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 الفصل الأول

 الوظيفة المالية
Financial Function 

 

 ماهية الوظيفة المالية  -

النشاط الإداري أو الوظيفة الإدارية التي تعنى بالنواحي المالية في  .يقصد بالوظيفة المالية في المنشأة 
أي الوظيفأة الأتي تعأنى بتحديأد الحاجأة إلى الأمأأوال اللازمأة في المنشأأة وبتحديأد المصأادر الأتي سأأيتم  .المنشأأة 

ثم تحديد المجالات التي سوف يتم توظيف الأموال فيها , ومن ثم التأكد من حسن , اللجوء إليها لتأمين الأموال
 تنفيذ تلك القضايا بالشكل الأمثل من أجل تحقيق أهداف المنشأة . 

إن هذا المفهوم للإدارة المالية يشير إلى أن الوظيفة المالية في المنشأة  هي إحدى الوظائف أو الأنشطة   
التي تشكل البنيان التنظيمي للمنشأة , فهي موجودة إلى جانب الوظائف الأخرى في المنشأة مثل نشاط الإنتاج 

 لعامة .... الخ . , أو نشاط التسويق , أو نشاط المشتريات , أو نشاط العلاقات ا
بهأا مأأن  قكمأا يشأير المفهأوم السأابق إلى أن اهتمأام الوظيفأة الماليأة ينصأب علأى الأمأوال ومأا يتعلأ

عمليات سواء كان تحديد الاحتياجات من الأموال أو تحديد توقيت الحاجة لهذه الأموال ومن ثم التفتيش عن 
صار إلى استخدامها وفق أوجه الاستخدام المتنوعة يا لمصادر التمويل المختلفة وتأمين الأموال اللازمة من خلاله

من  كافة  في المنشأة , كما ينطوي المفهوم السابق للوظيفة المالية على متابعة حركة الأموال في المراحل السابقة
 أجل ضمان حسن التصرف بالأموال . 

عى من أجل تحقيأق أهأداف وأخيراً ينطوي المفهوم السابق للوظيفة المالية على أن هذه الوظيفة تس  
المنشأة بمعنى أن كافة التصرفات التي تتم في نطاق الوظيفة المالية يجب أن تصب في النهاية في مصلحة الهدف 

 العام للمنشأة. 
تتلاشى , بل يجأب أن تبقأى , بأل  م استخدامها في المنشأة يجب ألاا وهذا يعني أن الأموال التي يت  

 م . وتزداد قيمتها يوماً بعد يو 
 لوظيفة المالية : لومن هنا يمكن لنا أن نضع التعريف التالي  
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إنها النشاط الإداري الذي يتعلق بتنظيم حركة الأموال اللازمة بالشأكل الأمثأل , لتحقيأق أهأداف   
 .المنشأة , وسداد الالتزامات المستحقة في مواعيدها المحددة

 ملاحظة ما يلي : من خلال التعريف السابق للوظيفة المالية يمكن  
, والتسويق ,  إن الوظيفة المالية هي نشاط إداري مثلها مثل باقي الأنشطة الأخرى في المنشأة كالإنتاج -1

 والأفراد... الخ . 
 إنها تهتم بالدرجة الأولى بالأموال وحركاتها , وكافة العمليات المالية الناجمة عن هذه الحركات .  -2
ن هدف الوظيفة المالية يجب أن يسير بشكل متوافق مع هدف المنشأة تهتم بتحقيق أهداف المنشأة أي أ -3

 التي تعمل فيها . 

 .   Returnتتوخى الإدارة المالية الاستخدام الأمثل للأموال أي محاولة ضبط النفقات وتعظيم العائد ,  -4

وذلك  .لتي تمارسها تهتم الوظيفة المالية بسداد الالتزامات التي تترتب على المنشأة نتيجة جميع الأنشطة ا -5
 نظراً لأهمية هذا النشاط في التعامل مع المؤسسات المالية المختلفة . 

فإنهأا تمأر في المراحأل  . ولكي تحقق الإدارة المالية أهدافها التي تصب في مصلحة تحقيأق أهأداف المنشأأة
 :التالية 

  Planningالتخطيط :  -

يقصد بالتخطيط هنا وضع الخطوط العريضة التي ينبغي السير عليها من أجل الوصول إلى الهدف ,  
فمثلًا من أجل تحقيق الأرباح المرتفعة يستوجب الأمر معرفة الإيرادات التي يمكن تحقيقها , أي وضع المؤشرات 

 الواجب العمل وفقها للوصول إلى الهدف . 
   Organizationالتنظيم :  -

تحقيق الهدف الذي سبق وضعه في المرحلة السابقة يحتاج إلى تقسيم العمل فيما بين العاملين ,  إن  
 وتنسيق جهودهم من أجل التمكن من النجاح في تنفيذ الخطة . 

  Controlالرقابة :  -

في هأذه المرحلأة يأتم التأكأد مأن تنفيأذ السياسأات وفقأاً لمأا هأو مخطأط . و يأتم اكتشأاف الأخطأاء   
رافات التي تعيق الوصول إلى الهدف من أجل إصلاحها والتغلب عليها , ويتطلب الأمر هنا متابعة الأفراد والانح

   والتأكد من أن كل منهم يقوم بواجبه , وإذا حصل خطأ ما يمكن تحديد المسؤول عنه.
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 أهمية الوظيفة المالية : 
في مؤسسات الأعمال على اختلاف أنواعها تعتبر الإدارة المالية من الإدارات والوظائف الهامة جداً   

, ولعل الشيء الذي يكسب الوظيفأة الماليأة أهميتهأا البالغأة هأو أنهأا تتعامأل بأالأموال والأتي تشأكل أحأد أهأم 
عناصر العمل الهامة في المنشآت المتنوعة , إضافة إلى مسؤوليتها عن العمليات المالية والعلاقات المالية في المنشأة 

 وخارجها . 
 مأن دونولقد بات معروفاً أن المال هو عصب المنشآت جميعها فلا يمكن تصور منشأة مأا تعمأل   

 أموال . 
ونظراً لندرة الأموال وزيادة الحاجة لها فإن الضرورة تقضي القيام بالإجراءات والأنشطة التي تحأاف    

  تياجات المتعاظمة من خلاله.الاح على رأس المال , لا بل التي تزيد منه , من أجل الوصول إلى إشباع
وإذا ما نظرنا إلى الأنشطة والأعمال التي تقوم بها الإدارة المالية , من البحث عن مصادر التمويل   

  Determining mix of Financeواختيأار المصأأدر المناسأأب , أو تكأأوين المأأزين الأمثأأل مأأن الأمأأوال 
يها , أو القيام بالإجراءات التي تؤدي إلى تحقيأق العائأد والبحث عن الاستثمارات المربحة وتوظيف الأموال ف

غاية الأهمية , وهي بحأد ذاتهأا تعطأي لألإدارة  في المرتفع وتوزيعه على المالكين والمساهمين , لوجدنا أنها أعمال
 بإنجاز الأنشطة السابقة .  هتمةالمالية وزنها الكبير باعتبارها الجهة الم

ذلك أن كل وظيفة  . المالية لا تظهر بمعزل عن الوظائف الأخرى في المنشأةولاشك أن أهمية الوظيفة   
 ذات أهمية بالنسبة للوظائف الأخرى في المنشأة . 

ة بالأفراد , نيإذ يصعب تصور عمل وظيفة الإنتاج بعيداً عن وظيفة الشراء والتخزين أو الوظيفة المع  
وظيفة الإنتاج ووظيفة العلاقات العامة وغيرها ,  من دونوكذلك الأمر فإن وظيفة التسويق لا يمكن أن تتم 

 ويل احتياجاتها وبالتالي فهي بحاجة إلى الوظيفة المالية . دون تممن وكذلك الحال لا يمكن أن يتم نجاح وظيفة ما 
ولقد ازدادت أهمية الوظيفة الماليأة بعأد الثأورة الصأناعية الكأبرى مأع ازديأاد عأدد المشأاريع وتوسأعها  

دون دراسة من قد أعمالها بشكل أصبح معه من الصعب السيطرة على مقاليد الأمور في هذه المشروعات وتع
 وتحليل . 
ونستطيع أن نلاح  ازدياد أهمية الوظيفة المالية يوماً بعد يوم في ظل التطورات التي حصلت والتي  

  تحصل على مختلف الأنشطة وفي مختلف الميادين وفي مختلف المنشآت .
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 هداف الإدارة المالية : أ
تختلف أهداف  الإدارة المالية في المنظمات العامة عن تلك المنشودة في المنظمات الخاصة , وعلى  

الرغم من التسليم بالدور الاجتماعي في المنظمات العامة تجاه المجتمع , إلا أن الاتجاه الحديث في الإدارة المالية 
 بحية . يعتبر أن للمنظمات العامة أيضاً أهدافاً اقتصادية ذات صفة ر 

وبغأض النظأأر عأن نوعيأأة المنشأآت فإننأأا نأرى أن لأألإدارة الماليأة عأأدة أهأداف تنسأأجم مأع أهأأداف  
حيث يشكل هدف المنشأة المعيار  .المالكين والمساهمين , فهي تسترشد بهدف المنشأة في اتخاذ القرارات المالية 

 . كافةالذي تتخذ على أساسه القرارات المالية  
من أمثال المألا  والإدارة , هدف المنشأة مصالح كافة الأطراف ذات الصلة ومن المهم أن يعكس 

 , والعملاء , والمجتمع , مع الإشارة إلى أن بعض التناقض والتعار  قد يحد  بين هذه والعاملين والمقرضين
الية معنية بهذا الأهداف , وعلى الإدارة أن تقوم بالتنسيق بين تلك المصالح , وطبيعي جداً أن تكون الإدارة الم

 من إدارة المنشأة .  اً الأمر باعتبارها جزء
 وجهة نظر الملّاك :  -1

ن أهم شيء يهتم به الملاا  هو رأس المال الذي يسهم به كل مالك في المنشأة ولذلك فإن الهدف إ  
هو المحافظة على رأس مالهم , ولذلك فإن كافة تصرفات الإدارة تنصأب علأى عأدم زوال رأس المأال   لهمالأولي

 المقدم من قبل المالكين , ومن ثم تأتي أهداف الملاا  الأخرى وهي :
  Profit maximizationتعظيم الربح :  -1ً

لكلاسيكي , فهأو المعيأار يعتبر هدف تعظيم الربح من الأهداف الأساسية التي قام عليها الفكر ا  
الذي يتم بموجبه الحكم على فاعلية القرارات في المنشأة , وبهذا ينبغي أن تخدم القرارات الإدارية هذا الهدف , 

ويل , وقرارات التوزيع , وقرارات الائتمأان وغيرهأا لتتناسأب مأع مإذ يتم توجيه قرارات الاستثمار وقرارات الت
ن منشأأة مأا هأأي أفضأل مأن منشأأة أخأرى إذا حققأأت إالمعيأأار يمكأن القأول  وبموجأب هأذا. مضأاعفة الأربأاح 

أو أن إدارة هذه المنشأة هي الأفضل كونها  .المنشأة الأولى أرباحاً أعلى من تلك التي حققتها المنشأة الأخرى 
 استطاعت تحقيق أرباح أكبر . 

 
 ويمكن النظر إلى هدف مضاعفة الأرباح من زاويتين :  
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ربأاح المتحققأة والأتي تأوزع علأيهم , وهأم يأرى المسأاهمون الأربح بأنأه مقأدار الأ:  اهمينزاوية المس - أ
رباح من ناحية ثانية , وهذا قد لا الإرباح من ناحية وتوزيع هذه الأ يهتمون بتحقيق أكبر قدر ممكن من

 ينسجم دائماً مع أسلوب إدارة المنشأة . 
كمن في الاستغلال الأمثل للموارد رباح تن مضاعفة الأ: تعتبر إدارة المنشأة أ زاوية إدارة المنشأة - ب

وهأذا يعأبر عأن الكفأاءة   Inputsأكأبر مأن المأدخلات  Out putsأي أن تكأون المخرجأات  .المتاحأة 
 الاقتصادية في تشغيل الموارد المتاحة . 

إن الهدف العام لأي منشأة والذي سيطر على كتابات المفكرين الاقتصأاديين هأو تعظأيم الأربح ,  
وعندما تطورت نظرية المنافسة الحرة في ظل النظام الرأسمالي تبلور  .وهذا امتداد لمفهوم الحرية في البيع والشراء 

 ة للمجتمع . مفهوم تعظيم الربح كمنطق اقتصادي لتحقيق الكفاءة الاقتصادية الكلي

يحقأأأق في ظأأل النظريأأأة الاقتصأأأادية الرأسماليأأة تعظأأأيم الرفاهيأأأة بصأأأفته هأأدفاً فرديأأأاً إن تعظأأيم الأأأربح  
 الاقتصادية الكلية وأصبح تعظيم الربح إيديولوجية مهنية للإدارة المالية . 

صأى ربأح ولقد توالت الانتقادات لمفهوم تعظيم الربح على أساس أن المسألة ليست مجرد تحقيق أق 
ممكن ولكنها أيضاً تقديم خدمات اجتماعيأة وتحقيأق كفأاءة اقتصأادية وعدالأة في توزيأع العائأد , وأصأبح كأل 

وكثير منها غير قابل للقياس , وأصبحت صورة الأهداف التي  .هداف الأخرى شخص يضيف قائمة من الأ
تستمد منها الحسابات لاتخاذ القرارات مهزوزة فكانت النتيجة أن انتقدت الناس القرارات المالية بأنها نجحت 

 في ضياع ثروة الأمم .
 يلي : غانتقادات مضاعفة الأرباح كهدف تش 

هل هو تعظيم الربح الكلي  .ماهية الربح المطلوب تعظيمه حيث يثار التساؤل عن  .إنه هدف غامض  -1ً
 للمنشأة ؟ وهل هو ربح قصير الأجل أم طويل الأجل ؟ 

 وهل هذا الربح هو للسهم ولرأس المال المملو  فقط أو لرأس المال المستثمر . 
من حيث توقيت  يفشل في أن يساعد على الاختيار بين بديلين يقدمان نفس المكاسب إلا أنهما يختلفان -2ً

 على النحو التالي : Bو  A مشروعانتدفقهما , فإذا كان لدينا 
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 Bأرباح المشروع                Aأرباح المشروع    عمر المشروع      
 30000   10000  ( 1السنة )
 20000   20000  ( 2السنة )
 20000   30000  ( 3السنة )

 60000                    60000        المجموع  

 اً , غير أن هنا  مشروع وفقاً لهدف تعظيم الربح فإن المشروعين هما على نفس الدرجة من الجاذبية  
ل.س في السنة الأولى  30000ن إوفقاً لمعيار القيمة الزمنية للنقود , إذ    Bأفضل من الآخر ألا وهو المشروع 

 ل.س في نهاية السنة الثالثة .  30000أفضل من 
ن التفضيل يكون وفقاً للربح المحقق وليس وفقاً لنوعية الخدمة أو إيغفل الربح نوعية المكاسب المقدمة , إذ  -3ً

 فعلى سبيل المثال .  .المنتن الذي يقدمه المشروع 
ينأتن غأذاء  Aل.س غأير أن المشأروع  60000وكل منهما يحقق أرباحاً مقدراها   Bو  A مشروعانإذا كان 

 شروع الثاني ينتن سجاير الدخان . للأطفال والم
هو مشروع أفضل لأنه يقدم  Aفي حين أن المشروع  . ما بين هذين المشروعين يميزإن الربح لا يستطيع هنا أن  

  في حين أن المشروع الثاني يقدم سلعاً ضارة بالصحة والمجتمع . .نوعية منتجات ذات نفع للمجتمع 

 وتعظيم ثروة الملّاك .تعظيم القيمة السوقية للأسهم  -2ً

يعبر هذا الهدف عن هدف تعظيم ثروة الملاا  , وهو من الأهداف الرئيسية التي تسعى الإدارة المالية   
ثروة  فيحيث يعكس محصلة القرارات المالية المتعلقة بالاستثمار والتمويل . تلك القرارات التي تؤثر  .إلى تحقيقه 

حجم العائد , وهذا لا يتعار  مع هأدف مضأاعفة الأربأاح لأن القيمأة السأوقية  فيالملاا  من خلال تأثيرها 
تتأثر كثيراً بمقدار العوائد المتحققة وبتوزيع هذه العوائد على المساهمين , إضافة إلى عوامل أخرى تتعلق  .للسهم 

نشأة ومستوى الطلب عليه بطريقة الاستثمار وبالأدوات الاستثمارية المستخدمة وطبيعة النشاط الذي تمارسه الم
 في ظل الظروف الاقتصادية السائدة ....الخ . 

وإن هدف تعظيم ثروة الملاا  أو تعظيم القيمة السوقية للأسهم ينسجم إلى درجة كبيرة مع هدف   
ة , ولا يتمثل بأن هدف تعظيم ثروة الملاا  يهتم بمبدأ التدفقات النقدية الناتج اً إلا أن ثمة فارق .مضاعفة الأرباح 

 يهتم بالأرباح المحاسبية التي تشكل محور اهتمام هدف مضاعفة الأرباح.
ويميل العديد من علمأاء الإدارة الماليأة إلى اعتبأار أن كافأة القأرارات الأتي تتخأذها الإدارة , يجأب أن   

ثر مما يوزع عليه تصب في تحقيق هدف مضاعفة ثروة الملاا  , لأن المالك يهتم حقيقة بالثروة التي سيمتلكها أك
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وكثيراً ما نرى أن الإدارة تلجأ إلى احتجاز الأرباح وإعادة استثمارها بغية زيادة ثروة  .من أرباح في المدى القصير 
 المالكين . 

يجابية الأخرى في استعمال هدف مضاعفة ثروة المالكين أن هذا الهدف يأخذ العوائد ومن الملامح الإ  
ن قيمة النقود إالزمنية للنقود بالحسبان , وهذا أمر قريب من الواقع ومن المنطق , إذ  النقدية والمخاطر والقيمة

(  11, ص 1986تتناقص مع الزمن , وأن أي استثمار يتصاحب ببعض الأنواع من المخاطر .)خان وغرايبة , 
 . 
  هدف تعظيم القيمة السوقية للمنشأة -3ً

ن إوزيادة حضورها وفاعليتها في السوق , وفي الحقيقة  .أة يتمثل هذا الهدف بزيادة قيمة أصول المنش  
ومأن  .ن الكثأير مأن منشأآت الأعمأال الكبأيرة كانأت منشأآت صأغيرة إالأمثلة على ذلك ليست بقليلة , إذ 

لكن هذا لا يعني أن  .الطبيعي أن يفضل المساهمون والمالكون أن تزداد قيمة منشآتهم ويعظم دورها في السوق 
القيمأأأة السأأأوقية للأسأأأهم أو تعظأأأيم ثأأأروة المأأألاا  هأأأو مأأأرادف لهأأأدف تعظأأأيم القيمأأأة السأأأوقية هأأدف تعظأأأيم 

  ( Haley d Schell , 1979, P405-407 )ل هل وشو كما يشير .للمنشأة
كما يرى الدكتور منير هندي عندما يتعلق الأمر بقرارات الاستثمار أن الاقتراح الذي يعظم القيمة   

الضروري أن يكون ذات الاقتراح الذي يعظم ثروة الملاا  )نصيب الملاا  من أموال  السوقية للمنشأة ليس من
التصفية( وهذا يعني أن هدف تعظيم القيمة السوقية للمنشأة ليس مرادفاً لهدف تعظيم ثروة الملاا  , أي هدف 

 تعظيم القيمة السوقية للأسهم العادية التي في حوزة الملاا  . 
القيمأة السأوقية  فين تأأثير هأذه القأرارات إويأل , إذ ما تعلأق الأمأر بقأرارات التولا يختلف الحال إذ  

القيمأة السأوقية للمنشأأة )هنأدي ,  فيللأسهم العادية هو أمر محتمل بينمأا لا يكأون ثمأة تأأثير لهأذه القأرارات 
 ( . 13, ص 1996

 

 وجهة نظر الإدارة  -2

إلى تحقيق أهدافهم وزيادة ثرواتهم , ولكن ذلك  تعد الإدارة ممثلة لمصالح المالكين ولذلك فهي تسعى
لا يمنأأع المأأدراء مأأأن النظأأر لمصأأأالحهم الشخصأأية مأأن حيأأأث البقأأاء في أمأأأاكنهم أو الحصأأول علأأأى 
الامتيازات المادية والمعنوية على شكل مكافآت وزيادات في الرواتب وتحسين مستوى التعويضات 

ات الاستثمارية التي قد تضيف بعض الشيء إلى . ولذلك فإنهم قد يرفضون بعض الاقتراح ....الخ
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ثروة الملاا  ويقبلون باقتراحات استثمارية أخرى تضيف أقأل ممأا تضأيفه الاقتراحأات الأولى لكنهأا 
 تنطوي على مخاطر أقل , أي تجنب الإدارة الفشل . 

نها تقوم إالمجتمع , إذ ويجب الأخذ بالاعتبار أن إدارة المنشأة تشعر بالمسؤولية تجاه العاملين , وتجاه   
بزيادة رواتب وأجور العاملين وتقديم بعض الخدمات للمجتمع على الرغم من أن هذا الشيء يقلقل من مقدار 

 العائد الذي سيحصل عليها ملاا  المنشأة . 
إضافة لذلك فإن ثمة قوانين وأنظمة تقوم الإدارة بمراعاتها واحترامها حتى ولو كان لها انعكاس سلبي   

 على المنشأة وعلى مالكيها . 
 وجهة نظر العاملين  -3

يشكل العاملون أحد أهم الأركان التي تقوم عليها أي منشأة , فهم يقدمون لها ما لديهم من طاقات 
وجود المنشأة واستمراريتها ,  فيوخبرات مقابل حصولهم على أتعابهم , وعليه فإن لهؤلاء العاملين تأثيرهم المباشر 

مصالحهم موضع اهتمام من قبل الإدارة . وهنا قد يكون من المناسب الإشارة إلى أن ما يسعى ومن هنا فإن 
 في المنشأة يتمثل في : كافة  ينملالعاإليه 

 ضمان فرصة العمل في المنشأة .  -
 الحصول على أجور جيدة .  -
 العمل وفق أسس سليمة ومناخ عمل مناسب .  -

وتتأأثر  . القرارات ضمن إطار المحافظة على مصالح هذه الفئأةولهذا تقوم الإدارة باتخاذ العديد من  
حيان بمصالح العاملين من حيث عدم الاستغناء عن الكثير من العاملين , قراراتها الاستثمارية في الكثير من الأ

ير بزيأادة أجأورهم فكأومأن حيأث الت .منأاخ عمأل صأالح ومراعأاة السألامة والأمأن الصأناعي  خلق ومن حيث
 م المادية والمعنوية ومكافآته

 وجهة نظر المجتمع-3
نه يحصل أيعتبر المجتمع البيئة التي تعمل فيها المنشاة , فهو يزودها بالمدخلات التي تحتاجها , كما  

على المخرجات التي تنجم عن المنشأة , ولذلك فإن المجتمع يتوقع من المنشاة أن تقأدم لأه الخأدمات المختلفأة 
 في خدمته وتطويره .  تسهموالتي 

ن عأأدم نجأأاح المنشأأاة في تحقيأأأق وفي الحقيقأأة يجأأب أن تنظأأر الإدارة إلى هأأذا الأمأأر بجديأأأة كاملأأة لأ 
 ليتها تجاه المجتمع قد يؤدي بها إلى الهلا  . مسؤو 
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 أبناء المجتمع .  فييجابي حات الاستثمارية التي تؤثر بشكل إوعليها أن تهتم بالاقترا  
ن مسؤولية المنشأة تجاه المجتمع تمتأد إلى اقتطأاع جأزء مأن أربأاح المنشأأة إإلى القول ويذهب البعض   

 وتخصيصها إلى مشروعات خدمة البيئة , والتي تحقق الرفاه للمجتمع . 
بل يجب  . إن المسؤولية الاجتماعية للإدارة تجاه أفراد المجتمع لا تعني بالضرورة إلحاق الضرر بالمالكين 
 يجابية على مصالح كل من المالكين والمجتمع . تراحات ذات الانعكاسات الإالتفكير بالاق

 مداخل تطور الفكر المالي المعاصر : 
 مدخل إدارة السيولة : ) إدارة الخصوم ( .  -1

, وهنأا اشأتملت مهأام الإدارة الماليأة علأأى  1920إن شأكل الإدارة الماليأة ظهأر كمأا بينأا في بدايأة 
المعالجات المحاسبية والقانونية المتعلقة بتأسيس الشركات والقيام بعمليات الاندماج وإصدار الأوراق 

يأأأة في حأأأأل ( بأأأرز دور الإدارة المال 1933 – 1929الماليأأأة , وعنأأأدما حأأأد  الكسأأأاد العظأأأيم ) 
المشأكلة الاقتصأأادية في تأوفير السأأيولة اللازمأة مأأن أجأأل تجأاوز حأأالات الإفألاس والتصأأفية وإعأأادة 

 التنظيم . 

 مدخل إدارة الموجودات ) إدارة الأصول ( .  -2
منذ عقد الأربعينيات ولغاية بدايات عقد الخمسينيات من القرن الماضي تغير أسلوب الإدارة المالية , 

للإدارة المالية تتم من داخل المنشأة وليس من خارجها . حيث تركزت حول قرارات وأصبحت النظرة 
الاستثمار وتحقيق هدف الربحية في ظل المنافسة الشديدة وندرة الموارد المالية وظهور أجيال الحاسوب 

 وتقنية المعلومات ونظمها المتنوعة . 

 كل المالي ( . مدخل إدارة الخصوم والمتاجرة بحق الملكية ) إدارة الهي -3
 Modigliani and millerبرز هذا المدخل بعأد الثأورة المعرفيأة الأتي أثارتهأا مقالأة مودقليأاني و ميلأر 

 1959عام   Markowitzحول كلفة التمويل والهيكل المالي , وما قدمه ماركويتز  1958في عام 
لأسس نظرية المحفظة . تتمحور خصائص هذا المدخل حول الجدل القائم حأول دور الهيكأل المأالي 

  Risk – Return Trande offوأثره في قيمأة المنشأأة واعتمأاد مبأدأ المبادلأة بأين العائأد والمخأاطرة 
وة المساهمين وأصبحت ثم تركزت دعوات الباحثين والكتاب باتجاه الاهتمام بكلفة التمويل وتعظيم ثر 

هذه الصيحات الأساس المعرفي للإدارة المالية . ولقد ساعد في ذلك نمو وتطور أسواق المال وسوق 
سأيما في ضأوء مفأاهيم كفأاءة السأوق الماليأة ونمأاذج تسأعير ولا الأوراق المالية على وجه الخصأوص 

لمالي المعاصر , وعليه فقأد شأكلت الأصول الرأسمالية , وهذا المدخل وضع القاعدة المعرفية للفكر ا
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قرارات الاستثمار وانعكاساتها على ثروة المالكين الإطار الهام للفكر المالي المعاصر , وتحولت النظرة 
 نحو حملة الأسهم وأثر قرارات توزيع الأرباح بجانب الاستثمار والتمويل في القيمة السوقية للشركة . 

ربط بين المفهوم المعرفي والتحليلي لوظيفة الإدارة المالية كونها ن هذا المدخل إلتأكد يمكن القول ول
 تمثل أحد عوامل النجاح الاستراتيجي للشركة من خلال تحقيق الآتي : 

 الاستخدام الأفضل للموارد المالية ) المزين الأمثل للهيكل المالي (  - أ
 قدرة الموارد المتاحة على تغطية حجم الفرص الاستثمارية  - ب

د الاستثمار في تعزيز المركز الائتماني للشركة من خلال الحصول على تدفقات نقدية  قدرة عوائ - ت
كافيأة لتغطيأأة فوائأد الأأديون مأأن جانأب , وإقنأأاع حملأة الأسأأهم مأأن جانأب آخأأر ) النعيمأأي, 

 (   25,  2009والتميمي,

 
 
    

    Time Value of Moneyالقيمة الزمنية للنقود 

يست ثابتة بل تتناقص عبر الزمن , أي أن قيمة وحدة نقدية اليوم هي ن قيمة النقود لإيمكن القول  
أكبر من قيمتها بعد انقضاء سنة أو أكثر , هذا يعأني أن قيمأة مبلأع معأين مأن النقأود تتوقأف علأى توقيأت 

 الحصول عليه . 
دولار اليوم , فإذا قمت بإيداعها لدى البنك لمدة  100ولتوضيح الأمر سوف نفتر  أن لديك  

 دولار . 106% فإنك ستحصل في نهاية السنة على  6نة كاملة وكان سعر الفائدة س
 

دولار من البنك لمدة سنة فسوف تقوم بسدادهما للبنك في آخر  100ولنفر  أنك اقترضت هذه الأ  
دولار والآن إذا قمت بمنح شخص مأا  107% أي أنك سوف تقوم بسداد  7. ولتكن  السنة مع فائدتها

دولار في نهاية السنة , فهذا يعني أنه أعاد لك مبلغاً يقل عن  100دولار في بداية السنة وأعادها لك  100
دولار لكنك سوف تعطي البنك  100ذلك المبلع الذي أعطيته إياه في بداية الفترة , فأنت ستحصل منه على 

ذا يعني أنه يسعى إلى تعظيم موارده وليس دولار وفي الإدارة المالية يتم افترا  أن الفرد رشيد وعقلاني وه 107
 إلى تبديدها . 
 , فسوف نفتر  المثال التالي :  المختارةوإذا انتقلنا الآن إلى توضيح أكثر للفكرة  
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الوقت  دولار وبإمكان المنشأة الدفع في 1000مثال : إذا كانت إحدى المنشآت ملتزمة مالياً بقيمة 
ة أ% فإن المنش7دولار بعد سنة فإذا كان معدل الفائدة  1050دولار أو تسديد مبلع  1000الحاضر مبلع 

 1050دولار بعد سنة تمكنها من تسديد  1070تستطيع أن تودع المبلع في البنك لمدة سنة والحصول على 
 دولار .  20دولار والاستفادة من مبلع 

دولار .  1050تثماره الآن لتسأديد مبلأأع والآن يمكأن للمنشأأة التسأاؤل مأا هأأو المبلأع الواجأب اسأ 
  
 دولار . 1050=  1,07× المبلع اللازم استثماره والآن هو  س  
 دولار . 981,3=  1,07÷  1050ومنه س =  

دولار لتتمكن من تسديد  1000دولار اليوم بدل تسديد مبلع  981,3بمعنى أن على المنشأة أن توظف مبلع  
  دولار بعد سنة . 1050دينها 

ن موضوع القيمة الزمنية للنقود من المواضيع الهامة التي يجب أن يهتم بها المدير إواستطراداً لما سبق يمكن القول 
قرارات الاستثمار وقرارات التمويل وقرارات مقسوم  فيالمالي , وذلك نظراً لما تحدثه القيمة الزمنية للنقود من أثر 

 الأرباح . 
قيمة هذه الأموال أو الأرباح , ذلك  فيالحصول على الأموال أو على توزيع الأرباح يؤثر  Timingإن توقيت 

ل.س تستلمها اليوم هي أكبر من قيمة هذا  100أن قيمة النقود تتناقص بمرور الزمن . وبمعنى آخر إن قيمة 
تباراً مأن اليأوم باتجأاه ل.س تقل اع 100المبلع بعد انقضاء سنة من اليوم أو في المستقبل . أي أن قيمة ال 

 المستقبل . 
ونظراً لأن الاستثمارات ذات بعد زمني طويل فإن التدفقات المستقبلية من النقود سوف يكون لها قيم متفاوتة 

 أن يوضح الصورة    Timing Lineما بين الفترة والأخرى . ويمكن لخط الزمن 
 
 
     

       8           7           6           5           4           3           2           1           
0  

( نهاية الفترة الأولى , أي مرور فترة زمنية واحدة من  1( اللحظة الحالية ويقصد بالنقطة )  0يقصد بالنقطة ) 
أقل وغالباً ما يتم اعتماد ( هي نهاية الفترة الثانية وهكذا . وقد تكون هذه الفترة سنة أو  2الآن والنقطة ) 

 السنة للتعبير عن الفترة الزمنية . 
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وهذا يعني أن التدفقات النقدية المستلمة ستكون نهاية الفترة لتمييزها عن التدفقات النقدية التي تكون عادة في 
 بداية الفترة . 

   Simple Interestالفائدة البسيطة 
دفعها على المبلع الأصلي أو الأساسي الذي تم اقتراضه , ومعدل الفائدة البسيطة هي تلك الفائدة التي يتم 

هو نسبة مئوية من المبلع الأصلي وتكون عادة على أسأاس عأام كامأل , وتحسأب   Interest Rateالفائدة 
 الفائدة البسيطة وفق المعادلة التالية : 

 الزمن . × المعدل × الفائدة = المبلع          
 مثال : 

%  / على قر  قيمته 10لفائدة الذي يتوجب على المقتر  دفعه لمصرف معدل الفائدة فيه / ما هو مبلع ا
 / ل.س لمدة سنة ؟   500000/ 

  1% × 10×  500000الفائدة = 
 ل.س  50000=         

  2% × 10×  500000ولمدة سنتين = 
 ل.س  100000=              

  0,5% × 10×  500000ولمدة نصف سنة = 
                  =25000  

 
 مثال : 

/ ل.س أودعتها في مصرف  250000ما هو مبلع الفائدة الذي يمكن أن تحصل عليه من وديعة قيمتها / 
 % / ؟ 5يعطي فائدة معدلها /  اً / يوم 180لمدة / 

% × 5×  250000الفائدة = 
360

180  
 ل.س  6250=         

 / يوماً فإن الفائدة تصبح  365وإذا اعتبرنا السنة / 

% × 5×  250000الفائدة =
365

180  

         =6164 
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   Compounded Interestالفائدة المركبة : 
يقصد بالفائدة المركبة تلك الفائدة التي تدفع على المبلع الأصلي للقر  وعلى مبلع الفائدة المحسوب على المبلع 

 في نهاية كل فترة . 
سنوات بفائدة مركبة فإن الشخص يدفع في  اً من المصرف لمدة ثلا وبتعبير آخر إذا اقتر  شخص ما مبلغ
 بلع الأصلي وفائدته وهكذا . نهاية الفترة الثالثة فائدة على جملة الم

 مثال : 
/ ل.س في مصأرف يأدفع  1000000ما هي جملة المبلع التي يمكأن أن يحصأل عليهأا شأخص أودع مبلأع / 

 % / سنوياً , بعد ثلا  سنوات من الآن ؟ 8معدل فائدة مركبة مقدارها / 
 الحل : 

 ل.س  80000=  1% × 8×  1000000مبلع الفائدة في نهاية السنة الأولى = 
 ل.س  86400=  1% × 8×  1080000مبلع الفائدة في نهاية السنة الثانية = 
 ل.س  931320=  1% × 8×  1166400مبلع الفائدة في نهاية السنة الثالثة = 

 ل.س  259712=                                             مجموع الفائدة هي
 / ل.س .  1259712فإن جملة ما يستحقه هذا الشخص هو /  وإذا أضيف هذا المبلع للوديعة الأصلية 
 سيما إذا كانت الفترات الزمنية طويلة يمكن اللجوء إلى المعادلة التالية :  ولاومن أجل عدم القيام بهذه الخطوات 

 معامل الفائدة المركبة × القيمة المستقبلية لمبلع = المبلع الأساسي 
 صول عليه من جداول القيمة الحالية . ومعامل الفائدة المركبة يمكن الح

 كما يمكن حسابها من خلال العلاقة : 
  n( r+1)أو    ن+م(1)     

 : معدل الفائدة  (  rحيث م )
 : عدد الفترات أو السنوات   (n)ن        

%/ لمأأدة 10/ ل.س في مصأأرف يأأدفع فائأأدة سأأنوية /  5000000مثأال :أودع شأأخص وديعأأة قيمتهأأا / 
 سنتين . فما هي قيمة ما سيحصل عليه بعد مضي السنتين ؟  

 الحل : 
(rح                      أو× ق م = غ 

n
                                         Fv = p v ( 1+ 

                                                 Fv : Future Value  لمستقبلية حيث : ق م : القيمة ا
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 Present Value                            P v :غ : المبلع الأساسي أو الحالي                  

                                                r : Interest   ح : معامل الفائدة المركبة             

   Number of Tim                                                                                   n : 
 

     n(r+1)معامل الفائدة للقيمة المستقبلية للمبلع  
R    سعر الفائدة 

n      عدد الفترات 
      =5000000×1,21  =6050000  

/ سنة من الآن من جراء إيداع مبلع من المال قيمته  18مثال : ما هو المبلع الذي يمكن الحصول عليه بعد / 
 % / سنوياً ؟ 8/ ل.س لدى مصرف يعطي فائدة بمعدل /  450000/ 

 الحل : 
 ح × ق م = غ 

      =450000  ×3,996  
      =1798200  
 
   +r)n     Fv = p v ( 1أو
    =450000 ( ×1+8) %18  =1798200  

وقد يكون من المناسب الإشارة هنا إلى أن ثمة إمكانية لحساب الفوائد أكثر من مرة في السنة الواحدة , كأن 
  ل شهر وهنا يمكن القيام بما يلي:يتم حساب الفائدة مرتين بالسنة أو أربع مرات في نهاية كل ربع أو ك

 يتم حساب الفائدة بها  قسمة معدل الفائدة على عدد المرات التي -1
 ضرب عدد الفترات بعدد المرات التي يتم حساب الفائدة بها .  -2

 وللمزيد من الإيضاح يمكن عر  المثال التالي : 

 مثال : 
/ 450000/ سنة من الآن من جراء إيداع مبلع قيمتأه / 20ما هو المبلع الذي يمكن الحصول عليه بعد / 

سأأأأأنوياً علمأأأأأاً بأأأأأن الفائأأأأأدة تحسأأأأأب بشأأأأكل نصأأأأأف سأأأأأنوي % / 8ل.س لأأأأدى مصأأأأأرف يعطأأأأأي فائأأأأدة / 
Semiannual   أي مرتين سنوياً ؟ 
 ح × الحل : ق م = غ 
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              8 ÷ %2  =4 % 
 سنة  40=  2×  20             

  4,80102فيكون معامل القيمة الحالية من الجدول 
          450000  ×4,80102  =2160459  

 
    Future Value for an Annuitiesالقيمة المستقبلية لدفعات منتظمة 

تعبر هذه القيمة عن قيمة مبالع معينة تدفع بشكل منتظم في فترات زمنية محددة . وللتوضيح نفتر  المثال 
 التالي : 

على / ل.س شهرياً ولمدة خمس سنوات في مصرف يعطي فائدة  15000بفر  أن ثمة خطة لادخار مبلع / 
 % / سنوياً , والمطلوب حساب القيمة المستقبلية لهذه الدفعات . 11هذا الحساب نسبتها / 

 يمكن حل هذا المثال من خلال الخطوات التالية : 
 ل.س  22771,056=  4% (11+ 1× )  15000القيمة المستقبلية للدفعة الأولى 
 ل.س  20514,465=  3% (11+  1× )  15000القيمة المستقبلية للدفعة الثانية 
 ل.س  18481,5=  2% (11+  1× )  15000القيمة المستقبلية للدفعة الثالثة 
 ل.س  16650=  1% (11+  1× )  15000القيمة المستقبلية للدفعة الرابعة 
 ل.س  15000=  0% (11+  1× )  15000القيمة المستقبلية للدفعة الخامسة 

 ل.س  93417,012ت          فيكون مجموع القيمة المستقبلية للدفعا
 ويمكن التوصل لنفس النتيجة من خلال استخدام المعادلة التالية : 

 

  FVA= PMT 
 








 

r

r
n

11
                   

 

      = 15000 
 








 

11.0

111.01
5

            
 

 
                       = 15000 [    62278     ] 
 

                       = 93417.012 
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حيث يطلق على  







 

11.0

11.01
5

معامل الفائدة للقيمأة المسأتقبلية لأدفعات منتظمأة وتسأتخرج مأن    

 جداول القيمة الحالية , كما يمكن حسابها بشكل يدوي باستخدام الآلة الحاسبة 
  

يمكن  فهم هذا المصطلح من خلال مقارنة قيمة مبلع :   Present Value القيمة الحالية لمبلغ مستقبلي
من المال اليوم وقيمة هذا المبلع بعد عدة سنوات , وبالطبع لن يتمكن الشخص من معرفة أي القيمتين أكبر 

 إلا من خلال الاستناد إلى أسس علمية منطقية , ويمكن اللجوء إلى المثال التالي لتوضيح الصورة . 
 

 مثال : 
/ دولار بعد ثلا  سنوات علماً بأن  100/  دولار اليوم هي أكبر أم أصغر من قيمة /  100هل قيمة / 

 % / ؟ 10سعر الفائدة / 
 دولار اليوم هي ثابتة لأن هذه الفترة تشكل الزمن صفر  100إن قيمة 
 دولار بعد ثلا  سنوات فهي كالتالي :  100أما قيمة 

 ح × ق ح = م 
  حيث : ق ح : القيمة الحالية

 م : المبلع         
 ح : القيمة الحالية للوحدة النقدية         
 دولار بالتالي فإن المبلغين ليسا متساويين 75,131= 0, 75131×  100        

/ دولار وهأي ليسأت نفأس القيمأة  75,131/ دولار بعد ثلا  سنوات ستسأاوي /  100أي أن قيمة / 
/ دولار بعد ثلا  سنوات . وإذا أردنا أن  100الآن تساوي قيمة / / دولار  75,131الأولى . أما قيمة / 

/ دولار اليوم بمعدل  75,131/ دولار بعد ثلا  سنوات فعلينا مثلاً أن نستثمر مبلع /  100نحصل على / 
 %/  10فائدة / 

 
 يمكن استخدام المعادلة التالية للحصول على النتيجة السابقة : 
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 Pv = Fv ( 1+r )
-n

          
 

 القيمة الحالية لمبلع   Pvحيث 
Fv   القيمة المستقبلية لمبلع 

r   معدل الفائدة 
n              عدد السنوات : 

 
 مثال : 

 % / ؟ 9/ سنوات علماً بأن سعر الفائدة / 5/ ل.س بعد / 50000ما هي القيمة الحالية لمبلع / 
 الحل : 
 ل.س  32496,5=  0,64993×  50000       

/ ل.س إذا كأان سأأعر الفائأأدة في  32496,5/ ل.س بعأأد ثألا  سأأنوات هأأي /  50000أي أن قيمأة / 
 % / . 9السوق / 

 
  :  Present Value for An Annuityالقيمة الحالية لدفعات منتظمة 

 إذا كان لدينا مبلع ما يتكرر الحصول عليه سنوياً في المستقبل فإننا بحاجة لمعرفة قيمة هذا المبلع الآن . 
 مثال : 

/ سنوات إذا كان سعر الفائدة /  4/ دولار يمكن الحصول عليها سنوياً لمدة /  100ما هي  القيمة الحالية ل/
12 . / % 

 الحل :  
 

 ح × ق ح = غ 
        =100 × 4,7793  =477,93  

/  500سنوات لا يعني حصولنا على مبلع قيمته / أربع / دولار سنوياً ولمدة  100أي أن حصولنا على / 
 / دولار .  477,93دولار وإنما / 

 أو باستخدام المعادلة التالية : 
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 PVA   PVA = PMTحيث القيمة الحالية لدفعات منتظمة 
 
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   PMTالدفعات المستقبلية 

حيث يطلق على القوس   
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 Present value of معامل القيمة الحالية لدفعات منتظمأة    11

Interest Factor for an Annuity   
 تمارين محلولة : 

 1تمرين 
/ ل.س بعد مضي / 1161050قيمته / بفر  أنك حصلت على قر  من أحد المصارف تسدد له مبلغاً 

 % / ؟ 3,5/ سنوات , فما هو المبلع الذي سيمنحك إياه المصرف اليوم عندما يكون سعر الفائدة /  5
 الحل : 

 
 

Pv = Fv ( 1+r )
-n
     

      

= 1161050 (1+3.5 % )
-5

 
 

= 1161050  ( 0.84197 ) 
 

=  977600 
 

 أو 
Fv = Pv ( 1+r ) 

n 
         

 

1161050 = Pv (1+ 3.5 %) 
5

 

 
Pv = 1161050 /1.187686 
  
     = 977600 

 2تمرين 
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لمأدة )  254016سأنوية ثابتأة مقأدارها  اً بفر  أنك اقترضت مبلغاً من المال من مصرف تسدد له أقساط 
 %.9سنة( فكم يكون مبلع القر  الآن إذا علمت أن معدل الفائدة  25

 الحل :
 نطبق القانون التالي : 

PVA = PMT
 
 













n

n

rr

r

1

11 

  

PVA = 254016 
 

 












25

25

09.0109.0

109.01
  

 

 2500000= PVA  
 3تمرين 

% سنوياً لمدة عشرين سنة هي 7ل.س يودع كل ستة أشهر بمعدل فائدة  50000هل القيمة المستقبلية لمبلع 
% وذلأك بعأد عشأر  7,5فائأدة ل.س يأودع لمأدة سأنة بمعأدل  100000أكأبر مأن القيمأة المسأتقبلية لمبلأع 

 سنوات.

