
وراق المالیةساسي للأ التحلیل الأ  

 ساسي تعریف التحلیل الأ .1
 ساسي كما یلي:یمكن تعریف التحلیل الأ     

ئه، و یتعلق ب المستثمر في شراالمستقبلي للسهم الذي یرغ : طریقة لمعرفة السعرساسي هوالتحلیل الأ •
 عادلا أم لا؛مر بفحص القیمة الجوهریة للشركة لمعرفة ما إذا كان سعر السوق الحالي الأ
 ن طریقع الجوهریة قیاس القیمة محاولة خلالمن  وراق المالیةالأطریقة لتقییم : ساسي هوالتحلیل الأ •

 ونالمحلل نأ حیث من العوامل النوعیة والكمیة ذات الصلة، والمالیة وغیرها الاقتصادیةدراسة العوامل 
ظروف الكلي و  الاقتصاد ذلك عوامل فيبما ، السعرأن یؤثر على  یمكندراسة كل ما  یحاولون ساسیونالأ

 .)دارة الشركاتاو  الحالة المالیة المحددة (مثلالصناعة والعوامل الفردیة 

 ساسيهداف التحلیل الأأ .2
 ي:ساسي فیما یلالأم أهداف التحلیل تكمن أه   
 لمستثمرینا مواقفیؤثر على أرباح الشركات و  الاقتصاديالنشاط  نلأ الوطني الاقتصادالتنبؤ بتوجه  •

 ؛ وتوقعاتهم
 ثیراتلتأاالكلي، وكذلك  الاقتصاد فيدراسة القوى العاملة  خلالمن  سهمالأ أسعار في التغیرات تقدیر •

 ؛على الصناعات والشركاتالخاصة 
 .للاستثمار وراق المالیة المناسبةوالأ المناسبالوقت  حدیدت •

 ساسيافتراضات التحلیل الأ .3
 :تتمثل فیما یلي افتراضاتساسي لعدة الأیستند التحلیل      

یعتقد أن لكل ورقة مالیة قیمة ذاتیة  ساسيالأ فالمحلل: لكل ورقة مالیة قیمة ذاتیة في أي لحظة زمنیة •
 سهلا؛حینئذ بالشراء أو البیع یكون  فالقرارتأكید هذه القیمة  حدلأمكتشفة، فإذا أمكن  غیر
 بالحالةعوامل متصلة  فيتتمثل و  : المؤثرة فیها ساسیةالأ العواملتحدید القیمة الذاتیة یستلزم معرفة  •

 ؛ذاتهاة عوامل خاصة بالشركخیرا وأتنتمي الشركة إلیها  التي بالصناعةعوامل متصلة و العامة الاقتصادیة 
ساسي على فكرة إمكانیة التنبؤ الأیستند التحلیل  :المالیةوراق أسعار الأ باتجاهات  مكانیة التنبؤإ •
 رباحلأاالتعرف على  یمكن وبالتاليالواردة،  المعلومات خلال تحلیلمن  المالیة وراقالأأسعار  اتجاهاتب

  ؛ا بسعر السوقومقارنته وراق المالیةللأ القیمة الحقیقیة تحدیدمن  یمكن للمستثمرمما  والمخاطر المستقبلیة،
 ةالمالی للورقة الحقیقیة القیمة عندما تكون :في الورقة المالیة الاستثمارالقیمة الذاتیة للورقة تحدد قرار  •

         السوق  يفیتوقع ارتفاع قیمتها  نهلأهو شراء هذه الورقة أعلى من سعر التداول، یكون القرار الرشید 



تحقیق التخلص منها لتجنب  ، فینبغيالحقیقیةمن قیمتها أكبر  السوق في، أما إذا كان السعر المستقبل في
 ؛في المستقبلقیمتها  انخفاضیتوقع  نهلأ محتملةخسائر 

المتعاملین  جمیعففي ظل معرفة   :في شكلها الضعیف قلالأالمالیة كفء على  وراقالأ سوق  •
توفرها السوق كاملة الكفاءة سوف یكون معدل العائد الذي  التي الحالة السوق، وهي فيالسائدة  بالمعلومات

 الحقیقیة)،تها تعكس قیم وراق المالیةللأالقیمة السوقیة  ( المتوقعقریبا من معدل العائد  المستثمرون یحققه
 الماليوق الس المتعاملون في یفشل )كفؤ غیرسوق (حالة المتعاملین لدى  تماثل المعلوماتظل عدم  فيأما 

 متوقعئد الالعامن معدل  المحققمعدل العائد  ختلافعلیها ا یترتبقرارات استثماریة سلیمة  في اتخاذ
 .الحقیقیة)عن قیمتها  وراق المالیةللأالقیم السوقیة  (انحراف

 ساسيالأالمداخل الرئیسیة للتحلیل . 4
 :التالیة أو كلیهما سالیبالأأحد  المستثمرونأساسي، عادة ما یستخدم  تحلیل أثناء إجراء     

 ول:المدخل الأ  •
ثم  لاقتصادیةا الظروف یسمى بالتحلیل من أعلى إلى أسفل أو التحلیل الكلي فالجزئي، إذ یبدأ بتحلیل    

 ها؛ستثمار فیالاثم الشركة، ویستخدم عادة في البحث عن أفضل ورقة مالیة یتم ) الصناعة(القطاع 
 المدخل الثاني: •

