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  : تمـهيد 

هناك عدة وظائف رئيسية في المؤسسة ، و تشمل هـذه الوظـائف عـادة ،    

الوظيفة الإنتاجية ، الوظيفة  التسويقية ، المشتريات  و التخـزين وظيفـة البحـث           

و التطوير  وظيفة التمويل التي تقوم بها الإدارة المالية في المؤسسة ، و يقدم هـذا  

لتمويل و التخطيط و المراقبـة ، فوظيفـة التمويـل     الفصل نظرة ثاقبة لموضوع ا

تتضمن القيام بمهام التخطيط و المراقبة المالية ، و لتنفيذ هذه المهام توجـد أدوات        

و أساليب معينة يمكن استخدامها ، حيث يشمل التخطـيط  المـالي أدوات التنبـؤ     

، و تشمل المراقبة الماليـة ،   بالاحتياجات المالية ، الموازنة النقدية ، تحليل التعادل

أدوات التحليل المالي ، و نظام العائد على الاستثمار ، و تحليل مصـادر الأمـوال   

  :واستخداماتها، حيث يتضمن هذا الفصل 

  التمويل: المبحث الأول                        

  التخطيط المالي: المبحث الثاني 

  الماليةالمراقبة: المبحث الثالث 
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  التمويل: الأول  المبحث

من أجـل إنفاقهـا   ) السيولة النقدية ( يعرف التمويل على أنه توفير الأموال 

على الاستثمارات و تكوين راس مال الثابت بهدف زيادة الإنتاج و الإستهلاك مـن  

و يتخذ قرار التمويل من طرف الإدارة المالية و عليه سيتضمن   1السلع و الخدمات 

  : التالية المبحث الأول المطالب

  ماهية التمويل: المطلب الأول 

  العوامل المحددة لنوع التمويل: المطلب الثاني 

  الإدارة المالية: المطلب الثالث 

  
   ماھیة التمویل :المطلب الأول 

  

  : تعريف التمويل  -1

داخلـي  (التمويل هو الحصول على رأس المال النقدي بغض النظر عن مصدره 

إنتاجية أو أغراض استهلاكية  استثماريةقه على أغراض من أجل إنفا) أو خارجي 

و يحتاج المشروع إلى التمويل في جميع المراحل الإنتاجية و التسويقية كما يتضـح  

  : ذلك في النقاط التالية 

و المقصود بمرحلة الإعداد للمشروع ، مرحلة إعداد : مرحلة الإعداد للمشروع  - أ

واختيار الموقع ، ففي هذه المرحلة يكون دراسة الجدوى الاقتصادية و التصاميم 

        المشروع  بحاجة إلى الأموال و توفيرها  عن طريـق رأس المـال الخـاص   

المؤسسـات  –المصارف التجاريـة ( أو من خارج المؤسسة ) التمويل الذاتي ( 

  ).المالية الاخرى 

ن بعد الحصول على رأس المال النقدي يمك: مرحلة تمويل عملية الاستثمار  - ب

كالمبـاني ،  ) تكوين رأس المـال الثابـت   ( انفاقه لتنفيذ الاستثمارات المطلوبة 

الآلات ، المعدات و غيرها من السلع المعمرة ، بالإضـافة إلـى تكـوين رأس     
                                                
1 Farouk Bou Yakcoub, L‘entreprise et le Financement Bancaire. Casbah edition, Alger,2000,p.25.  
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المال العامل ، لتمويل المواد الخام و قطع الغيار و كميـات الوقـود و المـواد    

رحلة يتقلص رأس المال  النقـدي  و في هذه الم.....) الموجودة في المخازن ، 

لدى المنشأة و في نفس الوقت يزداد لديها رأس المال الثابـت ، هـذا إذا كـان    

التمويل من مصادر ذاتية ، أما في الحالة التي يكون فيها التمويل مـن خـارج   

 .فإن حجم  رأس المال الخاص لن يتغير ) من البنوك ( المنشأة 

ة الثالثة تبدأ  عملية الإنتاج الفعلية ، و هي المرحلة في المرحل: مرحلة الإنتاج  -ج 