 الحل : الخيار الأول

  FVA= PMT 
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 FVA=  50000
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%5.3

1%5.31
20

 

 
FVA= 1413980. 

 

 الخيار الثاني:
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  FVA= PMT 
 
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  FVA= 100000
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%5.7

1%5.71
10

 

 
  FVA= 1414709 

 المستقبلية للمبلع الثاني هي الأكبر. القيمة
 4تمرين 

% 6ل س فإذا كان المصرف يعطي فائدة سنوية بمعدل   100000في مصرف بقيمة  لك إذا فتحت حساباً 
 سنة 15, فما هو المبلع الذي ستحصل عليه بعد  

 
 
 

 الحل :
 

Fv = Pv ( 1+r ) 
n
          

 

Fv = 100000 ( 1+0.06 ) 
15

 
 

Fv = 100000 ( 2.39656 )  
 

Fv = 239656      
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 الفصل الثاظي

 تنريم الإدارة المالية

 
Organization of  Financial Management 
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 مقدمة : 

تعد المنشأة وحدة تنظيمية تشتمل على العديد من الأنشطة والوظائف , ولذلك لا يمكن تصور أن  
دون نشاط آخر , ولهذا تقتضي الضرورة أن يتم التنسيق بين كافة أقسام المنشأة وأنشطتها من ما يعمل  اً نشاط

, ومأن هنأا فأإن تنظأيم الإدارة الماليأة يوضأح الوظأأائف والمهأام المطلأوب القيأام بهأا , وعلاقأة هأذه الإدارة مأأع 
 الإدارات الأخرى . 

 وع المعرفة . وفيما يلي سنتعر  إلى علاقة الإدارة المالية بباقي فر  
 علاقة الإدارة المالية بالعلوم الأخرى .

 
ن جميأأع فأروع المعرفأة قأأد أفأادت مأن بعضأها الأأبعض , فلقأد اسأتفاد علأأم إفي الحقيقأة يمكأن القأول  

الاقتصاد من علم الرياضيات , واستفادت الرياضيات من الفيزياء , واستفاد علم الفيزياء من علم الكيمياء 
 وهكذا . 
بحد ذاته . ونحن لا نريد أن نبحث  مستقلاً  اً مر ينطبق تماماً على الإدارة المالية باعتبارها علموهذا الأ 

هنا علاقة الإدارة المالية مع جميع فروع العلم والمعرفة , بل سنحاول إظهار بعض العلاقات مع بعض العلأوم 
 ذات الصلة القريبة جداً . 

 
 علاقة الإدارة المالية مع الاقتصاد . -1

    Economies        Theoryتعتمأد الوظيفأة الماليأة بشأكل  كبأير علأى النظريأة الاقتصأادية  

 بشقيها الكلي والجزئي . 
تظهر العلاقة من خلال تكوين إطار للقرارات المالية   Macro Economiesفمع الاقتصاد الكلي  

بالمعلومأات المتعلقأة بحركأة   Financial Managerالمتعلقة بالتمويل , لأن الاقتصاد الكلي يمأد المأدير المأالي 
رؤوس الأموال في الأسواق المالية , وأسعار الفائدة وأسعار الصرف . إضافة إلى الاتجاهات المستقبلية في السوق 
والتي تمكن المدير المالي من وضع الخطط المتعلقة بالتمويل وتأمين الاحتياجات المالية , والاسأتثمار في أنأواع 

 نة من أدوات الاستثمار المختلفة . معي
فتظهر العلاقة من خألال تركيأز الاقتصأاد الجزئأي   Micro Economiesوأما مع الاقتصاد الجزئي  

اهتمامه بالأداء الاقتصادي لمنظمات الأعمال , لا سيما آلية العر  والطلب واستراتيجيات التشغيل وتخطيط 
 عوامل الإنتاج . 
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لمام بهذه الجوانب الاقتصادية من قبل المدير المالي أمر ضروري لترشيد قراراته ومما لا شك فيه أن الإ 
 المالية , بل يذهب البعض إلى اعتبار أن الإدارة المالية هي جانب من جوانب النظرية الاقتصادية للمشروع . 

 

 علاقة الإدارة المالية مع المحاسبة  -2

ة والمحاسبة , يتمثل بالدرجأة الأولى في اهتمأام كأل مأن الإدارة مابين الإدارة المالي اً قوي اً إن ثمة ارتباط 
 Income Statementمثأأل حسأأاب الأأدخل  Financial Statementsالماليأأة والمحاسأأبة بأأالقوائم الماليأأة 

 .     Balance Sheet Statementوقائمة الميزانية العمومية 
في الإدارة الماليأأة يتمثأأل في تأأوفير  Financial analysisإضأأافة لأأذلك فأأإن جأأوهر التحليأأل المأأالي  

 البيانات المحاسبية وتحويلها إلى معلومات ذات دلالات معينة . 
وهنا نشير إلى ضرورة أن يلم المدير المالي بأصول المحاسبة ليتمكن من فهم البيانات المحاسبية وإعداد  

 بالشكل الذي يساعد على اتخاذ القرار المالي السليم .  Reports  Financialالتقارير المالية 
 علاقة الإدارة المالية مع التسويق  -3

تظهر هذه العلاقة من عدة جوانب منها أن قيام المدير المالي بإعداد الخطة الماليأة لا يمكأن أن يأتم  
 بمعزل عن معرفة حجم الإيرادات التي يمكن الحصول عليها . 

في إعداد البيانات اللازمة حول إمكانية   Marketing Studiesالتسويقية الدراسات  تسهموهنا  
تسأويق المنتجأات , والحصأأول بالتأالي علأى الإيأأرادات الأتي يسأتطيع المأأدير المأالي أن يبأني عليهأأا الخطأة الماليأأة 

Financial Plan .  
 علاقة الإدارة المالية بالحاسوب  -4

ساليب والأدوات الكميأة لإنجأاز مهأام التحليأل والتخطأيط يعتمد المدير المالي بشكل كبير على الأ 
وهذا يعني من ناحية  , Computerالكمبيوتر  والرقابة , ولقد أصبح الكثير من البيانات تتم آلياً من خلال

 أخرى قيام المدير المالي بتنظيم حساباته وبياناته بالطريقة التي يمكن أن تعالج من خلال الحاسوب . 
 ة المالية  وظائف الإدار

نقأوم  كثيرة هي الأنشطة والوظائف التي تقوم بها الإدارة المالية , إلا أننا ولسهولة الدراسأة سأوف 
 مجموعات رئيسية. بوضع هذه الوظائف ضمن ثلا 

 
 مجموعة القرارات المتعلقة بالاستثمار .  المجموعة الأولى :
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المعنية , والإنفاق على الموجودات الثابتة  يتعلق الأمر هنا بتخصيص الأموال بين بدائل الاستثمار 
Fixed assets    والموجأودات المتداولأأةCurrent assets  1000000فأأإذا كأان لأدى المأدير المأالي مبلأأع 

ل.س فكيف سيقوم بتخصيص هذه الموارد ؟ هل يقوم بشراء موجودات ثابتة فقط , أم أنه ينفق هذه الأموال 
أن القرار سيكون بتوزيع المبلع بين النوعين من الموجودات ؟ وإذا كأان القأرار  على الموجودات المتداولة ؟ أم 

كأذلك فمأا هأو المبلأع الأذي سأيتم تخصيصأه علأى الموجأودات الثابتأة ومأا هأو المبلأع الأذي سأيتم إنفاقأه علأأى 
 الموجودات المتداولة ؟ 

والمبلع  Fixed Capital يسمى المبلع المخصص للاستثمار بالموجودات الثابتة , رأس المال الثابت 
. إضأافة إلى ذلأك فأإن اهتمأام الإدارة  Working Capitalالمسأتثمر في الأصأول المتداولأة رأس المأال العامأل 

المالية يتركز في هذه المجموعة من الوظائف بمعرفة الإيرادات والعائد المتولد عن كل نوع من الموجودات والمخاطر 
Risk ار الاسأأتثمار في مشأروع مأأا دون غأيره , ومأأا هأي السأأبل لتجنأب هأأذه الأتي يمكأأن أن تأنجم عأأن اختيأ

المخاطر من أجل الوصول بالنهاية إلى القرار الأهم , حول القيام بالاستثمار أم الامتناع عن هذا الاستثمار , 
 هذا يعني أن أهم ما يجب دراسته في هذه المجموعة من الوظائف هو : 

 
 مجموعة الموجودات وتكوينها .  -
 تكلفة هذه الموجودات أي تكلفة رأس المال المستثمر بها .  -
 المخاطر المصاحبة لهذا الاستثمار ولأعمال المنشأة .  -

 

 مجموعة القرارات المتعلقة بالتمويل .  المجموعة الثانية :
ينصب الاهتمام في هذه المجموعة من الوظائف في تأمين الاحتياجات المالية للمنشأة من المصأادر  

اسبة وفي التوقيت المناسب , واستخدام هذه الموارد بالشكل الأمثل , إضافة إلى تكوين المزين الأمثل من المن
 التمويل . 
ل.س فإن  1200000ل.س , فإذا كان لدى الملاا  مبلع  3000000فقد تحتاج المنشأة إلى مبلع  

ل.س  600000مأثلًا ولأيكن مبلأع  القرار هنا يكون بتأمين باقي المبلع من خلال بعض المصادر كالاقترا 
ل.س ومن ثم الاعتماد على الائتمان التجاري وليكن  400000ومن ثم إصدار بعض السندات وليكن مبلع 

ل.س وكأأذلك الاسأأتئجار  300000ل.س وكأأذلك الاعتمأاد علأأى الشأراء بالتقسأأيط بمبلأع  400000بمبلأع 
 بالمبلع وهكذا . 
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 Determiningتحديأأأأد المأأأأزين المناسأأأب مأأأأن التمويأأأأل وفي هأأأذا الصأأأأدد يجأأأأدر الإشأأأأارة إلى أن  

Financing Mix .  يعتمأد علأى تأأمين أكأبر مبلأع مأن المصأدر ذي التكلفأة الأقأل ومأن ثم المبلأع الآخأر مأن
 المصدر ذي التكلفة المنخفضة من النوع الثاني وهكذا . 

مأن  اً نهأا تعطأي نوعأكما تجدر الإشأارة إلى ضأرورة الاعتمأاد علأى مصأادر التمويأل طويلأة الأجأل لأ 
 المرونة للمنشأة في التصرف بالأموال . 

 مجموعة القرارات المتعلقة بالتوزيع .  المجموعة الثالثة :
تتمثل هذه القرارات بالمفاضلة ما بين القيام بتوزيع الأرباح أو احتجازها وإعادة استثمارها ومن ثم  

المناسب للتوزيع أو الاحتجاز بناء على الحاجة للتوسأع أو  إعادة توزيعها بعد فترة , كما يتعلق الأمر بالمبلع
التجديد أو لمتطلبات أخرى . إن هذا النوع من القرارات ينعكس بشكل كبير على قيمة أسهم المنشأة وعلى 

 بقائها واستمرارها . 
ن عدم نا أن المنشأة سوف تقوم بالتوزيع فهذا يعني أن المساهمين سيشعرون بالرضا , غير أفلو فرض 

احتجاز الأرباح وعدم توظيفها بالتوسع سوف يفوت فرص ربح على المنشأة , ويحرمها من توسعها , وهذا 
يعني أنها سوف تبقى على مستوى صغير , في حين أن عدم التوزيع سوف يدفع بعض المساهمين إلى بيع جزء 

 انخفا  القيمة السوقية لها .  من أسهم , وهذا يعني زيادة عر  الأسهم في السوق المالي مما يؤدي إلى
ومن هنا نرى مدى أهمية قرارات التوزيع , وضرورة أن يتم دراسة هذا الموضوع بعناية تامة والخروج  

 بالتالي بقرار مفيد يرضي جميع الأطراف ويمكن المنشأة من التوسع والازدهار . 
 من حيث درجة حدوثها . وإلى جانب الوظائف السابقة يمكن التمييز بين نوعين من الوظائف 

 
  : النشاطات اليومية للإدارة المالية مثل 

 إدارة الائتمان .  -
 السيطرة على المخزون .  -
 استلام الأموال وإنفاقها .  -

  : النشاطات التي لا تتكرر كثيراً مثل 
 بيع الأسهم والسندات .  -
 تأسيس موازنة رأس المال .  -
 خطة التوزيع .    -

 مسؤوليات المدير المالي 
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ن هذه المسؤولية إيعتبر المدير المالي في المنشأة مسؤولاً عن العديد من الأعمال , إلا أنه يجب القول  
هي مسؤولية جماعية , فهو مسؤول إلى جانب المدراء الآخرين والى جانب العاملين في القسم المالي عن إنجاز  

 إلى تحقيق أهداف كل من الملاا  والمساهمين والعاملين والمجتمع .....الخ . كافة أعمال المنشأة والوصول بالتالي 
 

  وفيما يلي بعض المسؤوليات التي يطلع بها المدير المالي : 

 مسؤولية المدير المالي المتعلقة في تحقيق أهداف المنشاة .  -
ب في خدمأة تحقيأأق مأن هنأا يمكأأن فهأم أن جميأأع القأرارات الأأتي يتخأذها المأدير المأأالي يجأب أن تصأأ 

 أهداف المنشأة . 
 مسؤولية المدير المالي المتعلقة بالخطة المالية . -

إن إعأداد الخطأأة الماليأأة في المنشأأأة تقأأع علأأى عأأاتق المأدير المأأالي , وهأأذا الأمأأر يتطلأأب منأأه العمأأل   
ن وضع الخطة المالية لا والتنسيق مع العديد من العاملين في القسم المالي , وفي الأقسام الأخرى في المنشأة , لأ

يمكن أن يتم بمعأزل عأن معرفأة الاحتياجأات الماديأة , والمسأتلزمات السألعية , ومعرفأة خطأة المبيعأات , وخطأة 
الأفأأأراد وحاجأأأاتهم للتأأأدريب وزيأأأادة الأجأأأور أو المكافأأأآت , وكأأأذلك معرفأأأة خطأأأة التطأأأوير والبحأأأث العلمأأأي 

 واحتياجات هذه الخطط من الأموال .
 ير المالي المتعلقة بتأمين الأموال .مسؤولية المد -

من حيث البحث عن مصادر التمويل المناسبة , ومعرفة مقدار الأموال الممكن الحصول عليها من    
 كل مصدر من هذه المصادر من أجل الوصول إلى المزين الأمثل من الأموال . 

بة مع المقرضين والمؤسسات إضافة لذلك يتوجب على المدير المالي هنا العمل على خلق علاقات طي  
   المالية المختلفة من أجل تأمين الاحتياجات المالية بكل سهولة ويسر .

 مسؤولية المدير المالي المتعلقة بالسوق المالي .  -
حيث يتوجب على المدير المالي معرفة نوعية أدوات الاستثمار التي يمكن الاستثمار فيها والتي تحقق   

لأموال , ومراقبة حركة السوق المالي وأسعار الأسهم والسندات والتطورات التي تطرأ معدل عائد مرتفع على ا
عليهأا , ومأأدى تأأأثير التغأيرات في أسأأعار الفائأأدة وأسأعار الصأأرف عليهأأا , إضأافة إلى حركأأة الأسأأواق الماليأأة 

 الخارجية . 
  مسؤولية المدير المالي المتعلقة بتحصيل الأموال من المدينين. -

ب عليه إعداد برنامن مناسب للتحصيل من العملاء الذين حصلوا على ائتمان من المنشأة , إذ يتوج  
  . Liquidityإضافة إلى اتخاذ كافة التدابير التي من شأنها زيادة التحصيلات والمحافظة على السيولة النقدية 

 مسؤوليات المدير المالي المتعلقة بسداد الالتزامات المستحقة . -
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المسؤولية على درجة كبيرة من الأهمية نظراً لأنها تعكس المركز المالي والقدرة على السداد تعتبر هذه   
لدى المنشأة , ولذلك يتوجب على المدير المالي أن يضع برنامجاً مناسباً للوفاء بالالتزامات المستحقة في مواعيدها 

 المحددة , والمحافظة بالتالي على سمعة مالية طيبة للمنشأة . 
 مسؤولية المدير المالي المتعلقة بإعداد الحسابات الختامية والتقارير المالية .  -

إذ يقع على المدير المالي مهمة القيام بمتابعة كافة العاملين في القسم المالي من أجل إنجاز الحسابات   
علأأى مجلأأأس الإدارة الختاميأأة في مواعيأأدها المحأأأددة , لكأأي يصأأار إلى إعأأأداد التقريأأر المأأالي السأأأنوي , وعرضأأه 

 للمصادقة عليه ومن ثم عرضه على الهيئة العامة للمساهمين .

 مسؤولية المدير المالي المتعلقة بالاستثمار ودراسة البدائل المتاحةة لسسةتثمار -
 ودراسة الجدوى الاقتصادية لها من أجل اختيار البديل المناسب للاستثمار ليصار إلى تنفيذه .

 

 مسؤولية المدير المالي المتعلقة بتوزيع الأرباح .  -
حيث يتوجب عليه أن يقوم بإظهار مقدار الأرباح المحققة عن السنة الحالية والسنوات السابقة التي لم   

 يتم عنها التوزيع , وتحديد مقدار الأرباح المناسب للتوزيع , بعد تشكيل الاحتياطات اللازمة . 

 الرقابية .  مسؤولية المدير المالي -

في القسم المالي وعلاقتها بباقي كافة حيث يقوم بوضع برنامن يتمكن من خلاله من متابعة الأنشطة    
الأنشأأطة في المنشأأأأة , لكأأأي يصأأار إلى الوصأأأول إلى الخطأأأأ وتلافيأأه قبأأأل حدوثأأأه , أو أثنأأاء حدوثأأأه , وعأأأدم 

 الاسترسال فيه  
 ى الكادر الذي يعمل في قسمه.مسؤولية المدير المالي المتعلقة بالإشراف عل -
إن نجاح المدير المالي في إنجاز مسؤولياته يتطلب منه أن يعمل مع فريقه المالي بكل تعاون ومحبة وأن  

يجعل هذا الفريق يشير بالانتماء لهذا القسم والولاء له , ولا شك أن الاستفادة من هذا الفريق المالي يحتاج إلى 
 م ومكافأتهم . معاملة حسنة , وتقدير جهوده

إن الأعمال والمسؤوليات التي يمارسها المدير المالي هي بلا شك كثيرة وكبأيرة . ومأن أجأل تحقيقهأا   
بشكل صحيح لابد من تفويض جزء مأن صألاحيات المأدير المأالي إلى بعأض الأفأراد العأاملين معأه للحأد مأن 

 المركزية وإمكانية تنفيذ هذه الأعمال بشكل سليم .
 

 ير المالي في الهيكل التنظيمي . موقع المد -

ن نجاح الإدارة المالية في إنجاز مهامها وتحقيق أهداف المنشأأة يتوقأف إلى درجأة  إيجب القول بداية   
 كبيرة على شكل ودرجة التنظيم الذي تعمل فيه .
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ن لألإدارة الماليأأة , بأل يعتمأد شأكل التنظأيم علأى عأدد مأأ وهنأا نشأير إلى أن لأيس ثمأة نمأوذج موحأد  
 العوامل منها . 

 : هل هي صناعية أم زراعية أم تجارية أم خدمية ؟  طبيعة عمل المنشأة -
وهل تنتن بشكل موسمي أم طوال فترة السنة ؟ وهل هي منشأة للصناعات النسيجية أم للصناعات الكيماوية ؟  

 أم هي منشأة سياحية , أم منشأة تصاميم هندسية؟
: لأن هأذا المسأتوى هأو الأذي يحأدد شأكل العلاقأأة في  المنشأاةمسأتوى التطأور الأذي وصألت إليأه  -

 التنظيم , وشكل الاتصالات الرسمية وغير الرسمية . 
: حيث تحتاج المنشآت الكبيرة الحجم إلى درجأة مأن التنظأيم تختلأف عأن تلأك الأتي  حجم المنشأة -

 تحتاجها المنشأة الصغيرة الحجم . 
العمأأال تأأتي الحاجأة إلى دراسأأة للعلاقأات الرسميأة وغأأير  : فمأأع زيأادة عأدد عأدد العمأال والمأوظفين -

الرسمية الممكنة بينهم , فتزداد العلاقات مع زيادة عدد العاملين ويمكن حساب العلاقات بين الأفراد في التنظيم 
 من العلاقة :

 
 

       
 n(  n+1:  ) عدد العلاقات الجماعية                    

                                                                                   
               2        

 
 هو عدد العاملين .  nحيث 

. فيمأا لأو كأان عأدد العأاملين  55فإن العلاقات التي تنشأ بينهم هأي  10فإذا كان عدد العاملين   
  . 20100شخص فإن عدد العلاقات سوف يصل إلى  200
ولاشك أن درجة التنظيم ومدى تركيزه يجب أن تكون أكبر في المنشأة التي تحتوي على عدد أكبر   

 من العاملين . 
ن عملية التوزيع الجغرافي تحتاج إلى فروع للمنشأة في إ: حيث  مدى تشتت المنشأة وتوزعها الجغرافي -

المناطق المختلفة , هذا يحتاج أيضاً إلى تفويض للسلطة ودرجة من المركزية يختلف عن منشأة ليس لها تشتت 
 جغرافي واسع. 

ن المنشأة لا يمكن أن تنشأ وتعيش بشأكل منعأزل عأن البيئأة وهأي تتأأثر بكافأة المأؤثرات إ:  البيئة -
 ودة في البيئة . الموج
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لذلك يجب التركيز في تنظيم الإدارة المالية على الاستفادة من الأسس العلمية في التنظيم , بحيث يتم   
 تصميم الهيكل التنظيمي بشكل يخدم المؤثرات السابقة من أجل الاستفادة منها وعدم التعار  معها . 

 عتبارات السابقة في الحسبان . إن التنظيم الجيد للإدارة المالية هو الذي يأخذ الا  
لأنه في كثير من الأحيان ترى المنشأة أنه من المناسب تنظيم وظائفها المالية استناداً إلى علاقتها بأحد  
الهيئات المالية والرقابية , أو الهيئات والشركات الدولية أو تعد وثائق مالية وبيانات محاسبية  ىحدإالمصارف أو 

نتأاج المأوسمي , وقأد تأرى أنأأه مأن الضأروري إسأناد بعأض الأعمأال إلى مأدير النقديأأة أو تتناسأب مأع طبيعأة الإ
 للمراقب المالي بدلًا من تكليف المدير المالي بها لتخفيف عبء العمل الكبير عن كاهله نتيجة ضخامة المنشأة . 

 م.وربما تقوم المنشأة بتخصيص شعبة خاصة بأجور العمال وحوافزهم بسبب ارتفاع عدده 
وبمراعاة الاعتبارات السابقة فإن الهيكل التنظيمي وموقع المدير المالي داخله يمكن أن يظهر في أحد   

 المنشآت على الشكل التالي :
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 وموقع المدير المالي به –المنشآت  ىحدالهيكل التنظيمي لإ (1الشكل رقم )

 
 المدير العام                                       

 

 
 مدير العلاقات العامة      مدير المشتريات     دير الإنتاج    مدير التسويق   المدير المالي  م  

 
 
             

      المحاسبة                    الصندوق                            الميزانية           
 

                                                    
 

التكاليف المواد  الأجور                       المقبوضات   المدفوعات       الاعتمادات   الداخلية 

    
    

 
  

 إن وضع المدير المالي وأهميته يختلف من منشأة لأخرى تبعاً للاعتبارات السابقة.   
بالغة في كافة المنشآت نظراً للدور الذي يؤديه في تأمين الأموال وحسن استخدامها لكنه يحتل أهمية  

 وفي رسم سياسات المنشأة ووضع خططها . 
وأياً كان موقع المدير المالي في المنشأة فإن الاستفادة من خبرته وتخصصه أمر ضروري بحيث ينبغأي  

جوع إلى المدير المالي الذي يلم بالشؤون المالية في المنشأة عدم وضع أي خطة مالية من قبل الإدارة العليا قبل الر 
 . 
 

المنشآت , وقد يتولى أحياناً المدير  ىحدإمن هنا فإن المدير المالي قد يكون معاوناً للمدير العام في  
العام الإشراف على الشؤون المالية أو يسندها إلى شخص آخر دون أن يكون مديراً مالياً لعدم وجود المدير 

 المالي . 
لكننأا نأرى أنأه مأن الضأروري ومأع مراعأاة المأؤثرات السأابقة الاسأتفادة مأن مزايأا التخصأص ووضأأع  

د شخص متفرغ لهذه الأمور ملم بها ومشاركته في كافة الخطط النوعية الأخرى لأن الشؤون المالية للمنشأة في ي
الخطط التشغيلية في المنشأة لا يمكن أن توضع وتنفذ بمعزل عن الخطة المالية , حيث يحتاج مدير الإنتاج إلى 

إلى دفع أجور العاملين لديه المال لتأمين المواد الأولية والمستلزمات التشغيلية الأخرى كما يحتاج مدير المبيعات 
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ويحتأأأاج إلى نفقأأأات للدعايأأأأة ونفقأأأات أخأأأأرى في حأأأالات البيأأأع , كمأأأأا يحتأأأاج مأأأأدير المخأأأازن إلى تجهيأأأأزات 
للمستودعات ومثل هذه الاحتياجات لدى المديرين المذكورين ولدى كافة الإدارات الأخرى , يمكن تأمينهأا 

 بشكل أفضل من خلال المدير المالي . 
  



47 
 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 



48 
 

 الباب الثاظي 

 التحليل المالي والرقابة المالية 
Financial Analysis and Control 
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 الفصل الثالث

 التحـليـــل المـالــي
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 Financial Analysisماهية وأهمية التحليل المالي :  -

تشير كلمة تحليل في اللغة إلى تبسيط الشيء أو تفكيكه إلى العناصر التي يتكون منها , والتحليل  
المالي لا يخرج في إطاره العام عن معنى التحليل من حيث تفكيك البيانات المالية وجعلها أكثر وضوحاً وفائدة 

 من أجل أغرا  اتخاذ القرار الإداري . 
لأحيان الجدل حأول أسأبقية التخطأيط المأالي علأى التحليأل المأالي , مأن وفي الحقيقة يثار في بعض ا  

ن الخطأة الماليأأة تحتأوي علأأى عمليأة التحليأأل المأالي حسأب رأي بعأأض المحللأين المأأاليين , في حأين يميأأل إحيأث 
حليل المالي بعضهم إلى اعتبار أن التحليل المالي يسبق التخطيط المالي , وفي الحقيقة فإننا نميل إلى اعتبار أن الت

لأن عمليأة التخطأيط تحتأاج إلى بيانأات ومعلومأات   Financial Planningنشاط يسأبق التخطأيط المأالي 
 دقيقة حول المركز المالي للمنشأة وهذه البيانات توفرها عملية التحليل المالي . 

ق بتحويل البيانات من هنا يمكن تعريف التحليل المالي بأنه نشاط يسبق التخطيط المالي ويلازمه ويتعل  
المدونة في القوائم المالية إلى معلومات ذات دلالات معينة حسب الجهة التي تقوم بهذه العملية وتخدم اتخاذ القرار 

 المالي . 
كما أن التحليل المالي وسيلة للتعرف على نقاط الضعف والقوة في السياسات المالية وإظهار أهمية   

 . البيانات المحاسبية المتوفرة 
ولقد ازدادت أهمية التحليل المالي بعد ظهور التقدم الصناعي الذي ترافق بإنشاء المشروعات الكبرى   

والإنتاج الموسع وما تحقق من وفورات مختلفة جعلت عملية الرقابة والإشراف صعبة وضرورية مما يتطلب وجود 
 جهاز مالي متخصص يمكنه الإلمام بأعمال المشروعات الكبرى . 

شأك أن ظهأور المشأأروعات الكأبرى وتقأأدم وسأائل الاتصأال بأنواعهأأا المتعأددة أدى إلى اتسأأاع ولا  
السوق بشكل كبير , واتساع مماثل بين الأفراد الذين يعملون في المؤسسات وزيادة رأس المال الذي يتم استثماره 

 في المنشأة , وهذا زاد أيضاً من أهمية التحليل المالي . 
ية التحليل المالي أنه يساعد في التعرف على المركز المالي والائتماني للمنشأة , وعلى ومما يزيد من أهم  

 القدرة الاستثمارية لديها , ومدى كفاءة عمليات المنشأة بشتى أنواعها . 
ن التحليل المالي ضرورة حتمية في المنشأة الاقتصادية , كما أنه ضرورة من أجل من هنا يمكن القول إ  

الاعتماد على البيانات السابقة والحالية هو  من دونلتخطيط المالي لأن افترا  القيام بالتنبؤ بالمستقبل القيام با
 افترا  غير واقعي .
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 خطوات التحليل المالي :
 يمكن القيام بالتحليل المالي على الشكل التالي : 

يقصد بهذه الخطوة القيام بوضع البيانات في مجموعات متناسقة ومتشابهة تمكن من  :التصنيف  -1
 إجراء المقارنات . 

يتم في هذه الخطوة إنشاء علاقأات بأين البيانأات المصأنفة وفأق نمأاذج محأددة وموحأدة  :المقارنة  -2
ئية وبين فترات زمنية وتجدر الإشارة إلى أن عملية المقارنة تتم بين المجموعات الكلية والمجموعات الجز 

 متفاوتة إضافة إلى إجراء المقارنات مع المنشآت المماثلة . 

تتضمن هذه الخطوة تفسير العلاقات التي تم الحصول عليها في المرحلة السابقة , من  :الاستنتاج  -3
أجل التوصل إلى حكم صحيح حول السياسات المالية السائدة والمركز المالي للمنشأة , وإمكانيات 

 ( .59, ص  1965لتطور المتوفرة . ) توفيق , ا

 المحلل المالي والأطراف المهتمة بالتحليل المالي :  -

يمكن التمييز بين المحلل المالي الداخلي وهو الشخص الذي يقوم بالتحليل المالي باعتباره عضواً في   
ينتمي للمنشأة , فقد يكون مصرفاً  المنشأة التي يجري بها التحليل , والمحلل المالي الخارجي وهو شخص آخر لا

أو مؤسسة مالية , أو جهة أخرى تتعامل مع المنشأة ولكل منهما وجهة نظره في عملية التحليل المالي, ومن هنا 
ن عمليأة التحليأأل المأالي تختلأف مأن شأأخص لآخأر وقأد يأتم الحصأأول علأى نتأائن مختلفأة لأأنفس إيمكأن القأول 

 البيانات التي تخضع للتحليل . 
أمأا التحليأل المأالي فيهأأتم بأه كأل مأن المسأأاهمين , الأدائنين , المأوردين , العمألاء , العأأاملين , إدارة  

 المنشأة , الحكومة وكل حسب هدفه . 
 
 
 التحليل المالي الموجه للمساهم :  -1

لمنشأة يهتم المساهم بالعائد على رأس المال المستثمر , والمخاطر التي تتعر  لها أمواله المستثمرة في ا 
 , فهو يريد أن يعرف موقف المنشأة في كل مرحلة وكيف تعالج المنشأة المشاكل المالية التي تتعر  لها . ؟ 
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 ويتم التحليل من وجهة نظر المساهم من خلال : 
دراسة مركز المنشأة داخل الصناعة التي تنتمي إليها للتعرف على وضعها الإنتاجي والتسويقي والمالي  –أ 
 صتها داخل النشاط الذي تعمل في إطاره . وتقدير ح
تحليل النتائن المالية للمشروع خلال السنوات الخمس الأخيرة , حيث تشمل هذه الدراسة مقدار  -ب

القيمة المضافة المتحصل خلال الفترة السابقة وهامش الربح وذلك بالمقارنة مع المشروعات المنافسة والمماثلة , 
التي طرأت على رأس المال , ذلك لأن وقد يكون أيضاً من المناسب القيام بتحليل هيكل التمويل والتطورات 

مثل هذه التطورات تشير إلى حجم النشاط الذي يمارسه المشروع , وفي مجال دراسة النتائن المالية للمشروع تأتي 
عملية تغيير القيمة السوقية للسهم إلى سطح الاهتمامات , ذلك لأن ارتفاع النتائن المالية للمشروع سأوف 

القيمة السوقية للسهم , ولهذا فإن انخفا  القيمة السوقية للسهم من ناحية أخرى يجابي على إينعكس بشكل 
يمكن أن يدل على عدم تحقيق الأرباح خلال المرحلة السابقة وذلأك مأع افأترا  ثبأات العوامأل الأخأرى الأتي 

د , توزيع جزء من القيمة السوقية للسهم مثل ارتفاع الأسعار , انخفا  القيمة الشرائية للنقو  فييمكن أن تؤثر 
 الأرباح . 
مستقبل المشروع : يتعر  التحليل المالي للمستقبل من خلال إعداد النتأائن التقديريأة الأتي تبأين  -جأ 

مدى الربح أو الخسارة المحتملين , ومن خلال دراسة برنامن الاستثمار والتمويل ودراسة العلاقة بين النتأائن 
 المتوقعة للسهم . المالية المتوقعة والقيمة السوقية 

 التحليل المالي الموجه للدائنين :  -2

يهتم الدائنون الذين اكتتبوا في سندات المنشأة , أو لديهم نية للاكتتاب بمقدار الفوائد التي يحصلون   
عليها وقدرة المنشأة على دفع هذه الفوائد عند استحقاقها , بالإضافة إلى قدرتها على سداد قيمة القأر  أو 

 كتتاب . مبلع الا 

ولهذا فهم يركزون في التحليل المالي على النسب المالية التي تعكس مقدار التغطية أو حق الملكية إلى  
مجمل موارد المنشأة , أو حق الملكية إلى إجمالي التمويل ونسب السيولة النقدية , ويهتمون أيضاً بخطط المنشأة 

ا بالإضافة لمقارنة التدفق النقدي المتوقع بالأعباء النقدية المختلفة المتعلقة بالاستثمارات المستقبلية وطريقة تمويله
 وخاصة أعباء القر  الذي قدمه الدائنون . 

 
 التحليل المالي من وجهة نظر المورّد :  -3
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يقدم المورد للمنشأة البضاعة والمواد والمستلزمات المختلفة على حين يقدم الدائن النقود غالباً , ولهذا  
المورد بموضوع التحليل المالي يشبه تماماً اهتمام الدائن من حيث المؤشرات التي يسعى كل منهم إلى   فإن اهتمام
 كشفها . 
إضافة لذلك يهتم المورد بمتوسط فترة الائتمان الممنوحة من المنشأة للعملاء ومتوسط فترة التحصيل ,  

فهي تساعد على معرفة التدفقات النقدية التي يمكن الحصول عليها من قبل المنشأة ومواعيدها , وهذا يساعد 
 ناع عن التعامل معها . على اتخاذ القرار المتعلق بالاستمرار بالتعامل مع المنشأة أو الامت

 التحليل المالي من وجهة نظر العميل :  -4

يهتم العملاء أيضاً بتحليل المقدرة المالية للمنشأة وقدرتها على توريد مستلزمات الإنتاج لهم بشكل  
مسأتمر وقأأدرة المنشأأأة علأأى مأأنح الائتمأأان وحأأدود هأذا الائتمأأان ومقأأدار الخصأأم النقأأدي , ومتوسأأط فأأترة 

 در ما تكون هذه المؤشرات في مصلحتهم بقدر ما يقدم العملاء على التعامل مع المنشأة . التحصيل وبق
 التحليل المالي الموجه للعاملين : -5

يتركز اهتمام العاملين في المنشأة على الحصول على أكبر قدر من الأجور وعلى الاستمرار في عملهم  
يهتمون بالتحليل المالي الذي يبين لهم مثل هذه النتائن في المنشأة وعدم فقدان مكان العمل فيها , وهم بذلك 

 وهنا تأتي النسب المالية التي توضح العلاقة بين رأس المال والأجور والمبيعات في طليعة هذه الاهتمامات .
 التحليل المالي من وجهة نظرة إدارة المنشأة .  -6

هم وتعظأيم قيمأة الأسأهم في المنشأأة تسعى الإدارة إلى تحقيق أهداف الملا  دائماً في تعظيم أرباح 
 وذلك بالتنسيق بين مصالح العاملين , المساهمين , المتعاملين .... 

ولذلك فإن اهتمامها يكون شاملًا للنواحي السابقة , ومما يسهل عملية التحليل بالنسبة للإدارة هو      
حيازتها للبيانات المالية التي توضح حقيقة المركز المالي للمنشأة ومستوى الربح الذي استطاعت تحقيقه , وهي 

العام مع مثيلاتها في السنوات السابقة , من أجل  بذلك تحاول المقارنة بين البيانات المالية المتوفرة لديها في هذا
 معرفة الاتجاه العام للتطور في المنشأة , كما تهتم بمقارنة هذه البيانات مع المنشآت الأخرى المماثلة . 

 
 التحليل المالي من وجهة نظر الحكومة :  -7

ادية على شكل ضرائب تعتمد الحكومة في كثير من إيراداتها على ما تحصل عليه من المنشآت الاقتص 
مباشرة وغير مباشرة أخرى واقتطاعات مختلفة , لذلك فإن الحكومة تحاول تعظيم متحصلاتها من المنشآت , 
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وهذا يتطلب منها الاهتمام بمقدار الأرباح المتحققة والاقتطاعات من الأرباح لتشكيل المخصصأات الماليأة , 
الوعاء الضريبي ومدى صحة هذه البيانات , وهي بذلك تهتم  وأقساط الاستهلا  والفوائد التي تم تخفيضها من

 . ونشاطهابالنسب المالية التي تعكس ربحية المنشأة 

 ساليب التحليل المالي :أ

 الدراسة المقارنة للقوائم المالية  -1
Statement of Change in financial Position  

 أسلوب التحليل المالي بالاعتماد على النسب المالية  -2
Financial Ratios  

 الدراسة المقارنة للقوائم المالية : -1

تعتبر القوائم المالية من أكثر التقارير المحاسبية أهمية نظراً لاحتوائها معلومات تبين المركز المالي والنقدي  
وضوعة للمنشأة في فترة محددة , كما أن هذه القوائم والتي تتمثل في حساب الدخل والميزانية العمومية معدة وم

 بشكل موحد يسهل عملية المقارنة على المحلل المالي . 
 هذا ويمكن إجراء التحليل المالي من خلال القوائم المالية السابقة بشكل رأسي وبشكل أفقي . 
يتضأمن التحليأأل الرأسأي العلاقأأة بأين كأأل بنأأد مأن بنأأود القأوائم الماليأأة السأابقة إلى إجمأأالي القائمأأة  

 ية النسبية لكل بند ضمن مجموعته أو ضمن القائمة المالية . ويهدف إلى إظهار الأهم
بينما يتضمن التحليل الأفقي مقارنة بنأود القائمأة مأع مثيلاتهأا في الفأترات السأابقة , ويتميأز هأذا  

الأسلوب بقدرته على إدخال عنصر الزمن في التحليل , ومن أجل أن يكون هذا الأسلوب أكثر فائدة لا بد 
ة للأساس بشكل سليم لكي يتم التوصل إلى نتائن صحيحة بالاعتماد على الأرقام القياسأية من اختيار سن

لسنوات المقارنة , لأنه كثيراً ما تتعر  المنشأة إلى مواقف استثنائية فهذه يجب أن لا تكون العامل الحاسم في 
يمكأن اعتبأاره أساسأاً في السأنوات بشأكل اسأتثنائي , لا  إحدىن زيادة أرباح إاختيار سنة الأساس , حيث 

 إحأدىالدراسأة التحليليأة , لأن الميأل إلى اسأتقرار الأربأاح واسأتمرارها هأو أفضأل مأن تحقيأق أربأاح مرتفعأة في 
 السنوات وتحقيق خسارة في سنوات أخرى . 

 أما القوائم المالية المستخدمة في التحليل المالي فهي :  
 Comparison Balance Sheetالميزانية العمومية المقارنة :  -أ
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إن الدراسة المقارنة تتضمن دراسة الميزانية العمومية المقارنة , وسوف نوضح هذه الطريقة من خلال  
 المثال التالي :

 
 كما يلي : 1995و  1994/  12/  31مثال : نفر  أن الميزانية لإحدى المؤسسات العامة في  
 1995 1994 الخصوم 1995 1994 الأصول

   الخصوم المتداولة   المتداولةالأصول 

 4200 4000 موردون 3700 3500 الصندوق

أ. قبض برسم 

 التحصيل

 2000 1800 حسابات دائنة مختلفة 1100 1000

 1250 1300 تسهيلات مصرفية 1000 1500 المصرف الجاري

 400 500 مصروفات مستحقة 1300 2000 المخزون

    4000 3000 مدينون

 900 800 أرباح مستحقة التوزيع 600 700 مقدما  م. مدفوعة 

إيرادات جارية 
 وتخصيصية مستحقة

 1500 1000 تأمينات من الغير 400 500

أصول متداولة 
 أخرى

مصروفات جارية  850 800
 وتخصيصية مستحقة

600 700 

مجموع الأصول 

 المتداولة

مجموع الخصوم  12950 13000

 المتداولة

10000 10950 

   المخصصات :   الثابتة :الأصول 

 220 300 الضرائب 2200 2000 أراضي

 420 500 المطالبات القضائية 3200 3000 مباني

 640 800 مجموع المخصصات   

قرض صندوق الدين  2800 3100 آلات ومعدات

 العام

5000 6000 

حق الملكية ورأس  2600 1800 وسائل نقل وانتقال
 المال :

  

 4200 5200 المال المدفوع رأس 900 700 أثاث

 480 650 احتياطي قانوني 900 900 أصول ثابتة أخرى

مجموع الأصول 
 الثابتة

 500 400 احتياطي ارتفاع أسعار 12600 11500

   الموجودات الثابتة 2780 2450 مجمع الاستهلاك

 5180 6250 مجموع رأس المال   

    9820 9050 القيمة الدفترية

      الثابتةللأصول 

 22770 22050 مجموع الخصوم : 22770 22050 مجموع الأصول :
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 والمطلوب إجراء التحليل المالي لهذه المنشأة من خلال الميزانية السابقة .  
 الحل : 

بموجب هذا الأسلوب سوف نقوم بإيجاد التغيرات التي طرأت على كل بند من البنود الواردة خلال  
والنسبة المئوية لهذا التغيير , لأنه كثيراً ما تكون مقادير التغيير غير معبرة إذا لم يتم إيجاد نسبها  الفترة المذكورة

 المئوية , ويمكن تلخيص النتائن على الشكل التالي :
 مقدار التغير                   مقدار التغير    

النسبة  ــ + الأصول
 المئوية

النسبة  ــ + الخصوم
 المئوية

    الخصوم المتداولة    الأصول المتداولة

 5  200 موردون 5,7  200 الصندوق

أ. قبض برسم 
 التحصيل

حسابات دائنة  10  100
 مختلفة

200  11 

 (3,8) 50  تسهيلات مصرفية (33,3) 500  المصرف الجاري

 (20) 100  مصروفات مستحقة (35) 700  المخزون

 أرباح مستحقة 33,3  1000 مدينون
 التوزيع

100  12,5 

 50  500 تأمينات من الغير (14,3) 100  م. مدفوعة مقدما  

إيرادات جارية 

وتخصيصية 
 مستحقة

مصروفات جارية  (20) 100 

 وتخصيصية مستحقة

100  16,7 

أصول متداولة 
 أخرى

50  6,25     

مجموع الأصول 

 المتداولة

مجموع الخصوم  (0,38) 50 

 المتداولة

950  9,5 

    المخصصات    الأصول الثابتة

 26,6 80  الضرائب 10  200 أراضي

 (16) 80  المطالبات القضائية 6,7  200 مباني

 (20) 160  مجموع المخصصات (9,7) 300  آلات ومعدات

قرض صندوق الدين  44,4  800 وسائل نقل وانتقال
 العام

1000  20 

    رأس المال: 28,6  200 أثاث

 (19,2) 1000  رأس المال المدفوع    أخرى أصول ثابتة

مجموع الأصول 

 الثابتة

 (26,2) 170  احتياطي قانوني 9,56  1100

 25  100احتياطي ارتفاع  13,5  330 مجمع الاستهلاك
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 أسعار

    الأصول الثابتة 8,5  770 القيمة الدفترية

 17,12 1070  مجموع رأس المال    للأصول الثابتة

 3,3  720 مجموع الخصوم 3,3  720 الأصولمجموع 

 

من خلال الجدول السابق يمكن ملاحظة ماهي التغيرات التي طرأت على بنود الميزانية ؟ حيث نجد  
( وهذا يمكن أن يدل على زيادة في المبيعات النقدية أو سياسة ناجحة في 200أن النقدية قد زادت بمقدار )

الائتمان التجاري أو سحب نقدية من المصرف الجاري كما في هذه الحالة التحصيل أو عدم التساهل في منح 
مأا ,  اً ( , وهذا يدل على أن المنشأة قأد سأحبت مبلغأ500, حيث نقص الحساب الجاري في البنك بمقدار)
( , وهأذا يشأير إلى أن المنشأأة اسأتطاعت أن تأتلخص مأن 700ومن الملاح  أن المخزون قد نقأص بمقأدار )

 كن أن تزداد النقدية من جراء ذلك . المخزون ويم
 

( لكل منهما فهأي دلالأة علأى أن المنشأأة تتمتأع بمركأز مأالي 200أما زيادة الأراضي والمباني بمقدار) 
 , وهذا يدل أيضاً على اتجاه المنشأة للتوسع .  ومباني   جيد تستطيع شراء أراضي  

وهذا يشير إلى حصول المنشأة على الائتمان  وإذا نظرنا إلى بند الموردين نجد أن رصيدها قد ارتفع 
مأأأن أجأأل الاسأأأتفادة القصأأوى مأأأن  اً التجأأاري , وعلأأى الإدارة في هأأأذه الحالأأة أن تكأأأون أكثأأر جديأأأة وحماسأأ
 المدخلات الواردة من الموردين والحصول على خصم تعجيل الدفع . 