دأ ستثمار فیها، حیث یبالا قراراتخاذ  یرادیستخدم هذا المدخل عندما تكون هناك ورقة مالیة معینة     
حلیل قتصادیة، أي التالاإلى تحلیل الظروف  لاوصو  )الصناعة(بتحلیل ظروف الشركة ثم ظروف القطاع 

 .الجزئي فالكلي أو التحلیل من أسفل إلى أعلى
ویعتبر المنهجین مكملین لبعضهما البعض، ذلك أن التحلیل من أعلى إلى أسفل قد یهمل شركات جیدة     

ي تم كون الشركات التفي تحلیل ظروف الصناعة، وبالمثل في التحلیل من أسفل إلى أعلى، یمكن أن ت
ستثمار، أو قد تكون الشركة المختارة جیدة غیر أن ظروف القطاع الاتحلیلها لیست أفضل الشركات المتاحة 

 ملائمة.الذي تنتمي إلیه غیر 
تصادیة، ثم قالابتحلیل الظروف  ولاأمراحل، فیهتم  بثلاثساسي الأیمر التحلیل  ولالأوفقا للمدخل و      

 لشركةا ناعة وذلك من أجل معرفة الصناعة الناجحة، وأخیرا یقوم بتحلیل ظروفیبدأ بتحلیل ظروف الص
 . داخل الصناعة الناجحة الشركاتلمعرفة أفضل 

  اسي، سالأفي التحلیل  ولىالأقتصادیة الخطوة الایعتبر تحلیل الظروف  : قتصادیةالاتحلیل الظروف
وتأثیرها على  -رواج أو ركود –قتصادیة الاقتصادیة الكلیة للتنبؤ بالحالة الاإذ یهدف إلى دراسة المتغیرات 

إذ توجد عدة متغیرات اقتصادیة تأثر على الشركات ومن ثم على أسعار  ،ستثمار في السوق الماليالا
ر ستمرالااظل بیئة اقتصادیة لها تأثیرات هامة على قدرة الشركة على  أوراقها، فالشركات تمارس نشاطها في

ساسیة الأ قتصادیةالاومن أهم المتغیرات ، قتصاد ككلالاوقد یتوقف بقاؤها على مستوى أداء  ،في النشاط



، معدل ائدةسعار الفیاسة النقدیة، السیاسة المالیة، أالس: وراق المالیة، مایليالأالتي لها تأثیر على أسعار 
 التضخم، الناتج المحلي الاجمالي.

  :طاع یختلف من ق ثرالأسهم، غیر أن هذا الأقتصادیة تأثیر على أسعار الاللظروف تحلیل الصناعة
القطاعات  قتصادیة واختیارلااإلى آخر لذلك ینبغي تحلیل كل قطاع على حدى لمعرفة مدى تأثره بالظروف 

التحلیل  :علیها عند تحلیل ظروف الصناعة ما یلي الاعتماد ساسیة التي ینبغيالأ الاعتبارات منو ، الواعدة
 ؛طبیعة المنتج وتكنولوجیا الصناعة، ظروف المنافسةحجم الطلب والعرض و  التاریخي للمبیعات،

  :یتأثر سعر السهم بأداء الشركة المصدرة له، لذلك یجب القیام بتحلیل الشركة بعد تحلیل تحلیل الشركة
 سهم،الأ زیعات ومن ثم على أسعاررباح لها تأثیر مباشر على التو الأالتغیرات المتوقعة على  نلأالصناعة، 

تحلیل ظروف الشركة إلى تحدید ربحیتها ومدى نموها وقوتها المالیة وقدرتها  خلالیهدف المستثمر من و 
       ي ، وأیضا لتحدید السعر الحقیقفضلالأالشركة  لاختیارعلى المنافسة مع الشركات في نفس القطاع 
 .الطویل جلالأمستثمرون في الذي ینبغي أن یباع به السهم وهو ما یهتم به ال

 ساسيممیزات وعیوب التحلیل الأ. 5
  ساسيالأممیزات التحلیل  1.5

 :ما یلي ساسيالأممیزات التحلیل  هممن أ       
 ؛سهمالأتقییم قیمة  فيوالسوقیة  الاقتصادیةیدرس العوامل ساسي الأ التحلیل •
آفاقها و ل أداء الشركات خلامن تحدیدها سهم یتم الأساسي هي أن أسعار الأالثانیة للتحلیل  المیزةو  •

أن یكون  لفمن المحتم، المستقبلیة رباحالأبإجراء توقعات دقیقة حول  قام المحلللذلك إذا  ،لتحقیق الربح
 ؛دقیقا نسبیا للأسهمتقییم أسعار السوق 

قل من قیمته أ للسهم السوقیةة قیمالتكون  اي عندما جید الستثمار الا باختیارساسي الالتحلیل یسمح ا •
 لحقیقیة.اأعلى من قیمتها  السوقیةینصح بشراء السهم عندما تكون قیمته لا  والعكس صحیح، الحقیقیة

لشركات الأساسي سیبرز ا التحلیل، فإن الأنماط قصیرة المدى في حین یحدد التحلیل الفني بوجه عام •
 لاستثمار طویل المدىاالتي تستحق 

  ساسيالأعیوب التحلیل  2.5
 یلي:ساسي ما الأعیوب التحلیل  همأ  من   
استیعاب و حیث لا یمكن تحدید  طویلا، ستغرق وقتی نههو أ ساسيالأ إن الضعف الرئیسي للتحلیل •

 ؛بسرعة المعلومات
 .ن صعبة بالنسبة للمستثمر العاديستكو  والتيمعقدة عملیة ساسي هو الأالتحلیل  •