التي يمكن  وصفها بأنها عملية تجميع أو خلط و مزج لعناصر الإنتـاج المختلفـة       

راس المال الثابت يمزج مع راس المال العامل إضافة إلى ما تحتاجة هذه العملية ( 

هذه المرحلة تستهلك كميات بهدف إنتاج السلع و الخدمات و في ) من القوى العاملة 

و المنتجين إضـافة   من المواد الخام و الوقود ،و تدفع الأجور و المرتبات للموظفين

)    كالنفقات المتغيرة و النفقات العموميـة  ( إلى تسديد جميع النفقات الأخرى الجارية 

 .و هذه النفقات يجب تغطيتها  عن طريق توفير المال اللازم 

تبدأ عملية التسويق بعد انتهاء عملية الإنتاج مباشرة و إعـداد  :  مرحلة التسويق -د

السلعة للتسويق ، هذه المراحل المتعددة في عملية التسويق  لا تتم إلا بعـد تحمـل   

المشروع لنفقات باهظة يجب تسديدها مما لديه من أموال ، علما أن بعض عمليـات  

و بعـد انتهـاء عمليـة التسـويق              التسويق قد تتم أحيانا قبل نهاية عملية الإنتـاج  

و تصريف الإنتاج ، تتحول المواد المباعة مرة ثانية إلـى نقـود تحصـل عليهـا     

إذن فالعمليـة   1المؤسسة و تستعمل جزءا منها لتمويل عملياتها الإنتاجية  من جديد

 الإنتاجية و التمويلية مرتبطة بدورة النقود في الاقتصاد الوطني بحيث تتحول هـذه 

النقود خلال المراحل الأربعة إلى سلع و خدمات ثم تعود هذه بدورها مرة ثانية إلى 

   2نقود بعد تسويقها 

                                                
.34.،ص2001دار زھران، الجزء الأول، عمان، . نظریة التمویل و التمویل الدوليعبد الرحمان ھیثم ،1  

Pierre Paucher , Mesure de la performance financière de l’Entreprise . Office des publication             2   
Universitaire . 1er édition , Alger , 1993 , P.92 . 
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  :التمويل و السيولة النقدية  -2

قبـل  ) ديونها (السيولة النقدية تعني قدرة المؤسسة على الوفاء بالتزاماتها 

جـور و المرتبـات فـي    الغير في المواعيد المحددة لها ، فالمؤسسة ملزمة بدفع الأ

مواعيدها في فترات محدودة مع فوائدها ، و لا تستطيع المؤسسـة أن تسـتمر فـي    

عملياتها الإنتاجية و التسويقية إلا في حالة التوافق الزمني بين الإنتـاج و التسـويق       

و هذا ما يسمى بالسيولة النقدية ، أضف إلى ذلك أنه من واجبات  المنشأة الإنتاجيـة      

و التوافق الزمني بين فترات استهلاك رأس المـال     الخدمية إيجاد صيغة للتوازن و 

و بين فترات تسديد الالتزامات في مواعيدها المحددة لها ، فـرأس المـال النقـدي    

و الذي تحول إلى رأس مال ثابت ، ) القروض(الممنوح للمؤسسة من قبل المصارف 

مرور فترة زمنية محددة أو تسـديده علـى   يجب تسديده مع الفوائد دفعة واحدة بعد 

خلال فترات ثلاث أو ست أشهر أو سنة واحدة بحسب الإنفـاق ،  ) أقساط  (دفعات 

فيما نجد رأس المال الثابت يستهلك خلال فترات قصيرة أو طويلة و ذلك حسب نوع 

ى راس المال الثابت ، فمن رأس المال  الثابت ما يستهلك في مدة تتراوح من ثلاثة إل

و منه ما يستهلك في مدة تتراوح من عشرة  إلى ) كالأثاث و الآلات (خمسة سنوات 

أما المباني      ) الخ...كالآلات و المعدات  و الشاحنات و الرافعات ( خمسة عشرة سنة 