لارتفأأاع فيأأه إلى دخأأأول وكأأذلك الأمأأر بالنسأأأبة لرصأأيد الحسأأابات الدائنأأأة المختلفأأة والأأذي يشأأأير ا 
 مستلزمات سلعية أو خدمية يجب أن يتم تحويلها إلى نقدية. 

 
أما زيادة الذمم المدنية فتشير إلى قبول التعامل بالبيع الآجل أو رغبة المنشأة في تحويل المخزون إلى  

 مبيعات يتم سدادها جميعاً .....الخ . 
لرأسي للميزانية العمومية المقارنة السابقة , وذلك كما يمكن الحصول على جدول آخر يبين التحليل ا 

من خلال نسبة كل بند من البنود الأواردة في الأصأول إلى مجمأوع الأصأول لأنفس السأنة , والبنأود الأواردة في 
 الخصوم إلى إجمالي الخصوم .

 
 / بالنسب المئوية 12/  31الميزانية العمومية المقارنة في 
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 1995 1994 الخصوم 1995 1994 الأصول

   الخصوم المتداولة   الأصول المتداولة

 18,4 18 موردون 16,3 15,9 الصندوق

أ. قبببببببببببض برسببببببببببم 
 التحصيل

 8,8 8,2 حسابات دائنة مختلفة 4,8 4,5

 5,5 5,9 تسهيلات مصرفية 4,4 6,8 المصرف الجاري

 1,8 2,3 مصروفات مستحقة 5,7 9 المخزون

 3,9 3,6 التوزيعأرباح مستحقة  17,6 13,6 مدينون

 6,6 4,5 تأمينات من الغير 2,6 3,2 م. مدفوعة مقدما  

إيبببببببببرادات جاريبببببببببة 
 وتخصيصية مستحقة

مصةةةةةةروفات جاريةةةةةةة  1,8 2,3
 وتخصيصية مستحقة

2,7 3 

أصةةةةةةول متداولةةةةةةة 
 أخرى

3,6 3,7    

مجمبببببببوع الأصبببببببول 
 المتداولة

مجمببببببببببوع الخصببببببببببوم  56,9 58,9
 المتداولة

45,4 48 

   المخصصات :   الأصول الثابتة :

 0,96 1,3 الضرائب 9,7 9 أراضي

 1,8 2,3 المطالبات القضائية 14 13,6 مباني

 2,6 3,6 مجموع المخصصات 12,3 14 آلات ومعدات

قببببرض صببببندوق الببببدين  11,4 8,2 وسائل نقل وانتقال

 العام

22,7 26,3 

   رأس المال: 3,9 3,2 أثاث

 18,4 23,6 المدفوعرأس المال  3,9 4 أصول ثابتة أخرى

مجمبببببببوع الأصبببببببول 

 الثابتة

 2 2,9 احتياطي قانوني 55,3 52,2

 2,2 1,8 احتياطي ارتفاع أسعار 12,2 11,11 مجموع الاستهلاك

   الأصول الثابتة 38,7 41 القيمة الدفترية

 22,7 28,3 مجموع رأس المال   للأصول الثابتة

 100 100 مجموع الخصوم : 100 100 مجموع الأصول:

  

 لنفس السنة على الشكل التالي : 
من الملاح  في الجأدول السأابق أن هأذا النأوع مأن التحليأل يظهأر الأهميأة النسأبية لكأل عنصأر مأن  

 عناصر الموجودات أو الخصوم إلى مجموع الأصول أو مجموع الخصوم .  
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% في عأأام  15،9ففأي حأين كانأت النقديأة تمثأأل النسأبة الأكأبر بأين الأصأأول المتداولأة والأتي تبلأع  
كانت   1995% وهي أقل نسبة . وفي عام  2,3كانت الإيرادات الجارية التخصصية المستحقة تمثل   1994

 % أقل نسبة .  1,8% وهي أكبر نسبة وبقيت الإيرادات الجارية والتخصصية المستحقة  17,6نسبة المدينين 
% وهي الأصول الأكبر قيمة . بلغت المباني  14نسبة  1994بينما تمثل الآلات والمعدات في عام  

 3,9و  1994% في عام  3,2% على حين كانت نسبة الأثا  هي الأقل في كلا العامين والتي بلغت  14
 من قيمة الأصول . 1995% عام 
%  18,4و    1994% في عام  18نجد أن نسبة الموردين هي  وإذا انتقلنا إلى جانب الخصوم فإننا 
وهي أكبر نسبة , على حين كانت المصروفات المستحقة أقل أهمية ضمن الخصوم والتي بلغت  1995في عام 
 % . 1,8  1995%( وفي عام 2,3) 1994في عام 

ين شأكل رأس المأال أما بالنسبة للمخصصات فكانت نسبتها متدنية أي أنها قليلة الأهمية , في ح 
 المدفوع نسبة مرتفعة بين بند الاستخدامات في الميزانية .

  Income Statementقائمة الدخل المقارنة  - ب

بالإضافة إلى القائمة السابقة فإن هنا  قائمة أخرى لا تقل أهمية عنها وهي قائمة الأرباح والخسائر  
خلال فترة زمنية محددة وعادة ما تكون سنة , والقائمة  والتي تظهر صافي الربح أو الخسارة من عمليات المنشأة

المقارنأة للأربأأاح والخسأائر تظهأأر نتأأائن العمليأات الماليأأة لعأأدد مأن الفأأترات , ولعأأل اسأتخدام قائمأأة الأربأأاح  
الخاصة والخسائر المقارنة لا تعني نوعاً من الازدواجية مع قائمة الميزانية العمومية المقارنة لأن لكل قائمة بنودها 

والتي تعبر عن نشاطات محددة, ويمكن إجراء التحليل المالي باستخدام قائمة الدخل المقارنة بنفس الطريقة التي 
تستخدم بها قائمة الميزانية العمومية المقارنة , حيث يمكن القيام بالتحليل الأفقي والتحليل الرأسي , وسوف 

 نقوم فيما يلي بعر  مثال يوضح ذلك : 
علأى النحأأو  1995و  1994/  12/  31مثأال : نفأر  أنأه لأدينا قائمأأة الأدخل لإحأدى الشأركات في 

 التالي : 
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قائمة الدخل المقارنة )الأرقام بآلاف 

 الليرات
1994 1995 

 3000 3550 المبيعات

 2500 2850 تكلفة المبيعات

 500 700 مجمل ربح العمليات

   نفقات العمليات :

 30 25 بيع وتوزيعمصاريف 

 50 65 مصاريف عمومية وإدارية

 90 120 استهسكات غير صناعية

 170 210 مجموع

 330 490 صافي ربح العمليات

   إيرادات غير متعلقة بالعمليات :

 200 150 أرباح بيع أصول ثابتة

 110 95 إيرادات استثمارات

 100 85 إيرادات متنوعة

 90 90 إيرادات سنوات سابقة

 500 420 مجموع

   نفقات غير متعلقة بالعمليات :

 75 65 فوائد وعمولات

 60 55 أعباء تخص سنوات سابقة

 135 120 مجموع

 695 790 صافي الربح قبل المخصصات

   المخصصات :

 60 100 فروق القيم الاستبدالية للآلات

 100 200 الضرائب

 75 100 مخصصات أخرى

 235 400 مجموع

 460 390 الربحصافي 

 والمطلوب : إجراء التحليل المالي المتعلق بتحديد التغيرات ونسبتها , وتفسير النتائن . 
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 الحل : 
 النسبة المئوية للتغيير       قائمة الدخل المقارنة ) الأرقام بآلاف الليرات (            مقدار التغيير 

                        ) + (    (-                                                                               ) 
 (15,5) 550  المبيعات

 (12,3) 350  تكلفة المبيعات

 (28,6) 200  مجمل ربح العمليات

    نفقات العمليات :

 20  5 مصاريف بيع وتوزيع

 (23) 15  مصاريف عمومية وإدارية

 (25) 30  صناعيةاستهسكات غير 

 (19) 40  مجموع

 (32,7) 160  صافي ربح العمليات

    إيرادات غير متعلقة بالعمليات :

 (33,3)  50 أرباح بيع أصول ثابتة

 15,8  15 إيرادات استثمارات

 17,6  15 إيرادات متنوعة

 ــــ ــــ ــــ إيرادات سنوات سابقة

 19  80 مجموع

    بالعمليات :نفقات غير متعلقة 

 15  10 فوائد وعمولات

 9  5 أعباء تخص سنوات سابقة

 12,5  15 مجموع

 (12) 95 ــــ صافي الربح قبل المخصصات

    المخصصات :

 (40) 40  فروق القيم الاستبدالية للآلات

 (50) 100  الضرائب

 (25) 25  مخصصات أخرى

 (40) 165  مجموع

 17,9  70 صافي الربح
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صافية بلغت  أن المنشأة استطاعت تحقيق أرباح تشير التغيرات التي طرأت على قائمة الدخل السابقة 
من أن مبيعات  على الرغم% بالنسبة للسنة السابقة ,  17,9زيادة عن السنة السابقة وهي تشكل   70000

حب % . ولقد صأا 15,5عن مبيعات السنة السابقة وبنسبة قدرها  550000المنشأة قد انخفضت بمقدار 
لأيرة وبنسأبة قأدرها  200000في مجمل الأرباح حيث انخفضت بمقدار  انخفا  قيمة المبيعات انخفا  مماثل

 % عن السنة السابقة .  28,6
لأيرة وبنسأبة  80000ولكن الزيادة التي طرأت على الإيرادات غير المتعلقة بالعمليات والتي بلغت  
لسابقة قد ساهمت في تحقيق صافي الربح إضافة إلى الانخفا  الذي حصل % بالمقارنة مع السنة ا 19قدرها 

 % عن السنة السابقة .  40وبنسبة قدرها  165000في المخصصات والذي بلع 
إن هأذه البيانأات تشأأير إلى ضأرورة الاعتمأاد علأأى زيأادة المبيعأأات والأربأاح الناجمأة عنهأأا بأدلًا مأأن  

 ل النشاط الإنتاجي الأساسي .الاعتماد على الإيرادات التي لا تمث
ومن الممكن إجراء التحليل بشكل رأسي , يظهر الأهمية النسبية إلى بنود قائمة الدخل بالمقارنة مع  

 % . وسوف نوضح ذلك في الجدول التالي : 100المبيعات التي تمثل نسبة 
 

 1995 1994 قائمة الدخل المقارنة  بالنسبة المئوية 

 100 100 المبيعات

 83,3 80,3 تكلفة المبيعات

 16,7 19,7 مجمل ربح العمليات

   نفقات العمليات :

 1 0,70 مصاريف بيع وتوزيع

 1,7 1,8 مصاريف عمومية وإدارية

 3 3,4 استهسكات غير صناعية

 5,7 5,9 مجموع

 11 13,8 صافي ربح العمليات

   إيرادات غير متعلقة بالعمليات :

 6,7 4,2 أرباح بيع أصول ثابتة

 3,7 2,6 إيرادات استثمارات

 3,3 2,4 إيرادات متنوعة

 2,6 2,6 إيرادات سنوات سابقة

 16,7 11,8 مجموع
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   نفقات غير متعلقة بالعمليات :

 2,5 1,8 فوائد وعمولات

 2 1,5 أعباء تخص سنوات سابقة

 4,5 3,4 مجموع

 23,2 22,3 صافي الربح قبل المخصصات

   المخصصات :

 2 2,8 فروق القيم الاستبدالية للآلات

 3,3 5,6 الضرائب

 2,5 2,8 مخصصات أخرى

 7،8 11,3 مجموع

 15,2 10,99 صافي الربح

 

يشير الجدول السابق إلى علاقة كل عناصر حساب الدخل إلى المبيعات , ومن الملاحأ  أن نسأبة  
فأصأبحت  1995إلى المبيعات ولقد زادت هذه النسبة في عأام  80,3   1994تكلفة المبيعات هي في عام 

بعد  16,7إلى  1995وهذا لا يبعث على الاطمئنان بدليل أن نسبة مجمل الربح قد انخفضت في عام  83,3
 .  1994في عام  19,7أن كانت 
ي وهأ 1994في عأام  5,9كما يشير الجدول إلى نسبة نفقات العمليأات إلى المبيعأات الأتي بلغأت  

 وهذا في مصلحة المنشأة .  5,7إلى  1995نسبة متدنية , ولقد انخفضت أيضاً في عام 
 من قيمة المبيعات .  11,8  1994أما نسبة الإيرادات غير المتعلقة بالعمليات فلقد بلغت عام  
نتيجة  1995في عام  15,2وزادت إلى  1994في عام  10,99أما نسبة صافي الربح فلقد بلغت  

الزيادة في نسبة الإيرادات غير المتعلقة بالعمليات وانخفا  نسبة النفقات غير المتعلقة بالعمليات , وانخفا  
 .  1995في عام  7,8إلى  1994في عام  11,3نسبة المخصصات من 

 قائمة مصادر الأموال واستخداماتها :  -جـ 

Source and use of Funds statement 

ئمة كيفيأة الحصأول علأى الأمأوال وكيفيأة إنفاقهأا , كمأا تأدعى أيضأاً بقائمأة مأوارد توضح هذه القا 
واستخدامات رأس المال العامل , وبموجب هذه القائمة فإن أي نشاط أو عملية تؤدي إلى زيأادة رأس المأال 

لرأس المال العامل  العامل تعتبر مصدراً للأموال بينما العمليات التي تؤدي إلى نقصان رأس المال تعتبر استخداماً 
 . 
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 أما هذه العمليات التي تؤدي إلى زيادة ونقصان رأس المال العامل فهي :  
إن من شأن انخفا  الأصول بموجب هذه القائمة زيادة الأموال  :التدني في قيمة الأصول  -1

 التي تدخل للمنشأة من جراء بيع هذه الأصول أو التخلص منها . 
الأتي تأؤدي إلى  ةن صأافي الأربح هأو مأن المصأادر الأساسأيإيأث ح :الزيادة في صافي الربح  -2

 تعظيم قيمة رأس المال . 

مقابأل  مأن دونإن ارتفاع الخصوم هو في النشاط المالي الحصول على أموال  :زيادة الخصوم  -3
 دفع ولهذا فهي تدل على زيادة رأس المال العامل .  

نتيجة التوسع أو دخول مساهمين جدد بأموال جديدة, وعلى العكس من  :زيادة رأس المال  -4
 هذه المصادر فإن استخدامات الأموال تتمثل في :

 الزيادة في الأصول . -1
 انخفا  الخصوم . -2

 انخفا  رأس المال .  -3

 الخسارة المتحققة .  -4

 ومن أجل توضيح هذه القائمة سوف نتعر  للمثال التالي :  
  1995 – 1994/  12/  31مثال : لدينا الميزانية العمومية لإحدى المنشآت في 

 
  1995    1994          الخصوم      1995      1994    الأصول    

   الخصوم المتداولة :   الأصول المتداولة :

 60000 58000 دائنون 25000 23000 الصندوق

 22000 25000 أوراق دفع 150000 155000 البضاعة

 23000 26000 مصاريف مستحقة 75000 77000 أ . قبض

 ً     25000 30000 م . مدفوعة مقدما

 65000 60000 مخصص ضريبة 105000 100000 مدينون

 170000 169000 مجموع الخصوم المتداولة 380000 385000 مجموع الأصول المتداولة

   الخصوم الثابتة :   الأصول الثابتة :

 850000 900000 قروض طويلة الأجل 1040000 1100000 آلات ووسائل نقل

 1200000 1100000 سندات 205000 220000 مخصص استهلاك

 350000 500000 أسهم ممتازة 835000 880000 القيمة الدفترية
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 540000 350000 أسهم عادية 2500000 2000000 مباني

 490000 146000 احتياطيات 115000 100000 مخصص الاستهلاك

    2385000 1900000 القيمة الدفترية

 3600000 3165000 مجموع الخصوم 3600000 3165000 مجموع الأصول

 والمطلوب : إعداد قائمة مصادر واستخدامات الأموال . الحل :  
 قائمة مصادر واستخدامات الأموال

 الزيادة في الأصول  -1 النقص في الأصول  -1

  2000النقدية                             - 5000البضاعة                         -

 5000مدينون                            - 2000أ . قبض                         -

 500000مباني                              - 5000م . مدفوعة مقدماً               -

  60000                           آلات  -

 507000المجموع      72000المجموع        

 النقص في الخصوم :  -2 الزيادة في الخصوم : -2

 3000أ . دفع                               2000دائنون                           

 3000 م . مستحقة                        5000مخصص ضريبة              

 50000قروض طويلة الأجل                15000مخصص استهلاك               

 15000استهلاك                           100000                             سندات

 71000المجموع       122000  المجموع 

 النقص في رأس المال  -3 الزيادة في رأس المال  -3

 150000أسهم ممتازة                    - 190000عادية                    أسهم   -

  344000                     احتياطيات  -

  534000                         المجموع 

 728000مجموع الاستخدامات     728000مجموع المصادر    

 ومن الملاح  أن مجموع مصادر الأموال يتساوى مع مجموع الاستخدامات وهذا أمر لا بد منه .   
     Financial Ratios أسلوب التحليل المالي باستخدام النسب المالية : -2

ظهار المركز المالي لإتشكل النسب المالية جانباً هاماً في عملية التحليل المالي , وهي أداة هامة جداً  
ويمكن إظهار العديد من الصور المالية حول أداء المنشأة من خلال استخدام  والائتماني والتنافسي للمنشأة .

  أنواع مختلفة من العلاقات المالية . 
حدهما على أوتعبر النسب المالية عن العلاقة بين متغيرين يخصان عمليات مالية , ويتم ذلك بقسمة  

يداً للبندين وإنما تحاول تفسير العلاقة بينهما لكي تسأهل عمليأة الحصأول الآخر , وهي لا تضيف شيئاً جد
على الناتن من عملية التحليل ووضعه في خدمة متخذي القرار الإداري , وتتم قراءة النسب المالية بأشكال 

أة لأيرة وكأان مجمأوع أصأول هأذه المنشأأ 20000مختلفأة , فأإذا كانأت النقديأة علأى سأبيل المثأال في منشأأأة مأا 



67 
 

% من قيمة أصول المنشأة ,  20ن النقدية هي خمس أصول المنشاة أو أنها تمثل إليرة فيمكن القول  100000
 .  5:1أو أن نسبة النقدية إلى أصول المنشأة هي 

وتبقى لهذه النسب أهمية محدودة إذ لم يتم مقارنتها بنسب أخرى مماثلة تدعى بالنسب المرجعية أو  
ن عملية المقارنة هي التي تعكس الموقف بشكل صحيح , كما أن عملية المقارنة يمكن أن النسب المعيارية , لأ

تستند إلى تحليل الاتجاه العام , كأن يتم مقارنة إحدى النسب المالية بمثيلتها في السنوات الخمس السابقة إذا  
ة يمكن الكشف عن حالة نتيجة المقارنبكان المطلوب معرفة تطور هذه المنشأة خلال خمس سنوات مثلًا , و 

 التراجع أو التقدم لهذه النسبة . 
ستناد إلى المنشآت المماثلة , من حيث طبيعة العمل وبعض الشروط الأخرى , لاوقد تتم المقارنة با 

وتساعد مثل هذه المقارنة في التوصأل إلى الوضأع التنافسأي لهأذه المنشأأة , فقأد يتبأين أنهأا أفضأل مأن المنشأأة 
 المماثلة أو أنها متأخرة عنها . 

يير الصناعة التي قد تكون موضوعة وهنا  أساس آخر لمقارنة النسب المالية وهذا الأساس هو معا 
مسبقاً ضمن قطاع صناعي معين , ومن خلال هذه المقارنة يمكن أن تقيس المنشأة مركزها ومقدرتها ضمن هذا 

 القطاع الذي تنتمي إليه . 
ومن أجل أن تكون نتائن التحليل المالي باستخدام النسب المالية ذات دلالة دقيقة ومفيدة , فإنه  

اد على أسس المقارنة السابقة مجتمعة واللجوء أيضاً إلى عدد كبير من النسب المالية المختلفة , يفضل الاعتم
والتي يمكن أن تصنف حسب الغر  من التحليل أو حسب الجهة التي تطلب التحليأل أو تقأوم بأه , وهأذه 

  التصنيفات يمكن أن تتمحور بشكل عام في المجموعات التالية : 
من الصور المالية حول أداء المنشأة من خلال استخدام أنواع مختلفة من العلاقات المالية يمكن إظهار العديد 
 نوضحها فيما يلي : 

على الوفاء المنشأة  قدرة : يقيس هذا النوع من النسب المالية  Liquidity Ratiosنسب السيولة  -1
 :  بالتزاماتها في الوقت المحدد وتشمل على

تمثأأل هأأذه النسأبة العلاقأأة بأأين الأصأول المتداولأأة والخصأأوم  Current Ratio:  نسببة التببدا ل - أ
 المتداولة على الشكل التالي : 

 
 الأصول المتداولة    نسبة التداول =      

       الخصوم المتداولة             
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  من الأصول المتداولة ليرة واحدةينأي أن تغطي كل ليرت 1:2ومن المستحسن أن تمثل هذه النسبة  
تعبر  وبمعنى آخر أن تكون الموجودات المتداولة المتاحة هي ضعفي الالتزامات المتداولة . من الخصوم المتداولة .

 تم بها تغطية الالتزامات المتداولة من خلال ما لديها من أصول متداولة . تهذه النسبة عن عدد المرات التي 
 لحالأة المنشأأة , ولكأن يجأب عأدم المبالغأة في وهي بمثابأة اختبأار أولي إن استخدام هذه النسبة كبير 

الاعتماد على هذه النسبة في الحكم على كفاءة رأس المال العامل , لأن هذا الأخير يتأثر بعوامل مختلفة فقد 
ومع ذلك فإن المنشأة في حال من العسر المالي يمكن أن   1:2،50يتبين بنتيجة التحليل أن نسبة التداول هي 

 يعود إلى ارتفاع رقم الذمم المدنية أو رقم المخزون . 
ومما لاشك فيه أن زمن القيام بالتحليل المالي ذو أثر في الحكم على نتائن التحليل وعلى الحالة المالية  
 للمنشأة . 
بة بالنقود السائلة والموجودات السريعة التحول تتعلق هذه النس Quick Ratioنسبة السيولة :  - ب

 إلى نقدية في الأجل القصير وهي تعطى بالعلاقة : 
  
 ) المخزون+ المصروفات المدفوعة مقدما (  – =  الأصول المتداولة السيولة نسبة 

 الخصوم المتداولة                   
  

من تتشابه هذه النسبة مع نسبة التداول لكن يجب استبعاد المخزون ذلك لصعوبة تحويله إلى نقدية  
دون أن تتحقق خسارة أو انخفا  في الإيرادات في الأجل القصير واستبعاد السلف المقدمة , نظراً لأن مثل 

 هذه السلف لا يمكن استردادها إلا في حالات نادرة . 
أو نسبة الجاهزية النقدية التي  Acid- Test Ratioوهنا  نسبة أخرى تدعى نسبة السيولة السريعة  

 تعطى بالعلاقة :
 

 النقدية + الأموال شبه الجاهزة=  السيولة السريعةنسبة                 
 الخصوم المتداولة                     

في المصأأارف تحأأت الطلأب وأوراق القأأبض القابلأأة ويقصأد بأأالأموال شأبه الجأأاهزة الأرصأأدة المودعأة  
 للخصم والأوراق المالية القابلة للبيع في سوق الأوراق المالية .

, ولكن ما قيل بصدد تغطية الأصول المتداولة للخصأوم  1:1 هو  المعدل الأمثل لهذه النسبة إن  
 المتداولة في نسبة التداول يمكن أن ينطبق على نسبة السيولة .
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الملاح  أن نسبة السيولة هي أقل من نسبة التداول , ونسبة السيولة السريعة هي أيضاً أقل من ومن  
النسبتين السابقتين لأن الأصول المتداولة تتعر  للاقتطاعات بين نسبة وأخرى في حين تبقى الخصوم المتداولة 

  مقاماً للكسر في الحالات السابقة جميعها . 
 :  نسبة رأس المال العامل -ج

 تحسب هذه النسبة كما يلي 

 = نسبة رأس المال العامل

 . تعكس هذه النسبة مقدرة المبيعات على خلق أموال سائلة .
 نسبة النقد :  -د

تقيس هذه النسبة مدى توفر النقدية الجاهزة وشبه النقدية المتمثلة بالأوراق المالية سريعة التسويق والتحول إلى 
 الموجودات المتاحة في المنشأة وتحسب من المعادلة التالية :  نقدية من ضمن

 نسبة النقد = النقدية وشبه النقدية / مجموع الموجودات . 
كما يمكن أن تحسب من خلال نسبة النقدية وشبه النقدية إلى الموجودات المتداولة أو إلى الخصأوم المتداولأة 

 دون الحاجة للقيام بأي إجراء يحتاج إلى زمن ما .   من لحة لمعرفة قدرة النقدية على تغطية الالتزامات الم
 نسب المديونية ورأس المال : -2

Leverage , Capital structure Ratio 

تتمثل هذه المجموعة في عدد من النسب التي توضح مديونية المنشأة وقدرتها على سداد التزاماتها في  
 كيل رأس المال , وهي تنقسم إلى:في تشالمدى الطويل , وتبين مدى مساهمات الديون 

تبأين هأذه النسأبة العلاقأة بأين الأمأوال الأتي   Debt equity Ratio:  نسببة البديوإ ىلبأ رأس المبال - أ
, وهي تعني درجة تغطيأة الأمأوال المملوكأة  يساهم بها المالكون والديون التي تدخل في تركيب رأس المال

/ ل س من الديون  50% / فهذا يعني أن كل / 50للديون التي في ذمة المنشأة فلو بلغت هذه النسبة /
 وتعطأى/ ل س من حقوق الملكية أي أن حق الملكيأة يمكأن أن يغطأي الأديون مأرتين   100يقابلها / 

 :  بالعلاقة التالية
 الديون طويلة الأجل    أس المال = نسبة الديون إلى ر   

 حقوق الملكية          
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 الديون الكلية       =  أو نسبة الديون إلى رأس المال 
 حقوق الملكية           

النسبة مرتفعة فإنها تشير إلى توقع مطالبات الدائنين وبالتالي فإنها غير مفضلة من وكلما كانت هذه   
تبين هذه  و لأن الدائنين لا يتمنون ارتفاع ديون المنشأة التي يودون منحها الائتمان .قبل الدائنين أنفسهم , 

% هذا يعني أن كل  50النسبة درجة تغطية الأموال المملوكة للديون في ذمة المنشاة , فلو بلغت هذه النسبة 
ن يغطأي الأديون ل س من حقوق الملكية , أي أن حأق الملكيأة يمكأن أ  100ل س من الديون يقابلها  50
ومما لاشك فيه أن هذا ينعكس على المنشأة المدينة على شكل قلة اقترا  إضافي وتعرضها إلى ضغوط ,  مرتين

 خارجية من قبل الدائنين . 
 نسبة الديون إلى الموجودات :  - ب

  الموجودات المطلوبات  ( في تمويل     عن درجة اعتماد المنشأة على الديون )هذه النسبة  تعبر 
 وتعطى بالعلاقة :                                         

 مجموع الديون               
 نسبة الديون إلى الموجودات =    

 مجموع الموجودات                     
/  30/ ل س من الموجودات يمول منها /  100% يعني ذلك أن كل /30فلو بلغت هذه النسبة  

ومأن ل س عن طريق الديون أو أموال الغأير .                                                            
قد تصل إلى مرحلة لا الواضح أن ارتفاع هذه النسبة يشكل مصدر خطر على الدائنين , نظراً لأن الموجودات 

تستطيع سداد الديون التي قامت بتمويلها , أما انخفا  هذه النسبة فقأد يشأير إلى عأدم قأدرة المنشأأة علأى 
  استغلال مصادر التمويل بشكل كاف لأن القرو  تشكل أحد مكونات المزين الأمثل لرأس المال . 

   Equity Multiplierمضاعف حق الملكية :  -ج
 تعطى هذه النسبة من العلاقة 

 مضاعف حق الملكية = إجمالي الموجودات / حق الملكية 
% 200تبين هذه النسبة مدى اعتماد المنشأة على أموال الملا  في تمويل موجوداتها . فلو بلغت هذه النسبة /

الأخرى تمول % / 50% / من الموجودات تمول من خلال أموال الملا  و/ 50/ , فإن ذلك يدل على أن / 
 من خلال أموال الغير .  
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   Profitability Ratiosنسب الربحية -3

تسمى هذه المجموعة بنسب الربحية لأن الربح يشكل دائماً أساساً في العلاقة مع المتغيرات الأخرى  
النسب ويمكن أن تتوزع هذه  وهي تعكس قدرة المنشأة على تحقيق الأرباح ,  في الحصول عليه , تسهمالتي 
        إلى : 

 حيث تشكل المبيعات محور العلاقة وهي تقسم إلى :  نسب ربحية المبيعات ، -1ً 
   Gross Profit marginهامش الربح الإجمالي :  –أ 

تعكس هذه النسبة مدى كفأاءة الإدارة في الوصأول إلى الأربأاح مأن خألال رقأم المبيعأات , وتشأير  
 المنشأة على الإنتاج بتكلفة قليلة نسبياً .النسبة المرتفعة إلى قدرة 

 الربح الإجمالي   وتعطى هذه النسبة بالعلاقة : هامش الربح الإجمالي = 
 المبيعات                  
 ومن الواضح أن الربح هنا هو في شكله الإجمالي قبل أن يتم اقتطاع الضريبة .  
هأذه النسأبة نسأبة هأامش الأربح الإجمأالي  تشأبه Net profit margin هامش الربح الصاافي -ب 

غير أنه يجب اقتطاع الضريبة من الربح الإجمالي للحصول علأى الأربح الصأافي وبهأذا تصأبح المعادلأة علأى 
 الشكل التالي :

 
 صافي الربح بعد الضريبة        هامش الربح الصافي = 
 المبيعات                   

 

 : Operating ratiosنسب التشغيل  -جـ 

تبين هذه النسب مدى كفاءة الإدارة في الاستفادة من عمليات التشغيل وهي تختلأف مأن عمليأة  
 لأخرى ضمن المنشأة الواحدة . 

 نسب الربحية المتعلقة بالاستثمارات :  -2ً

تقوم هذه النسب على أساس إدخال الاستثمارات في التحليل ويمكن أن تكون على أشكال مختلفة  
. 

 نسبة العائد على الموجودات :  - أ

Return on Assets (ROA) 

 تعطى هذه النسبة بالعلاقة  
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 صافي الربح بعد الضريبة =        نسبة العائد على الموجودات 
 مجموع الموجودات             
ويمكن أن تشير إلى الكفاءة في استخدام الأموال المستخدمة في الموجودات بغض النظر عن مصدر  

 الصافية . الأرباحهذه الأموال فهي انعكاس لكفاءة الموارد المالية المستثمرة في المنشأة في تحقيقها 
 

  نسبة العائد على رأس المال المستخدم - ب

Return on capital employed 

تقيس هذه النسبة الأرباح الصافية المتولدة من الأمأوال المسأتخدمة ولأيس عأن كافأة الموجأودات في  
المنشأة , فقد توجد بعض الأصول التي لم يتم استخدامها ولهذا فإن هنا  ميلًا لاستبعاد هذه الأموال غأير 

 المستخدمة من الحساب . 
 وتعطى بالعلاقة :

 صافي الربح بعد الضريبة               ل المستخدم =نسبة العائد على رأس الما      
 رأس المال المستخدم         

 

أما رأس المال المستخدم فيمكن أن يشمل على رأس المال المدفوع والخصوم طويلة الأجل بالإضافة  
  إلى حق الملكية كما يساوي من جهة أخرى إلى رأس المال العامل مضافاً له الموجودات الثابتة .

  نسبة العائد على حقوق الملكية -جـ

Return on Shareholders Equity 

تعكس هذه النسبة الأرباح التي استطاعت المنشأة أن تحققها من خلال استخدام أموال المساهمين في  
المنشأة , أي أن الأموال التي تم استخدامها من خألال الاقأترا  أو مأن مصأادر أخأرى يجأب اسأتبعادها مأن 

ل , ولهذا تظهر هذه النسبة مرتفعة قياسأاً إلى نسأب ربحيأة الاسأتثمارات السأابقة , لأن الأربح الصأافي التحلي
 النسبة .  مقامالمستخدم في الحساب يبقى ثابتاً في حين يقل 

وهأأي تحسأأب مأأأن خأألال قسأأمة الأأأدخل قبأأل الفوائأأد والضأأأرائب علأأى إجمأأأالي  نسبببة القببوة اديراديبببة : -د

الموجودات .  الدخل قبل الفوائد والضرائب / الموجودات . 
ASSITS

EBIT
   

 

 



73 
 

   Activity Ratiosب النشاط )نسب التدوير ( سن-4

ا وقدرتها على استغلال تعبر هذه المجموعة من النسب عن فاعلية إدارة المنشأة في التصرف بموجوداته 
 الأموارد المتاحأة لديهأا , أمأا فاعليأة استغألال

 الموجودات فتقاس من خلال مستوى المبيعات الذي تم تحقيقيه وتقسم هذه إلى عدد من النسب منها : 

   Inventory Turnoverمعدل دوران المخزون السلعي  - أ

المخزون السلعي إلى مبيعات . وكلمأا كانأت هأذه تظهر هذه النسبة مدى السرعة التي يتحول بها  
أما النسبة القليلة فهي إشارة إلى تعطل حجم كبير من  , النسبة مرتفعة فإنها تدل على قدرة جيدة لدى الإدارة

 المخزون وتعطل لبعض الموارد المالية في المنشأة على شكل مخزون بالمستودعات . 
 تكلفة البضاعة المباعة وتعطى بالعلاقة : معدل دوران المخزون السلعي =   

 متوسط المخزون السلعي                    
 

  بضاعة أول المدة + بضاعة آخر المدةأما متوسط المخزون السلعي فهو :   
         2   

) المبيعات /  على المخزون .كما يمكن التعبير عن معدل دوران المخزون من خلال قسمة المبيعات  
إن النسبة المرتفعأة لمعأدل دوران المخأزون قأد لا تكأون دائمأاً إشأارة إلى مقأدرة الإدارة علأى تأدوير  المخزون ( 

المخزون وتحويله إلى مبيعات , وإنما قد يشير أيضاً إلى نفاذ هذا المخزون والذي ينجم عنه خطر تعطل الخطوط 
مستوى المخزون وذلك إذا كان حجم الطلبيات  فيالشراء أيضاً دوراً في التأثير  الإنتاجية . وقد تلعب سياسة

 من النوع الصغير . 
   Receivables Turnoverمعدل دوران الذمم  –ب 

 
 =   صافي المبيعات الآجلة تعطى هذه النسبة بالعلاقة : معدل دوران الذمم    

 متوسط حسابات الذمم                       
 
   رصيد الذمم في أول المدة + رصيد الذمم في آخر المدة ما متوسط حسابات الذمم = أ

       2  
 

 المبيعات      أو من خلال العلاقة :  معدل دوران الذمم =  
 إجمالي الذمم        
  

 وتشير النسبة المرتفعة إلى تدوير المبيعات وتحويلها إلى حسابات مدينة . 
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   Average collection periodمتوسط فترة التحصيل  -جـ

 تعطى هذه النسبة بالعلاقة :  
 (365)عدد أيام السنة     متوسط فترة التحصيل =   

 معدل دوران الذمم                                             
 

 عدد أيام السنة × إجمالي الذمم أو متوسط فترة التحصيل =   

 المبيعات       

ويفضل الحصول من خلال هذه النسب على فترة قليلة للتحصيل , لأن هذه الفترة تعكأس مأدى   
كفاءة المنشأة في تحصيل الديون التي منحتها للعملاء أو تدل أيضاً على التشدد في منح الائتمأان التجأاري 

في مأنح الائتمأان أو عأدم القأدرة علأى للعملاء , في حين تشير النسأبة المرتفعأة لفأترة التحصأيل إلى التسأاهل 
  تحصيل الذمم .

   Fixed Assets Turnoverمعدل دوران الموجودات الثابتة :  -د

ينتن معدل دوران الأصول الثابتة من خلال العلاقة بين صأافي المبيعأات وصأافي الأصأول الثابتأة .  
 في التوصل إلى مبيعات , وتعطى بالعلاقة :  تقيس هذه العلاقة كفاءة المنشأة في الاستفادة من الأصول الثابتة

 صافي المبيعات  معدل دوران الموجودات الثابتة =        

 صافي الموجودات الثابتة                
 

ومن الملاح  أن من مصلحة المنشأة أن تكون هذه النسبة مرتفعة لأن ارتفاع هذه النسبة دلالة على  
 يع والحصول على المبيعات التي تشكل أهم الإيرادات المالية للمنشأة . تدوير الأصول الثابتة بشكل سر 

   Current Assets Turnoverمعدل دوران الموجودات المتداولة  -ن 

تعكس هذه العلاقة مدى كفاءة الإدارة في التصرف بالأصول المتداولة لديها وتحويلها إلى مبيعات  
 وتعطى بالعلاقة :

  صافي المبيعاتمعدل دوران الأصول المتداولة =         
                                                                                                                                                                                           مجموع الأصول المتداولة                                                                                                                   

 
 

  Total Assets Turnoverمعدل دوران الموجودات  -هـ 



75 
 

لاقة تمكن هذه النسبة من معرفة مستوى الاستفادة من الموجودات على اختلاف أنواعها وتعطى بالع 
 : 
 

 صافي المبيعات      =   معدل دوران مجموع الموجودات
 مجموع الموجودات                       

وبالإضافة إلى النسب السابقة فإن هنا  مجموعة أخرى من النسب يمكن أن نطلق عليها اسم نسب   
القوة الايرادية والتي تتداخل فيها نسب الربحية ومعدل تدوير الاستثمارات كأن نقول صافي الربح إلى صافي 

 الأصول المتداولة , أو صافي المبيعات إلى صافي حق الملكية . 
 ئد على الاستثمار والتي تتشكل من عنصرين رئيسيين هما : أو نسبة العا 

 ربحية المبيعات والناتجة عن هامش الربح الصافي . -أ
ربحية الاستثمارات الناتجة عن معدل دوران الاستثمارات , وبهذا يكون العائد على الاستثمار = هامش  –ب 

 معدل دوران الموجودات × الربح الصافي 
وبالطبع فإن هنا  إمكانية من أجل نسبة كل بنأد مأن بنأود الميزانيأة أو حسأاب الأدخل إلى البنأود  

الأخرى التي تشكل هذه القوائم , فيمكن التوصل إلى نسب أخرى تساعد المحلل المالي في إعداد تقاريره المالية 
 . 
  Market value Ratiosنسب القيمة السوقية  -5

تتناول هذه النسب قيمة الأسهم وقيمة عائداتها وتوزيعاتها , ويمكن عر  بعض هذه النسب على النحو التالي 
 : 

 القيمة الدفترية للسهم الواحد = حق الملكية / عدد الأسهم .  -1

 مضاعف السعر السوقي على ربحية السهم الواحد = سعر السهم في السوق / ربحية السهم .  -2

 سبة ليست مؤشراً جيداً . وربما تدفع حامل السهم للتخلص منه . إن ارتفاع هذه الن
 عائد التوزيعات = توزيعات السهم الواحد /  السعر السوقي للسهم  -3

إن زيادة التوزيعات تدل على حالة جيدة بالنسبة للأسهم وهذا يأدفع المسأتثمر للإقأدام علأى هأذه 
 الأسهم . 
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السعر السوقي للسهم / السعر الدفتري للسهم .وكلما  نسبة السعر السوقي إلى السعر الدفتري =  -4
 كانت هذه النسبة كبيرة فإن ثروة مالكي الأسهم تزداد .   

 

 تقويم أساليب التحليل المالي : 
لقأد وجأه للتحليأل المأالي بعأض الانتقأادات تتعلأق بأسألوب ونتأائن هأذه العمليأة ويمكأن ذكأر هأأذه  

 الانتقادات على الشكل التالي :
يعتمد التحليل المالي بشكل أو بآخر على التجربة وعلى الخبرة الشخصية للمحلل المالي وهذه الخبرة  -1

أو الخلفية تختلف من محلل لآخر تبعاً لدرجة تأهيله , وخبرته السابقة وهدفه من التحليل , وبالتالي 
ليل المالي الانتقاد فإن ثمة إمكانية للحصول على نتائن متباينة من محلل لآخر , ولذلك وجه للتح

 الذي مفاده أن نتائن التحليل المالي غير دقيقة . 
يقوم التحليل المالي على الميزانية العمومية وحساب الدخل وبالتالي فإن دقة نتائن التحليل تتوقف  -2

 على دقة البيانات المالية الواردة في كل من الميزانية وحساب الدخل . 

وميأة وحسأاب الأدخل بشأكل يشأوبه بعأض الخطأأ أو عأدم الدقأة وهأذا وقد يتم إعداد الميزانية العم 
 ينعكس بالطبع على نتائن التحليل المالي .

تختلف النظم المحاسبية في العديد من الأحيأان بأين منشأأة وأخأرى وبالتأالي فأإن عمليأة المقارنأة بأين  -3
راً لاختلاف البيانات  منشاة وأخرى قد لا تكون مجدية من أجل التوصل لمعرفة القدرة التنافسية نظ

كما تصعب عملية المقارنة داخل المنشأة الواحدة لأن البيانات الماليأة الأواردة في الميزانيأة وحسأاب 
 الدخل إنما تعكس في الواقع نشاط المنشأة في فترة سابقة . 

عن نقاط  ومن الملاح  أن الانتقادات السابقة الموجهة للتحليل المالي إنما هي ناتجة في حقيقة الأمر 
الضعف بين الميزانية العمومية وحساب الدخل , لذا فإننا سنحاول أن نذكر بعض الانتقادات الموجهة للميزانية 

  :العمومية وحساب الدخل , والتي جعلت التحليل المالي مجالًا للانتقاد
الأرصأدة إن الميزانية العمومية في حقيقة الأمأر مأا هأي إلا تقريأر سأاكن جامأد مختصأر يوضأح  -1ً 

المدينة والدائنة في نهاية الفترة المالية المعدة عنها , ولهذا فإن الميزانية العمومية لا توضح حقيقة النشاط بدقة ولا 
 توضح الحركة والعمليات التي طرأت على بنودها . 



77 
 

ة لا تعكس الميزانية العمومية مستوى النقدية بشكل حقيقي , فقد يتبين أن هنا  نقدية مرتفع -2ً 
 في ميزانية المنشأة مع العلم أن هذه النقدية قد تكون مخصصة للاستثمار في أصول ثابتة خلال فترة ما . 

 فيلا تتمكن الميزانية العمومية من إظهار أثر بعض النشاطات التي لا يتضح ربحها أو تأثيرها  -3ً 
المبيعات إلا بعد مرور فترة زمنية قد تصل لأكثر من سنة مثال ذلك , حملات الدعاية الإعلان  فيرأس المال أو 

 وأعمال البحو  والاختراعات . 
إن ثمة أمور هامة مثل الاقترا  خلال الفترة الجارية وسأداد القأر  قبأل موعأد إعأداد الميزانيأة  -4ً 

 أن لها دلالات هامة للمحلل المالي .وهذه العمليات لا تنعكس في الميزانية العمومية مع 
عمل وإنتاجية المنشأة ومركزها  فيلا تعكس الميزانية العمومية الكثير من العوامل التي لها تأثيرها  -5ً 

 المالي , وذلك لصعوبة تقويم هذه النشاطات بمبالع نقدية مثل حالة السوق والعر  والطلب . 
أن يعكأس رصأيد النقديأأة بسأبب الاخأتلاف في إعأأداد وبالنسأبة لحسأاب الأدخل فإنأأه لا يسأتطيع  

حسأاب الأدخل عأأن إعأداد قائمأة التأأدفق النقأدي , فقأأد تتعأر  المنشأأة للعسأأر المأالي الفأني علأأى الأرغم مأأن 
 تحقيقها للأرباح . 

وبما أن حساب الدخل يعتمد على مبدأ الاستحقاق فهذا يؤدي إلى جعل النفقات والإيرادات الوارد  
 تعبر عن التدفق النقدي الخاص بها , ولهذا فقد يؤدي إلى نتائن مضللة .  ذكرها فيه لا
هذا إلى جانب بعض الانتقادات التي ورد ذكرها في الميزانية العمومية التي تنطبق أيضاً على حساب  
 الدخل .

 محددات استخدام التحليل المالي : 
في أكثر من صناعة فإن مقارنة أداء هذه الشركة مع متوسط  انععندما تمتلك شركة ما أقساماً و مص -1

 .  معاً ر من قطاع بآن ثالقطاع أمر غير ممكن نظراً لأنها تنتمي إلى أك

تسعى بعض الشركات إلى تحقيق معدل أداء مالي أفضل من المتوسط العام ولكن تحقيق هذا المعدل  -2
طي هو ليس أفضل مستويات الأداء , ولذلك لا يعني أن الشركة هي في وضع أمثل  لأن الأداء الوس

 تم مقارنة أداء هذه الشركة مع أداء أفضل الشركات في القطاع الذي تنتمي إلية . تفإن الأفضل أن 

كثيراً ما يتم الحصول على نتائن مالية غير دقيقة من خلال التحسن على النسب المالية ما بين فترة  -3
 التطور هو بفعل عامل التضخم وليس تطوراً فعلياً .  دون الأخذ بالاعتبار أن هذامن وأخرى 
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كثيراً ما تثير التبدلات الموسمية بعض المشكلات التي تظهر الشركة في وضع جيد في وقت الموسم في  -4
في وقت آخر , وهذا الأمر غير قابل للحل من خلال النسب المالية لذلك  اً حين يبدو وضعها مختلف

 ري في هذه الحالة . يجب اللجوء إلى المتوسط الشه

غير دقيقة عند إتباع وسائل تقويم معينة للأصول لكي تظهر ها بأكبر من  اً تظهر القوائم المالية أرقام -5
قيمها , وأحياناً تخفض من الاستهلا  بالتلاعب بعمر الأصول الثابتة لكي تظهر الأرباح مرتفعة 

 .  1988عام  GMل موتورز وتعطي انطباعاً جيداً للدائنين وهذا ما فعلته شركة جنرا

تلجأ بعض الشركات إلى تحسين صورتها من خلال بعض الممارسات الإدارية والمحاسبية , فقد تعمل  -6
على تحسين صورة السيولة النقدية من خلال الاقترا  لفترة ما ثم تقوم بإعادة القر  للمقر  بعد 

 الانتهاء من انجاز القوائم المالية . 

ء يوعاً من الجدل حول مدلولاتها ففي حين قد تشير بعض النسب ن -7 شير ارتفاع نسبة التداول إلى أدا
نقدي جيد , فأإن ذلأك قأد يعأني مأن ناحيأة أخأرى انخفأا  في الربحيأة لعأدم قأدرتها علأى اسأتغلال 
مواردها المالية , فهنا  صعوبة في التمييز أحياناً بين الأداء الجيد والأداء غير الجيد بالاعتماد على 

 المالية ,  النسب

مأن  اً قد تكون متفاوتة من جهأة لأخأرى فقأد يكأون أداء المنشأأة جيأد إن مدلولات بعض النسب -8
  حيث نسب المديونية , لكن هذا الأمر غير محفز للبنك المقر  .  

 مثال عملي حول النسب المالية :  
على  1995 / 12 / 31بفر  أن الميزانية العمومية وحساب الدخل لإحدى المنشآت الصناعية في  

 الشكل التالي :
 

 المطاليب وحقوق الملكية             1995/  12/  31الميزانية العمومية         الموجودات   

  خصوم متداولة  أصول متداولة

 80000 ذمم دائنة 37500 الصندوق

 100000 أوراق دفع 112500 أ . قبض

 50000 مصاريف مستحقة 45000 مصاريف مدفوعة مقدما  

 75000 مخصص ضريبة 110000 مدينون

   180000 مخزون

  خصوم ثابتة :  أصول ثابتة :

 1000000 قروض طويلة الأجل 2000000 آلات ووسائل نقل
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 1000000 سندات 500000 مخصص استهلاك -

 500000 أسهم ممتازة 2500000 مباني

 800000 أسهم عادية 580000 مخصص استهلاك -

 300000 مؤونات  

 3905000  3905000 

 

 1995/  12/  31حساب الدخل في 

 ـــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــ

تكلفأأأأأأأأأأأأأأأأأأأأأأأأأأأأأة المبيعأأأأأأأأأأأأأأأأأأأأأأأأأأأأأات  2000000      المبيعات 
مجمأأأأأأأأأأأأأأأأأأأأأأأأأأأأأأأأأأأل الأأأأأأأأأأأأأأأأأأأأأأأأأأأأأأأأأأأأدخل     1500000 
م . إداريأأأأأأأأأأأأأأأأأأأأأأأأأأأأأأأأأأأأأأأأأأأأأأأأأأأأأأأأأأأأأأأأأأأأأأأأأأأأأأأأأأأأة     500000 
 وبيأأأأأأأأأأأأأأأأأأأأأأأأأأأأأأأأع توزيأأأأأأأأأأأأأأأأأأأأأأأأأأأأأأأأعم.     50000 
فوائأأأأأأأأأأأأأأأأأأأأأأأد مدفوعأأأأأأأأأأأأأأأأأأأأأأأأة         70000 
مخصأأأأأأأأأأأأأأأأأأأأأأأأأأأأص ضأأأأأأأأأأأأأأأأأأأأأأأأأأأأريبة      55000 
 55000 استهلا      12000 
 350000مصاريف العمليات    
150000 صافي دخل العمليات    

إيأأأأأأأأأأأأأأأأأأأأأأأأرادات أخأأأأأأأأأأأأأأأأأأأأأأأأأرى متنوعأأأأأأأأأأأأأأأأأأأأأأأأأة     
صأأأأأأأأأأأأافي الأأأأأأأأأأأأدخل الكلأأأأأأأأأأأأأي     300000 
 450000  
 والمطلوب إيجاد النسب المالية التالية :  

 .نسبة التداول  -1

 نسبة السيولة .  -2

 نسبة الديون إلى رأس المال .  -3

 نسبة الديون إلى الموجودات .  -4

 معدل دوران المخزون .  -5

 معدل دوران الذمم .  -6
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 متوسط فترة التحصيل .  -7

 معدل دوران الموجودات الثابتة .  -8

 معدل دوران الموجودات .  -9

 نسبة هامش الربح .   -10

 نسبة هامش الربح الصافي .   -11

 نسبة العائد على الموجودات .   -12

 نسبة العائد على رأس المال المستخدم .   -13

 نسبة العائد على حقوق الملكية .   -14

 الحل : 
  1:  1,6=           485000نسبة التداول =    الأصول المتداولة  =    -1

             305000الخصوم المتداولة                          
 

  1:  0,8=   260000)المخزون + م .مدفوعة مقدماً(=   -نسبة السيولة =  الأصول المتداولة -2
  305000    الخصوم المتداولة                                                     

 
  1,25=     2000000نسبة الديون إلى رأس المال =  الديون طويلة الأجل  =   -3

 1600000حقوق الملكية                                        
 

 1,44=        2305000=      الديون الكلية     =                         
  1600000حقوق الملكية                                        

 
  0,74=     2305000نسبة الديون إلى الموجودات  =   مجموع الديون    =    -4

  3905000مجموع الموجودات                                   
 

 مرة  11=    2000000معدل دوران المخزون  =   المبيعات   =    -5
  180000المخزون                                 

  
 

 مرة  18=     2000000معدل دوران الذمم   =    المبيعات    =     -6
   110000الذمم                                       

 
 يوماً   20=       360متوسط فترة التحصيل  =  عدد أيام السنة        =    -7

 18معدل دوران الذمم                                 
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 يوماً  20=    360×110000عدد أيام السنة  =   × = إجمالي الذمم        
 2000000المبيعات                                          
 

  0,58=     2000000معدل دوران الموجودات الثابتة =          المبيعات              =     -8
    3420000صافي الموجودات الثابتة                                             

 
  0,51=    2000000معدل دوران الموجودات =       المبيعات          =       -9

  3905000مجموع الموجودات                                      
 

  0,25=      500000نسبة هامش الربح =    الربح الإجمالي     =     -10
  2000000المبيعات                                         

 
  0,22=     450000نسبة هامش الربح الصافي =  صافي الربح بعد الضريبة   =    -11

 2000000المبيعات                                                     
 

  11=        450000نسبة العائد على الموجودات =   صافي الأرباح     =       -12
 3905000مجموع الموجودات                                      

 
 

  0,13=    450000نسبة العائد على رأس المال المستخدم = صافي الربح بعد الضريبة    -13
 3600000رأس المال                                                        

 
  0,28=    450000نسبة العائد على حقوق الملكية =  صافي الربح بعد الضريبة  =   -14

 1600000حقوق الملكية                                                                

ابقة أن المنشأة لا تتمتع بنقدية عالية وهي تعتمد في تمويل أصولها ونشاطاتها يتضح من النتائن الس  
 على المديونية والمتاجرة بملكية الغير . ولقد استطاعت تحقيق نسب ربحية جيدة . 

 

 حول النسب المالية  2مثال عملي رقم   
 8% منها عن طريق قر  بفائدة قدرها  40ليرة تم تمويل  6000000تبلع أصول إحدى المنشآت الصناعية 

 % سنوياً . 
 

 ىليرة وبلغت تكاليف التشغيل الأخر  3500000ولقد بلغت تكاليف الإنتاج المباشرة لهذه المنشأة  
 ليرة .  600000
% زيادة على قيمة تكاليف الإنتاج المباشرة , وكانت نسبة  60فإذا كانت مبيعات هذه المنشأة  

 % المطلوب :  35اح الضريبة على الأرب
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 إيجاد نسبة صافي الربح إلى المبيعات .  -1
 نسبة الربح إلى الموجودات .  -2

 معدل تدوير الموجودات .  -3

 نسبة العائد على حقوق الملكية .  -4

 

 الحل :  
 5600000           =           3500000( + 3500000% × ) 60المبيعات 

  3500000               المباشرة  تكاليف الإنتاج -
 2100000      مجمل الربح 

 600000      تكاليف التشغيل  -
 1500000    مجمل الدخل قبل الفوائد والضريبة 

 192000   ( =2400000% × 8)الفوائد المدفوعة  -
 1308000      الربح قبل الضريبة 

 457800    = (1308000% × ) 35الضريبة  -
  850200     الضريبةصافي الدخل بعد 

هامش الربح الصافي   =  -1
5600000

850200  =0,15  

نسبة الربح إلى الموجودات =  -2
6000000

850200  =0,14  

معدل دوران الموجودات =  -3
6000000

5600000  =0,93  

نسبة العائد إلى حق الملكية =  -4
3600000

850200  =0,23  

 
 مسألة محلولة حول قائمة مصادر واستخدامات الأموال .  -

 .2004,  2003/  12/  31فيما يلي البيانات المقدمة عن إحدى الشركات في 
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  الأرقام بالآلاف        2003  2004    البيان 

 الأصول :
         الأصول المتدا لة

    500  380              النقدية 
   760  860  الذمم المدينة

   1400  800  المخزون
  200  100 إيجار مدفوع مقدماً 

  2860  2140 مجموع الأصول المتداولة
 الأصول الثابتة :

  4000  3500  ضي مباني وأرا
  2000  2700  آلات ومعدات 

  500  680    أثا 
   (1000)  (800)  مجمع الاهتلا  

  5500  6080 صافي الأصول الثابتة 
  8360  8220  صول إجمالي الأ

 
  الخصوم  حقوق الملكية :الخصوم المتدا لة .

  1000  1200  ائتمان تجاري 
  400  300  ائتمان مصرفي 

 150  100  ضرائب مستحقة 
 مجموع الخصوم المتداولة .
 الخصوم طويلة الأجل .
  2000  1800 قرو  طويلة الأجل 
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 حق الملكية 
  4000  4000  رأس المال 
   810  820  احتياطيات 

  8360  8220 إجمالي الخصوم وحق الملكية 
 الحل : والمطلوب إعداد قائمة مصادرة واستخدامات الأموال .

 استخدام مصدر البيان

  120 نقدية

 100  ذمم مدينة

  400 مخزون

  100 إيجار مدفوع مقدما  

  500 مباني وأراضي

 700  آلات ومعدات

 180  أثاث

 200  الاهتلاك مجمع

  200 ائتمان تجاري

 100  ائتمان مصرفي

 50  ضرائب مستحقة

 200  قروض طويلة الأجل

 ــــ ــــ رأس المال

  10 الاحتياطيات

 1530 1530 المجموع

 مثال حول

 التحليل الأفقي والعمودي 
 

  بيان المركز المالي 

 

  بيان الدخل 

 



86 
 

  تعليق حول نتائج التحليل 

 

 

 المتحدةالشركة 

 قائمة المركز المالي كما في

 ديسمبر 31

 
النقدية  1997 1996 الأصول المتدا لة :  
الذمم المدينة  5,000 7,000 
15,000 خزونالم  18,000 10,000 

أأأأ      أصول أخرى      17,000 
مجموع الأصول الثابتة   1,000 
 32,000 41,000    
    

إجمالي   34,000 30,000 الأصول الثابتة )بالصافي(
 75,000 62,000 الأصول 

دائنون      المطلوبات وحقوق الملكية :  
التزامات متداولة أخرى   12,500 9,000 
2,000 قرو    2,500 1,000 

50,000 رأس المال   10,000 

إجمالي المطلوبات وحقوق الملكية  50,000 
  62,000 75,000  

 الشركة المتحدة

 ديسمبر 31الفترة المنتهية في قائمة الدخل عن 

 

    1996      1997  

  110,000 100,000 المبيعات )الصافي(
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  57,000 50,000 تكلفة المبيعات 
   53,000 50,000 مجمل الربح 

    
     فات التشغيلية و المصر 
  15,000 15,000 فات الإيجار و مصر 

   9,400 9,000 الاستهلا 
   8,500 6,000 م. إدارية وعمومية أخرى 

   6,500 5,000 عمولات البيع 
   2,500 2,000 مصاريف الدعاية 
   2,100 2,000 م. بيعية أخرى 

   9,000 11,000 صافي الدخل قبل الضريبة 
  (3,600) (4,400) الضريبة 

  5,400 6,600 صافي الدخل بعد الضريبة 
 
 

 

 التحليل الأفقي لقائمة المركز المالي
 

 التغير النسبي     التغير  ديسمبر 31 ديسمبر 31         
                1996               1997      ________       ____  

   الأصول المتدا لة :
 %(28,5)         (2,000)           5,000                7,000    النقدية

 %  80            8,000 18,000    10,000     الذمم المدينة
 % 13,3         2,000 17,000     15,000                         المخز إ 

 أأأأ          1,000  1,000        أأأ               أصول أخرى
 %           28            9,000  41,000            32,000     مجموع الأصول المتدا لة
 %13            4,000           34,000            30,000     الأصول الثابتة )بالصافي(

 %  21           13,000           75,000            62,000                 مجموع الأصول
                                                                                      المطلوبات  حقوق الملكية :
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 %38,8           3,500 12,500                   9,000               دائنوإ
 %15           1,500  2,500                1,000          التزامات متدا لة أخرى

 %  400           8,000     10,000               2,000                        قر ض 
   أأأأأ  أأأأأ     50,000               50,000                 رأس المال

                        62,000               75,000 13,000            21 % 
 

 التحليل العمودي

 للميزانية العمومية
 1997ديسمبر  31 1996ديسمبر  31 

     الأصول الثابتة :
 % 6,7     5,000 % 11,3     7,000 النقدية 

 % 24   18,000 % 16,1   10,000  الذمم المدينة
 % 22,7   17,000 % 24,2   15,000 المخز إ

 % 1,3     1,000 أأأأ        أأأأ            أصول ثابتة
 %54,7   41,000 % 51,6   32,000  مجموع الأصول الثابتة

 % 45,3   34,000 % 48,4   30,000 الأصول الثابتة )الصافي(
 % 100   75,000 % 100   62,000  ىجمالي الأصول

 الالتزامات  حقوق الملكية :
 % 16,7   12,500 % 14,6     9,000  دائنوإ

 التزامات متدا لة 
 % 3,3     2,500 % 1,6      1,000                                           أخرى
 % 13,3   10,000 % 3,2     2,000  قر ض
 % 66،7   50,000 % 80,6   50,000  المالرأس 

  % 100   75,000 % 100   62,000 ىجمالي الخصوم
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 ل الأفقي لقائمة الدخلالتحلي

 كانون الأول 31للسنة المنتهية في 
 

 غير النسبيتال   التغير المطلق    1997      1996               

 
 % 10     10,000       110,000         100,000    المبيعات

 % 14     7,000       57,000           50,000   تكلفة المبيعات
  % 6     3,000       53,000           50,000   مجمل الربح

 المصر فات التشغيلية : 
  أأأأ     أأأأ         15,000           15,000     مصر فات اديجار

 % 5,5         500       9,500           9,000  الاستهلاكات 
 % 25        500       2,500           2,000 م. ىدارية  عمومية أخرى

 % 30    1,500       6,500           5,000   عمولات البيع
 % 25        500       2,500           2,000   مصاريف الدعاية
  % 5       100       2,100           2,000   م. البيعية الأخرى

 %( 18,2)   (2,000)      9,000           11,000  صافي الدخل قبل الضريبة
 %( 18,2)   (800)      3,600           4,400   % 40ضريبة 

 %( 18,2)   (1,200)      5,400           6,600   صافي الدخل
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 ل الأفقي لقائمة الدخلالتحلي

 كانون الأول 31للسنة المنتهية في 
 

                                    1996                                     1997  
 %100     110,000   %100     100,000    المبيعات

 %51,8       57,000       % 50       50,000   تكلفة المبيعات
 % 48,2       53,000  %50       50,000   مجمل الربح

 المصر فات التشغيلية : 
 % 13,6       15,000%            15       15,000                  مصر فات اديجار

 % 8،6       9,500              % 9       9,000             الاستهلاكات 
 % 7,5       8,500              % 6       6,000 م. ىدارية  عمومية أخرى

 %  5,9       6,500              % 5       5,000   عمولات البيع
 %  2,3       2,500              % 2       2,000   مصاريف الدعاية
  % 2,1       2,100              % 2       2,000   م. البيعية الأخرى

 % 8,2      90,000  % 11       11,000  صافي الدخل قبل الضريبة
 % 3,3       3,600           % 4,4       4,400   % 40ضريبة 

 % 4,9       5,400   % 6,6       6,600   صافي الدخل
   

 تعليق حول نتائج التحليل 
 

  على الرغم من ارتفاع المبيعات 1997أسباب انخفا  صافي الربح في العام 

 

 %  51,8  -%  50زيادة نسبة كلفة المبيعات من  -

 
 %  5,9  -%  5زيادة نسبة عمولة المبيعات من  -

 

 %   7,5  -%  6زيادة نسبة المصاريف الإدارية والعمومية )فوائد( من  -
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 تعليق حول نتائج التحليل
 
 

  السبب في زيادة القرو  وبالتالي المخاطرة التمويلية ومصاريف الفوائد 

 

  18,000  - 10,000زيادة فترة الائتمان وبالتالي الذمم المدينة من  -

 
 17،000  - 15,000زيادة فترة الاحتفاظ بالمخزون وبالتالي المخزون من  -

 تمرين :

 حل المسألة التالية : 
 على الشكل التالي : 1995,  1994/  12/  31لدينا الميزانية العمومية لإحدى المنشآت في 

 1995              1994             الأصول :
 أصول متدا لة :

   300000                700000   نقدية 
 2100000   1700000  ذمم مدينة صافية 
 4000000         2400000  مصاريف مقدمة 

 500000               240000   مخزون
 6900000   5040000 مجموع الأصول المتداولة :

 6000000   4000000   أراضي 
 9400000   7600000   معدات 

 3850000   2500000مخصص استهلا  المعدات  -
 18450000   14140000  إجمالي الأصول 

 المطاليب :
 التزامات متداولة : 

 2900000   1800000   أ. دفع 
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 450000    840000   دائنون 
 3350000   2640000 مجموع المطاليب المتداولة 

 3400000   4000000 طويلة الأجل قرو 
 2200000   3700000   سندات 

 2000000   1200000  رأس مال الأسهم
 3100000   2000000  رأس المال المدفوع 

 4400000   6000000  أرباح محتجزة
 18450000   14140000  إجمالي الخصوم 

     
 التالي :كما توفرت قائمة الدخل عن المدة المذكورة على الشكل 

           31 /12 /95        31 /12 /1994 
  1500000  1800000   صافي المبيعات 
 800000  1000000   تكلفة المبيعات

  700000   800000 إجمالي ربح المبيعات 
  50000   68000 مصاريف العمليات وضرائب الدخل

  65000   120000   الدخل المكتسب 
  50000   000020   أرباح بيع الأر  
 70000   140000   صافي الدخل 

 
 والمطلوب : إجراء التحليل المالي للقوائم السابقة 

 وإيجاد قائمة مصادر واستخدامات الأموال وإيجاد النسب المالية التالية : 
 نسبة التداول . -1
 نسبة هامش الربح الصافي . -2
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 نسبة العائد على حقوق الملكية .  -3

 معدل دوران المخزون . -4

 معدل دوران الذمم .  -5
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 الفصل الرابع

 الرقابة المالية
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 Financial Controlمضمون الرقابة المالية : 

يمكن النظر إلى الرقابة المالية بشكل عام على أنها تتبع أداء كافة نشاطات المنشأة من أجل كشف  
الأخطاء والانحرافات الحالية والمستقبلية والعمل على تلافيها من أجل الوصول إلى تحقيق أقصى كفاءة إدارية 

شروع يمكن تلمس أن النشاط المالي ممكنة . من خلال التعريف السابق الذي يقضي تتبع أداء كافة أنشطة الم
 يخضع كغيره من أنشطة المنشأة للرقابة . ولقد تعددت التعاريف التي تناولت الرقابة المالية . 

عملية الكشف عن الانحرافات أياً كان موقعها سواء في ذلك الانحرافات »فمنهم من عرفها على أنها  
لعمل على مواجهتها بالأسلوب الملائم حتى تصحح ولا تظهر عما يجب إنجازه أو الانحرافات عن الإجراءات وا

 . (45, ص  1969. )إبراهيم , «مرة أخرى في المستقبل 
, ص  1990,  يومنهم من عرفها على أنها التأكد من أن ما تم أو يتم مطابق لما أريد إتمامه.)حزو ر  

( وهنا  من يعرفها على أنها جميع الإجراءات الهادفة إلى التأكد من أن ما تم أو يتم مطابق لما هو مخطط 153
دون تكرارهأا . مأن . وتهدف إلى إظهار مواطن الضأعف واكتشأاف أخطأاء التنفيأذ بغيأة معالجتهأا والحيلولأة 

 .( 373, ص  1976)الهواري , 
ية التي تمأت في الماضأي والحاضأر أولًا بأأول . كمأا تعأني وهي من جهة أخرى مراجعة العمليات المال 

مراجعة المصروفات والإيرادات خلال استثمارها واستردادها باستمرار للتحقق من أن إنفاق الأموال النقدية يتم 
طبقاً للخطة وإن الانحرافات إن وجدت يتم تحديدها ومعرفة أسبابها ومعالجتها بالشكل الذي يؤدي إلى سير 

, ص  1969وع بنجأاح والاسأتثمار الأمثأل مأأن خألال أكأبر كفايأة مأأن الأعمأال الماليأة .)عبأد الكأأريم , المشأر 
172. ) 

إن تعدد هذه التعاريف السابقة يشير إلى أنه لم يتم التوصل إلى تعريف موحد ومحدد ومشتر  من  
ليها الرقابة المالية . وهي من جهة قبل جميع المفكرين . وربما كان ذلك يعود إلى المفاهيم المعقدة التي تنطوي ع

 أخرى في تطور مستمر باستمرار تطور الحياة الاقتصادية . 
ويعرفها آخر على أنها النشاط الذي تقوم به الإدارة لمتابعة تنفيذ السياسات الموضوعة وتصنيفها  

نميل إلى اعتبارها والعمل على إصلاح ما قد يعتريها من ضعف حتى يمكن تحقيق الأهداف المنشودة . ونحن 
النشاط المستمر الذي يمارسه المدير من أجل كشف الأخطاء المخالفة للتعليمات والانحرافات التي تقأع منأذ 

 وضع الخطة والعمل على تحليليها وتلافيها من أجل الهدف المحدد مسبقاً بأقصى كفاءة ممكنة . 
ا نشير إلى نقطة هامة تتعلق بطبيعة الرقابة . ونحن إذ نقول بأن الرقابة تبدأ منذ لحظة وضع الخطة فإنن 

 وهي أن الرقابة المالية عملية وقائية . فهي تكشف إمكانية حصول انحراف ما من أجل تلافيه . 
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كما يتضمن تعريفنا للرقابة المالية بأأن ثمأة إجأراءات تتعلأق بالتحليأل واتخأاذ مأا هأو مناسأب حيأال  
 قابة المالية باعتبارها وسيلة لتحقيق الهدف . الانحرافات . ويتضمن أيضاً النظر للر 

 Standersكما تشير في التعريف إلى ضرورة وجود بعض المعايير  
والمؤشرات السليمة والتي تمكن من إجراء التحليل والمقارنة للوصول إلى الانحراف . والى وجود خطة , وضرورة 

 .اكتشاف الانحراف وتحديد اتجاهه والسبب الحقيقي لحصوله 
ونركز أيضاً في التعريف على موضوع الكفاءة والذي نبغي من خلاله عدم الإسراف في التكاليف  

والنفقات أثناء ممارسة الرقابة المالية . بل محاولة تحقيق الهدف بأقل تكلفأة ممكنأة . ونركأز أيضأاً علأى مسأألة 
لمفيد الإشارة إلى أن الرقابة المالية تشمل تطابق التصرفات المالية مع القوانين والتعليمات النافذة . ولعل من ا

 العديد من المجالات وهي : 
الرقابأأة علأأى الاسأأأتثمار : وهأأذه الرقابأأأة يمكأأن أن تطبأأق علأأأى حسأأابات المأأأدينين والتمويأأل وعلأأأى  -1

 الاستثمار في المخزون وفي الأصول الثابتة وفي الائتمان .... 
عن المبيعات أو النشأاطات المختلفأة الأتي تقأوم بهأا  الرقابة على الإيرادات : مثل الإيرادات الناجمة -2

 المنشأة . 

 الرقابة على المصروفات : بشتى أشكالها الصناعية والتسويقية والإدارية والتمويلية , الجارية , والثابتة .  -3

الرقابة على تكاليف الإنتاج : مثل المواد الأولية والأجور والطاقة والمصأاريف المباشأرة والمسأتلزمات  -4
 الأخرى .

 الرقابة على الأجور والمرتبات التي تمنح للعاملين . -5

 الرقابة على حركة النقدية المستقلة من مدخلات ومخرجات .  -6

 

 نشأة الرقابة المالية 
 -1929)يعود الاهتمام بالرقابة المالية إلى بداية الثلاثينات وذلك مع بداية الأزمة الاقتصادية العالمية  

. وما رافقها من انهيار في الشركات والمؤسسات الاقتصادية والانتكاسات التي كان لها الأثر الكبير في  (1933
الأدعوة للاهتمأأام بالأسأس العلميأأة لأألإدارة . وبشأكل خأأاص الرقابأة الماليأأة . ولقأأد كانأت الولايأأات المتحأأدة 

. حيث كان له  1930لماليين فيها في عام الأمريكية سباقة في هذا المجال حيث تم إنشاء أول معهد للمراقبين ا
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مساهمات كثيرة في ترسيخ المفاهيم الأساسية للرقابة المالية تتمثل في إصدار قائمة بواجبات المراقب المالي عام 
 .  1949وتحديد وظائف الرقابة المالية عام  1932

 أما قائمة واجبات المراقب المالي فقد تضمنت سبعة عشر اختصاصاً وهي: 
 صميم السجلات المحاسبية الخاصة للمنشأة والإشراف عليها . ت -1
 إعداد وتفسير القوائم المالية والتقارير الخاصة بالمنشأة .  -2

 تجميع تكاليف الإنتاج .  -3

 تجميع تكاليف التوزيع .  -4

 جرد وتقويم المخزون .  -5

 المحاسبة الضريبية . -6

 إعداد وتفسير التقارير الإحصائية .  -7

 ة تغطي جميع أوجه نشاط المنشأة . إعداد موازنة سنوي -8

 التأكد من التأمين المستمر على جميع ممتلكات المنشأة . -9

 وضع إجراءات موحدة في كل ما يتعلق بالسجلات المحاسبية . -10

 الاحتفاظ بسجلات كافية عن جميع الاعتمادات المصرح بها .  -11

 الاحتفاظ بسجلات موحدة ودقيقة عن العقود . -12

 ليمات المنصوص عليها في محاضر مجلس الإدارة . التأكد من تنفيذ التع -13

 اعتماد الشيكات وأوراق الدفع . -14

 مراقبة التعامل في الأوراق المالية .  -15

 التأكد من الالتزام باللوائح الحكومية . -16

 جرد وتقييم المخزون .  -17

 ولقد تعرضت هذه القائمة إلى مجموعة من الانتقادات أهمها :
إن هذه الواجبات المفصلة لا يمكن تطبيقها على جميع المنشآت نظراً لاختلاف طبيعة وظروف كل  -1

 منها . 
 تركيز الاهتمام على المراقب المالي بدلًا من الرقابة المالية . -2
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إن وظيفة المراقب المالي قد لا توجد أصلًا في العديأد مأن المنشأآت وقأد يتأولى وظيفأة الرقابأة الماليأة  -3
ولقد تضمنت  1949المالي . ولهذا حاول المعهد أن يصدر قائمة بوظائف الرقابة المالية عام المدير 

 هذه القائمة ست وظائف أساسية وهي :

وضع خطة موحدة لمراقبة عمليات المنشأة من خلال المديرين المختصين وتتضمن معايير التكلفة ,  -1
 برامن الاستثمار والتمويل . موازنة للمصروفات , التنبؤ بالمبيعات , تخطيط الربح ,

قياس الأداء بالمقارنة مع المعايير المحددة مسبقاً وإعداد التقارير عن نتائن العمليات وتفسيرها لجميع  -2
 مستويات الإدارة . 

إعداد تقارير عن مدى صلاحية أهداف المنشأة وفاعلية السياسات والهيكل التنظيمي والإجراءات  -3
 ليل اللازمين .بعد القيام بالدراسة والتح

 إعداد التقارير اللازمة للأجهزة الحكومية . والإشراف على جميع الأمور المتعلقة بالضرائب .  -4

 تحقيق أهداف المنشأة وإعداد التقارير عن ذلك .  فيتحليل وتقييم أثر العوامل الخارجية  -5

 توفير الحماية لأصول المنشأة . -6
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 أهمية الرقابة المالية وشروطها الأساسية 
تساع النشاطات التجارية والصناعية في العصر ان ألقد تناولنا سابقاً نشأة الرقابة المالية . ولاحظنا  

الحديث قد أبرزت ضرورة الحاجة إلى أسلوب للتحكم والمراقبة المالية . وخاصة بعد انفصال الملكية عن الإدارة 
عمأال الماليأة بصأورة حسأنة ونهائيأة . وذلأك . يضاف إلى ذلك عدم تمكن نظأام المحاسأبة الماليأة مأن ضأبط الأ

لتعقدها وتفاقم المشاكل المالية المتمثلة في نقص الإيرادات وصعوبات التمويل في الوقت المناسب , وشكاوى 
المساهمين من قلة الأرباح الموزعة وتنوع صور الاختلاسات المالية , وبروز ظاهرة العجز المالي في الصندوق )عبد 

 ( ... 172سابق , ص  الكريم , مرجع
ومما يبرز أهمية الرقابة المالية أيضاً التقلبات التي تطرأ على الظروف الاقتصادية والتجارية والتي تتطلب  

إحدا  تعديلات في الخطة الموضوعة من أجل ملاءمة هذه الخطة للتغيرات . غير أن هذه التعديلات المطلوب 
تابعة . علاوة علأى ذلأك إن الغمأو  في أحأدا  المسأتقبل يجعأل إحداثها في الخطة لا يمكن أن تتر  دون م

الخطة عرضة للخطأ والانجراف . لهذا لابد من رقابة على تنفيذ الخطط لمعرفة فيما إذا كان الانحراف ناجماً عن 
 خطأ في وضع الخطة أم في تنفيذها . 

يمكن أن يتم بمعزل عن توفر الشروط أما الوصول إلى هذه الانحرافات يحتاج إلى نظام للرقابة المالية لا 
 التالية : 

تحديد المعايير : فمن الضروري أن تشتق المعايير من الأهداف وأن تمتلك العديد مأن صأفاتها فهأي   -1
كالأهداف . ولهذا يجب أن تكون واضحة مرتبطة بالأهداف . أما المعايير فهي المعدلات التي تقارن 

وتقاس بطرق متنوعة , المادية منها والنقدية والكمية , وبالطبع فهي بها الأعمال المستقبلية والحالية . 
 تتوقف على ماهية ما يجب أن يقاس . 

تأوفير تنظأيم جيأأد وشأبكة اتصأأالات تمكأن مأأن الحصأول علأأى المعلومأات بشأأكل سأريع ومنسأأق .  -2
 وبشكل يخدم الغر  من هذه المعلومات . 

 تسأمح بتقيأيم هأذا الأداء . وبقأدر مأا تكأون هأذه تأوفير المعلومأات الأتي تبأين الأداء الفعلأي والأتي -3
 المعلومات وافية وصحيحة بقدر ما تساعد على إعطاء نتائن سليمة فيما يتعلق بتقييم الأداء .

نه لا جدوى من نظام الرقابة إذا لم يتم اتخاذ إجراءات تصحيحية لمعالجة إالإجراء التصحيحي حيث  -4
 الانحرافات ومنع حدوثها أو تكرارها . 
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التحقق من تنفيذ إجراءات التصحيح . لأن مجرد وضع هذه الإجراءات موضع التنفيذ لا يعني أنها  -5
 تنفذ بالشكل المطلوب . لذا يجب متابعة تنفيذ التصحيحات . 

 أهداف الرقابة المالية : 
 يمكن تحديد الأهداف الرئيسية للرقابة المالية بما يلي : 

 التحقق من أن التنفيذ جاء منسجماً مع الأهداف المرسومة في الخطة .  -1
 التحقق من أن معدلات الأداء جاءت متفقة مع المعايير الموضوعة .  -2

 والأنظمة النافذة .التحقق من أن التصرفات المالية منسجمة مع القوانين  -3

 حصر الأخطاء والانحرافات وتحديد مواطن الهدر . -4

 اقتراح الحلول المناسبة للأخطاء . -5

 أدوات الرقابة المالية :
: تعتبر الموازنة التخطيطية من أهم الأدوات المستخدمة في الرقابة وهي عبارة عن خطة  الموازنة التخطيطية -1

دة معينة فهي تحتوي على معايير من أجل مقارنة الإنجاز الفعلي وقياس شاملة لجميع عمليات المنشأة خلال م
 الأداء .

وفي الفصل الخامس من هذا الكتاب يمكن التعرف أكثر على الموازنة التقديرية النقدية والأتي يمكأن  
ر قوله في استخدامها كأداة لمراقبة المقبوضات والمدفوعات . ومراقبة التمويل بشيء من التفصيل . أما ما يجد

هذا السياق هو أن كلًا من الموازنة التخطيطية والموازنة النقدية , تحتوي على معايير هي التي تساعد في ممارسة 
 الرقابة المالية . 

: يعتبر التحليل المالي الخطوة الأساسية في الرقابة المالية . لأن هذه العملية تتضمن مقارنة  التحليل المالي - 2
ومستوى تنفيذها , والمقارنة بين الفترات الزمنية المختلفة وبين المنشآت المتماثلة . وتتم عملية  الخطط الموضوعة

 المقارنة في التحليل المالي من خلال :
 تحليل القوائم المالية . وتتضمن : - أ

 الميزانية العمومية .  -1
 حساب الدخل . -2
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 التحليل عن طريق النسب المالية المختلفة . - ب
مثل نسب السيولة . ونسأب الربحيأة ونسأب التشأغيل والكفأاءة . ونسأب رأس المأال والعائأد علأى  

الاسأتثمار . ولكأل نأوع مأن النسأب السأابقة دلالأة معينأة تسأاعد علأى ممارسأة الرقابأة الماليأة . تم الإشأارة إلى 
 بعضها في العر  السابق حول القوائم المالية . 

فإن ذلك يشير إلى مقدار تغطية كبير   1: 3بة التداول في المنشأة فعلى سبيل المثال إذا بلغت نس 
وقد تشير النسبة المرتفعة   1:2للخصوم المتداولة عن طريق الأصول المتداولة . لأن هذه النسبة يجب أن تبلع 

 إلى تعطل جزء من النقدية أو ارتفاع لرصيد الزبائن . 
اية بكل الأحدا  المالية وتطوراتها . أثناء تنفيذ الخطة المالية : التي تجعل المدير على در  التقارير المالية -3

وعند الانتهاء منها . وهذه التقارير يمكن أن تتم على شكل عر  إنشائي أو على شكل بيانات رقمية أو 
أشكال معينة بيانية تظهر مدى التغيرات المالية التي تحد  في المنشأة وتعر  أسباب المشاكل المالية أومأن 

 ل توضيح الرقابة باستخدام القوائم المالية , ويمكن أن نفتر  الجدول التالي :أج
 والذي يوضح البيانات الفعلية المكونة للعائد على رأس المال المستثمر .

 
 

 ( 1الجدول رقم ) 
 البيانات المالية المكونة للتقارير المالية

 السنوات        

 

 البيان 

 ( 3السنة )  ( 2السنة )  ( 1السنة  ) 

النسبة إلى  القيمة
 المبيعات %

النسبة إلى  القيمة
المبيعات 

% 

النسبة إلى  القيمة
المبيعات 

% 

 100 2000000 100 1500000 100 10000000 المبيعات 

 70 14000000 66,7 1000000 60 600000 تكاليف متغيرة 

 15 300000 20 300000 30 300000 تكاليف ثابتة 

 85 1700000 86,7 130000 90 900000 إجمالي التكاليف 

 15 300000 13,3 200000 10 100000 صافي الربح 

رأس المةةةةةال الثابةةةةةت 
 المستخدم

500000 50 500000 33,3 500000 25 

رأس المةةةةال المتغيةةةةر 

 المستخدم
300000 30 500000 33,3 700000 35 
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إلى السنة  1000000يتبين لنا من خلال الجدول السابق أن المبيعات قد تطورت من السنة الأولى  
 2000000إلى السنة الثالثة  1500000الثانية 

في حأين ظلأأت  1400000ثم إلى  1000000إلى  600000كمأا ازدادت التكأاليف المتغأأيرة مأن  
 التكاليف الثانية كما هي .

 
في السنة الثانية  500000في السنة الأولى إلى  300000ولقد ارتفع رأس المال المتغير المستخدم من  
 في السنة الثالثة .  700000ثم إلى 

الأولى  % في السنة 10وكان لهذه التغيرات آثارها على معدل العائد على المبيعات الذي ازداد من  
% في السنة الثالثة . كما ازداد معدل دوران رأس المال المستثمر من  15% في السنة الثانية والى  13,3ثم إلى 
 12,5% وكان من نتيجة ذلك زيادة العائد على رأس المال المستثمر من  1,66% ثم إلى  1,5% إلى  1,25
 % في السنة الثالثة . 25% ثم إلى  20% إلى 

م المخططة كما في ن تكون الصورة أكثر وضوحاً يمكن مقارنة بيانات السنة الثالثة مع القيومن أجل أ 
 الجدول التالي : 
                 

 
 ( 2الجدول رقم ) 

 البيانات المالية في التقارير المالية

إجمةةةةالي رأس المةةةةال 

 المستخدم
800000 80 1000000 66,6 1200000 60 

 العائد على المبيعات 

1000000

100000
 

10% 

150000

200000
 

13,3% 

2000000

300000
 

15% 

معةةةةةةةةةةدل دوران رأس 
 المال المستثمر

800000

1000000
 

1,25% 

1000000

1500000

 

1,5% 

1200000

2000000
 

1,66% 

العائد على رأس المال 
 المستثمر 

800000

100000
 

12,5% 

1000000

200000

 

20% 

1200000

300000
 

25% 
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 البيان

انحراف الفعلي عن  مخطط فعلي

 النسبة % القيمة النسبة % القيمة المخطط

 200000ـــ     100 2200000 100 2000000 المبيعات 

 30000 65 1430000 70 1400000 تكاليف متغيرة 

 صفر 13,6 300000 15 300000 تكاليف ثابتة 

 30000 78,6 1730000 85 1700000 إجمالي التكاليف 

 170000ـــ    21,4 470000 15 300000 صافي الربح 

رأس المااااال ال اباااا  

 المستخدم

 صفر  500000  500000

رأس المااال المتغياار 

 المستخدم

 40000ـــ   30 660000 35 700000

إجمااالي رأس المااال 

 المستخدم 

 40000ـــ    116000  1200000

 % 6,3ـــ   % 21,3  % 15 10 العائد على المبيعات

معااااااادل دوران رأس 

 المال المست مر

 0,33ـــ   1,9  1,67 

العائاااااد علااااااى رأس 

 المال المست مر 

 % 15,1ـــ   % 40  % 25 

  

في المبيعأأات وهنأأا  انحأأأراف في  200000مقأأأدراه  اً مأأن خأألال الجأأدول السأأأابق نجأأد أن ثمأأة انحرافأأ 
في حين أن التكاليف الثابتة لم يكن هنا  أي انحراف عن القيم المخططة .  30000التكاليف المتغيرة مقدراه 

طبق على رأس المال الثابت المستخدم . في حين أن رأس المال المتغأير انحأرف عأن المخطأط بمقأدار نوهذا ما ي
40000 . 

وكان من نتائن الانحرافات السابقة انحرافات للعائد على المبيعات عن القيم المخططة حيث تم تحقيق  
% .  6,3نحراف مقدراه % أي با 21,3% في حين أن المخطط كان  15معدل عائد على المبيعات مقداره 

عن المخطط . فقد تم تحقيق معدل دوران لرأس  0,33وهنا  انحراف لمعدل دوران رأس المال المستثمر بمقدار 
 . 1,9في حين أن المعدل المخطط هو  1,67المال المستثمر مقدراه 

% عن  15     % أي بمقدار 25% إلى  45وأما العائد على رأس المال المستثمر فقد انحرف من  
 المخطط .

 مثال : ,ومن أجل توضيح الرقابة المالية من خلال الموازنة التقديرية يمكن افترا  المثال التالي 
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.  (2002فيما يلي الميزانية النقدية التقديرية لشركة ) س ( خلال الأشهر الستة الأولى من العأام ) 
ألف ل.س. وأن رصيد النقدية  (20وقد تم إعداد الميزانية على أساس أنه ستدفع ضريبة في شهر أيار ومقدراها)

 ( آلاف. 5( آلاف.وكان الحد الأدنى الواجب الاحتفاظ  به من النقدية هو)  7في بداية كانون الثاني هو) 
تقاااااادير التاااااادفق 
 النقدي الداخل 

 حزيران رأيا نيسان آذار شباط (2كانون )

 95 110 75 80 75 80 مبيعات نقدية 

متحصاااالات ماااان 
 المدينين

45 40 40 42 38 50 

 10 12 8 7 5 5 إيرادات متنوعة

 155 160 125 127 120 130 المجموع 

 

تقاااااادير التاااااادفق 
 -النقادي الخاار  

 المدفوعات 

 حزيران أيار نيسان آذار شباط (2كانون )

 50 65 52 57 45 55 مشتريات نقدية 

تسااااااااااااااااااااااديدات 
 للدائنين

45 50 48 45 60 55 

مصاااااااااااااااااااااريف 
 متنوعة

25 23 33 28 30 30 

 ــــ 20 ــــ ــــ ــــ ــــ ضرائب 

 135 175 125 138 118 125 المجموع 

فائض أو عجز 
 مقدّر 

 20 (15) ــــ (11) 2 5

(  تعأني عجأأزاً مقأأدراً , وبالتأالي تكأأون الميزانيأأة   -ن الأرقأأام بأآلاف اللأأيرات والإشأأارة )  إحيأث  
 التقديرية على الشكل التالي :

 
 
 

 حزيران أيار نيسان آذار شباط (2كانون ) البيان

صاااااافي التااااادفق 

 النقدي

 20 (15) ـــ (11) 2 5

+ رصااااااااااايد أول 

 الشهر

7 12 14 5 5 5 
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 25 (10) 5 3 14 12 مجموع 

ــاااـ الحاااد الأدناااى 

الواجب الاحتفاا  

 به 

5 5 5 5 5 5 

الفاائض )العجاز( 

 عن الحد الأدنى 

 20 (15) ــــ (2) 9 7

التمويل المطلوب 

 )قرض(

 ــــ 15 ــــ 2 ـــــ ــــ

 17 ــــ ـــــ ـــــ ـــــ ــــ سداد القرض 

الفاااااااائض بعاااااااد 

 سداد القرض 

 3 ــــ ــــ ــــ 9 7

القاااااااااااااااااااااروض 

المتراكمااااة فاااااي 

 نهاية الشهر 

 ــــ 17 2 2 ـــــ ـــــ

 

أن على الشركة أن تستعمل فائض الشهر الأول في تمويل احتياجاتها من الشهر الثاني ليظهر  نلاح  -
( آلاف وتستخدمه الشركة في تمويل احتياجاتها لشهر آذار 9فائض جديد في الشهر الثاني مقداره )

( تعمأأل الشأركة للحصأأول علأى قأأر  بمقأأداره 2000شأهر آذار مقأأداره )لكأن يظهأأر عجأز خأألال 
لسداد حاجاتها , كما تتعادل احتياجات المنشأة مع الرصيد الواجب الاحتفاظ به في شهر نيسان 

( تسدد في شهر أيار وهكذا.....ولكن وبفر  أن بيان 2000) لكن تبقى بحاجة إلى قر  مقداره
انون الثأاني وكأأان كمأا يلأي وأن الانحرافأأات الناجمأة عأن الميزانيأأة التأدفق النقأدي الجأاري في شأأهر كأ

 النقدية التقديرية نتيجة التدفقات الفعلية والمقبوضات النقدية الفعلية كانت كما في الجدول التالي :
المقبوضات 

 النقدية

شهر كانون ال اني 

كما في الميزانية 

 التقديرية

شهر كانون ال اني كما في 

النقدي بيان التدفق 

 الجاري

 الانحراف

 10 70 80 مبيعات نقدية 

متحصاااالات نقديااااة 

 يننيمن المد

 ــــ 45 45

 5 ــــ 5 إيرادات متنوعة

 15 115 130 المجموع 

  

 وأما المدفوعات النقدية فقد ظهرت كما يلي : 
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شهر كانون ال اني كما ورد  المدفوعات النقدية

 في الميزانية التقديرية

ال اني كما شهر كانون 

 ورد في البيان الجاري

 الانحراف

 ــــ 55 55 مشتريات نقدية 

 5 40 45 تسديدات للدائنين

 ــــ 25 25 مصاريف متنوعة

 5 120 125 مجموع 

 ــــ (5) 5 الفائض أو العجز 

+ رصاااايد النقديااااة 

 أول الشهر 

7 7  

 10 2 12 الفائض 

 

كمأا أن هنأا    (10انحرافاً في المبيعات النقدية عن المخططة بمقدار )من هذا الجدول الأخير نجد أن هنا   -
( آلاف وكذلك نجد أن هنا  انحرافاً في تسديدات  5انحرافاً في الإيرادات النقدية الفعلية عن المخططة بمقدار ) 

( آلاف بينما 5) ( آلاف . وهذا بالتالي أدى إلى عجز في النهاية مقداره5الزبائن الفعلية عن المخططة بمقدار )
خطأأة الشأأركة النقديأأة مأأن  في( آلاف . وهأأذا بالتأأالي سأيؤثر 5كأان مخططأأاً أن يكأأون هنأأا  فأائض بمقأأدار )

الاقترا  وسيؤدي إلى عجز كما أن الشركة قد لا تستطيع سداد العجز المتوقع في شهري آذار وأيار , وبالتالي 
ثلاً عن أسباب الانحراف في مبيعاتها النقدية فهل يجب على الشركة تصحيح الانحرافات التي ظهرت فتبحث م

سبب الانحراف هو ارتفاع سعر السلعة بالمقارنة مع الشركات الأخرى أو نقص الكميات المباعة في السوق ,  
كما تبحث الشركة عن أسباب الانحراف في إيراداتها ) هل هو مثلاً نقص في أرباح الأسهم والسندات أو عدم 

له ( وهكذا فإن المدير المالي أو المدقق المالي سأتتوفر لديأه رؤيأة واضأحة  ةالأصول المأجور  تسديد الغير لبعض
لأسباب الانحرافات في الخطة وطرق تصحيحها فيعمل مثلاً على تصحيح انحراف الإيرادات من خلال المطالبة 

نية النقدية التقديرية الثابتة هي بالإيجار غير المسددة من الغير نتيجة الاستئجار للأصول , وهكذا نجد أن الميزا
  لتحكم بالتدفق النقدي بشكل أفضل.أداة تخطيط ورقابة معاً تساعد في ا

 كما يمكن استخدام نتائن المراجعة الداخلية والخارجية كأداة للرقابة المالية . 

 سبل نجاح الرقابة المالية :
 ابة المالية . الاعتماد على المبادئ العلمية في تنظيم وإدارة نشاط الرق -1
 الربط بين كل من التخطيط المالي والتحليل المالي والرقابة المالية . -2
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 توفير وسائل اتصال فعالة ونظام متطور للمعلومات يعتمد على الحاسوب. -3

 الاعتماد على الكوادر المدربة والمؤهلة .  -4

 توفير قدر كاف من البساطة والوضوح والمرونة في أساليب الرقابة المالية .  -5

 المراجعة الداخلية والخارجية : 
 المراجعة الخارجية : -1

يتولى مهمة المراجعة الخارجية خبراء متخصصون من خارج المنظمة , وعادة ما يكونون ممثلين لمكاتب  
أدوات الرقابة  جيين هو التقييم الدقيق لمدى ملاءمةالخار مستقلة ومتخصصة , والهدف الأساسي للمراجعين 

المالية المستخدمة لتقييم الأداء المالي للشركة والى كشف الانحرافات , ويقوم المراجعون بعد التأكد من النتائن 
جية بطريقة ولة أو المدير المالي , وعادة ما تتم المراجعة الخار دارة العليا والجهات المسؤ بإبلاغها إلى جهات الإ

دورية وعلى أساس سنوي ومهنة المدقق الخارجي هي التعليق على أعمال التدقيق والمراجعة المالية الداخلية وبيان 
مستوى جودة هذا التدقيق , وقد يكون المدقق الخارجي أكثر حيادية في تقييمه للمركز المالي ولحسابات الشركة 

ن هيئات مستقلة عن الشركة , وبالتالي لا توجد  تقوم بالتدقيق يمثلان هذا المدقق الخارجي أو  المؤسسة التيإإذ 
 مصالح قد تتضارب مع مصالح الشركة . الهم
  

 المراجعة الداخلية : -2

, ومأأن نفسأهايمأارس عمليأة المراجعأة الداخليأة أفأراد متخصصأأون أيضأاً ولكأنهم يعملأون في الشأركة  
داخليين أنهم يكونون معايشين لظروف العمل وأكثر إلماماً بها الأسباب التي تزيد من قيمة أعمال المراجعين ال

وبالتالي فهم أقدر على فهم الحسابات المالية للشركة , وأيضاً تعد أعمال المراجعأة والتأدقيق الأداخلي للقأوائم 
للمنظمأأة ,  الماليأة والحسأابية جأزءاً مأن نظأام الرقابأة الماليأة المطبأق في الشأركة , والتأدقيق الأداخلي يكأون دوريأاً 

وبالتالي فهو أسرع وأكثر قدرة على معرفة الانحرافات الحاصلة في القوائم الماليأة والحسأابات , وبالتأالي تقأديم 
ساعد على ركة هنا  قسم خاص يالتوصيات لإدخال ما يلزم من التحسينات للأداء المالي للشركة , وفي كل ش

كون مسؤولية مراجعة الحسابات مناطة أيضأاً بالمأدير المأالي إتمام عملية المراجعة الداخلية للحسابات , وقد ت
الأذي يقأوم بتحديأد خطأوات المراجعأأة الداخليأة للحسأابات والأداء المأالي ويضأأع أيضأاً النظأام الكفيأل بجعأأل 

 المراجعة الداخلية عملية مستمرة .  
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 الباب الثالث

 إدارة رأس المال العامل
Management of Working Capitol 
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 الفصل الخامس  

 إدارة النقدية والاستثمارات المؤقتة
Management of Cash and Temporary Investment   
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  Cash Managementأ لًا : ىدارة النقدية :   

تشير النقدية إلى النقود الجاهزة المتوفرة لدى المنشأة بالإضافة إلى الرصيد النقدي الذي تحتف  به المنشأة        
في غاية الأهمية بالنسبة للمنشأأة , وذلأك لأن بقأاء  اً في حسابها الجاري لدى المصرف . وتعتبر النقدية عنصر 
فر النقديأة اللازمأة لمقابلأة الالتزامأات في الوقأت المحأدد . المنشأة واستمرارها يعتمد إلى حد كبير على مأدى تأو 

ويسعى المدير المالي بشكل مستمر لرفع كفاءة إدارة النقدية من خلال تسريع عملية تحصيل النقدية والإبطاء 
دون المساس بالسمعة الائتمانية للمنشأة , بالإضافة إلى وضع ميزانيأة من قدر الإمكان في سداد الالتزامات 

دية تظهر التدفقات النقدية الداخلة والخارجة المتوقعة بمرور فترة زمنية محددة وتحديد مقدار وتوقيت الفائض أو نق
 ( .    Brigham and Houston, 2004 , 576 العجز في النقدية )

     Motives for Holding Cashد افع الاحتفاظ بالنقدية 
 Transactions Motiveدافع المعاملات  -1

 تمسار العمل اليومي تحتاج المنشأة إلى حد أدنى من النقدية الذي يجب أن يتوافر لديها لمقابلة متطلبافي 
الخارجأأة . وهأأذه تتضأأمن الحاجأأات الروتينيأأة مثأأل دفأأع الفأأواتير الشأأهرية وتسأأديد  التأدفقات النقديأأة ت

قديأأة مأأن أجأأل حاجأأات الأدفعات للمأأوردين ومأأا شأأابه ذلأك . بالإضأأافة إلى ذلأأك تحتأأاج المنشأأة إلى الن
 Pinches, 1994 , 666أساسية مثل دفعات الضريبة , توزيعات الأرباح , دفع الرواتب , دفع الفوائد ) 

  . ) 
إن دافأع المعأاملات للاحتفأاظ بالنقديأة يأأتي بسأبب عأدم التأوازن وعأدم التأزامن بأين التأدفقات  النقديأأة 

اجة لرصيد النقدية  بدافع المعاملات على حجم المنشأة , الداخلة والتدفقات النقدية الخارجة . وتعتمد الح
حيث مع ازدياد حجم المنشأة يزداد عدد المعاملات التي تقوم بها , بالإضافة إلى ذلك فإن رصيد النقدية 
اللازم للمعاملات يعتمد على توقيت التدفقات النقدية الداخلة والخارجة ,فكلما اقترب توقيت حأدو  

الداخلة من توقيت التدفقات النقدية الخارجة , كلما كان رصأيد النقديأة المطلأوب مأن  التدفقات النقدية
 (    Emery Finnerty , 1997 ,603المنشأة الاحتفاظ به أقل . ) 

  Motive  Precautionary دافع الاحتياط :-2

ن تحتف  بالنقدية في ظروف عدم التأكد من التدفقات النقدية المتقلبة والمتغيرة , فإن المنشأة تحتاج لأ
بدافع الاحتياط وكإجراء وقائي لمواجهة العجز غير المتوقع في النقدية . وكلما ارتفعت درجة عدم التأكد 
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المرتبطة بالتدفقات النقدية المتوقعة , كلما ارتفع مستوى رصيد النقدية الاحتياطي الواجب على المنشأة  
المنشأة بالمصرف دوراً هاماً في تحديد مقدار هذا  علاقة وتؤدي( Deloof, 1999 , 6الاحتفاظ به ) 

الرصيد , حيث يتوقف الرصيد النقدي في بعض الحالات على مستوى العلاقة بين المنشأة والمؤسسات 
المالية ومدى استعداد هذه الأخيرة لتزويد المنشأة بالقرو  وقت الحاجة , فإذا كانت متعاونة مع المنشأة 

,  1997مان وعندها قد لا تحتف  المنشأة برصيد نقأدي كبأير . ) طنيأب , فإنها توفر لها عنصر الأ
269  . ) 

     Speculative Motiveدافع المضاربة  -3

يمكن أن تقرر المنشأة الاحتفاظ بالنقدية وذلك لاستغلال بعأض الفأرص المربحأة عنأد حأدوثها , مثأل 
( , ويكأون هأذا الأدافع Atrill, 2000 , 349الاستفادة من صفقة مشتريات عند أسعار منخفضة ) 

مبرراً قوياً للمنشأة التي تستند بشكل أساسي على عمليات المضاربة , فالاحتفاظ بأرصأدة نقديأة أو 
شبه نقدية له تكلفته وهذا يعني أنه يجب على المنشأة التأكد من أن المكاسب التي يمكن تحقيقها من 

,  1997ول عليها من الفرص العادية . ) العمار , فرص المضاربة هي أكبر من تلك التي يمكن الحص
265  . ) 

   Compensation to Bank دافع التعويضات -4

يلتزم المشروع بالاحتفاظ بحجم معين من الرصيد النقدي في حسابه الجاري لدى المصرف وذلك مقابل 
ثأل هأذا الرصأيد الخأدمات الأتي يقأدمها المصأرف مثأل تقأديم المعلومأات الماليأة وتحصأيل الشأيكات , ويم

مصدراً هاماً للإيراد من وجهة نظر المصرف حيث يستطيع استثماره لتحقيق بعض المكاسب والعوائد ) 
 ( 581,  1997بدلًا من قيام المنشأة بدفع بدل الخدمات التي تحصل عليها نقداً ( . ) حنفي 

 العلاقة التبادلية بين السيولة النقدية والربحية : 
عأأن الفأرق بأأين الموجأأودات المتداولأأة والمطلوبأأات  (Working Capital)يعأبرا رأس المأأال العامأأل  

ثنين حيأث عتبر أيضاً مصدر أمان بالنسبة للاالمتداولة , وهو بذلك تعبير قياسي لتوفير السيولة النقدية . وي
يقدم الضمان على مقدرة المنشأة على تسديد التزاماتها القصيرة الأجل . ومن جهة أخرى فإنه ينظر إلى رأس 

 المال العامل كأموال متاحة للاستثمار في الموجودات الثابتة أو تسديد الالتزامات الطويلة الأجل . 
النقدية بشكل مدروس مسبقاً لأغرا   وتهدف إدارة رأس المال العامل إلى الاحتفاظ بقدر محدد من 

النشاط الجاري , وعند تقييم رأس المال العامل فإنه من الأهمية بمكان دراسة عملية المبادلة بين السيولة النقدية 
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الذي يمكن أن يحدثه مقدار  الأثروالمخاطرة من جهة وبين الريعية أو الربحية من جهة ثانية من أجل التوصل إلى 
ال العامل على مستوى الربحية وعلى المخاطرة في المنشاة , والذي هو أثأر مباشأر , أمأا الربحيأة صافي رأس الم

فتنتن من خلال التوصل إلى الأرباح الإجمالية والناجمة عن الإيرادات الإجمالية مطروحاً منها النفقات الإجمالية 
 إلى أن يتم الحصول على الأرباح الصافية . 

في المنشأأة   Insolvencyر الذي يمكن أن يحصل من جراء العسأر المأالي والمخاطر هي حجم الضر  
بمأدى تأوفر  Riskأو عدم توفر النقدية اللازمة لأغرا  تغطية التزاماتها المالية المستحقة , وتقاس المخأاطر 

 ن زيأأادة صأأافي رأس المأأال العامأأل يأأؤدي إلى تخفأأيض المخأأاطر ,إصأافي رأس المأأال العامأأل للمنشأأأة . بحيأأث 
ونقصان هذا الصافي يأؤدي إلى زيأادة المخأاطر , وبالتأالي فأإن العلاقأة بأين صأافي رأس المأال العامأل والسأيولة 
والمخاطرة تكمن في أن زيادة صافي رأس المال العامل أو السيولة تؤدي إلى نقص في مستوى المخاطر , وعلى 

عال من الأرباح وإذا رغبت  غي تحقيق مستو  ن المخاطر عندما تبعال م يتوجب على المنشاة القبول بمستو   هذا
 في تخفيض مستوى المخاطر فعليها أن تضحي بمستوى الربحية العالي . 

وفي هذا الصدد فإن العلاقة التبادليأة بأين العوامأل المأذكورة تأتم بغأض النظأر عأن كيفيأة زيأادة ربحيأة  
 تيجة فلا بد أن تظهر على شكل زيادة المخاطر . المنشأة والتي قد تتم بتغير تركيب رأس المال العامل , أما الن

ومن أجل توضيح العلاقة التبادلية السابقة يجب توضيح أثر التغيير في الموجودات والمطلوبات المتداولة  
العامل , ولهذا يتم   على الربحية ونسبة المخاطر ومن ثم كيفية دمن ذلك في النظرية العامة لإدارة رأس المال 

 افترا  :
 تحليل يتعلق بالمنشأة الصناعية .ال -1
 ربحية الموجودات الثابتة تفوق ربحية الموجودات المتداولة . -2

 كلفة التمويل قصير الأجل أقل من كلفة التمويل طويل الأجل . -3

 أثر مستوى الموجودات المتداولة على العلاقة بين الربحية والمخاطرة : 
مجموع الموجودات التي تبين الأهمية النسبية للموجودات نستخدم أثر نسبة الموجودات المتداولة إلى  

 مع افترا  ثبات الموجودات على حالها خلال العام الحالي . اً المتداولة سواء كان ذلك زيادة أم نقصان
  إذا زادت الموجأودات المتداولأة مقارنأة بمجمأأوع الموجأودات , فقيأاس ذلأأك علأى شأكل نقأأص في

ربحيأة الموجأودات المتداولأة تقأل عأن ربحيأة الموجأودات الثابتأة كمأا الربحية وذلك تبعاً للفر  بأأن 
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سينعكس على شكل نقص في مستوى المخاطرة وذلك بسبب زيادة صافي رأس المال العامل فإذا  
 كان لدينا الميزانية التالية :

 مطاليب    ميزانية       موجودات   
   6000موجودات متداولة        
 10000    موجودات ثابتة       

           أأأأأأأأأأأأ                             
 16000مجموع الموجودات       

 4100مطاليب متداولة            
 5000ديون طويلة الأجل          
 6900رأس المال                   
 16000مجموع المطاليب            

 

% على الموجودات الثابتة فعندما 12% على الموجودات المتداولة و  4فإذا كانت المنشأة تحقق ربحاً  
ليرة مع افترا  ثبات الموجودات الإجمالية فإن الموجودات الثابتة سوف  1100تزيد الموجودات المتداولة بمقدار 

 وتكون نسبة الموجودات المتداولة إلى الموجودات الإجمالية هي :  1100تنخفض بنفس المقدار 

لزيادة  = قبل ا 
16000

6000  =37,5  % 

وبعد الزيادة =  
16000

7100  =44  % 

 1900=  4100 -6000أما صافي رأس المال العامل قبل الزيادة فهو  
 . 3000=  4100 – 7100وبعد الزيادة  
  1440=  10000% × 12+  6000% × 4وتكون الأرباح قبل الزيادة  
  1352=  8900% × 12+  7100% × 4وبعد الزيادة  
 الربحية .  فيالربحية أي أثر زيادة السيولة  فيمن هنا نجد أثر زيادة رأس المال العامل  
 .  % 44 - % 37,5حيث مع زيادة نسبة الموجودات المتداولة إلى الموجودات الإجمالية من  
 ليرة . 88=  1352 -1440تنخفض الأرباح بمقدار  
 ← 1900ولكن هذا قد أدى أيضاً إلى نقصان المخاطر بسبب زيادة صافي رأس المال العامل من  

3000 . 
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إذا نقصت الموجودات المتداولة وبقيت الموجودات الإجمالية ثابتة فمن المتوقع أن تزداد الأرباح وتزداد  
 المخاطر أيضاً .

ن زيأأادة الأربأأاح ناتجأأة عأن زيأأادة الموجأأودات الثابتأأة والأأتي تتمتأع بمسأأتوى ربحيأأة أعلأأى مأأن إحيأث  
الموجودات المتداولة , ولكن زيادة المخاطر يكون بسبب النقص في صافي رأس المال العامل الذي يسبب أيضاً 

 نقصاً في سيولة المنشأة . 
وبقيت الموجودات الكلية ثابتة نجد  1000دار من المثال السابق إذا نقصت الموجودات المتداولة بمق 
 ما يلي :

نسبة الموجودات المتداولة إلى الإجمالية = 
16000

5000  =31  % 

  900=  4100 – 5000ويكون صافي رأس المال العامل 
  900 ← 1900حيث يقل رأس المال العامل وتزداد المخاطر 

 1520=  1320+  200=  11000% × 12+  5000% × 4ويكون الربح 
 ليرة . 80=  1440 – 1520أي يزداد الربح بمقدار 

  كما أن التغيير في المطلوبات المتداولة إلى مجموع الموجودات أو المطلوبات هو أيضاً تغيير في رأس
المال العامل ومثل هذا التغيير يبين مقدار الموجودات التي يتم تمويلها عن طريق المطلوبات المتداولة , ويمكن أن 

ن الزيادة في النسبة إولة ومستوى المخاطر , حيث الزيادة أو النقصان على كل من الربحية والسيفي يؤثر أيضاً 
ستؤدي إلى زيادة الأرباح وذلك لأن الزيادة في المطلوبات يعني استخداماً لمصدر من مصادر التمويل )الديون 

زيادة  فيمقارنته بكلفة الديون الطويلة الأجل وسيؤثر  تالقصيرة الأجل ( قليل الكلفة نسبياً وخاصة إذا ما تما 
 ر .المخاط

  صافي رأس المال العامل سيكون أقل نتيجة لزيادة المطلوبات المتداولة . فإنإذا زادت النسبة 

 أما إذا نقصت النسبة سيؤدي ذلك إلى عكس ما هو في حالة الزيادة .  

قبل التغيير  
16000

 % نسبة المطلوبات المتداولة إلى مجموع الموجودات .25=  4100

 كلفة الموجودات طويلة الأجل .  %8كلفة المطلوبات المتداولة ,   % 3التغيير , بفر  أن التكلفة قبل 
 = 3 × %4100  +8( × %5000  +6900 = )1075 
 1900=  4100 – 6000 ويكون صافي رأس المال العامل 
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 ليرة . 1000أثناء الزيادة 

تكون النسبة 
16000

5100  =31%  

 وتزداد الأرباح بمقدار نقصان التكلفة 
3 × %5100  +8 ( %4000  +6900  = )153  +872  =1025 

 . صافي رأس المال العامل , وهنا ازدادت المخاطر 900=  5100 – 6000
  1000أثناء النقصان بمقدار 

تكون النسبة 
16000

3100  =19% . 

زادت  1125 = 1032+  93( =  6900+  6000% ) 8+  3100% × 3وتكأأأأأأأأأأأأأأأأون التكلفأأأأأأأأأأأأأأأأة  
 التكلفة ونقصت الأرباح . 

 . وتقل المخاطر 2900=  3100 – 6000ويزداد صافي رأس المال العامل  
 مجموع المطلوبات المتداولة  –ويكون صافي رأس المال العامل هو مجموع الموجودات المتداولة  
  6000 – 4100  =1900 

 % :12% و 4س ويكون الربح على أسا  
  4 × %6000  +12 × %1000 = 
  240  +1200  =1440  

وبعد التغيير تكون نسبة الموجودات المتداولة إلى مجموع الموجودات  
16000

7100  =44 %  

  3000=  4100 – 7100ويكون صافي رأس المال العامل  
 . 1308=  1068+  284= 8900% × 12+  7100% × 4والأرباح 
  

 التدفق النقدي : فيالعوامل المؤثرة 

إن دخول النقدية في النشاط الاقتصادي للمنشأة يمر بعدة مراحل منذ تحول هذه النقدية إلى مواد  
أولية وأجور ومصاريف مباشرة وغير مباشرة إلى حين الحصول على البضاعة وبيعها وتحولها إلى ذمم مدينة ثم 
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نقدي , إن مثل هذه المراحل تشكل الدورة النقدية في المنشأة والتي تتأثر بعدد  تحصيلها وعودتها ثانية إلى شكل
 من العوامل التي نذكرها على النحو التالي :

 ( . 147، ص 1984الدفع مقدماً أو الاستحقاق :) عبد الله ،  -1

خزان مع قيام المنشأة بدفع بعض السلف لأي سبب من الأسباب مثل الشراء , أو التعاقد , فإن  
النقدية يقل وبالتالي تزداد الحاجة إلى النقدية مع نقصانها من خزان النقدية . في حين أن حاجة المنشأة للنقدية 

 جل .تقل عندما تقوم بتأخير سداد التزاماتها أو عندما تشتري بالأ
 فتتباطأأ ن في معدل التأدفق النقأديإن مثل هذين النشاطين , الدفع المقدم والتأخير في الدفع يؤثرا 

المدفوعات المقدمة من هذا المعدل بينما تزداد سرعة التدفق عندما لا تخرج نقدية من المنشأة لقأاء بعأض مأا 
 تحصل عليه المنشأة من عمل أو مواد أو خدمات .... 

فمثلًا زيادة البضاعة المخزنة , ودفع مصاريف مقدمأة لشأراء كميأات كبأيرة, والبيأع الأجأل والشأراء  
 هذه المدفوعات تزيد من حاجة المنشأة للنقدية وتؤثر في معدل التدفق النقدي .النقدي كل 
 بينما عمليات الشراء الآجل , الأجور المستحقة , والضرائب المستحقة , تجعل الحاجة للنقدية تقل . 

 إضافة أو سحب نقدية من المنشأة :  -2

بيان  فيقترا  أو البيع النقدي تؤثر إن أي إضافة لنقدية المنشأة ناتجة عن توسع رأس المال أو الا 
 التدفق النقدي فتزيد التدفقات النقدية الداخلة وتقل بالتالي الحاجة إلى النقدية . 

  مبلع ما لسداد دين بنفس المبلع. التدفق النقدي , مثل اقترا  فيلا تؤثر  اً غير أن ثمة قروض 
أشأكال مثأل شأراء الأصأول أو دفأع أما عمليات السحب من النقدية فيمكن أن تكون علأى عأدة  

 الضرائب أو توزيع الأرباح ومثل هذه العمليات تخفض من خزان النقدية وبالتالي تزداد الحاجة إلى النقدية .
 حدود نشاط المنشأة :  -3

 معدل التدفق النقدي وهي : فييقصد بحدود نشاط المنشأة مجموعة من العوامل تؤثر  
ن طبيعأة عمأل المنشأأة تأؤثر في معأدل التأدفق النقأدي فمأثلًا في المنشأآت إحيأث  نوع النشباط : - أ

ن إالصناعية تكون الحاجة للنقدية أكبر نظراً لطول الدورة النقدية فيها , عنها في منشأة تجارية حيث 
 النشاط في منشأة صناعية يكون على ثلا  مراحل :

 أأأ تحصيل أأأأ بيع أ إنتاج 
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 على مرحلتين في المنشآت التجارية : بينما يقتصر هذا النشاط 
 أأ تحصيل بيع أأ 
أي أن المنشأة التجارية تستطيع الحصول على نقدية بشكل أسرع وبالتالي تكون حاجتها أقل للنقدية  

 من منشأة صناعية . 
إن لموسميأأة الأعمأال تأأأثيرات مختلفأة علأأى التأأدفقات النقديأة , فأأإذا كانأأت  موسببمية الأعمببال : - ب

مل بغزل القطن مثلًا , فإن نشاطها يكون أكبر في موسم قطاف القطن واستقباله في منشآت تتعا
المنشأة , وهي تحتاج هنا إلى دفع نقدية لشأراء كميأات مأن القطأن وتحتأاج أيضأاً إلى عمالأة إضأافية 
وبعض المصاريف الأخرى , وهنا تزداد الحاجأة للنقديأة في هأذه المنشأأة , بينمأا تأنخفض حاجتهأا 

 في الأوقات الأخرى وخاصة في أوقات بيع غزولها وتحصيل قيمها .  للنقدية

وقأد تأنقص الحاجأة للنقديأة لأأدى بعأض المنشأآت في أوقأات المواسأأم نتيجأة أنهأا تسأتطيع تصأأريف  
 منتجاتها والحصول على نقدية . 

منشأة فغالباً ما تزداد الحاجة إلى النقدية في  اتجاه المنشأة نحو التوسع أو الانكماش : -جـ 
 تنوي التوسع في حجمها وحجم نشاطها , وتقل هذه الحاجة في منشأة أخرى تنوي تخفيض أعمالها .

يقصد بذلك فترات الرواج والكساد حيث تؤثر هذه الدورات من خلال ارتفاع  الدورات الاقتصادية : -د
نشأة فهي تحتاج إلى نقدية إضافية الأسعار وتأثر المنشأة بذلك , فقد ترتفع أسعار المواد الخام التي تحتاجها الم

 في هذه الحالة من أجل تغطية الزيادة الناجمة في السعر .
أو قد تميل أسعار منتجات هذه المنشأة إلى الانخفا  مما يقلل من إيراداتها النقدية وتزداد بالتأالي  

تيجة دخول نقديأة إضأافية حاجتها للنقدية , بينما تقل حاجتها للنقدية في حال ارتفاع أسعار منتجاتها , ن
 .  (150) المرجع السابق , ص تتمثل في الفرق بين السعر القديم والسعر الجديد 

 
  

   Cash Flow and the Cash Budgetالتدفقات النقدية  الموازنة النقدية 
النقدية دوراً محورياً في المنشأة , ورصيد النقدية هو نتيجة تفاعلات مجموعة من الأنشطة تشكل تدفقات  تؤدي

 :   Cash Outflowsوتدفقات نقدية خارجة   Cash Inflowsنقدية داخلة 
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النقديأة لأأتي يأتم تحصأيلها مأأن الزبأائن لقأاء عمليأأات   Operating Activitiesأنشأطة التشأغيل  - أ
بيعات أو خدمات تقوم بها المنشأة عادة ,  والنقدية التي يتم دفعها كرواتب لموظفين تشغيلية كالم

 بالإضافة إلى دفع قيمة المشتريات للموردين . 

شأراء وبيأأع الأصأول وإنشأأاء مشأروعات جديأأدة أو   Investing Activitiesأنشأطة الاسأأتثمار  - ب
 توسيع أنشطة قائمة . 

تمويأل الأسأهم والسأندات  ودفأع مصأاريف ماليأة مثأأل   Financing Activitiesأنشأطة التمويأل  - ت
 توزيعات الأرباح على المساهمين . 

ويتم إعادة رصيد النقدية إلى المستوى المناسب من خلال الاقترا  قصير الأجل من المصارف أو تسديد 
 القرو  قصيرة الأجل , بالإضافة إلى بيع وشراء أدوات الاستثمار قصيرة الأجل . 

ارة النقدية إلى التنبؤ بالتدفقات النقدية الداخلة والخارجة لفترات محددة من خلال وضع الميزانية تحتاج إد
النقدية التقديرية التي تعتبر وسيلة فعالة في التخطيط النقدي وتسهم في تهيئة البيانات التي تساعد الإدارة 

دار ما تتوقع أن يخرج من مأدفوعات المالية في معرفة ما سيرد إليها من مقبوضات نقدية تقديرية , ومق
نقدية تقديرية , أوقات كل هذه الانسيابات والتدفقات لمدة زمنية محددة , وتحديد مقدار النقد الفائض 

 ( .  29,  1997ومجالات توظيفه أو مقدار العجز المتوقع . ) السامرائي , 
كونها أداة مساعدة في تقأدير الاحتياجأات وبذلك فإن الموازنة النقدية تعتبر أداة أساسية لإدارة النقدية  

النقدية وتخطيط التمويل قصير الأجل وجدولأة الأدفعات المرتبطأة بالمشأاريع الرأسماليأة وتخطأيط مشأتريات 
 المواد الأولية وتطوير سياسات الائتمان . 

بالإضافة إلى ميزانية وبشكل عام تستخدم المنشأة ميزانية نقدية تقديرية شهرية يتم التنبؤ بها للعام التالي , 
تقديرية يومية أو أسبوعية للشهر القادم , وتستخدم الميزانية النقدية اليومية أو الأسبوعية لغر  الرقابة 

 ( .  Eugene , 2004, 576النقدية الفعلية . )  على
 
 

   The Risk – Return Tradeoffالعلاقة التبادلية بين العائد  المخاطرة 
 Riskأن تسعى إدارة النقدية في المنشأة جاهدة من أجل تخفيض مخاطر العسر المالي من الأهمية بمكان 

of Insolvency   وفي هأأذا السأياق يشأأير مصأأطلح العسأر المأأالي إلى عأأدم قأدرة المنشأأأة علأأى مقابلأأة
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د التزاماتها المستحقة في الوقت المحدد , مثال ذلك عدم قدرة المنشأة على سداد دفعات الفائدة أو تسدي
دين مستحق , وتستطيع المنشأة تجاوز هذه المشكلة من خلال الاحتفاظ برصيد مرتفع من النقدية لسداد 

ربحية المنشأة  فيعند استحقاقها , ولكن الاحتفاظ بالنقدية بشكل مفرط سيؤثر بشكل سلبي  تالالتزاما
لفة الفرصة البديلة , وبالتالي وذلك لأن النقدية العاطلة لا تقدم أية عوائد وبالتالي ستتحمل المنشأة تك

يتوجب على المدير المالي أن يسعى للوصول إلى توازن مقبأول بأين تكأاليف الاحتفأاظ المفأرط بالنقديأة 
ن الاستثمار بشكل كبير في النقدية يقلل من إوتكاليف الاحتفاظ برصيد نقدي  منخفض جداً . حيث 

تخفيض مستوى الربحية . كما أن الاستثمار بمقدار  فرص العسر المالي , ولكن في المقابل فإنه يسهم في
ضئيل في النقدية يتيح للمنشأة فرص الاستثمار في مجالات أخرى وتحقيق عوائد وتعزيز ربحية المنشأة ولكن 

 في المقابل فإن هذا التصرف سيزيد من فرص نفاذ النقدية والوقوع في العسر المالي .  

 العلاقة بين بيان التدفق النقدي وحساب الدخل     
يقأوم حسأأاب الأدخل علأأى أسأاس التوصأأل إلى نتيجأة الأأدورة الماليأة ويمكأأن إعأداد حسأأاب الأأدخل  

بشكل تقديري , ولكن هذا التوقع قد لا يتم تحقيقه بشكل نقدي , فإذا تم إعداد حساب دخل تقديري من 
 يعني أن يتم تحقيق هذا الدخل بشكل نقدي .واقع بيانات متاحة أو متوقعة فإن هذا لا 

إن بيان التدفق النقدي يهتم بعملية التحقق النقدي سواء كان ذلك على شكل تدفق نقدي داخل  
 أو تدفق نقدي خارج , ويمكن أن نذكر هذه الفروق بين كل من حساب الدخل وبيان التدفق النقدي : 

النقدية الفعلية على حين يحتوي حساب الأدخل كافأة يشتمل بيان التدفق النقدي على التدفقات  -1
 التدفقات النقدية الفعلية وغير الفعلية .

يحتوي بيان التدفق النقدي على التدفقات النقدية بغض النظر عن مواعيد استحقاقها , بينما تظهر  -2
  في حساب الدخل العمليات المالية التي تخص الدورة الحالية التي يعد عنها حساب الدخل .

تتمثل نتيجة حساب الدخل بصافي الربح أو الخسارة بينما يظهر بيان التدفق النقدي صافي النقدية  -3
 المتوفرة في المنشأة أو مقدار العجز . 

 ولعل الفرق بين كل من حساب الدخل وبيان التدفق النقدي يبدو أكثر وضوحاً مع هذا الجدول  :   
 التدفق النقدي حساب الدخل   بيان            العملية  
  ×       ×                  مبيعات نقدية  - 
  أأ      ×                  مبيعات آجلة  - 
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 ×       ×            دفع مصاريف صناعية متنوعة جارية - 
 ×       أأ                  الاقترا  -  

 ×       أأ       مصاريف مدفوعة مقدماً                 - 
  أأ      ×                   خصم مسموح به  - 
 أأ      ×                   ديون معدومة من المبيعات الآجلة        
 أأ                   ×                   الاستهلا   
  الموازنة النقدية  

والتأدفقات النقديأأة  Cash in flow تشأمل الموازنأة النقديأة كشأفاً رقميأأاً متوقعأاً للتأدفقات النقديأة الداخلأة
خلال فترة زمنية معينة غالباً ما تكون السنة ويمكن أن تتم بشكل نصف سنوي   Cash out flowالخارجة 

 أو ربع سنوي أو شهري وحتى أسبوعي أو يومي . 
فوائض في تعد الموازنة النقدية وسيلة للإدارة المالية من أجل معرفة توقيت حدو  الحاجة للأموال أو حدو  

 الأموال من أجل التفكير بها واستثمارها في تواقيت مناسبة . 
وغالباً ما يحصل الفائض عندما تكون التدفقات النقدية الداخلة أكبر من التدفقات النقدية الخارجة . ويحصل 

 العجز على العكس من ذلك عندما تزيد التدفقات النقدية الخارجة عن تلك المتوقع الحصول عليها . 
وعليه تستطيع الإدارة المالية التخطيط المسبق لتوظيف الفوائض النقدية التي من الممكن أن تحصل في أي وقت 

 كان . كما أنها تستطيع التخطيط المسبق لتغطية العجز المتوقع من مصادر التمويل المناسبة . 
 مصادر التدفقات النقدية      

 الات عدة لعل أبرزها ما يلي :  تنشأ التدفقات النقدية الداخلة من خلال مج
 المبيعات النقدية من البضاعة           

 المتحصلات من المبيعات الآجلة 

 بيع الأصول الثابتة نقداً 
 عوائد الاستثمارات 

 توزيعات الأرباح المقبوضة من شركات تساهم فيها المنشأة 
 الحصول على قر  
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 استلام فوائد عن أموال منحتها المنشأة للغير 
 استلام إيجار مقدم 

 استلام أقساط قرو  منحتها المنشأة للغير 
 بيع أوراق مالية 

  استخدامات التدفقات النقدية
 إن المجالات يمكن أن تنقص من النقدية هي كثيرة منها : 

 مشتريات نقدية 
 سداد مشتريات آجلة 
 شراء أصول متنوعة 

 أجور ومرتبات نقداً  دفع
 سداد الضرائب 
 توزيع الأرباح 

 د فوائد القرو  اسد
 دفع أقساط القرو  

 دفع الإيجارات 
  أهمية الموازنة النقدية 

تظهر أهمية الموازنة النقدية باعتبارها أداة تخطيط ورقابة , وتساعد على استمرار نشاط المنشأة لأنها 
تحدد كميات الأموال الفائضة أو المطلوبة في أي وقت من الأوقأات , ولعأل أهميتهأا تكمأن إضأافة 

 لذلك فيما يلي : 
ن الاسأأتعداد المسأبق لاتخأأاذ إن إعأداد الموازنأة النقديأأة يأدل علأأى العجأز وتوقيأت حدوثأأه ويمكأ -1

الإجأراءات اللازمأأة مأأن أجأأل الحصأأول علأأى النقأود لسأأد العجأأز المحتمأأل , وذلأأك مأأن خأألال 
مصادر التمويل المتاحة والمناسبة بشكل أفضل مما لو لم يأتم التخطأيط المسأبق . لأن التفكأير  

عيف أمام في وضع تفاوضي ض ةبشكل مبكر بتأمين المال لسد العجز سوف لن يجعل المنشأ
 مصادر التمويل . 
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إن إعداد الموازنة النقدية يشير إلى حجم الفائض وتوقيت حدوثه ويساعد بالتالي على البحث  -2
 عن فرص استثمارية مناسبة لتوظيف هذا الفائض والحصول على أقصى عائد ممكن منه . 

إن إعأداد الموازنأأة النقديأة يخفأأف مأن حأأدة أثأأر التقلبأات الموسميأأة الأتي قأأد تتعأر  لهأأا المنشأأأة  -3
سيما وأن تأمين بعض المواد ولاسيما إذا كان نشاط المنشأة عرضة لتأثير تلك التدفقات , ولا

الأولية في موسم معين أمر لا مفر منه من أجل ضمان اسأتمرار نشأاط المنشأأة , وإن تأأمين 
وال في تلك الفترات أمر ضروري وهنا يساعد التخطيط النقدي على تجاوز المأزق بشكل الأم

 أفضل . 

للمؤسسات المالية لزيادة ثقتها في المنشأة وزيادة دوافعها  إن إعداد الموازنة النقدية مؤشر جيد -4
 Cashلإقرا  هذه المنشأة , حيث تطلب المؤسسات الماليأة عأادة قائمأة التأدفقات النقديأة 

Flow Statement   من المنشآت المقترضة لمعرفة خططها للاستثمار والسداد ومتى ستتمكن
 من سداد أقساط الديون المترتبة عليها . 

إن إعداد الموازنة النقدية يساعد المنشأة على اختيار سياسة الائتمان المناسبة التي تمنح المنشأة  -5
ديأة الداخلأة مرتبطأة بشأكل أساسأي بسياسأة بموجبها الائتمان لعملائها , لأن التأدفقات النق

الائتمان المتبعة  , ومدى الحاجة للنقدية يحدد فترة الائتمان الممنوحة وحجم هذا الائتمان . 
وإعداد الموازنة النقدية يكشف مدى صحة أو عدم صحة سياسة الائتمان المتبعة ومدى الحاجة 

 إلى تغييرها . 

 الموازنة التخطيطية : العلاقة بين بيان التدفق النقدي و 
إن وجأأود نظأأام لإعأأداد الموازنأأة التخطيطيأأة يسأأهل عمليأأة إعأأداد بيأأان التأأدفق النقأأدي لأن الموازنأأأة  

التخطيطية تشمل على العمليات التي سيتم الإنفاق عليها , وكذلك تحتوي على بنود الإيرادات التي يمكن أن 
 ذه العمليات أكثر دقة وصحة . تتحصل . وهذا يجعل التقديرات النقدية المتعلقة به

وبالتالي فإن التدفق النقدي سوف يتمكن من الإشارة إلى مواقع العجز أو الفائض المتوقعة بشأكل  
 أفضل .

   
  : التدفقات النقدية والاستهلاك 
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يعتبر الاستهلا  مصروفاً دفترياً . فهو يقيد في دفاتر المنشأة ويتم اقتطاعه من الأرباح , إلا أنه لا يتم  
 دفعه لجهة ما ولا يتم بالمقابل قبضه من جهة ما . 

مباشر وذلك عندما يتم تحقيق وفر التدفق النقدي بشكل مباشر . بل بشكل غير  فيفهو لا يؤثر  
 لاستهلا  من الربح الخاضع للضريبة . من جزء اقتطاع ا ضريبي

 ولتوضيح ذلك نفتر  المثال التالي :  
ل .س , تستهلك خلال خمس سنوات بطريقة القسط  200000مثال : لتكن لديك آلة قيمتها  

وأن التدفقات النقدية من العمليات خلال السنوات الخمس  % 20الثابت , وبفر  أن نسبة ضريبة الدخل 
 تالي :وفق الترتيب ال

50000  ,60000  ,70000  ,80000  ,90000  

 والمطلوب : معرفة صافي التدفق النقدي .
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 الحل :
التدفق النقدي  السنة

 السنوي 
الربح الخاضع  الاستهسك 

 للضريبة 
الدخل بعد  الضريبة  

 الضريبة 

 

 التدفق

 

1 50000 40000 10000 2000 8000 48000 

2 60000 40000 20000 40000 16000 56000 

3 70000 40000 30000 60000 24000 64000 

4 80000 40000 40000 8000 32000 72000 

5 100000 40000 60000 12000 48000 88000 

   

من الملاح  أن صافي التدفقات النقدية قد اشتملت على الدخل بعد الضريبة مضافاً إليها الاستهلا   
باعتبار أنه يطرح محاسبياً فقط من الدخل لاقتطاع الضريبة إلا أنه لا يعتبر تدفقاً خارجاً , ولذلك يتم إعادته 

 إلى الدخل بعد الضريبة لمعرفة صافي التدفق النقدي الفعلي . 
 ليرة تستحق في شهر تموز . 65000

لنقدي   تدفق ا ل ب إعداد بيان ا لي سا  أ

 أسلوب قائمة المقبوضات والمدفوعات : -1

  يقوم هذا الأسلوب على عدد من الخطوات :
تقدير المقبوضات النقدية حسب الفترة الزمنية التي يتم إتباعها في إعداد بيان التدفق النقدي . إن  -

المقبوضات النقدية يمكن أن تشتمل على المبيعات النقدية , والإيرادات الناجمة عن بيع أوراق مالية 
 أو عوائد استثمارات مختلفة , أو الحصول على قر  مصرفي . 

ن المدفوعات النقدية تتمثل بجملة من فإالنقدية : كما في المقبوضات النقدية ,  تقدير المدفوعات -
المصروفات النقدية مثل المشتريات النقدية , ودفع الأجور , دفع المصاريف الأخرى , توزيع الأرباح 

 . 

تكون مقابلة المقبوضات النقدية مع المدفوعات النقدية , لمعرفة نتيجة النشاط النقدي , ويمكن أن  -
 هذه النتيجة على شكل فائض , أو على شكل عجز . 

 فإذا كانت المقبوضات أقل من المدفوعات فإن النتيجة هي عجز . 

 والجدير بالذكر أن بيان التدفق النقدي يشير إلى مواقع وجود المشكلة النقدية ليصار إلى حلها . 
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إعداد بيان التدفق النقأدي بطريقأة ولكنه ليس العلاج الكافي للمشاكل النقدية , ولتوضيح كيفية 
 قائمة المقبوضات والمدفوعات سوف نتناول المثال التالي:

 توفرت لدينا البيانات التالية عن إحدى المنشآت الصناعية : الأرقام بآلاف الليرات :

  

 ليرة نقداً في شهر حزيران . 205000تنوي المنشأة بيع آلة لديها بقيمة  
لأيرة في شأأهر تمأوز وذلأأك كعوائأد مأأن  65000لأأيرة في شأهر أيأأار و  50000كمأا ستحصأأل علأى  

 استثماراتها الخارجية .
ليرة  80000ليرة شهرياً أجور عمال وموظفين , وتبلع مشترياتها  100000كما ستقوم بدفع مبلع  

 الأخيرة . تدفع بعد شهر من تاريخ الشراء . الشهور الثلاثةليرة في  85000الأولى و  الشهور الثلاثةفي 
 220000تسلم في نيسان وسيارة بقيمة  ليرة 250000ولقد عزمت المنشأة على شراء آلة بقيمة  

 ليرة تسلم في أيار لكن الدفع يتم بعد شهرين من تاريخ الاستلام . 
ليرة مصاريف صيانة لجهة خارجية اعتباراً من شهر أيار وبشكل  10000كما ستقوم المنشاة بدفع  
 شهري .
لأأأأيرة   30000لأأأيرة كمصأأأاريف صأأأناعية و  15000أمأأأا المصأأأاريف الشأأأهرية الأخأأأرى فقأأأد بلغأأأت  
آب ,    لأيرة في 25000ليرة و  20000شهر آذار والتي تبلع ريف إدارية وستقوم بدفع الضرائب في كمصا

ل.س 65000  بقيمةينليرة شهرياً , كما تقدر حسابات الدائن 2000وهنا  مصاريف نقدية متنوعة تبلع 
 ليرة كأرباح في شهر نيسان .  40000مبلع كما ستقوم المنشأة بتوزيع تدفع في تموز ,  

ليرة مع العلم أن  50000والمطلوب إعداد بيان التدفق النقدي إذا كان الرصيد النقدي آخر شباط  
 . ليرة 40000الحد الأدنى للصندوق يجب أن لا يقل عن 

 
  

 المجموع آب تموز حزيران أيار نيسان آذار البيان

 1700 350 300 300 250 250 250 المبيعات الكلية 

 1420 300 275 255 180 210 200 المبيعات الآجلة 

 1365 330 240 200 180 200 215 بيع أوراق مالية 
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 الحل : 
  ف الليرات ر المقبوضات النقدية : الأرقام بآلاأولًا : تقدي 

 المجموع آب تموز حزيران أيار نيسان ذارآ البيان

        المقبوضات  

 280 50 25 45 70 40 50 المبيعات النقدية 

 1365 330 240 200 180 200 215 بيع أوراق مالية 

 205   205    بيع آلة 

        عوائد استثمارات

 115  65  50   خارجية

 1965 380 330 450 300 240 265 مجموع المقبوضات

 

 ثانياً تقدير المدفوعات النقدية : 
 المجموع آب تموز حزيران أيار نيسان آذار المدفوعات

 600 100 100 100 100 100 100 الأجور

 410 85 85 80 80 80 ــ المشتريات  النقدية 

 470 ــ 220 250 ــ ــ ــ شراء آلة وسيارة

        دفع مصاريف

 40 10 10 10 10 ــ ــ صيانة خارجية

دفبببببببببع مصبببببببببباريف 
 صناعية

15 15 15 15 15 15 90 

 180 30 30 30 30 30 30 دفع مصاريف إدارية

 45 25 ــ ــ ــ ــ 20 دفع ضرائب مستحقة 

        دفع مصاريف 

 12 2 2 2 2 2 2 نقدية متنوعة 

 65 ــ 65 ــ ــ ــ ــ حسابات دائنة 

 40 ــ ــ ــ ــ 40 ــ توزيع أرباح 

 1952 267 527 487 237 267 167 مجموع المدفوعات

ثالثاً : مقابلة المقبوضات مع المدفوعات من أجل بيان ما إذا كان ثمة عجز أم فائض ليصار لعلاجه  
, وهنا يتم أيضاً إدخال رصيد النقدية أول المدة بالاعتبار . ثم يتم معرفة كمية الاحتياجات أو مقدار الزيادة 

 عن الحد الأدنى الضروري .عن الحاجة أو 
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 الأرقام بآلاف الليرات
 المجموع آب تموز حزيران أيار نيسان آذار البيان

 274 113 ــ ــ 63 ــ 98 الفائض  

               13 

261 

 ــ (197) (37) ــ (27) ــ العجز

 50 (50) 147 184 121 148 50 رصيد أول المدة 

 63 63 (50) 147 184 121 148 رصيد آخر المدة 

        الزيادة أو النقصان 

 23 23 (90) 107 144 81 108 عن الحد الأدنى

في شأهر نيسأان نتيجأة من خلال استعرا  الحل يمكأن ملاحظأة أن المنشأأة تتعأر  لضأائقة ماليأة  
كبيراً من الأرباح لكن نشاطها الجاري استطاع تعويض هذا العجز , لكنها وقعت ثانية في عجز   لتوزيعها جزءاً 

شهر تموز نتيجة سدادها قيمة نقدي في شهر حزيران نتيجة لسدادها قيمة الآلة ثم تصل الضائقة إلى ذروتها في 
 تحقت في هذا الشهر . السيارة التي استلمتها قبل شهرين ونتيجة سدادها للحسابات الدائنة التي اس

غير أن الرصيد النقدي الذي احتفظت به المنشأة في أول المدة ساعد في حل المشاكل النقدية ولقد  
استطاعت المنشأة تجاوز هذه الضائقة في شهر آب لأنها نجحت في بيع الأوراق المالية واستطاعت تحقيق فائض 

. 
  2مثال :  
 : 1994قامت إحدى الشركات التجارية بنشاطها على النحو التالي لعام  

 
 

 الأرقام بآلاف الليرات    
 المجموع ( 2تشرين ) (1تشرين ) أيلول آب تموز البيان

المبيعبببات الداخليبببة منهبببا 
 % مبيعات آجلة   60

 ليرة  14000 2000 3500 2500 3000 3000

 وحدة أجنبية  3600 850 500 500 750 1000 الصادرات نقدا  

مشبتريات مبواد أوليبة مبن 
 السوق المحلية  

 ليرة   6800 3500 800 1500 1000 ــ

 وحدة أجنبية  1520 320 150 500 200 350 مواد أولية مستوردة 

ولقد استطاعت الشركة أن تحصل على فترة ائتمان من المأوردين المحليأين مأدتها شأهر واحأد , ولقأد  
لأيرة أجأور شأهرياً , وقامأأت بتحصأيل عوائأد إيراداتهأا لأدى الغأير والأتي بلغأأت  500000قامأت الشأركة بأدفع 
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لأيرة في  3000000ليرة في شهر أيلول , كما حصألت علأى قأر  مأن المصأرف التجأاري قيمتأه  1500000
 شهر تشرين الأول .

ليرة شهرياً لقاء مصاريف صناعية ونفس المبلع بالنسبة للمصاريف  200,000ولقد دفعت الشركة  
لأيرة في شأهر تشأرين الثأاني , وسأددت الضأأرائب  90000الإداريأة الشأهرية , وسأددت فوائأد القأر  البالغأة 

ن من تاريخ استحقاقها , ولقد قامت الشركة بتوزيع ليرة بعد شهري 110000المستحقة في شهر أيلول والبالغة 
من مجموع المبيعات النقدية , على ثلا  دفعات متساوية في تموز وآب وتشرين  % 12أرباحها التي بلغت 

 الثاني . 
 من العملة الأجنبية. % 50فإذا علمت أن سعر الصرف الرسمي لليرة هو  
ة المقبوضات والمدفوعات , مع العلم أن رصيد النقدية في المطلوب : إعداد بيان التدفق النقدي بطريق 

 ليرة .  450000أول تموز هو 
 الحل : 

 الأرقام بآلاف الليرات
 المجموع ( 2تشرين ) (1تشرين ) أيلول آب تموز البيان

       المقبوضات :

 ليرة 5600 800 1400 1000 1200 1200 المبيعات الداخلية نقدا   

 7200 1700 1000 1000 1500 2000 الصادرات نقدا  

عوائببد إيبببرادات لبببدى 
 الغير 

 ليرة  1500 ــ ــ 1500 ــ ــ

بببببرف  قببببببرض المصب
 التجاري 

 ليرة  300 ــ 3000 ــ ــ ــ

 ليرة  1730 2500 5400 3500 2700 3200 مجموع المقبوضات 

       المدفوعات : 

مشبتريات مببواد أوليببة 
 محليا  

 6800 3500 800 1500 1000 ــ

 3040 640 300 1000 400 700 مواد أولية مستوردة 

 2500 500 500 500 500 500 الأجور 

مصببباريف صببببناعية 
 شهرية 

200 200 200 200 200 1000 

 1000 200 200 200 200 200 م . إدارية شهرية 

 90 90 ــ ــ ــ ــ سداد فوائد القروض 

 110 110 ــ ــ ــ ــ سداد الضرائب 

 672 224 ــ ــ 224 224 أرباح موزعة 

 15212 5464 2000 3400 2524 1824 مجموع المدفوعات 
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 5052 ــ 3400 100 176 1376 الفائض

 2964 (2964) ــ ــ ــ ــ العجز 

 450 5502 2102 2002 1826 450 رصيد أول المدة 

 ليرة  2538 2538 5502 2102 2002 1826 رصيد آخر المدة 

       الزيادة أو النقصان 

 ليرة  2088 2088 5052 1652 1552 1376 عن الحد الأدنى 

 أضواء على الحل :    
لقد تم استخراج قيمة المبيعات الداخلية النقدية بطرح المبيعات الآجلة من المبيعات الداخلية الإجمالية  -1

 . 
ليرات سورية بالنسبة لكل من الصادرات والمواد الأولية المستوردة  إلىلقد تم تحويل الوحدات الأجنبية  -2

 حسب سعر الصرف الرسمي المذكور في نص المسألة . 

 من مجموع المبيعات النقدية .  %12إن الأرباح الموزعة هي  -3

 لقد وقعت الشركة في عجز نقدي في شهر تشرين الثاني بسبب سدادها للفوائد المترتبة عليها .  -4

الضرائب المستحقة وتوزيع جزء من الأرباح بالإضافة إلى ارتفاع رقم مستورداتها في هذا الشهر  وسداد 
. 

لكن عمليات الشركة في الأشهر السابقة كانت جيدة واستطاعت تجاوز هذه الضائقة مع العلم أنها  
  حصلت على قر  في شهر تشرين الأول ساهم أيضاً في تجاوز هذا العجز . 

  مثال : 
   2009لديك البيانات التالية خلال الربع الأول من العام 

 آذار          شباط        كانون الثاني      البيان 
 70000    66000    50000    قيمة المبيعات المتوقعة 

  45000    42000    30000    المشتريات من المواد الأولية 
  19000     10600     11400   النفقات التشغيلية المختلفة 
  - 60000     - مشتريات أثا  ومعدات 

 .  45000فإذا فرضنا أن الحد الأدنى الواجب الاحتفاظ به من النقدية في نهاية كل شهر هو 
 مع العلم :  2009المطلوب : إعداد الموازنة النقدية عن الربع الأول من السنة لعام 
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 .  34000هو  31/12/2008إن رصيد النقدية في  -1

% نقداً في 50إن الشركة تتبع سياسة ائتمانية ثابتة بشأن تحصيل قيمة مبيعاتها وفق الترتيب الآتي  -2
 لشهر البيع .  بين الشهر الأول والثاني التاليينشهر البيع والباقي يوزع مناصفة 

على  52000و  40000 وكانون الأول هي إن قيمة المبيعات الشهرية في كل من تشرين الثاني -3
 التوالي . 

 إن جميع مشتريات الشركة والنفقات التشغيلية والرأسمالية  تدفع نقداً .  -4

  الحل:
  2009الموازنة النقدية عن الربع الأول من العام 

          2         البيان 
 شباط 

 آذار         

 أولًا : تقدير التدفقات النقدية الداخلة 
 تدفقات نقدية من المبيعات  - أ

 التدفقات النقدية من المبيعات الآجلة  - ب

 مبيعات شهر كانون الثاني 
 مبيعات شهر شياط 

 مبيعات شهر تشرين الثاني 
 مبيعات شهر كانون الأول 

 

 
25000 

 
 

 
 

10000 
13000 

 
33000 

 
12500 

 
 
 

13000 

 
35000 

 
12500 

 
16500 

 64000 58500 48000 مجموع التدفقات النقدية الداخلة 
 ثانياً : تقدير التدفقات النقدية الخارجة 

 المشتريات من المواد الأولية   - أ

 النفقات التشغيلية المختلفة  - ب

 مشتريات أثا  ومعدات  - ت

 
30000 
11400 

 
42000 
10600 
60000 

 
45000 
19000 

 64000 112600 41400 مجموع التدفقات النقدية الخارجة 
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 - (54100) 6600 الفائض أو العجز )الفرق بين أولًا وثانياً ( 
 (13500) 40600 34000 رصيد النقدية في بداية الفترة 
 (13500) (13500) 40600 الرصيد المتاح في نهاية الفترة 
 4500 4500 4500 الرصيد الواجب الاحتفاظ به 

 (18000) (18000) 36100 الزيادة أو النقصان عن الحد الأدنى 
   

 أضواء على الحل :  
لقد تم وضع المبيعات وفقاً للسياسة الائتمانية الثابتة , أي أن مبيعات شهر كانون الثاني  .1

( في 12500( في شأهر شأباط و ) 12500( في شأهر كأانون الثأاني و ) 25000يدفع منها )
 شهر آذار وهكذا . 

 لقد تم تحصيل المبيعات من شهر تشرين الثاني وكانون الأول وفق السياسة المتبعة .  .2

 المشتريات والنفقات كانت كلها نقدية .  .3

( في شهر كانون الثاني وستقع في  36100ومن الملاح  أن الشركة ستحصل على فائض مقداره ) 
( وذلأك بسأأبب ارتفأاع التأأدفقات  18000عجأز في كأل مأأن شأهر شأباط وشأأهر آذار بمقأدار ) 

راء الأثا  و المعدات والسيارات النقدية الخارجة عن التدفقات النقدية الداخلة , ويظهر ذلك في ش
 ولذلك فإن على إدارة الشركة أن تقوم بما يلي  : 

إعادة النظر في الشروط الائتمانية المتعلقة بالمبيعات الممنوحة للعملاء مع مراعاة عدم تأثير  .4
 المبيعات .  فيالسياسة الجديدة 

 محاولة الحصول على شروط سهلة من الموردين .  .5

 ولة المدفوعات بشكل يحقق التوازن بين المقبوضات والمدفوعات . محاولة إعادة جد .6

 البحث عن  مصادر تمويلية لسد العجز النقدي كالاقترا  أو إصدار أسهم .  .7

  
    أسلوب تعديل قائمة الدخل :  -2
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يعتمد هذا الأسلوب على إضافة أو طرح بعض البنود المالية التي تؤثر في حساب الدخل إلى صافي  
الربح لأن صافي الربح لا يمثل نقدية فعلية موجودة في المنشأة , وبذلك يهدف التخطيط النقدي إلى معرفأة 

المنشأة بمشكلة النقديأة , ومأن  وتحديد التدفقات النقدية الداخلة والخارجة وربطها بمواعيد زمنية لكي لا تقع
 خلال هذه العمليات المالية التي تم طرحها أو إضافتها إلى صافي الربح يتم معرفة حجم النقدية الفعلية المتوفرة . 

 أما ما يمكن إضافته أو طرحه فهو على سبيل المثال :  
فعلية , وبذلك فإن حجم  المبيعات الآجلة , يتم طرح المبيعات الآجلة من الربح لأنها ليست نقدية -1

 الزيادة في المبيعات الآجلة يطرح ويضاف حجم النقصان في هذه المبيعات . 
حسابات القبض , تمثل حسابات القبض حقوق المنشأة في ذمة الغير وبالتالي فأإن انخفأا  هأذه  -2

هأذه  لبعض هذه الحسابات وتضاف لصافي الأربح , بينمأا تمثأل الزيأادة في الحسابات يعني تحصيلاً 
 الحسابات خروجاً للنقدية من المنشأة ويتم طرح الزيادة من صافي الربح . 

البضاعة : إن زيادة البضاعة يشير إلى زيادة التكاليف وبالتالي يجب اقتطاع هذه الزيادة من الربح ,  -3
 أما نقصانها فهو تخفيض للتكلفة أو زيادة للربح . 

صافي الربح للنقدية وبالتالي تضاف هذه الزيادة إلى  دخولاً أوراق الدفع : إن زيادة أوراق الدفع يعني  -4
, بينما نقصان أوراق الدفع يعني تسديد جزء من هذه الأوراق وخروجاً للنقدية وهذا يتطلب تخفيض 

 صافي الربح بالجزء الذي تم سداده . 

الحاجأة للنقديأة , المدفوعات المقدمة : إذا زادت المدفوعات المقدمة يعني خروجأاً للنقديأة أو زيأادة  -5
ويتم بالتالي تخفيضها من الربح بينما زيادة المستحقات يقلل من الحاجة للنقدية ويمثل إضافة لها , 

 وبالتالي يتم إضافة هذه الزيادة إلى صافي الربح .

 1993 / 12/  31مثال : بفر  أن الميزانية العمومية لإحدى المنشآت تظهر على النحو التالي في  
 ,31  /12  /1994  

   1994/  12/  31         1993/  12/  31         الأصول :

 180000   120000    نقدية 

 180000   200000   أوراق قبض 

 15000   20000    بضاعة 

 الخصوم : 

  30000   45000    أ. دفع 

  15000   20000   خصوم أخرى 

 كما يلي :  1994/  12/  31وبفرض أن قائمة الدخل في 

  200000   صافي المبيعات 

 110000   تكلفة المبيعات 



136 
 

 90000   مجمل الربح 

  20000   م . الأعمال 

  5000   منها استهلاك 

  20000    ضرائب 

       50000  صافي الربح بعد الضريبة 

والمطلوب : إعداد بيان التدفق النقدي على ضوء التغيرات السابقة في الميزانية خلال الفترة المذكورة  
 أعلاه . 

 الحل : 
 + التعديل              قائمة الدخل النقدية )المعدلة(  قائمة الدخل الأساسية 

 لمبيعات النقدية  صافي ا 220000        ) أ. قبض(   20000+         200000صافي المبيعات 

 تكلفة المبيعات النقدية  120000أ. دفع(  15000بضاعة(+) 5000_ )  110000تكلفة المبيعات  -

 مجمل الدخل النقدي  100000               90000مجمل الدخل  

 م. الأعمال بشكل نقدي  15000( استهلاك               5000ـــ )       20000 م. الأعمال   -

 صافي الدخل النقدي  85000                                   70000لدخل قبل الضريبة صافي ا

 قبل الضريبة       

 الضريبة بشكل نقدي  25000خصوم أخرى (       5000+)         20000الضريبة       -

 بعد الضريبة صافي الربح النقدي 60000                          50000صافي الربح بعد الضريبة 

  رصيد النقدية  120000+              

 1993/ 31/12ــــــــــــــــ في              

 النقدية الفعلية  180000                

  1994/ 31/12في          

 

 أضواء على الحل :
إضافة مقدار النقص في أوراق القبض إلى المبيعات ) أو بالنهاية إلى الربح ( لأنها تمثل تحصيلًا  تلقد تم -1

 لهذه الأوراق ودخولاً للنقدية .
لقأد تم اقتطأاع مقأدار الأنقص في البضأاعة مأن تكلفأة المبيعأات )أو بالنهايأة إضأافة للأربح ( كمأأا تم  -2

اقتطاع مقدار التدني في أوراق الدفع من صافي الربح عن طريق إضافتها لتكلفة المبيعات لأنها تمثل 
 سداداً لهذه الأوراق , وبالتالي خروجاً للنقدية . 

من مصاريف الأعمال لأن الاستهلا  هو قيد محاسبي أو مصروف  استبعاد الاستهلا   تلقد تم -3
 فهو لا يمثل خروجاً للنقدية من المنشأة .  Non cash expenseغير نقدي , 
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الجزء واعتبرنا أن هذه  الأخرى لأن ذلك يمثل سداداً لهذا إضافة مقدار التدني في الخصوم تلقد تم -4
 ادها.الخصوم الأخرى بمثابة ضريبة مستحقة وتم سد

لقد تم إضافة رصيد النقدية في الفترة الأولى إلى مقدار صافي الربح النقدي من أجل الوصول إلى الرصيد  -5
 النهائي للنقدية . 

من الملاح  أن الزيادة في النقدية تختلف عن صافي الربح في حساب الأدخل , وهأذا يعأود إلى أن  -6
  إذا تم تحقيق هذا الربح بشكل نقدي .الربح الناتن في حساب الدخل لا يمثل نقدية فعلية إلا

 
  2مثال :  
 : 31/12/1994,  31/12/1993فيما يلي الميزانية العمومية لإحدى المنشآت ولفترتين محاسبيتين  
وتحديد النقدية في آخر   1994/  12/ 31والمطلوب تعديل حساب الدخل عن المدة المنتهية في  

 الفترة . الأرقام بآلاف الليرات . 
 31/12/1994              31/12/1993       الأصول والأرصدة المدينة: 

  74   148    النقدية 

  94   108    مدينون

  554   624    مخزون

  8   12  مصاريف مدفوعة مقدما  

  120   120    الأراضي 

 130   110   حقوق الاختراع 

 960   840    المباني والآلات

 (240)   (210)  يطرح مخصص الاستهلاك 

    1752   1700 

 الخصوم والأرصدة الدائنة : 

 188   116    دائنون 

  16   56    أ. دفع 

  24   172   مخصص ضريبة

 10    6  مخصص ترك الخدمة 

 120   440   سندات دين 

 920   500   رأس المال 

 422   462   أرباح محجوزة

 1700   1752   مجموع الخصوم 
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ليرة نقداً , وكان الاستهلا   12000ليرة بمبلع  30000مع العلم أن المنشأة قد باعت آلة تكلفتها  
 ليرة .  16000المتراكم حتى تاريخ البيع لهذه الآلة هو 

 الأرقام بمئات الليرات 
  31/12/1994حساب الدخل في 

 3940     المبيعات 

 2968    تكلفة المبيعات 

 972    لربح مجمل ا

 1000 مصاريف التشغيل ) بما في ذلك الاستهلاك ( 

 (28)    خسائر العمليات 

 14    أخرى  إيرادات

 (14)    صافي الخسارة 

الحل : سنقوم أولاً بإيجاد المبيعات النقدية الصافية وذلك من خلال إضافة صافي المبيعات إلى مقدار  
 3954=  14+  3940النقص في حساب المدينين 

 ثانياً : حساب تكلفة المبيعات بشكل نقدي كالتالي :  
 2968    كلفة المبيعات 

  70   نقص في المخزون  -

 4   النقص في المصاريف المدفوعة مقدما   -

 72   الزيادة في الدائنين  -

 40   + النقص في أوراق الدفع 

     2862 

 ثالثا  : حساب مصاريف التشغيل النقدية .
 1000    مصاريف التشغيل 

 16    الاستهلاك  -

  4   مخصص ترك الخدمة  -

     980 

 

 14    رابعا  : إيرادات أخرى

  2    خسارة بيع الآلة  -

     12 

 

  148=  24 – 172خامسا  : الضرائب النقدية : 
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 والآن يمكننا وضع حساب الدخل بصورته النقدية الجديدة : 
 الأرقام بمئات الليرات السورية 

  3954    المبيعات النقدية 
  2862  تكلفة البضاعة المباعة النقدية  -

 1092  مجمل الدخل النقدي من المبيعات 
 980   م. التشغيل النقدية  -

 112   مجمل الدخل النقدية 
  12    + إيرادات أخرى 

 124  مجمل الدخل النقدي قبل الضريبة 
    148     ضريبة  -

 (24)   الخسارة الصافية النقدية 
 420   + الزيادة في رأس المال 

 40  النقص في الأرباح المحجوزة  -
 320   النقص في سندات الدين  -
 90الزيادة في المباني والآلات )بعد طرح الاستهلا (  -
 20  الزيادة في حقوق الاختراع  -

 74  مقدار النقص الحاصل في النقدية 
 

وإذا ما أضيف هذا النقص في النقدية إلى رصيد النقدية في أول الفترة فإنه يمكن الحصول على رصيد  
 . 1994/  12/  31النقدية في 
- 74  +148  =74  

 عيوب بيان التدفق النقدي  -
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هذه لأمور كثيرة لا تحد  تغييراً في النقدية لكن  لنقدي يعتبر محدداً أو غير شاملإن بيان التدفق ا -1
التغييرات قد تكون هامة , مثل تغير فترة تحصيل الذمم , وحجأم الائتمأان الممنأوح للعمألاء وهأذا 

 يجعل استخدام بيان التدفق النقدي محدوداً في التخطيط والرقابة على الإنفاق .
قد يظهر بيان التدفق النقدي المركز المالي للمنشأة بصورة جيدة مع العلأم أنأه لأيس كأذلك فأإذا مأا  -2

ت المنشأة بدفع التزاماتها أو حصلت على قر  قصير الأجل , فإن حجم النقدية فيها يرتفع , تأخر 
وتكون في وضع نقدي جيد مع العلم أنه بعد هذه الفترة ولو بمدة قليلة قد يكأون موقأف المنشأأة 

 مختلفاً جداً عن الحالة الأولى . 

ابة علأى الإنفأاق إلا أنأه يمكأن مأن رقابأة ولكن على الرغم من محدودية بيان التدفق النقدي في الرق 
رقابة وقد لا تلتزم الإدارة تماماً بما يمكن أن  من دونالعديد من البنود المالية النقدية الهامة والتي لا يصح تركها 

يرد في بيان التدفق النقدي إلا أنها تعرف حينها ماذا تفعل في حال وجوده , أما في حال عدم وجود مثل هذا 
 فإنها تستمر بالخطأ من غير أن تعلم تماماً فيما إذا كانت على صح أم على صواب .البيان 
 ( :1مسألة غير محلولة ) -

 توفرت لك البيانات المالية عن إحدى المنشآت خلال النصف الأول من السنة : 
 حزيران  أيار  نيسان  آذار  شباط كانون الثاني   المبيعات النقدية 

        350   400  200 300 350 430 
 من قيمة المبيعات الشهرية على التوالي . %30المشتريات الشهرية تبلع  
 من قيمة المشتريات الشهرية على التوالي . %70الأجور الشهرية تبلع  
 ليرة شهرياً وكذلك الأمر بالنسبة للمصاريف الإدارية الشهرية . 1000تبلع المصاريف الصناعية  
 ليرة .  3500ي في أول المدة ويبلع الرصيد النقد 
 المطلوب : إعداد بيان التدفق النقدي عن المدة المذكورة وتفسير النتائن .  

 
 ( :2مسالة غير محلولة ) -

 : 1994 / 12/  31و  1993/  12/  31فيما يلي الميزانية العمومية المقارنة لإحدى المنشآت في  
 الموجودات 

 120000  100000    نقدية 
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 160000  440000    مخزون
 280000  280000    أ. قبض 

 15000   13000   مدفوعات مقدمة 
 160000   80000    أراضي 
 960000  600000    مباني 

 (220000)  (200000)   يطرح الاستهلا  
 1565000  1313000   مجموع الأصول 

 المطاليب وحقوق الملكية 
 360000  400000    موردون 

 22000   20000   ضرائب مستحقة 
 80000   40000   التزامات مستحقة 

 740000  600000  رأس المال 
 273000  253000   الأرباح المحتجزة 

      1565000  1313000 مجموع المطاليب وحقوق الملكية
 

ليرة وبلغت الأجور  330000ليرة وكانت تكلفة المبيعات  420000ولقد بلغت المبيعات السنوية  
 .  140000ليرة وبلع الربح بعد الضريبة  10000ليرة والاستهلا   4000

ليرة وكان الاهتلا  إلى حين بيع الآلة  6000ليرة بمبلع  12000كما قامت المنشأة ببيع آلة تكلفتها  
 ليرة .  8000

 ليرة . 12000كما بلغت الإيرادات الأخرى والمدفوعة لأصحاب الأسهم  
 المطلوب : إعداد قائمة الدخل وتعديلها لمعرفة حجم النقدية الفعلية . 

 . ماهية الاستثمارات المؤقتة : وأسس المفاضلة بينها -
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يقصد بالاستثمارات المؤقتة قيام المنشأة بتوظيف جزء من أموالها في استثمارات قصيرة الأجل وذات  
سرعة في تحويلها إلى نقدية , كأن تقوم بشراء أذونات خزنية لمدة ثلاثة أشهر ثم تقوم ببيع هذه الأذونات , 

خفضة التي تصاحب هذا النوع من والحصول بالتالي على قيمتها وعلى عائد منخفض يتناسب مع المخاطر المن
 الاستثمارات . 

ذونات الخزينة هي أوراق مالية مضمونة من قبل الحكومة بالتالي فهي غير مصحوبة بمخاطر ,  أن إإذ  
سيما التي تستحق عند الطلب والتي يتولد ولاكما يمكن ذكر ودائع التوفير كنوع آخر من الاستثمارات المؤقتة 

 عنها بعض العائد . 
عادة ما تقوم المنشأة باستثمار جزء من أموالها في استثمارات مؤقتة بسأبب وجأود نقديأة فائضأة و  

سأيما وأن ولالديها , ورغبتها في التخلص من جزء من هذا الفائض , إضافة إلى رغبتها في تعظأيم العائأد , 
ن للمسأتثمر أن يبيأع بعأأض الاسأتثمارات المؤقتأة قابلأة للتحويأأل إلى نقديأة خألال فأأترة زمنيأة قصأيرة , إذ يمكأأ

دون تعرضأأأأه إلى خسأأأأائر رأسماليأأأة , وهنأأأأا يمكأأأأن أن نأأأأرى أن دوافأأأأع الاحتفأأأأاظ مأأأأن الأوراق الماليأأأة المؤقتأأأأة, 
بالاستثمارات المؤقتة هي مماثلة تماماً لدوافع الاحتفاظ بالنقدية , والمتمثلة بدافع الحيطة لمواجهة عجز غير متوقع 

 ت , ومن أهم الأدوات المستخدمة في الاستثمارات المؤقتة نذكر ., أو بدافع المضاربة والمعاملا
  

 اذونات الخزينة :  -1

تعتبر هذه الأداة من أكثر الأوراق رواجاً وهي تتمثل في أوراق مالية قصيرة الأجل تصدرها الحكومة .  
ية فيمكن بيعها حيث لا يزيد أجل استحقاقها عن سنة واحدة . تتميز هذه الأذونات بسرعة تحويلها إلى نقد
 بسرعة , كما تتميز بانخفا  درجة المخاطرة فيها نظراً لأنها مضمونة من قبل الحكومة . 

 شهادات الإيداع القابلة للتداول : -2

هي عبارة عن وثائق صادرة عأن البنأو  التجاريأة تثبأت حأق المأودع في وديعأة بقيمأة محأددة وتأاريخ  
 استحقاق محدد ومعدل فائدة محدد .

 في اقتنائها لسرعة تسويقها تتراوح مدتها ما ينالبنو  التجارية بإصدار هذه الأوراق لزبائنها الراغبتقوم  
شهراً . يحصل المتعاملون بهذه الشهادات على عائد منخفض لكنه أعلى من العائد علأى  18بين شهر إلى 

 .  أذونات الخزينة غير أن درجة الخطر فيها أيضاً هي أعلى في أذونات الخزينة
 الأوراق التجارية : -3
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تعبر الأوراق التجارية عن التزامات قصيرة الأجل تصدرها الشركات الكبيرة والعريقة من أجل تمويل   
احتياجاتها , وتتراوح مدة استحقاقها ما بين أسبوع وتسعة شهور وهي تتسم بعدم ضمانها بأي أصل ماعدا 

 سمعة الشركة المصدرة لها . 
المصارف بسداد قيمة تلك الأوراق في تاريخ الاستحقاق وهذا ما يجعل مخاطرها كما تتسم بالتزام   

 متدنية . 
 نشط لها يتمثل في بيوت السمسرة والمصارف التجارية .            ساهم هذه الأوراق في خلق سوق ثان  ت  

 الكمبيالات المصرفية : -4

تعبر الكمبيالات المصرفية عن تعهد كتابي لإعادة مبلع اقترضه شخص ما من البنك , حيث يستطيع  
البنك أن يحتف  بهذا التعهد حتى تأاريخ الاسأتحقاق , وبيعأه لشأخص آخأر , والشأخص الآخأر يبيعأه بأدوره 

لم يدفع يمكنه التوجه  وهكذا ويستطيع حامل هذه الكمبيالة استرداد قيمتها عند الاستحقاق من محررها , وإذا
إلى المصرف الذي قبل التعهد منذ البداية . إن الكمبيالات سوق ثان , يتمثل في المصارف التجاريأة وبعأض 

 ( . 23, ص 1993)هندي , بيوت السمسرة , 
 صناديق الاستثمار في السوق النقدي . -5

نقديأة, تأديره منشأأة وسأاطة تلجأ المنشأة إلى إيداع بعض أموالها في صناديق استثمار في السوق ال 
التي  قيمها كبيرة , بينما هذه الصناديق وذلك لأن بعض أدوات السوق المالي والنقدي لا يصدر إلا من فئات

نتحد  عنها تجمع المدخرات ذات المبالع القليلة أو الصأغيرة وتشأكل مبلغأاً جيأداً تقأوم بتوظيفأه في أدوات 
يمة والعائد المرتفع . ليحصل في النهاية كأل مسأتثمر علأى نسأبة مأن السوق النقدية ذات الفئات الكبيرة الق
 العائد بحسب حصته في الصندوق . 

 اتفاقيات إعادة الشراء . -6

تعتبر اتفاقيات إعادة الشراء أحد أساليب الاقترا  التي يلجأ إليها التجار المتخصصون في التعامل  
 بالأوراق المالية . 

التجار ببيع أحد المستثمرين بصفة مؤقتة أوراقاً مالية ويحصل على  بموجب هذا الأسلوب يقوم أحد 
مبلع ما بقيمة هذه الأوراق . قد يكون لليلة واحدة أو أسبوع , ويتم بنفس الوقت إبرام عقد بإعادة شراء هذه 

لال الفترة , أو قد الأوراق بمبلع أكبر من المبلع الذي تم فيه البيع . والفرق بين المبلغين يمثل فائدة على المبلع خ
 يتم البيع وإعادة الشراء بنفس المبلع ويتم الاتفاق على الفائدة التي ستضاف على المبلع . 
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 لهذه الاتفاقيات .    اً ثاني اً هذا وتعتبر المصارف التجارية سوق 
 ودائع العملات الأجنبية . -7

يمكن للمدير المالي أن يلجأ إلى شراء عملات أجنبية وإيداعها في المصأارف لفأترة مختلفأة مأن أجأل  
الحصول على عائد على هذه الودائع من ناحية , كما يمكن أن يقأوم ببيأع هأذه الأمأوال عنأدما يكأون سأعر 

تم إيداع هذه الأموال  سيما إذاولاالصرف مناسباً . وبذلك يمكن أن يحصل على عائد من خلال هذه الأموال 
 الأجنبية لفترة زمنية قصيرة أو إيداعها على شكل ودائع توفير وتحت الطلب .

يتم المفاضلة بين الاستثمارات المؤقتة من خلال معيارين هما معيار المخاطرة ومعيار العائد . حيث  
السأداد , ومخأاطر السأوق ,  تتعر  الاستثمارات المؤقتة للعديد من المخاطر من أهمها , مخأاطر التوقأف عأن

 ومخاطر سعر الفائدة .
المعيأار الثأاني للمفاضألة بأين الاسأتثمارات  Return of Investmentويمثل العائد علأى الاسأتثمار  

, وعلأى ذلأك فأإن علأى المسأتثمر  Riskن معدل العائد يتناسب طرداً مع المخأاطر إالمؤقتة . إذ يمكن القول 
مرتفع أن يتحمل المخاطر المرتفعة , وأما إذا كان لا يريد تحمل المخاطر فإن عليه  الذي يريد الحصول على عائد

 القبول بأرباح أقل . 
 ن للاختيار بين الاستثمارات .وهنا  قاعدتا 
: إذا تساوت المخاطر بين الاستثمارات , فيجب اختيار الاستثمار ذي العائد  القاعدة الأولى 
 الأعلى . 

إذا تساوت العوائد بين الاستثمارات , فيجب اختيار الاستثمار ذي المخاطر  : القاعدة الثانية  
 الأقل .

من ناحية أخرى تجدر الإشارة إلى أن الاستثمارات المؤقتة هي أقل عرضة لتقلبات أسعار الفائدة من  
غيرات أسعار الاستثمارات طويلة الأجل , ذلك لأن الاستثمارات المؤقتة سريعة الاستحقاق , وبالتالي فإن ت

ثاراً حالية , بل بعد مرور فترة ما , تكون فيها الاستثمارات المؤقتة قد استحقت أو آالفائدة سوف لن تحد  
 شارفت على الاستحقاق , تاركة تلك الآثار إلى الاستثمارات الطويلة الأجل . 

 

 

 حدود الاستثمار في النقدية والاستثمارات المؤقتة . 



145 
 

يتوقأف حجأم الاسأأتثمار في النقديأة بنأأاءً علأى حجأم النقديأأة الواجأب الاحتفأأاظ بأه في المنشأأأة .  
لأغرا  المضاربة , والمعاملات والحيطة , وكذلك بناءً على حجم الرصيد النقدي الواجأب الاحتفأاظ بأه في 

ه المنشأة , لأن المنشأة قد البنك كوديعة لقاء الخدمات التي يقدمها أو يمكن أن يقدمها البنك الذي تتعامل مع
تحتاج إلى قر  مصرفي وعندها قد لا يقدم البنك على منحها القر  بسعر الفائدة المناسب من وجهة نظر 

 المنشأة إلا إذا كان لهذه المنشأة رصيد معو  لدى البنك . 
تحقيقه  ويجب الإشارة هنا إلى أن الاحتفاظ بالرصيد النقدي يتوقف على معدل العائد الذي يمكن 

من خلال الاستثمارات المؤقتة . وعلى التكلفة التي يمكن أن تتكبدها المنشأة نتيجة بيع وشراء الأوراق المالية 
لأغأرا  الاسأتثمارات المؤقتأة , ذلأك أن لتلأك الأوراق تكأأاليف متعأددة منهأا العمأولات الأتي يحصأل عليهأأا 

 السماسرة . وتكلفة الفرصة البديلة .......الخ .
تجأأدر الإشأأارة هنأأا وعنأأد الإقأأدام علأأى شأأراء وبيأأع الأوراق الماليأأة المخأأاطر الناجمأأة عأأن تلأأك كمأا  

الاستثمارات , وإمكانية تسويق تلك الأوراق وبيعها خلال الفترة المطلوبة . ويبقى أن نشير إلى ضرورة توجيه 
جأل أن تتوافأق تأواريخ اسأتحقاق الاستثمارات المؤقتة وفقاً للالتزامات التي يتوجب على المنشأة تلبيتها مأن أ

ستطيع أن تفي بهذه الالتزامات والمحافظة تالاستثمارات المؤقتة مع تواريخ استحقاقات التزامات المنشأة لكي 
 على سمعتها المالية الجيدة . 

 ن الاستثمار في النقدية والاستثمارات المؤقتة يتوقف على أساسين :إوأخيراً يمكن القول  
تفاظ بقدر كاف من النقدية والاستثمارات المؤقتة يكفي لضمان توفير مستوى ملائم التأكد من الاح -1

 من السيولة .
التأكأد مأأن أن مأا تحأأتف  بأه المنشأأأة مأن هأأذه الاسأتثمارات لا يزيأأد عأن الحاجأأة طالمأا أن النقديأأة  -2

  (. 24, ص  1991هندي ,الفائضة لا يتولد عنها أي عائد.)

   Cash management Techniquesتقنيات ىدارة النقدية 
    Cash Flows Synchronizationمزامنة التدفقات النقدية  -1

تستطيع المنشآت أن تخفض من رصيد النقدية إلى أدنى حد من خلال تحسين توقعاتها حول التدفقات 
النقديأة الداخلأة والخارجأة ومأن خألال ترتيأب الأمأأور بحيأث تحصأل علأى النقديأة بشأكل متأزامن مأأع 

اجأة إليهأا احتياجاتها النقدية , إن هذه المزامنة للتدفقات النقدية توفر النقدية للمنشأأة في وقأت الح
وهكذا فإنها تمكن المنشأة من تخفيض رصيد النقدية وتخفيض القرو  المصرفية وبالتالي نفقات الفائدة 

 (  Eugene , 2004 , 581ستكون أقل وبذلك سيتم دعم مستوى الربحية .) 
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    Using Floatاستخدام الشيكات الطافية   -2

المنشأة لدى المصرف في سجلات المنشأة و  يشير مفهوم الشيكات الطافية إلى الفرق بين رصيد
رصيد المنشأة لدى المصأرف في سأجلات المصأرف . ذلأك أن رصأيد المنشأأة مأن النقديأة كمأا هأو 
ظاهر في سجلات المصرف عادة ما يختلف عن رصيد النقدية كما هو ظاهر في سجلات المنشأة 

صافي للتأخير في دفع الشيكات التي وهذا الاختلاف يسمى بالشيكات الطافية , وهو يمثل التأثير ال
ن الشيكات المحررة من قبأل إتحررها المنشأة وتحصيل قيمة الشيكات التي تستلمها المنشأة . حيث 

والأتي تسأأبب   Disbursement Floatالمنشأأة تولأد مأا يسأأمى بشأيكات الأدفع الطافيأأة 
 ا يتم تحصيل قيمة الشك . في رصيد المنشأة من النقدية لدى المصرف إلا عندم اً فوري اً انخفاض

 Collectionفي حين أن الشيكات التي تسأتلمها المنشأأة تشأكل شأيكات التحصأيل الطافيأة 

Float   يحأد  أي تغيأير في  لاوالتي تزيد من النقدية في سجلات المنشأة بشكل فوري و لكأن
 رصيد المنشأة من النقدية في سجلات المصرف إلا عندما يتم تحصيل قيمة لشيك . 

وبالتالي فإن المنشأة تستفيد من شيكات الدفع الطافية و بالعكس تتضرر من شيكات التحصيل 
الأأدفع الطافيأأة وشأأيكات التحصأيل الطافيأأة يسأأمى بصأأافي  الطافيأة . إن مجمأأوع كأأل مأأن شأيكات

 ( .  ( Net Float   .Stephan , 2005 , 761الشيكات الطافية 
   speeding up Collectionsتسريع عملية تحصيل الشيكات  -3

السمات المهمأة لإدارة النقديأة الكفأوءة هأي تحصأيل الشأيكات المسأتلمة بأقصأى سأرعة  ىحدإإن 
ممكنة , حيث كلما استطاعت المنشأة استلام النقدية بسرعة أكبر , كلما استطاعت استثمار هذه 

اولة لاكتشاف الأموال بوقت أبكر وأقرب واستطاعت الحصول على عوائد أكبر و وبالتالي فإن المح
طرق لتحصيل الأموال من الزبائن بسرعة أكبر له أهمية كبيرة كونه يسهم في تسريع التدفقات النقدية 
الداخلة . فمثلًا تستطيع المنشأة أن تقدم للزبائن حسماً ما في حال دفعوا قيمة فواتيرهم في وقت 

 ( .  Timothy, 1997 , 443أبكر . ) 
   Slowing Disbursement تاادبطاء في سداد الالتزام -4

تستطيع المنشأة استخدام مصدر آخر في توفير النقدية لها وهو الإبطاء في سداد الالتزامات , وذلك 
بهدف الإبطاء من حركة التدفقات النقدية الخارجة وإتاحة الفرصة للمنشأة كي تحتف  بالنقدية لفترة 

دون إلحاق الضرر بالسمعة الائتمانية لها . وفي سبيل تحقيق ذلك فإن ثمة وسائل يمكن من أطول 
للمنشأة أن تستخدمها ولعل من أبرزها الاستفادة القصوى من شروط الدفع . فإذا كانت شروط 

يأأوم فأإن المنشأأأة تسأأتطيع الأدفع في اليأأوم التاسأأع بأدلًا مأأن اليأأوم الأول  30صأأافي  2/10الأدفع 
ة من المبلع والحصول على الحسم نفسه . ويمكن أيضاً تأخير المدفوعات النقدية عن طريق والاستفاد
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السداد بشيكات لدى مصارف محلية تقأع بعيأداً عأن مقأر المنشأأة الدائنأة , وهنأا تسأتغرق عمليأة 
  Draftsتحصيل الشيك فترة زمنية أطول . كما يمكن اللجوء إلى السداد من خلال الكمبيالات 

ن الشيكات نظراً لأنه ليس من الضروري أن تتوافر النقدية في المصرف عند تحرير الكمبيالة  بدلًا م
وإنما يجب توفر النقدية عند تقديمها للسداد فقأط ممأا يمكأن مأن  –وذلك على عكس الشيك  -

تقليأل حجأأم الرصأأيد النقأأدي الأذي يأأتم الاحتفأأاظ بأأه , بالإضأأافة لأذلك فإنأأه لا يأأتم دفأأع قيمأأة 
ة مباشرة عند إرسالها  إلى مصرف المنشأة من أجل التحصيل بل يقوم مصرف المنشأة أولًا الكمبيال

 بعر  الكمبيالة على المنشأة للموافقة عليها قبل أن تتم عملية السداد . 
 
 

 ىدارة الاستثمارات المؤقتة ) الأ راق المالية سهلة التسوق (       
   Management of Temporary Investment ( Marketable 

Securities)   
لقد أشرنا سابقاً إلى أن الاستثمارات المؤقتة هي أدوات استثمار قصيرة الأجل تستثمر فيها المنشأة 
النقديأة الفائضأة لفأترة زمنيأة قصأيرة . ويمكأأن اسأتخدام هأذه الأدوات بأديلًا لرصأيد النقديأة بأأدافع 

الاحتياط أو المضاربة أو بالدوافع السابقة مجتمعة . ولكن المنشآت تحتف  بأدوات  المعاملات أو
الاسأتثمار قصأيرة الأجأأل بأدافع الاحتيأأاط بشأكل أساسأأي . وعلأى الأأرغم مأن أن  تلأأك الأدوات 
شديدة السيولة لكنها ليست تماماً كالنقدية , حيث تحتاج لفترة زمنية ما من أجل تحويلها إلى نقدية 

ة على ذلك فإن النقدية وأغلب الحسابات لدى المصارف لا تقدم أية عوائد في حين تدر , علاو 
أدوات الاسأأتثمار قصأأيرة الأجأأأل بعأأض العوائأأد . ولهأأأذا السأأبب تحأأتف  بعأأأض المنشأأآت بأأأبعض 
الاستثمارات المؤقتة كبديل للرصيد النقدي المرتفع , ثم يتم بيع جزء من هذه الاستثمارات عندما 

قات النقدية الخارجة . كما نشير في هذا الصدد إلى أن بعض المنشآت تمتلك فائضاً من تزداد التدف
النقديأة خألال فأترات معينأة مأن السأنة وتقأع في العجأز النقأدي خألال فأترات أخأرى , ومثأل هأذه 
المنشآت تشتري أدوات استثمار قصيرة الأجل خلال فترات الفائض وتقوم ببيع جزء منها في فترات 

 العجز . 
 Criteria for Selecting Temporaryمعبايير اختيبار الاسبتثمارات المؤقتبة 

Investment   
 يستخدم المدراء الماليون بعض المعايير لاختيار الاستثمارات المؤقتة ومن أهمها : 

    Default Riskخطر الفشل  -1
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فع الفائدة أو أصل يشير هذا المعيار إلى احتمال عدم قيام الجهة التي أصدرت الورقة المالية بد
الدين في تاريخ الاستحقاق وبالطبع يختار المدير المالي الأداة التي يكون فيها احتمال الفشل 

 أقل ما يمكن . 
     Interest Rate Riskخطر معدل الفائدة  -2

تسأأأبب التغأأأيرات في المسأأأتوى العأأأام لمعأأأأدلات الفائأأأدة تغأأأيرات وتقلبأأأات في أسأأأأعار أدوات 
عام فإن الأدوات التي تحمل تاريخ استحقاق أقصر يكون حجم التقلبات الاستثمار , وبشكل 

فيها أقل . وعليه فإن أدوات الاستثمار طويلة الأجل هي أكثر عرضة لهذه المخاطر من أدوات 
الاستثمار قصيرة الأجل باعتبار أن أسعار الأولى تتعر  لتقلبأات وتغأيرات أكأبر ناجمأة عأن 

الفائدة وخاصة  إن أسعار أدوات الاستثمار تنخفض مع ارتفاع التغيرات في أسعار الفائدة .
تلك الأدوات التي تحمل معدلات فائدة ثابتة , حيث سيعر  المستثمر سعر أقل عند شراء 

أدوات استثمار مماثلة تم طرحها  أداة استثمار تحمل معدل فائدة أقل كمن المعدل الذي تحمله
ر المحفظة الاستثمارية للمنشأة على تلأك الأدوات حديثاً في السوق , ولذلك عادة ما تقتص

الاسأتثمارية الأتي تحمأأل تأواريخ اسأأتحقاق قصأيرة الأمأأد نسأبياً , إلا إذا كانأأت المنشأأة تنأأوي  
 الاحتفاظ بالأداة الاستثمارية لفترة طويلة عندها ستختار الاستثمار طويلة الأجل . 

   Liquidityالسيولة  -3

ومأن درة على تحويل أداة الاستثمار إلى نقدية بسرعة وسأهولة يشير مصطلح السيولة إلى الق
حدو  خسائر . فقد يواجه المدير المالي بعض الأحدا  غير المتوقعة والتي تتطلب منه  دون

توفير كمية كبيرة من النقدية بسرعة , وبالتالي يتوجب بيع كمية معينة من أدوات الاستثمار 
حدو  أية خسأائر . ممأا  ومن دونعلى النقدية بسرعة  وهنا يرغب المدير المالي في الحصول

سبق يمكن استنتاج أنه عند اختيار أداة الاستثمار قصيرة الأجل يجب أن تؤخذ الفترة المطلوبة 
خسائر رأسمالية  من دونكما تجدر مراعاة احتمال بيع الأداة ,  لبيع تلك الأداة بعين الاعتبار

 أي بيعها بسعر يعادل سعر الشراء . 
          Returnsالعوائد  -4

بارتفاع مستوى المخاطر .  اً من المفيد فهم أن ارتفاع مستوى العوائد عادة ما يكون مصحوب
وبالتالي عند المفاضلة بين أدوات الاستثمار قصيرة الأجل يجب دراسة وتقييم العلاقة التبادلية 
بأين العائأد والمخأأاطرة . وطالمأا كأأان الأدافع الأساسأي مأأن الاحتفأاظ بأأأدوات اسأتثمار قصأأيرة 
الأجأل غالبأأاً الاحتيأاط والحمايأأة مأن العجأأز غأأير المتوقأع في النقديأأة , فأإن السياسأأة المسأأيطرة 

 قل نسبياً مع التضحية ببعض العوائد .   أستكون اختيار البديل الذي يحمل مخاطر 
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 إدارة الذمم المدظية
Receivables Management 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 
 مفهوم الذمم المدينة -
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تشير العديد من المراجع والدراسات ذات الصلة بأن الذمم المدينة هي تلك الديون الأتي تنشأأ مأن  
تحصل على القيمة نقداً . أي أن المنشأة تقدم  دون أنمن جراء قيام المنشاة ببيع عملائها بضائع وخدمات 

 من التسهيلات في الحصول على السلع التي تتعامل بها أو الخدمات التي تقدمها .     اً للمشتري نوع
ومن الملاح  أن الذمم المدينة هي أحد عناصر الموجودات المتداولة في المنشأة . وبذلك فهي تساهم  

  . Working Capitalفي تكوين رأس المال العامل 
ن مأأنح إتقأوم المنشأأة عأأادة بمأنح الائتمأأان بهأدف زيأادة مبيعاتهأأا والوصأول إلى تعظأأيم أرباحهأا إذ  

 الائتمان يؤثر بشكل مباشر على حجم المبيعات . 
ر أن نجد مؤسسة ما لاتقوم أنواعها على منح الائتمان , ويند ولقد دأبت المنشآت على اختلاف 

بمنح الائتمان , ولهذا فإن على المنشآت أن تقوم بمنح الائتمان طالما أن هذا الأمر يساعد على بقاء المنشأة 
 Creditواسأتمراريتها في السأأوق . وهأذا يعأأني أن علأأى المنشأأة أن تقأأوم بتخفأيض معأأايير مأأنح الائتمأان 

standards ولدة عن الزيادة في منح الائتمان تفوق التكاليف الإضافية للحسابات طالما أن ربحية المبيعات المت
المدينة , وبالنسبة للمنشآت التي تحصل على الائتمان , فهي تجد فيه البساطة واليسر والسهولة , لأنه لا يحتاج 

سيما عندما لا, إلى إجراءات معقدة كما هو الحال عندما تريد المنشأة الاقترا  من المؤسسات المالية المختلفة 
لا يسمح المركز المالي لهذه المنشآت الاقترا  من المؤسسات المالية , أو أنها تجد أن تكاليف الائتمان التجاري 

 هي أقل من التكاليف الأخرى للحصول على الأموال . 

 تكاليف الائتمان : -

 تتمثل تكاليف الائتمان بعدد من البنود يمكن أن نذكر منها .  
ال الأتي تمأأنح للعمألاء علأأى شأأكل بضأاعة فهأأي اقتطأاع لجأأزء مأن اسأأتثمارات المنشأأأة تكلفأة الأمأأو  -1

وتسليمها للغير وبالتالي سوف تبقى معطلة إلى حين استلام ثمن البضاعة من العملاء , وهنا  أيضاً 
تكلفة رأس المال المستخدم في هذه البضاعة لأنه قد تكون المنشأة مقترضة مأن المؤسسأات الماليأة 

ذلك ملتزمأة تجأاه هأأذه المؤسسأات بسأداد القسأط والفوائأد ولهأأذا فأإن عأدم تحصأيلها لهأأذه وهأي بأ
 الأموال من العملاء يجعل المنشأة تدفع فوائد ديون الغير .

تكلفة الديون المعدومة : وهي تتمثل في جملة الأموال التي لا تستطيع المنشأة استردادها من العملاء  -2
اعات بنأأأز نتيجأة عأأدم قأدرتهم علأأى السأداد أو الأأدفع وقأد تترافأأق هأذه التكلفأأة في بعأض الأحيأأان 

 دون أن تتمكن المنشأة من الحصول على أموالها . من قضائية لها نفقاتها الخاصة 
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كاليف الخاصة بتحصيل الأموال : وهذه النفقات تختلف وتتعدد , فقد تتمثل في تكاليف السفر الت -3
من منطقة إلى أخرى ومن بلد لآخر , أو قد تقوم المنشأة بتعيين بعض الموظفين للقيام بمثل هذه 
العمليات وتأسيس أقسأام خاصأة بالتحصأيل في المنشأأة , أو تأدفع للمصأارف والمؤسسأات الماليأة 

 لأخرى عمولتها وأجورها إذا تم التحصيل عن طريق هذه المؤسسات . ا

تكلفة التأخير في تحصيل الذمم : وهي تتمثل في المبأالع المحجأوزة لأدى العمألاء لفأترة زمنيأة طويلأة  -4
 وتكلفة الإجراءات الواجبة الاتخاذ من أجل التحصيل . 

يح أو تحد من منح الائتمان  التي تت بد من وضع بعض المعاييرومن أجل نجاح سياسة الائتمان لا 
 التجاري , ولا بد أيضاً من أن تترافق بسياسة محكمة للتحصيل لكي تحد من خطر منح الائتمان . 

   Credit Standardsمعايير منح الائتمان  - 

إن السأؤال المحأوري في سياسأة الائتمأأان هأو : مأا المعأأايير الأتي يجأب تطبيقهأأا لقبأول أو رفأض مأأنح  
ن المنشأة تمتلك العديأد مأن الخيأارات . فقأد إالسؤال السابق بالقول  عنالإجابة  يمكن تمان للعميل ؟ و الائ

تقرر المنشأة عدم منح الائتمان إلا للزبائن الذين يتمتعون بتصنيف ائتماني جيد وبجودة ائتمانية عالية , أي 
جداً أو  خطر الفشل في تسديد التزاماتهم ضئيلاً  يمتلكون قدرة قوية على الوفاء بالتزاماتهم وبسرعة , وهنا يكون

بالإضافة إلى أنهم لن يتأخروا عن السداد . وقد تقرر المنشأة منح الائتمان لكل الزبائن بغض النظر عن  اً معدوم
يتم الجودة الائتمانية التي يتمتعون بها . وبين هاتين الحالتين المتطرفتين يوجد العديد من الحالات التي غالباً ما 

التمييز بين اتجاهين أو معيارين لمنح الائتمأان الأول يقأوم علأى المرونأة في مأنح تطبيقها .وبشكل عام يمكن 
الائتمان , بحيث تكون الشروط سهلة حيث تزداد بموجب هذا المعيار المبيعات والتي تؤدي إلى زيادة في الأرباح 

في الحسابات المدينة وبالتالي زيادة في تكاليف ارات الاستثم, ومن ناحية أخرى يتولد عن هذا المعيار زيادة 
الائتمان التي سبق ذكرها , والمعيار الثاني في منح الائتمان هو التشدد والصعوبة في منح الائتمان ووضع شروط 

ع , يترافق هذا المعيار بالطبالحصول على هذا الائتمان المحدد قاسية أمام العملاء بحيث لا يستطيع كافة العملاء
وانخفأا  في مسأتوى المبيعأات  Collection And Credit Costبانخفأا  تكأاليف الائتمأان والتحصأيل 

الأذي قأد يقأود إلى انخفأا  في الأربأاح , لكأن هأذا لا يعأني أن المنشأأة سأوف تكأون خاسأرة مأن جأراء هأأذه 
 . ح الائتمانفوق التكلفة الناجمة عن منيالسياسة لأن الإيراد الناتن عن المبيعات المتحصلة قد 

ومن أجل التوصل إلى قرار سليم حول منح أو الامتناع عن منح الائتمان لا بد من دراسة التغيرات  
 المرافقة لهذه السياسة , وللتوضيح نقوم بافترا  المثال التالي :
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الجدول التالي يوضح المبيعات الآجلة ومتوسط فترة التحصيل ونسبة الديون المعدومة لفئات مختلفة  
تملين في حين تمثل ( هي معطيات مقدرة وتمثل الزبائن المح5( والفئة ) 4من الزبائن . بالنسبة لمعطيات الفئة )

 الأولى زبائن المنشأة الحاليين .   الفئات الثلا 
 ( معطيات الذمم المدينة 3الجدول رقم ) 

 نسبة الديون المعدومة  متوسط فترة التحصيل  المبيعات الآجلة )وحدات نقدية ( الفئة
 - يوم 25         900000        1
 %0,5           يوم  30         1100000        2
 %3 يوم  45          400000         3
 %7 يوم  60          300000         4
 %13           يوم   90          100000         5

الأولى وتحجبأأه عأن الفئأة الرابعأأة  م الائتمأان لكأأل مأن الفئأات الأثلا فأأإن المنشأأة تقأدوفقأاً للسياسأة الحاليأة 
( وحدة نقدية وتحتاج المنشأة 900000والخامسة , ونلاح  أن المبيعات الآجلة من زبائن الفئة الأولى تبلع ) 

توجد ديون معدومة . أما  لتحصيل قيمة المبيعات الآجلة من زبائن هذه الفئة ولا اً ( يوم25إلى فترة مقدارها )
( 30( وحدة نقدية , وبلع متوسط فترة التحصيل )1100000المبيعات الآجلة في الفئة الثانية فد بلغت )

( مأع متوسأط فأترة 400000% , وبلغت المبيعات الآجلة للفئة الثالثأة )0,5ونسبة الديون المعدومة  اً يوم
%( , وكنتيجة للسياسة الحالية فإن المنشأة تقدر 3دارها )ونسبة ديون معدومة مق اً ( يوم45تحصيل مقدارها )

( وحدة 100000( وحدة نقدية من زبائن الفئة الرابعة و )300000بأنها تفقد مبيعات لكل عام بمقدار )
%( مأن إجمأالي 75نقدية من زبائن الفئة الخامسة . وتقدر المنشأة بأن نسبة التكأاليف المتغأيرة هأي حأوالي )

 %( . 25تالي فإن نسبة مساهمة الربح لكل وحدة نقدية من المبيعات هي )المبيعات وبال
%( ) الأذي هأو تكلفأة الفرصأة 20أما معدل العائد قبل الضريبة على الاسأتثمار في الأصأول المتداولأة هأو )

رابعة من البديلة ( . ووفقاً للسياسة الجديدة فإن المنشأة تدرس تسهيل معايير الائتمان ومنح الائتمان للفئة ال
( وحدة نقدية وذلأك 120000الزبائن و وتقدر المنشأة أنها بحاجة إلى استثمار إضافي في المخزون مقداره )

 ( وحدة نقدية . 300000لرفع مستوى المبيعات بمقدار )
 الأرباح قبل الضريبة .  فيلتقييم  هذه السياسة يجب أن يدرس المدير المالي كيفية تأثيرها 

 المبيعات الإضافية × الإضافية = نسبة مساهمة الربح ربحية المبيعات 
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                        =0,25  ×300000   
                        =75000  

 متوسط فترة التحصيل × الاستثمار الإضافي في الذمم = متوسط المبيعات اليومية الإضافية 
  60( ×  365= )المبيعات السنوية /                             
                             ( =300000 /365  × )60  
                             =49315  

 معدل العائد المطلوب قبل الضريبة × تكلفة الاستثمار الإضافي في الذمم = الاستثمار الإضافي 
                                   =49315 ×20 % 
                                   =9863  

 معدل العائد المطلوب قبل الضريبة × تكلفة الاستثمار الإضافي في المخزون = الاستثمار الإضافي في المخزون 
                                      =120000  ×20 % 
                                      =24000  

  0,07×  300000ة الإضافية = الديون المعدوم
                          =21000  

 (  9863+  21000+  24000)  –(  75000صافي التغير في الأرباح قبل الضريبة = )
                           + =20137  

لأن العوائد الناتجة نلاح  من التحليل السابق بأن على المنشاة أن تسهل معايير الائتمان للفئة الرابعة وذلك 
 ( .  20137ار تفوق تكاليفه بمقدار ) ر عن هذا الق

وبالطبع فإن ثمة افتراضات يجب أن يدركها المدير المأالي , فقأد افترضأنا في هأذا المثأال بأأن لأدى المنشأأة طاقأة 
عأأأدات إنتاجيأأة فائضأأة , ففأأي حأأال عأأأدم تأأوفر هأأذه الطاقأأة فأأإن المنشأأأأة سأأتحتاج إلى اسأأتثمار إضأأافي في الم

ولن يزداد وهذا  اً الأولى سيبقى ثابت فترة التحصيل لدى الفئات الثلا  والتجهيزات . كما افترضنا بأن متوسط
وقد يقوم الزبائن ضمن هذه الفئات بتأخير دفعاتهم عندما يعلمون أن فئة ما  اً الافترا  قد لا يكون صحيح

ع بالسأرعة نفسأها الأتي تأدفع بهأا تلأك الفئأات . من الزبائن تحصل على الائتمان على الأرغم مأن أنهأا لا تأدف
  وبالطبع فإننا نحتاج هنا إلى إجراء بعض التعديلات على التحليل السابق .     
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  Credit Termsحدود منح الائتمان  -

يقصد بحدود منح الائتمان تلك الشروط والمتطلبات التي تطبقها المنشأة على عملائها أثناء منحهم  
الرئيسية وتقرأ هذه الجملة أن  ة( تشير إلى الحدود الثلاث 30صافي  10/  2هذه الجملة الرقمية )الائتمان ولعل 

%/ من 2من تاريخ الفاتورة لكي يقوم بالسداد و ويمكنه الحصول على حسم مقداره / اً / يوم30لديه / الزبون
/ أيأام مأن التأأاريخ المأدون علأى الفأأاتورة . إن العبأارة السأأابقة 10قيمأة الفأاتورة إذا قأأام بسأداد المبلأع خأألال /

 تتضمن حدود منح الائتمان وهي :  
 نسبة الخصم النقدي . -1
 فترة الخصم النقدي .  -2

 لائتمان الممنوح .فترة ا -3
 

  ( Cash Discount )نسبة وفترة الخصم النقدي  -

فهأو تقليأد شأائع لأدى المنشأآت لتشأجيع الزبأائن  يمنح الخصم النقدي من أجل تعجيل الدفع    
على دفع قيمة مشترياتهم بشكل نقدي . إن استخدام الخصم النقدي للحصول على قيمة المبيعات 
في وقأت مبكأر يجأب أن يكأون خاضأعاً للتحليأل مأن خألال مقارنأة التكأاليف والمنأافع الناتجأة عأأن 

صافي  2/10جراء تعديل في شروط الائتمان من ) الخصومات النقدية المختلفة . فقد تقرر المنشأة إ
( . إن هذا الإجراء ينبغي أن يؤدي إلى تخفيض متوسط  اً يوم 30صافي  1/10( إلى )  اً يوم 30

فترة التحصيل لأن نسبة معينة من الزبائن الحاليين سيدفعون ضمن فترة الخصم , وفي بعض الأحيان 
جدد سيعتبرون ذلك الخصم بمثابة تخفيض في السعر  يؤدي اتخاذ قرار منح الخصم إلى جذب زبائن

 تم مقارنتها بالمنافع المتوقعة . توبنفس الوقت يرتب منح الخصم تكلفة ما يجب أن 
فبفر  أن المنشأة السابقة قد توقعت انخفا  متوسط فترة التحصيل نتيجة منح الخصم من     
بائن سيحصلون على الخصم , ومستوى %/ من الز 40وتتوقع بأن / اً / يوم25إلى /  اً / يوم50/

/ وحدة نقدية ومأن المتوقأع أنأه لأن يتغأير , ومعأدل العائأد قبأل  200000المبيعات الحالية هو / 
 % / . 20الضريبة المطلوب على الاستثمار في الذمم المدينة هو / 

 : ولمقارنة التكاليف مع المنافع الناتجة عن هذا القرار سنحتاج إلى التحليل التالي 
 متوسط الرصيد الجديد  –مقدار النقص في متوسط رصيد الذمم = متوسط الرصيد الحالي 



156 
 

) المبيعببات الجلبببة  –متوسبببط فتببرة التحصببيل ( ×  365=) المبيعببات الجلببة السببنوية  
 متوسط فترة التحصيل الجديد ( ×365السنوية   

 ( =200000 365  × )50 –  (200000 365  × )25  
 =273972,6 – 136986,3  =136986,3  

الأرباح علأ الأموال التي تم تحريرها نتيجة التخفيض في الذمم المدينة = مقدار النقص في 
 معدل العائد المطلوب × رصيد الذمم المدينة 

 =136986,3  ×20 = %27397,3  
× نسبة الزبائن الذين حصلوا علأ الخصم × تكلفة الخصم = المبيعات الجلة السنوية 

 ة الخصم نسب
 =200000  ×40 × %1 = %8000  

  19397,3=  8000 – 27397,3صافي التغير في الأرباح = 
 نلاح  من التحليل السابق أن من مصلحة المنشأة تقديم الخصم .  

   

 
   Credit instrumentأد ات الائتماإ  

تعتبر أداة الائتمان الدليل الأساسي على المديونية , وغالباً ما يتم منح الائتمان التجاري على شكل حساب 
. وهذا يعني أن الأداة الرسمية الوحيدة للائتمان التجاري هي الفاتورة التي يتم   Open Accountمفتوح 

استلام البضاعة . وفي بعض الأحيان يمكن إرسالها عند شحن البضاعة لكي يوقعها العميل كدليل على قبولها و 
وهأذا الأسأألوب عأادة مأأا  Promissory Noteللمنشأأة أن تطلأب مأأن العميأل التوقيأأع علأى كمبيالأأة 

يستخدم عندما تتوقع المنشأة حدو  مشكلة ما عند التحصيل . إن هذا الأسلوب غير شائع بكثرة , ولكنه 
ود الدين فيما بعد . غير أن المشكلة مع هذه الكمبيالات يمكن أن يزيل احتمال حدو  أية خلافات على وج

هي أن التوقيع عليها يتم بعد استلام البضاعة . وثمة طريقة أخرى متبعة للحصول على التزام العميل بالدين 
حيأث تقأوم المنشأأة   Commercial Draftsقبأل أن يسأتلم البضأاعة ألا وهأي الكمبيأالات التجاريأة 

ية تطلب فيها من الزبون دفع مبلع معين في تاريخ محدد , ثم يتم إرسال هذه الكمبيالة إلى بتحرير كمبيالة تجار 
مصرف الزبون  مع فواتير الشحن وعندما تعر  الكمبيالة على العميل ويقبلها بالتوقيع عليها , فهذا يعني أن 

يمه وثائق الشحن ويتم إعادة المشتري يتعهد بدفعها في المستقبل , وبعد أن يقبل العميل الكمبيالة يتم تسل
 الكمبيالة للبائع .  
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كأداة     Conditional Sales Contractsوفي بعض الأحيان تستخدم المنشأة عقود البيع الشرطية 
للائتمان , حيث وفقاً لهذه العقود تحتف  المنشأة البائعة بالملكية القانونية للبضاعة حتى يقوم الزبون بتسديد 

  قيمتها بالكامل . 

  Collection Policyسياسة التحصيل 
تتضمن سياسة التحصيل مراقبة حسابات الذمم المدينة وذلك لاكتشاف أي انخفا  في جودة هذه  

( . كمأأا تتضأأمن تحديأأد الزبأأائن المتأأأخرين عأأن السأأداد واتخأأاذ  288, ص 2001الحسأأابات , ) مطأأاوع , 
صول الهامة التي الإجراءات اللازمة لتحصيل الديون المستحقة . ولما كانت حسابات الذمم المدينة تمثل أحد الأ

تستقطب استثمارات كبيرة في العديد من المنشآت فإن الرقابة على تلك الاستثمارات تعد أمراً ضرورياً لتحقيق 
 الكفاءة في استخدام الموارد المالية المستثمرة في تلك المنشآت .  

نة يمكن أن يوفر لإدارة المنشأة ولاشك أن إتباع الأساليب المتطورة في الرقابة على حسابات الذمم المدي        
نوعاً من الإنذار المبكر وذلك من خألال متابعأة التغأيرات الأتي تطأرأ علأى أرصأدة هأذه الحسأابات في المنشأأة 
والعمل على اكتشاف الأسباب الحقيقية الكامنة وراء تلك التغيرات لكي يتم معالجتهأا قبأل تفأاقم المشأكلة 

 وتعذر علاجها بعد ذلك . 
من هنا فإننا نرى بأن الرقابة على حسابات الذمم المدينة تعد عنصراً في غاية الأهمية لأن ضعف هذه            

الرقابة سيؤدي إلى تراكم تلك الحسابات بشكل غير مجد نتيجة تخلف العملاء عن السداد , وهذا سأيؤدي 
 ة التشغيلية بها بشكل سلبي . بالطبع لإطالة دورة تحويل النقدية والتأثير في ربحية المنشأة وفي السيول

 ومن أهم أساليب الرقابة على حسابات الذمم المدينة هي فترة تحصيل هذه الذمم وهيكل الآجال .         
       Receivables Collection Periodفترة تحصيل الذمم 

 وهي متوسط الفترة التي يستغرقها العملاء لدفع قيمة مشترياتهم الآجلة وتحسب كما يلي :        
  فترة تحصيل الذمم المدينة = ) حسابات الذمم المدينة   المبيعات اليومية (

الخاصة  تم مقارنة هذه الفترة مع مؤشر الصناعة , كما تستطيع المنشأة مقارنة هذا المؤشر مع شروط الائتمانتو 
( وكانت  اً يوم 30صافي  2/10بالمنشأة . على سبيل المثال إذا حددت المنشأة شروط الائتمان كالتالي : ) 

 اً يوم 30( فإنه من الواضح أن بعض العملاء يستغرقون أكثر من ) اً يوم35فترة تحصيل الذمم المدينة تعادل )
يدفعون ضمن الأيام العشرة الأولى للحصول علأى  ( لدفع قيمة فواتيرهم . وفي حال كان العديد من العملاء

( بالمتوسأط لأدفع قيمأة فأواتيرهم  اً يومأ 35الخصم المتاح , فإن العملاء الآخرين يسأتغرقون وقتأاً أطأول مأن ) 
.(Eugene, 2004,594 )  
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       Aging Scheduleهيكل الجال  -1
لذمم المدينة , حيث يتم إعداد هذا الهيكل يعد هيكل الآجال أحد الأدوات المهمة لمراقبة حسابات ا       

من خلال تصنيف الحسابات زمنياً . والهدف منه هو اكتشاف التغيرات في طول الفترة الزمنية التي تستغرقها 
 المنشأة لتحصيل قيمة مبيعاتها الآجلة من العملاء . 

لكل عميل بشكل منفصل .  ويمكن تشكيل هذا الهيكل بشكل يتم فيه دمن كل الحسابات أو تشكيلة       
 اً يوم (30ولكي تكون الصورة أكثر وضوحاً يمكن أن نفتر  أن منشأة ما تمنح فترة ائتمان لزبائنها مقدارها )
.  اً ( يومأأ 30. وأن بعأض الزبأائن سأيدفعون ضأمن هأذه الفأترة والأأبعض الآخأر سيسأتغرق فأترة أطأول مأن ) 

ينأأة مأأن خأألال تحديأأد حجأأم الأأذمم بشأأكل نسأأبي وأيضأأأاً تسأأتطيع هأأذه المنشأأأة مراقبأأة حسأأابات الأأذمم المد
 بالوحدات النقدية . ولنفتر  الفئات الواردة في الجدول التالي : 

 
 ( حجم حسابات الذمم 4الجد ل )

 ط شبا            الثاني  كانون  الفئة
حسابات الذمم  

 بالوحدات النقدية 
نسبة مئوية من إجمالي 

 الحسابات 
حسابات الذمم 
 بالوحدات النقدية 

نسبة مئوية من إجمالي 
 الحسابات 

 % 80,5 12000 % 86 10000 يوم  30 -0
  %13,4 2000 %8,6 1000 يوم 60 – 31
  %5  750  %4,3 500 يوم  90 – 61

 % 1,1  150  %0,9 100 يوم  90أكثر من 
  %100 14900 %100 11600 إجمالي 

 
كانون الثاني مع شهر شباط يتضح أن العملاء يستغرقون وقتاً أطول في الدفع خلال من خلال مقارنة شهر  

وربما لا . وفي حأال لم  اً وطبيعي اً شهر شباط  . وربما يكون هذا الأمر الذي يحد  خلال شهر شباط فصلي
الدفع واتخاذ  يعكس هذا الأمر الحالة الفصلية الطبيعية يتوجب على المنشأة الكشف عن الزبائن المتخلفين عن

 الإجراءات اللازمة للتحصيل وضمان عدم تحول الدين إلى دين معدوم .  
%( من 7ولقد أكدت نتائن إحدى الدراسات التي تمت على المنشآت الصغيرة الحجم في بريطانيا أن حوالي )

يسي مشاكل %( من حالات الإفلاس كان سببها الرئ21حالات الإفلاس كان سببها الديون المعدومة بينما )
 التمويل , والتي من ضمنها المشاكل المرتبطة ببطء تسديد العملاء للالتزامات المترتبة عليهم .  
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   Collection proceduresىجراءات التحصيل -2
تستطيع المنشأة اتخاذ سلسلة من الإجراءات الشائعة من أجل تحصيل الديون من العملاء المتأخرين عن 

 السداد , ولعل أبرز هذه الإجراءات هي : 
   Letters and Telephone Callsالرسائل والاتصالات الهاتفية  -

وكالات التحصيل هي منشآت متخصصة في   Collection Agenciesوكالات التحصيل  -
تحصيل الحسابات المتأخرة والمستحقة الدفع مقابل نسبة من المبلع الذي سيتم تحصيله . وعادة ما 
تستخدم هذه الوكالات الرسائل والاتصالات الهاتفية والزيارات الشخصية , ويمكن أن تهدد الزبون 

تحويل الحسابات المتأخرة إلى هذه الوكالات يمكن بإلحاق الضرر بسمعته الائتمانية و وبذلك فإن 
أن يحقق نتائن سريعة , ولكن يجب أن تدر  المنشأة أن هذا الإجراء سوف يؤدي إلى خسارة دائمة 

 للزبون . 

يعأد الإجأراء القأانوني بمثابأة إجأراء نهأائي تسأتطيع المنشأأة   Legal Actionالإجأراء القأانوني  -
المتأخرة , وعادة ما يعطأي هأذا الإجأراء نتأائن جيأدة , وتسأتطيع  اللجوء إليه لتحصيل الحسابات

المنشأة من خلاله تحصيل الحسابات المتأأخرة الأكثر صعوبة .  ولكن في المقابل فإن الإجراء القانوني 
مرتفع التكلفة , ولهذا السبب لا تقدم المنشأة عليه إلا بعد نفاذ كافة السبل  . وهأو إذن خطأوة 

 المنشآت التي تقدم عليه لتحصيل الديون الكبيرة .نهائية وأغلب 

تكلفة إجراءات التحصيل إحدى المتغيرات المهمة , حيث كلمأا كأان المبلأع الأذي يأتم إنفاقأه تعد  -
علأأى إجأأراءات التحصأأيل مرتفعأأاً , كلمأأا كانأأت نسأأأبة الأأديون المعدومأأة أقأأل وكأأان متوسأأط فأأأترة 

د تسبب نفقات التحصيل الأولية تخفيضاً ضئيلًا التحصيل أقصر . والعلاقة هنا ليست خطية , فق
في الديون المعدومة , وأية نفقات أخرى إضافية ستبدأ بتشكيل أثر هام وذلك حتى نقطة معينة , ثم 

 تصبح هذه النفقات ذات أثر ضئيل على الديون المعدومة . 

شأكل رقأم )(. أمأا إن العلاقة المفترضة بين نفقات التحصيل والديون المعدومأة هأي موضأحة في ال
العلاقة بين فترة تحصيل الذمم المدينة ومستوى نفقات التحصيل من المحتمل أن تكون مشابهه إلى 

 ( التالي : 1تلك المعروضة في الشكل رقم ) 
 ( العلاقة بين نفقات التحصيل والديون المعدومة2الشكل رقم )

 
 الديون المعدومة                                                                  

                                                                         Bad-Debit Losses 
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  Collection Expendituresنقطة الإشباع           نفقات التحصيل       
  Saturation Point    

 James C. Van Horne , Financial management andالمصأدر : 

policy ,9
th

 ed , 1992 op. cit, p 426   
في حال كانت المبيعات مستقلة عن إجراءات التحصيل , أي أن مستوى المبيعات لأن يتغأير مأع 
التغيرات في جهود التحصيل فإن تحديد المستوى المناسب من نفقات التحصيل يتطلب الموازنة بين 

ة من جهة أخرى . وللتوضيح لنفتر  ينمستوى الذمم المدمستوى النفقات من جهة والتخفيض في 
أن إحدى المنشآت تحاول مقارنة برنامن التحصيل الحالي مع برنامجين جديدين , وهذه البرامن من 

 المتوقع أن تؤدي إلى النتائن التالية :  
 ( برامن التحصيل 5الجدول رقم )

  Bالبرنامن  Aالبرنامن  البرنامن الحالي  البيان 
 200000 148000 116000 نفقات التحصيل السنوية 
 شهر واحد  شهر ونصف  شهران  متوسط فترة التحصيل 

  1 2 3 النسبة المئوية للفشل لكل الحسابات  
 

( مليون وحدة نقدية وهذا المستوى من غير المتوقع  2,4ولنفتر  أن مستوى المبيعات الحالي هو ) 
 أن يتغير نتيجة التغير في جهود التحصيل . ويمكن أن نضع برنامن التحصيل على الشكل التالي :  

 ( نتائن برامن التحصيل 6الجدول رقم ) 
 المعدومة و نفقات التحصيل الإضافية ( ) التوفير نتيجة التخفيض في الذمم والديون 

 
  Bالبرنامن  Aالبرنامن  البرنامن الحالي  الفئة 

 2400000 2400000 2400000 المبيعات السنوية 
 12 8 6 معدل دوران الذمم المدينة

 200000 300000 400000 متوسط حسابات الذمم المدينة 
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  100000  الانخفا  في الذمم عن المستوى الحالي
الانخفأا  في الأأذمم عأأن برنأأامن المسأأتوى 

A 
  100000 

العائأأأأأأأأأأد المتحقأأأأأأأأأأق علأأأأأأأأأأى التخفأأأأأأأأأأأيض في 
 (0.2الذمم)

 20000 20000 

الأديون المعدومأأة )نسأأبة مئويأأة مأأن إجمأأالي 
 المبيعات(

72000 48000 24000 

 ىالانخفا  في الديون المعدومة عن المستو 
 الحالي 

 24000  

في الديون المعدومة عن مستوى   الانخفا
 Aالبرنامن

  24000 

التوفير نتيجة التخفيض في الذمم و الديون 
 المعدومة

 44000 44000 

نفقأأأات التحصأأأيل الإضأأأافية نتيجأأأة إتبأأأاع 
 Aبرنامن 

 32000  

نفقأأأأات التحصأأأأيل الإضأأأأافية الناتجأأأأة عأأأأأن 
 Bإلى Aالانتقال من البرنامن

  52000 

 
( سأأترتفع إلى A( أن نفقأات التحصأيل السأأنوية ضأمن البرنأامن ) 6نلاحأ  مأن الجأأدول )            

( سأأأتنخفض إلى  A( , بالإضأأافة إلى أن متوسأأط فأأترة التحصأأل ضأأمن البرنأأامن )  148000)
%( نتيجة للمعطيات السابقة , ونلاح  2شهر ونصف , ونسبة الديون المعدومة ستنخفض إلى )

 100000( سيؤدي إلى تخفيض الذمم المدينة بمقدار )   A( أن إتباع البرنامن ) 6من الجدول ) 
% 2( وحدة نقدية مقارنة بالبرنامن الحالي , ومعدل العائد الذي سيتحقق نتيجة التخفيض هو ) 

  20000% ( = 2×  100000. وبالتالي فإن مقدار العائد سيبلع  ) ( 
 كذلك الأمر فإن الديون المعدومة ستنخفض بمقدار يعادل :            

 (  Aالديون المعدومة نتيجة إتباع البرنامن  –) الديون المعدومة ضمن البرنامن الحالي 
 ( =2400000  ×3 ) %–  (2400000  ×2 ) % 
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 =72000 – 48000  =24000  
 فيض في الذمم المدينة والديون المعدومة سيبلع : ( نتيجة التخ Aونلاح  أن التوفير ضمن البرنامن )

  ) العائد المتحقق على التوفير في الذمم المدينة + الانخفا  في الديون المعدومة ( 
 وحدة نقدية  44000( =  24000+  20000= ) 

 ( ستبلع  Aفي حين أن نفقات التحصيل الإضافية نتيجة إتباع البرنامن ) 
 نفقات التحصيل ضمن إتباع البرنامن الحالي (  –(  Aإتباع البرنامن )) نفقات التحصيل نتيجة 

 ( =148000 – 116000  = )32000  . 
( الذي تم بفعل تسريع عمليات التحصيل وتخفيض  44000نستنتن من التحليل السابق أن التوفير )  

( عندما تم الانتقال من البرنامن الحالي  32000الديون المعدومة قد تجاوز نفقات التحصيل الإضافية ) 
 .   Aإلى البرنامن 

فإن   Bإلى البرنامن  Aالانتقال من البرنامن وبإتباع الأسلوب السابق في التحليل نلاح  أنه عندما يتم 
( وحدة نقديأة في حأين أن  44000التوفير نتيجة التخفيض في الذمم المدينة والديون المعدومة سيبلع ) 

 نفقات التحصيل الإضافية ستبلع : 
 (  Aنفقات التحصيل نتيجة إتباع البرنامن  – B) نفقات التحصيل نتيجة إتباع البرنامن 

 وحدة نقدية .  52000( =  148000 – 200000= ) 
إلى   Aونلاح  أنه عندما استمرت المنشأة بإنفاق المزيد على عمليات التحصيل وانتقلت من البرنأامن 

 .  8000 -( =  52000 – 44000كانت النتائن سلبية )    Bالبرنامن 
 .   Bالتحصيل إلى مستوى البرنامن وأن لا تزيد نفقات   Aوبالنتيجة فإن المنشأة  يجب أن تتبنى البرنامن 

الطلأب عأن جهأود التحصأيل , ولكأن مأن المحتمأل جأداً أن تتأأأثر  ةلقأد افترضأنا في مثالنأا السأابق اسأتقلالي
المبيعات بشكل عكسي إذا أصبحت جهود التحصيل كثيفأة وحأادة جأداً لأن هأذه الجهأود سأوف تأزعن 

 ة . العملاء  , وتخفض من صفقاتهم , وتبعدهم عن المنشأ
من هنا فإن على المنشأة أن تحاول تخفيض فترة التحصيل من خلال اتخاذ الإجراءات اللازمة بحق العملاء 

 الذين يتأخرون عن السداد , ولكن بشرط عدم تأثر مستوى المبيعات أو مستوى الربحية . 
  

 إجراءات تقييم طلبات الائتمان .
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إن ثمة إجراءات لا بد للمنشأة من أن تقوم بها قبل إقدامها على منح الائتمان لأنها تريد الاطمئنان  
على أموالها . ولهذا فإن عليها تقصي المعلومات عن العميل وتحليل هذه المعلومات من أجل الوصول إلى قرار 

 سليم بمنح الائتمان أو الامتناع . وهذه الإجراءات هي : 
 الحصول على معلومات عن العميل :  -1

 يمكن للمنشأة أن تحصل على المعلومات 
النوع الأول هو المصدر الداخلي وهو ما تحتف  به المنشأة مأن سأجلات وبيانأات عأن العميأل إذا  
استمارة معلومأات موثقأة يمكنهأا مأن خلالهأا التعأرف علأى  امل مع المنشأة , أو تطلب منه ملءسبق له التع
 الي .وضعه الم
النأوع الثأأاني هأو المصأأدر الخأارجي وهأأو مأا يقدمأأه العميأل مأأن بيانأات مثأأل الحسأابات الختاميأأة أو  

المعلومات المتوفرة لدى المصارف التي يتعامل معها العميل ومنها رصيده النقدي وحجم الدين الذي في ذمته  
بيانأات الضأرورية الأتي لأديها , كمأا كما يمكن للمنشآت الأخرى الموردة لهذا العميل أن تفيأد أيضأاً بأبعض ال

يمكأأن الاعتمأأاد علأأى البيانأأات الأأتي في حأأوزة الغأأرف الصأأناعية والتجاريأأة المسأأجل لأأديها هأأذا العميأأل . أمأأأا 
 المعلومات التي تبحث عنها المنشأة فهي مختلفة ومتفرقة ويمكن أن تأخذ بعض المحاور التالية : 

 شخصية العميل ورغبته في السداد .  -
 لعميل وقدرته على الدفع . طاقة ا -

 رأس المال والمركز المالي الذي يتمتع به العميل . -

 الضمانات والرهونات التي تقدم لقاء منح الائتمان . -

 الظروف الاقتصادية المحيطة والتي تمكن العميل من السداد أو التأخر في السداد .  -
 . ومات مرتفعةويجب أن تراعي المنشأة أن لا تكون تكاليف تجميع هذه المعل 

 تحليل المعلومات :  -2

إن الغاية من تحليل هأذه المعلومأات هأي الوصأول إلى المقأدرة الائتمانيأة للعمألاء وذلأك مأن خألال  
إجأأراء التحليأأل الكمأأي للبيانأأات الأأأتي تكشأأف عأأن مقأأدرة العميأأل, فأأأيمكن مأأثلًا مأأن خأألال القأأوائم الماليأأأة 

ل المقدمة على تسديد الدين في حال تلكؤ العميل عن الدفع  استخلاص النسب المالية ومعرفة قدرة هذه الأصو 
والتي يمكن معرفتها من  بالدفعالعميل  رغبة هذاكما يمكن إجراء التحليل القيمي أيضاً عن طريق دراسة مدى 

خلال عاداته في الدفع وطول الفترة منذ الشراء حتى وقت السداد , أيضاً يمكن الاطلاع على النمط الإداري 
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الذي يسلكه العميل والنتائن التي يمكن الوصول إليها في حال إتباعه أسلوباً من الأساليب الإدارية ولا شك أن 
 ساعد على القيام بالإجراء الآخر . هذه البيانات المحللة بشكل سليم ت

 اتخاذ القرار :  -3

إن اتخاذ القرار سواء بمنح العميل الائتمان أو بالامتناع عن منح الائتمان أو بتحديد مبلع الائتمان  
يكون على ضوء المعلومات السابقة وعلى التحليل الذي تم الوصول إليه وقد يصعب اتخاذ القرار على ضوء 

ة فيكون القرار عندها بجمع المزيد من المعلومات ليتم اتخاذ القرار الأخير ولكن هذا يجب أن المعلومات المتاح
 يتم على ضوء عدم زيادة التكاليف . 

 تقييم إدارة الذمم .

إن الحكأم علأى كفأاءة الإدارة في التعامأأل مأع الحسأابات المدينأأة ينبأع مأن شأأيئين اثنأين همأا : مأأنح  
 الائتمان , والتحصيل . 

ليه فإن الإدارة الكفء هي تلك الإدارة التي تستطيع زيادة المبيعات من خلال التساهل في منح وع 
الائتمان وبالتالي زيادة أرباحها من جهة , والتي تتمكن من تخفيض حجم الديون المعدومة , وتحويل الحسابات 

ى الأرباح من جهة ثانية . وبعبارة سلبية على المبيعات وعل من دون أن يترتب على ذلك آثارالمدينة إلى نقدية 
أخرى فإن نجاح المأدير المأالي في إدارة الأذمم المدينأة يكأون مأن خألال تحقيأق أقصأى ربأح ممكأن والمحافظأة علأى 

 السيولة النقدية .
وفي العادة فإن تقييم نجاح المدير المالي في إدارة الذمم المدينة يأتم علأى أسأاس مقارنأة متوسأط فأترة  

شأة مع هذه الفترة في المنشآت الأخرى المماثلة , فإذا كانت هذه الفترة أطول من مثيلاتها في التحصيل للمن
المنشآت المشابهة , فإن ذلك يشير إلى تعثر المنشأة في تحصيل مستحقاتها لدى الغير , وفشلها في التساهل 

نها , ونجاحها في منح الائتمان , لكن بمنح الائتمان , بينما تشير الفترة الأقصر إلى نجاح المنشأة في تحصيل ديو 
هذا الحكم يبقى ضمن نطاق تحقيق أعلى مستوى من الأرباح بأقل تكاليف لمنح الائتمان ومن المفيد أن نشير 
هنا إلى عدم الاعتماد كثيراً على استخدام متوسط فترة التحصيل في تقييم كفاءة المنشأة في إدارة الذمم , لأنها 

 لا يراعي الظروف الموضوعية الخاصة بكل منشأة . نه إمقياس مضلل إذ 
فقد تضطر المنشأة إلى إتباع سياسة ائتمان متشددة إذا كانت بحاجة إلى نقدية وكان الطلب على  

منتجاتها كبيراً . وكان في مقدور عملائها الشراء النقدي أو الدفع خألال فأترة قصأيرة , في حأين تجأد المنشأأة 
ضطرة إلى التساهل في منح الائتمان نظراً لوجود بضاعة فائضة لديها وتراجع الطلب نفسها في بعض الأحيان م

على منتجاتها نتيجة عدم منحها للائتمان , أو أنها تحتاج إلى التخلص من منتجاتها بسبب ارتفاع تكاليف 
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إلى انحسار الطلب  سيما إذا كانت توقعاتها تشيرولاتخزينها , أو حتى عدم رغبتها في دفع تكاليف تخزين عليها 
 على هذه السلع أو على صنف من البضاعة مستقبلًا . 

ومن ناحية أخرى قد ترغب منشأة ما بكسب عملاء جدد وتتبع سياسة ائتمان غير متشددة , إذ  
في النقدية , ولا تمانع في منح العملاء الائتمان المطلوب , من أجأل الحصأول علأى إيأرادات  اً ن لديها فائضإ

ذلك من خلال زيادة السعر النقدي عن السعر الآجل , وقد يكون السداد بعد فترة الخصم بقليأل أكبر , و 
 فتستطيع المنشأة الاستفادة من هذا الوضع نتيجة عدم قدرة العميل على السداد خلال فترة الخصم .  
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  : ماهية وأهمية إدارة التخزين 

المخزون من ضرورة قصوى لأي من أنشطة الأعمال .... ونظأراً لحجأم الأمأوال  هبالنظر إلى ما يمثل 
 Inventoryالكبيرة المستثمرة في المخزون وما يعنيه ذلك من تعطيل للأموال وزيادة في تكأاليف التخأزين 

costs  في العقأأود الأخأيرة إلى تنظأيم هأذا النشأأاط الهأام . فانفصألت وظيفأأة .... اتجهأت معظأم الدراسأات
التخزين عن الوظائف التي كانت تتبع لها مثل وظيفة الإنتاج , وظيفة التسويق , وظيفة التمويل .... وأصبحت 

, والأأتي   Inventory managementإدارة النشأاط التخأزيني تتبأع إلى إدارة متخصصأأة تسأمى إدارة المخأزون 
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النشاط الذي يتم بمقتضاه استخدام الأساليب العلمية في تحديد كمية المواد الأولية , و  »كن تعريفها بأنها يم
البضاعة نصف المصنعة وكذلك البضاعة المصنعة وبما يضمن تلبية متطلبات وظروف التشغيل وطلبيات الزبائن , 

 ( 306ص ,2001)الحسين ومشرقي ,  «وبأقل تكاليف ممكنة.
 
الإدارة التي توفر مستلزمات الإنتاج من خامات أو مواد أو قطع غيار أو معدات عند الحاجة إليها لك ت

في  اً عن طريق صرفها بالكميات المطلوبة من المخازن ) بالتعاون مع وظيفة الشراء ( كما أن لهذه الوظيفة تأثير 
فظة عليها لحين الحاجة إليها . ولقد تزايدت النشاط التسويقي لأن التخزين يختص باستقبال السلع النهائية والمحا

أهميأة هأذه الإدارة نتيجأة قأدرتها علأأى الاحتفأاظ بأالحجم الأفضأل مأن المخأأزون ... فزيأادة حجأم المخأزون عأأن 
إضافية في المخزون إضافة إلى ارتفاع تكاليف المخزون .... أمأا  ثل سيعني تجميد أموالالحجم الأفضل أو الأم
عن الحجم الأمثل فإنه سيعني احتمالات تعطل الإنتاج وعدم تلبية طلبات الزبائن وفي  انخفا  حجم المخزون 

 كلتا الحالتين فإن ذلك سيلحق ضرراً قد يكون بالغاً بالمنظمة ومركزها خاصة . 
أيضاً من العوامل التي زادت من أهمية إدارة المخزون هو تزايد ظاهرة الندرة في المواد والمستلزمات للنشاط 

 شغيلي من جهة , وظاهرة تقلبات الطلب على المنتجات الجاهزة من جهة أخرى ... الت
والرقابة على المخزون  JiTوالإنتاج الآني  MRPمن هنا تكتسب أنشطة : تخطيط مستلزمات المواد  

Inventory control  . أهمية قصوى في الظروف الراهنة 
مستثمرة  كل مباشر عن إدارة المخزون , إلا أن ثمة أموالاً وعلى الرغم من أن المدير المالي ليس مسؤولاً بش

 في المخزون و بحيث يشكل المخزون استثماراً أساسياً ومهماً يستدعي اهتمام المدير المالي . 
وكما هو الحال بالنسب لحسابات الذمم المدينة فإن المخزون يعتمد بشكل كبير على المبيعات . وبينما 

دينة بعد أن تتم عملية البيع يتم الحصول على المخزون قبل المبيعات , ويعد ذلك تتشكل حسابات الذمم الم
بين المخزون والذمم المدينة . من هنا فإن التنبؤ بالمبيعات قبل تحديد مستويات المخزون يجعل  اً جوهري اً اختلاف

لى حدو  أخطاء في تحديد من إدارة المخزون مهمة صعبة . فالتنبؤ الخاطئ أو غير الدقيق بالمبيعات سيقود إ
مستوى المخزون , والذي سيقود بدوره إما إلى خسارة جزء من المبيعات نتيجة الاحتفاظ بحجم غير كاف من 
المخأزون وغأير قأادر علأى تلبيأة الطلأب , أو إلى تكأاليف مرتفعأة جأداً نتيجأة الاحتفأاظ بمسأتوى مرتفأع وغأأير 

 السيولة التشغيلية فيها .  وفيربحية المنشأة  فيسلبي  ضروري من المخزون وهذا ما سيؤثر بالتالي بشكل
ن الإدارة الفعالة للمخزون تتطلب وجود تنسيق قوي بين كل من الأقسام التالية: إومن المنطقي القول 

المبيعات , الشراء , الإنتاج , التمويل . وبالنسبة لقسم المبيعات فهأو يقأوم أولًا بتحديأد التغأيرات في حجأم 
هذه التغيرات يجب أن تؤخذ بالحسبان في جداول الشراء والإنتاج , أما المدير المالي فعليه توفير المال الطلب , و 
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اللازم لدعم مستوى المخزون , وأي ضعف في التنسيق بين الأقسام أو أي تنبؤ غير صحيح بالمبيعات أو كلا 
 الأمرين معاً يمكن أن يؤدي إلى مشاكل متعددة . 

        Inventory Typesأنواع المخز إ 
تعد المنشآت الصناعية النموذج الأوسع لتصنيف المخزون وذلك نظراً لتنوعها وشمولها على مواد متنوعة    

تغطي في ظلها كافة أنواع المخزون , ويمكن تصنيف المخزون إلى ثلاثة أنواع أن و مراحل عمل متنوعة تستطيع 
 رئيسية هي : 

   Raw –Materials Inventory مخز إ المواد الأ لية -1

ويتألف من المأواد الأساسأية الأتي تقأوم المنشأأة بشأرائها مأن منشأآت أخأرى بهأدف اسأتخدامها في 
عمليات الإنتاج . هذه المواد يمكن أن تتضمن على سبيل المثال الفولاذ , الخشب أو بعض المأواد 

 المصنعة مثل الأسلا  المعدنية والإطارات . 
  Work-in-Process Inventory (WIP) يلمخز إ تحت التشغ -2

دة ضمن مراحل الإنتاج والتي لم يكتمل تصنيعها بعد . ويعتمد حجم اجويتألف من المنتجات المتو 
هذا المخزون على طول فترة الإنتاج . على سبيل المثال بالنسبة للمنشآت التي تصنع هيكل الطائرة 

 .  اً أساسي اً يشكل لديها المخزون تحت التشغيل جزء
   Finished Goods Inventory مخز إ البضاعة الجاهزة -3

يتألف هذا المخزون من المنتجات المكتملة التصنيع والجاهزة للبيع . وبالنسأبة للمنشأآت الصأناعية 
   يشكل هذا المخزون المخرجات النهائية لعملية التصنيع . 

 نواع التالية : تقسيم المخازن بحسب نوعية المخزون فيها إلى الأ يمكنهذا و   
مخازن المواد : وتخزن فيها جميع المواد الأولية الخام وغير الخام التي تستخدم في العمأل الإنتأاجي في  -1

المشروع , وقد يكون هنا  مخزن واحد لها أو أكثر , وذلك حسب احتياجات المشأروع , ونوعيأة 
 وظروف تخزين المواد . 

في العادة مخازن خاصة على شكل خزانات ذات تصميم  مخازن الوقود : يستخدم لتخزين المحروقات -2
 خاص توضع في باطن الأر  , وذلك لضرورات الأمن والحماية . 

مخازن العدد وقطع الغيار : ويخزن فيها جميع العدد التي تستخدم في العمل المصنعي , واحتياجات  -3
 قسم الصيانة من قطع الغيار . 
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مخازن المنتجات التامة الصنع : وتحتوي على جميع السلع المنتهية الصنع التي تخزن لحين طلبها وبيعها  -4
 من مراكز التوزيع التي تقوم بتصريف منتجات المشروع . 

مخازن مخلفات الإنتاج : وقد تبلع قيمة بعض المخلفات الإنتاجية أرقاماً لا بأس بها , مما يستدعي  -5
 نف تمهيداً لتصريفها . الأمر أن تخزن وتص

مخأازن المأواد المتنوعأة : ويخأزن فيهأا جميأع الأصأناف الأتي لا تأدخل في العمأل الإنتأاجي , مثأل مأواد  -6

 وأدوات النظافة , القرطاسية ... الخ . 

مخازن مواد التغليف : ويخزن فيها جميع أنواع المواد والعبوات التي تستخدم في تغليف البضائع الجاهزة  -7
  مثل الورق , والخشب , وخيوط الحزم, والبراميل , والشمع ... الخ . 

   Reasons for Maintaining Inventoryأسباب الاحتفاظ في المخز إ 
 من بينها :  تحتف  المنشآت بالمخزن لعدة أسباب 

قأرارات إدارة  فين هنا  ثلاثة أنواع مأن عأدم التأكأد تأؤثر إالحماية من عدم التأكد : يمكن القول  - أ
ويمكن أن  Lead Timeالفترة الزمنية اللازمة بين طلب المواد واستلامها بالمخزون . يتمثل الأول 

المستلمة والتي يمكن أن  الموادكمية  يضاف لذلك تتفاوت وتتغير بسبب التأخيرات غير المتوقعة ,  
تتفاوت وتتغير لأسباب تخص المورد , وهذا ما يدفع المنشأة إلى الاحتفاظ بمخزون من المواد الأولية , 
طالمأا أن المنشأأة لأأديها مخأزون مأن المأأواد الأوليأة فأأإن وجأود نقأص في الكميأأة المسأتلمة أو حأأدو  

عملية الإنتاج وفي حال عدم توفر هذا المخزون فإن  فيتأخيرات في التسليم من قبل الموردين لن يؤثر 
مراحل الإنتاج الأولي ستتوقف إلى حين توفر المواد اللازمة . أما الثاني فيحصل عند عملية التحويل, 
وهنا يستخدم مخزون تحت التشغيل لفصل مراحل الإنتاج وجعلها مستقلة أكثر عن بعضها البعض 

أي توقف في أي مرحلة نتيجة خلل ما , فإن المخزون تحت  ولتحسين الكفاءة , بحيث إذا حصل
التشغيل سيضمن عدم توقف المراحل التالية وإنما متابعة عملها لحين عودة المرحلة الإنتاجية المتوقفة 
إلى العمل . والثالث يتمثل بعدم التأكد حول الطلب على منتجات المنشأة . فإذا كان الطلب على 

قيق فإن المنشأة ستقوم بتصنيع ما هو مطلوب تماماً , ولكن عادة ما يكون بشكل د اً المنتن معلوم
الطلأب غأير معأروف بشأكل كامأل ودقيأق , ولأأذلك تحأتف  المنشأأة بمخأزون مأن المنتجأات الجأأاهزة  
كمخزون أمان لنفسها من يقي من حدة التغيرات في الطلب , لأن عدم تلبية طلب العميل بسرعة 

دي إلى زعزعة ثقة العميل وخسارته وهذا ما ينعكس سلباً على المبيعات نتيجة نقص في المخزون يؤ 
 وعلى الأرباح . 
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 تخفيض تكاليف أ امر الشراء أ  تكاليف تهيئة المعدات ادنتاجية :  - ب

يتراكم أحياناً المخزون لدى لمنشآت نتيجة شراء كميات كبيرة وذلك لتوزيع تكاليف أوامر الشراء ) 
د كبير من الوحدات , أو نتيجة قيام المنشأة بإنتاج كميات كبيرة من المواد تكاليف الطلب ( على عد

التي تصنعها بنفسها بدلاً من شرائها من مصادر خارجية , والدافع لإنتاج هذه المواد بكميات كبيرة 
 ه توزيع تكاليف إعداد وتهيئة المعدات الإنتاجية على عدد كبير من الوحدات . 

 مية الممنوح من قبل الموردين :    الاستفادة من خصم الك - ت

حيأث يقأدم بعأض المأوردين خصأماً للمشأترين الأذين يطلبأون كميأة كبأيرة , وهنأا يمكأن للمنشأأة أن 
 , ولذلك ترى نفسها بحاجة للاحتفاظ بالمخزون .   ية التي يمنح المورد الخصم لقاءهاتطلب الكم

    Inventory Costsتكاليف المخز إ      

 يرتبط بالمخزون ثلاثة أنواع أساسية من التكاليف وهي : 
 تكاليف الاحتفاظ  -

 تكاليف أوامر الشراء ) تكاليف الطلب ( أو تهيئة المعدات الإنتاجية  -

 تكاليف العجز ) نفاذ المخزون ( .  -

وهأي التكأاليف   Holding or Caring Costsتكاليف الاحتفاظ بالمخز إ  - أ
الناتجة عن الاحتفاظ بالمخزون لمدة زمنية معينة عادة ما تكون عاماً واحداً . وتتضمن هذه 

 التكاليف : 

تشأمل تكأاليف تأوفير المخأازن اللازمأة لتخأزين المأواد   Storage Costsالتخأزين  تكأاليف -
المخأاطر المحتملأأة  وأقسأأاط التأأمين علأى المخأزون ضأد بالإضأافة إلى أجأور عمأال تلأك المخأازن . 

 كالحريق . والضرائب المستحقة على المخزون . 

إن تكلفأة التقأادم ناتجأة عأن عأدم   Obsolescence and Spoilageالتقأادم والتلأف  -
قدرة المنشأة على بيع منتجاتها , أو بيعها بسعر منخفض بسبب التغيرات في الأذواق وظهأور 

بسعر أدنى . أما تكلفة التلف فهي ناتجة عن نماذج حديثة ومنتجات جديدة ذات جودة أعلى و 
عدم القدرة على بيع المنتجات بسبب التلف والأضرار التي لحقت بها خلال فترة التخزين , مثال 

 ذلك عدم صلاحية بعض المواد الغذائية للاستهلا  نتيجة سوء التخزين . 

ود التأمين ضد السرقة , فقد تتعر  المنتجات إلى السرقة , وعلى الرغم من وج  Theftالسرقة  -
 من الخسارة .  اً إلا أن المنشأة تتحمل جزء
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الفرصة للاستثمار البديل للأموال إن تكلفة   Opportunity Costتكلفة الفرصة البديلة :  -
المحتجزة في المخزون تشكل الجزء الأهم من تكاليف المخزون , وقد نعتقد بداية أن المعدل الذي 

% ( الأذي يمكأأن 6% ( أو ) 5دامه كتكلفأأة فرصأة بديلأة يقأارب ) ينبغأي علأى المنشأأة اسأتخ
الحصول عليه من الاستثمار في السندات مثلاً . إلا أن المعدل الذي يجب تقديره يجب أن يكون 
أكبر من ذلك  , وذلك لأن المنشأة عادة ما تأدخل في مغأامرة خطأرة وتكأون  نسأب المديونيأة 

عن إقراضها المال اللازم وتكون تكلفأة رأس المأال في هأذه لديها مرتفعة , وهنا تحجم المصارف 
 % ( . 20الحالة مرتفعة . وهنا نشير إلى أن المعدلات المتداولة والشائعة تتأرجح حول ) 

     Ordering Costsتكاليف الطلب  - ب

المطلوبة وتكاليف إعداد طلب وهي التكاليف المتعلقة بطلب واستلام المواد . وتتضمن تحديد الكمية 
فحص جودة وكمية المواد عند وصولها بالإضافة إلى تكاليف نقلها  فالشراء وتكاليف الشحن وتكالي

بغأض النظأر عأن  يتم حسأابها كمبلأع ثابأت لكأل طلبيأة إلى المخازن . وتكاليف الطلب يشكل عام
بأدلًا مأن طلبهأا مأن المأوردين , فأإن حجم هذه الطلبية . وعندما تقوم المنشأة بإنتاج المواد بنفسأها 

 تكلفة إعداد وتهيئة الآلات والمعدات الإنتاجية اللازمة لإنتاج المواد هي مماثلة لتكاليف الطلب .
 
  

      Stock out Costsتكاليف نفاذ المخز إ   - ت

هي التكاليف التي تنشأ عند وجود نقص في المخزون أو عدم توفره عند الحاجة إليه . وهذه 
التكاليف تتضمن تكاليف توقف العمليات الإنتاجية وعرقلة برامن الإنتاج بسبب نفاذ المواد 
الأولية والمخزون تحت التشغيل بالإضافة إلى تكاليف استئناف العمل مجدداً . كما تتضمن 

اليف انخفأا  المبيعأات وتراجأع ثقأة الزبأائن نتيجأة عأدم قأدرة المنشأأة علأى تلبيأأة هأذه التكأ
 طلباتهم . 

 العلاقة بين التمويل  ىدارة المخز إ :    
 The Relationship between Finance and Inventory 

Management            
الميزانية العمومية وقائمة  فيالنتائن الإجمالية لأداء الإدارة وبشكل محدد  في اً مهم اً يمتلك المخزون تأثير 

الأدخل لأن المخأأزون يصأنف ضأأمن الأصأول المتداولأأة للمنشأأة وأي تخفأأيض في المخأزون مأأع بقأاء عناصأأر 
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الأصول الأخرى ثابتة سوف يخفض من نسبة الأصول إلى الخصوم . كما أن الأموال التي يتم الحصول عليها 
 يجة هذا التخفيض يمكن استخدامها للحصول على أنواع أخرى من الأصول أو تخفيض الخصوم . نت

تمثل قائمة الدخل تدفقات النفقات والإيرادات لفترة  معينة من الزمن . ويمكن الحصول على الربح 
 التشغيلي وفق المعادلة التالية : 

 نفقات التشغيل .  –الربح التشغيلي = الإيرادات 
الإيرادات ونفقات التشغيل , حيث ستحتاج المنشأة إلى  فيإن التغيرات في مستويات المخزون ستؤثر 

مسأتوى معأين مأن المخأزون لتحقيأق المبيعأات , والتحأدي الأساسأي هنأا هأو القأدرة علأى الاحتفأاظ بأأدنى 
. ونظأأراً لأن  دون أن يتأأثر مسأتوى المبيعأأات وبالتأالي مسأتوى الإيأراداتمأن مسأتوى ممكأن مأن المخأأزون 

من نفقات التشغيل , فإن المنشأأة تسأتطيع تخفأيض هأذه  اً مهم اً تكاليف الاحتفاظ بالمخزون تشكل جزء
ارة المخزون النفقات من خلال تخفيض المستويات الإجمالية للمخزون , ومن المقاييس المفيدة لقياس أداء إد

تحويل المخأزون . ويعأد معأدل دوران وفترة   Inventory Turnoverير إلى معدل دوران المخزون نش
 مقارنته مع مؤشر الصناعة .  توخاصة إذا تم المخزون مفيداً جداً 

 معدل دوران المخزون = تكلفة البضاعة المباعة / متوسط المخزون . 
 وفيما يتعلق بفترة تحويل المخزون ) متوسط الفترة الزمنية التي تستغرقها المنشأة لتحويل المواد الأولية إلى
بضائع جاهزة وبيع هذه البضاعة ( فإن أي تخفيض فيها سينعكس بشكل إيجابي على دورة تحويل النقدية من 

 خلال تخفيضها وبالتالي تحسين مستوى الربحية والسيولة التشغيلية . 
زيأادة معأأدل دوران  2001للحواسأيب في نهايأأة عأام   Dellفعلأى سأبيل المثأال اسأأتطاعت شأركة 

/ نتيجة إتباع نظام الإنتأاج الآني , بينمأا بلأع متوسأط معأدل دوران المخأزون لقطأاع  63,8المخزون إلى / 
  Dell/ فقط . ولقد أثرت هذه الزيادة في معدل دوران المخأزون لأدى شأركة  19,8صناعة الحواسيب / 

/ بشأكل إيجأابي علأى ربحيتهأا , فبينمأأا كأان متوسأط العائأد علأى حقأأوق الملكيأة لقطأاع صأناعة الحواسأأيب 
 , Sagner, 2001 )% / . 37,2على حق الملكية بلأع / اً عائد  Dellحققت شركة  % / 30,1

69 )   
      Inventory Management Techniquesتقنيات ىدارة المخز إ 

ترتبط أهمية الإدارة الفعالة للمخزون بشكل مباشر بحجم الاستثمارات في المخزون . وتحتاج الإدارة       
الفعالة للمخزون إلى تقنيات ونماذج تمكنها من تخفيض التكاليف إلى أدنى حد ممكن وتعظيم الأرباح وبالتالي 

 .   (Keown,2003, 490)تعظيم ثروة حملة الأسهم . 
 تقنيات لإدارة المخزون :  ر  لثلا وفيما يلي ع
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   A B C نظام -1

يقوم هذا النظام على مبدأ أساسي هو أن بعض المواد في المخزون هي أكثر أهمية من مواد أخرى ,     
وتستخدم العديد من المنشآت نظام الأولوية لإدارة المخزون , وقد لا يبدو منطقياً أن يتم إدارة مخزون 

/ وحدة نقدية بنفس الوقت والجهد الذي يتم  1000يعات سنوية بمقدار / من مادة بسيطة تحقق مب
/ وحدة نقدية . ومأن الواضأح أن نظأام  1000000تخصيصه لمادة تحقق مبيعات سنوية بمقدار / 

A B C   يقر بأن الجزء الأكبر من وقت وجهد الإدارة يجب أن يكون موجهاً إلى ذلك الجزء المهم
 من المخزون .

مجموعات منفصلة , حيث تصنف  على تصنيف مواد المخزون إلى ثلا   A B Cنظام يقوم     
أما المواد الأقل أهمية   Bوالمواد ذات الأهمية المتوسطة في المجموعة   Aالمواد الأكثر أهمية في المجموعة 

 .   Cفتصنف في المجموعة 
وكل   Aوقد تجري عمليات المراجعة والفحص والمعاينة بشكل شهري أو أسبوعي لمواد المجموعة   

 .   Cومرتين في السنة لمواد المجموعة   Bثلاثة أشهر لمواد المجموعة 
ويمكن أن يرتبط معيار الأهمية بقيمة المادة نفسها , فالمواد التي تكون تكلفة الوحدة فيها مرتفعة 

وهنا تكون قيمة المواد الموجودة ضمن هذه المجموعة مرتفعة وتشكل   Aا في المجموعة يمكن تصنيفه
نسبة كبيرة من إجمالي قيمة المخزون . و في هذا السياق يمكن ملاحظة أن بعض المواد ربما تكون ذات 

إلا أنهأا تحقأق أرباحأاً أكأبر مأن تلأأك   Bتكلفأة متوسأطة للوحأدة الواحأدة ومصأنفة ضأمن المجموعأة 
, ويمكن حل مثل هذه المشكلة من خلال   Aلأرباح التي يمكن الحصول عليها من وحدات المجموعة ا

 تصنيف المواد وفقاً للأرباح السنوية المتوقع تحقيقها من المواد المخزنة . 
 ) The Economic Order Quantityنمبوذج الكميبة الاقتصبادية للطلبب  -2

EOQ)  ال التالي : ما كمية المخزون التي ينبغي طلبها ؟ بشكله السؤ  عنيهتم هذا النموذج بالإجابة
المبسط يفتر  هذا النموذج أن الطلب على منتجات المنشأة ثابت , وهذا يعني أن المخزون سوف 
ينفذ بشكل منتظم بمرور الوقت , وسيتم إعادة ملء المخازن فقط عندما ينفذ المخزون . والشكل رقم 

 المنشأة وفقاً لافتراضات الكمية الاقتصادية للطلب . ( يوضح تحركات المخزون في  3)

 ( نموذج الكمية الاقتصادية للطلب  3الشكل رقم )           
 مستوى المخزون                                                                  

                                                                        Inventory Level 
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  Timeالزمن 
إن نموذج الكمية الاقتصادية للطلب يفتر  أن التكأاليف الأساسأية المرتبطأة بأالمخزون هأي تكأاليف 
الاحتفاظ وتكاليف الطلب , ويقوم هذا النموذج بحساب الكمية الاقتصادية لطلب الشراء من خلال 

 من هذين العنصرين من التكلفة .  الأخذ بالحسبان كلاً 
ونظراً لأن تكاليف الاحتفاظ بالمخزون تشكل جزءاً أساسياً ومهماً , فإن  الإدارة تحاول تخفيضها من 
خلال تخفيض متوسط كمية المخزون التي تحتف  بها المنشأة .ويترتب على تخفيض مستوى المخزون 

بالتالي تكاليف الطلب . والشكل التالي يوضح كيف الحاجة لزيادة عدد الطلبات خلال الفترة وترتفع 
 أن تكاليف الاحتفاظ تزداد وتكاليف الطلب تنخفض مع زيادة مستوى المخزون .                                                   

يتضح من الشكل السابق أن منحنى التكاليف الإجمالية يمثل مجموع كل من تكاليف الطلب وتكاليف 
التي تمثل مستوى المخزون الذي يكون عنده إجمالي   Mحتفاظ وأنه سوف ينخفض حتى النقطة الا

 التكاليف في حدها الأدنى . 
 إن الكمية الاقتصادية للطلب يمكن حسابها من خلال الصيغة التالية:

       
H

DC
EOQ

2
 

 المبيعات السنوية   Dحيث :   
           C   تكلفة طلب الشراء للطلبية الوحيدة 
             H  تكلفة الاحتفاظ بوحدة واحدة من المخزون لمدة عام 

 
 وهذه الطريقة هي الطريقة الجبرية  أو الطريقة الرياضية .         
  

كلفة الاحتفاظ تعتمد على تحديد تكلفة الطلبيات كل على حده , ومعرفة  أما الطريقة التحليلية ف 
 بالمخزون لكل طلبية من أجل التوصل إلى الطلبية ذات التكلفة الأقل .

 مثال : تشتري إحدى المنشآت بشكل طلبيات مختلفة خلال السنة على الشكل التالي : 
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  5   4   3   2    1    رقم الطلبية  :  
  125 250 500 1000 2000 حجم الطلبية :  
ليرة للوحدة  40ليرة وتكلفة الاحتفاظ بالمخزون تقدر بأ  2500فإذا كانت تكلفة أمر الشراء هي  

الواحدة من المخزون فما هو الحجم الأمثل للطلبية مع العلم أن عدد الوحدات المستعملة من المخزون في السنة 
 وحدة .  2000هو 

 الحل : 
  125 250 500 1000 2000   حجم الطلبية بالوحدة  -1
 16 8 4 2 1   ( 1عدد الطلبيات) -2
 2500 2500 2500 2500 2500    تكلفة الطلبية  -3
 40000 20000 10000 5000 2500  الكلفة الإجمالية لأمر الشراء  -4
 40 40 40 40 40كلفة الاحتفاظ بالمخزون / للوحدة   -5
 62,5 125 250 500 1000  ( 2متوسط المخزون بالوحدة) -6
 2500 5000 10000 20000 40000 لفة الإجمالية للاحتفاظ بالمخزونالك -7
  425 25000 20000 25000 42500  الكلفة الإجمالية لكل طلبية  -8

 20000وبالنظر إلى التكاليف الإجمالية في السطر الأخير من الجدول يتبين أن عند التكلفة الأقل  
 ي الكمية الاقتصادية للمخزون . ليرة وبذلك تكون ه 500ليرة يكون حجم الطلبية 

    Reorder Point نقطة ىعادة الطلب
المنشأة بإصدار طلب شراء جديد فإنها لن تستلم  الطلبية الجديدة في نفس اللحظة وإنما هنا  فترة  معندما تقو 

زمنية يجب أن تنتظرها المنشأة لوصول الطلبية الجديدة واستلامها . وبالتالي يجب أن يتوفر لدى المنشأة مخزون  
لوصول الطلبية واستلامها . وهنا على كاف عند إصدار طلب الشراء وذلك لتغطية احتياجات الفترة اللازمة 

المنشأة أن تحدد النقطة التي سيتم عندها إعادة طلب المخزون . على سبيل المثال إذا كانت المنشأة تستخدم 
( أيام ,  5( وحدة والفترة بين إصدار طلب الشراء واستلام الكمية المطلوبة هي )  50وبمعدل يومي ثابت ) 

( أيام من نفاذ المخزون الموجود لديها . والمخزون المطلوب  5طلبية الشراء قبل ) فإن على المنشأة أن تصدر 
الفترة بين إصدار × لتغطية احتياجات الفترة اللازمة لوصول واستلام الطلبية يعادل ) معدل الاستخدام اليومي 

 وحدة .  250( =  50×  5طلب الشراء واستلام الطلبية ( =) 
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( وحدة ) نقطة إعادة الشراء ( فإن على المنشأة إعادة  250ون إلى ) ز ستوى المخوبالتالي عندما ينخفض م
 ( يوضح نقطة إعادة الطلب .  5إصدار أمر شراء جديد . والشكل التالي رقم )

  



177 
 

 ( نقطة إعادة الطلب 5الشكل رقم )
 

   Inventory Levelمستوى المخزون                                                                 

 
 

   Reorder Pointنقطة إعادة الطلب                                                                  
                                                                
   

 
      Time  الزمن
 
 
   Safety Stockمخز إ الأماإ  

لقد افترضنا سابقاً بأن الاستخدام ) الطلب ( معروف بشكل أكيد وهو منتظم بمرور الوقت وبأن الوقت اللازم 
بين إصدار طلب الشراء ووصول الكمية الجديدة معروف أيضاً بشكل أكيد ولن يتغير . وعليه فإن إحدى أو  

هنا يتوجب تعديل  نموذج الكمية الاقتصادية للطلب كلتا الفرضيتين السابقتين يمكن أن لا تكون صحيحة و 
ليأخذ بعين الاعتبار هذا الاحتمال . وهذا التعديل يكون على شكل إضافة مخزون أمان إلى متوسط المخزون . 

 والشكل رقم ) ( يوضح كيفية دمن مخزون الأمان مع نموذج الكمية الاقتصادية للطلب . 

إن متوسط المخزون مع الأخذ بعين الاعتبار مخزون الأمان سيعادل 
2

EOQ  مخزون الأمان + 

إن هذه الزيادة في متوسط المخزون ستؤدي بالطبع إلى زيادة في التكاليف السنوية للاحتفاظ في المخزون بمقدار 
 المئوية لتكلفة الاحتفاظ (  النسبة× ) قيمة الوحدة الواحدة ( × ) = ) مخزون الأمان ( 
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 ( مخزون الأمان 6الشكل رقم )
 

  Inventory Levelمستوى المخزون                                                                       

  
                          

  Reorder Pointنقطة إعادة الطلب                                                                       

    Safety Stockمخزون الأمان 
 
    Timeالزمن  

( مع زيادة عدم التأكد 1يختلف الحجم الأمثل لمخزون الأمان من وضع لآخر , لكن بشكل عام فإنه يزداد )
( مع التكاليف ) وذلك وفقاً لانخفا  المبيعات وثقة الزبون ( التي تنتن عن 2المرتبطة توقعات الطلب , و)

صول تأخير في استلام الشحنات ( مع تزايد احتمال ح3نقص المخزون وعدم قدرته على تلبية الطلب , و)
المطلوبة من الموردين وينخفض الحجم الأمثل لمخزون الأمأان عنأدما تأزداد تكأاليف الاحتفأاظ بهأذا المخأزون 

 الإضافي . 
 Managing Derived – Demandىدارة مخبز إ الطلبب المشبتق ) الطلبب التبابع ( 

Inventories (Dependent Demand    

 المهم أن ندر  الاختلاف بين الطلب التابع و الطلب المستقل .  في إدارة المخزون من 
الاختلاف هو . في الطلب المستقل لا ترتبط الطلبات على المواد المختلفة مع بعضها البعض . أما في الطلب 
التابع فإن الحاجة لأي مادة ناتن بشكل مباشأر عأن الحاجأة إلى مأادة أخأرى . فعلأى سأبيل المثأال إذا كانأت 

 2000سيارة كل يوم , فهي بحاجة إلى  500ى المنشآت المتخصصة في إنتاج السيارات تخطط لإنتاج إحد
عجلة , إن عدد العجلات المطلوب هو تابع لمستوى الإنتاج و غير مشتق بشكل منفصل . بينما الطلب على 

ءا مأن المنتجأات السيارات هو طلب مستقل و يأتي إلى المنشأة  من مصادر خارجيأة مختلفأة و هأو لأيس جأز 
الأخرى , فهو غير مرتبط بالطلب على منتجات أخرى . و هنا نلاح  أن عدد العجلات بالإضافة إلى المواد 

 الأخرى اللازمة لإنتاج السيارة محددة بناء على عدد السيارات التي تخطط المنشأة لإنتاجها.
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لآني هما طريقتان لإدارة مخزون المواد ذات من أسلوب تخطيط الاحتياجات من المواد و نظام الإنتاج ا إن كلاً 
 الطلب التابع . 

  Materials Requirements    (MRP )تخطيط الاحتياجات من المواد - أ
Planning   

هو مجموعة مأن الإجأراءات المسأتخدمة لتحديأد مسأتويات المخأزون مأن   (MRP)إن نظام 
الأنواع التي يمثل الطلب عليها طلباً تابعاً مثل المواد الأولية والمخزون تحت التشغيل . لقد طور 
المختصأون في مجأأال المخأأزون ولإنتأأاج أنظمأة حاسأأوبية لطلأأب وجدولأأة إنتأاج هأأذه الأنأأواع مأأن 

سمى تخطيط الاحتياجات من المأواد . تتمثأل الفكأرة الأساسأية لهأذه المخزون . هذه الأنظمة ت
الأنظمة في أنه عندما يتم تحديد مستويات المخزون من المنتجات النهائية الجاهزة , يتم تحديد 
مستوى المخزون تحت التشغيل اللازم لمقابلة الحاجة من أجل المنتجات الجاهزة , وأكثر من ذلك 

حساب كمية المواد الأولية اللازمة . إن هذه الإمكانية للجدولة بشكل  فإنه من الممكن أن يتم
عكسي ) إلى الخلف ( ناتجة عن الطبيعة التابعة التي يتميز بها مخزون تحت التشغيل ومخزون المواد 

مهماً جداً خاصة بالنسبة للمنتجات المعقدة التي يحتاج إنتاجها   MRPالأولية ويعتبر نظام 
 عة من المكونات . إلى مجموعة منو 

 
    Just – in – Time (JIT)نظام ادنتاج الني  - ب

لقد اعتادت العديد من المنشآت التي تستخدم عدداً كبيراً من المكونات التي تشتريها من الموردين 
والتي تمتلك خطوط إنتاج على عال من الأتمتة على الاحتفاظ بمخزون كبير من المكونات , وهذا 

بالطبع إلى تكبد تكاليف مرتفعة نتيجة الاحتفاظ بحجم كبير من المخزون ,  من شأنه أن يؤدي
النظام تقوم المنشأأة نظام الإنتاج الآني . وفقاً لهذا ولتجنب هذه المشكلة فقد تم ابتكار فكرة 

بشكل أساسي بجدولة إنتاجها وجدولة الطلب الدقيق على المكونات بشكل مسبق , ومن ثم 
المكونات بحيث تكون مجدولة بدقة وبالضبط في الوقت الصحيح وتماماً ترتب عمليات استلام 

عند استخدامها في نظام التجميع , وهذا يعتمد بالطبع إلى حد كبير على مدى إمكانية المورد 
 على تسليم المكونات المطلوبة في الوقت الصحيح تماماً . 

إن هذا النظام يحول مشكلة الاحتفاظ بالمخزون إلى المورد , ولكن المورد يستطيع أيضاً جدولة 
عملية تصنيع المكونات بحيث يتم الانتهاء من تصنيعها عند توقيت شحنها ونقلها إلى المنشأة . 
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ى الرغم وهذا يحتاج بالطبع إلى درجة عالية من الدقة وإلى أنظمة تصنيع عالية التنظيم . ولكن عل
من ذلك فإن الحاجة للاحتفاظ ببعض المخزون لا يمكن تجنبها وهي أمأر محتأوم , إذ يجأب أن 
تأخأذ المنشأأأة بعأأين الاعتبأأار أن توقأأف نظأأام التجميأع عأأن العمأأل نتيجأأة تأأأخر وصأأول المأأواد 

 والمكونات لمدة ساعة واحدة فقط مثلًا هو أمر مكلف جداً .    
  

 كتروني في مراقبة المخزون :أهمية استخدام الحاسب الال 
وهنا سوف نحاول تسليط الضوء على استخدام الحاسبات الالكترونية في مجال مراقبة المخزون وذلك  

 لتوضيح المزايا التي يمكن الحصول عليها من جراء الحاسبات في هذا المجال .
كترونية في مراقبة ولتوضيح ذلك فإننا سنستعر  بعض التجارب العملية لاستخدام الحاسبات الإل 

مخزونات بعض المؤسسات بالولايات المتحدة الأمريكية , لتكون بمثابة مقارنة بين النظامين اليدوي والآلي . 
 ومن هذه المؤسسات :

 ( . 209, ص  1983)نصر , :  Bell Fasteners coشركة بل فاسترنرز  -
بمستودعاتها الثلاثة في ) نيوجرسي مليون صنف  12يقدر حجم مخزونات الشركة المذكورة بأكثر من  

وشيكاغو ولوس أنجلوس ( . ولقد عانت الشركة وضاع من وقتها الكثير حينما كان النظام المستخدم لمراقبة 
مخزوناتها يدوياً وذلك للتعرف على موقف أرصدة مخزوناتها , ولتحديد الكميات المطلوبة لكل منها, ولعلاج 

ظأأام القأائم ليصأبح آليأأاً وذلأك باسأتخدام الحاسأأب الإلكأتروني , وكنتيجأأة ذلأك فقأد قأأررت الشأركة تحويأل الن
لاسأأتخدامه أصأأبح في اسأأأتطاعة رجأأال البيأأأع في مأأواقعهم بأأالفروع الثلاثأأأة الاتصأأال مباشأأأرة بجهأأاز الحاسأأأب 

وبأإجراء مبسأط يمكأنهم معرفأة  ( Visual Inquiry Terminals ) المفلأترةالإلكأتروني عأن طريأق النهائيأات 
ت الموجودة فعلًا من كل صنف , الكميات تحت التوريد , سعر كل صأنف , مأدة تسأليمه للزبأون . الكميا

وهذا كله لا يستغرق إلا جزءاً من الوقت الذي اعتادوا أن يستغرقوه , عندما كان النظام يدوياً , لقد كأانوا 
مأأا بعأأد اسأأتخدام الحاسأأب يمضأون شأأهوراً لتحديأأد حجأأم اسأأتثماراتهم في المخزونأأات الموجأأودة والمطلوبأأة , أ

الإلكأتروني فقأد أصأبح في اسأتطاعتهم وفي لمحأة البصأر معرفأة كميأة وقيمأة أي صأنف موجأود أو تحأت التوريأأد 
والمكان المخزن به الصنف أيضاً . كما أنه تميز النظام الجديد بالسرعة المتناهية , وفي إخطار المسؤولين بمجرد 

هذا فحسب بل إخطارهم مأرة أخأرى أيضأاً عنأدما يصأل الرصأيد  وصول المخزون لنقطة إعادة الطلب , ليس
  لنقطة احتياطي الطوارئ وذلك حتى يتمكنوا من اتخاذ الإجراءات المناسبة .
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إلا أن استخدام الحاسبات الإلكترونية لم يقتصر فقأط علأى اسأتخدامها في مؤسسأات الولايأات المتحأدة  -
الأمريكية وإنما استخدمت أيضاً في مراقبة مخزونات بعأض الأجهأزة الحكوميأة في المملكأة العربيأة السأعودية , 

على نه أصبح لدى المملكة أكبر عدد من أجهزة الحاسبات الإلكترونية بمنطقة الشرق الأوسط , ولكن إحيث 
هذا التطور الكبير في عدديأة الحاسأبات الإلكترونيأة , إلا أن عأدد التطبيقأات المسأتخدمة في مجأال  الرغم من

 خرى كمسيرات الرواتب مثلًا .  مراقبة المخزون بالأجهزة الحكومية لا زال قليلًا بالنسبة للتطبيقات الأ
  