و العقارات فإنها تستهلك خلال خمسون سنة أو أكثر ، من هذا يتبين أن إيجاد مثـل  

الأصول الثابتة و بين الأصول السائلة له تأثير على السيولة هذا التوازن الزمني بين 

فـي  " ديونها " ففي حالة عدم قدرة المؤسسة على تسديد إلتزاماتها . النقدية للمؤسسة

المواعيد المحددة لها فإن ذلك يعني إنعدام التوازن المالي لديها ، مما قد يضطرها إلى 

طلب قـروض قصـيرة الأجـل مـن     إيجاد وسيلة سريعة لتحسين وضعها المالي ب

المصارف ، و لو بشروط صعبة ، و بتسديد ما عليها من طلبات ، و في حالة عـدم  

استجابة المصارف لطلبها و مساعدتها عند الضيق ، فليس أمامها إلا  طريق واحد ألا 

  . 1و هو إعلان إفلاسها

                                                
.35.عبدالرحمان ھیثم ،مرجع سبق ذكره،ص  1  
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ماليـة اسـبوعيا       و من أهم  واجبات المؤسسة الانتاجية مراقبة السيولة النقديـة و ال 

و شهريا و سنويا ، و مواصلة  جرد ما لدى المؤسسة من أموال سـائلة و طلبـات    

على الغير من المتوقع الحصول عليها ، و مقارنة ذلك بما على المؤسسة من ديون 

يجب تسديدها خلال فترة زمنية محدودة ، كما أن على إدارة المؤسسة أخذ الحيطـة    

امل و المخاطر التي تؤثر على سيولة المؤسسة خاصة فيما و الحذر من بعض العو

حدوث أزمات اقتصادية ، عدم تسديد الطلبات على الغير في مواعيـدها  : يتعلق ب 

   1والارتفاع المفاجئ في الأسعار و الأجور 

  :علاقة التمويل بالاستثمارات  -3

أس مـال  إلى ر) النقدي (الاستثمارات هي عملية تحويل رأس المال السائل 

ثابت و لا يتم هذا التحويل إلا بواسطة التمويل ، لذا فـإن العلاقـة بـين التمويـل            

   2.و الاستثمارات وثيقة جدا 

  :علاقة التمويل بالاقتصاد التجميعي  -4

يهتم الإقتصاد التجميعي بالبيئة التي تمارس فيها وظـائف التمويـل ، لـذلك تفيـد     

المتغيرات ذات العلاقة بهذه البيئة فهو يهـتم بالنظـام   النظريات الاقتصادية في تفهم 

المصرفي ككل  و الوسطاء الماليين ، و كذلك السياسات  المالية الحكومية ، و متابعة 

النشاط الاقتصادي ، داخل المجتمع و كيفية السيطرة عليه ، و لكن هذه النظريات لا 

ظمات  والمؤسسـات الماليـة   تعترف بالحدود الجغرافية ، لذلك فهي تتطرق إلى المن

   3.الدولية حيث تتدفق الأموال فيما بينها و تأثير العولمة على ذلك 

                                                
.35. عبد الرحمان ھیثم ، مرجع سبق ذكره ، ص - 1  
.38.عبد الرحمان ھیثم ، المرجع السابق ، ص - 2  
.12. ، ص 2002دار الجامعة الجدیدة ، الإسكندریة ، . . دارة المالیةأساسیات التمویل و الإعبد الغفار حنفي ،   - 3  
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  : العوامل المؤثرة في حجم التمويل المطلوب -5

  : تعتمد المؤسسة في تمويل أنشطتها على نوعين من المصادر 

كانـت   مصادر تمويل داخلية أي الأموال التي يتم الحصول عليها من الملاك  سواء

من الاحتياطات الاختيارية أو من الأرباح المحتجزة أو من الإصـدارات المباشـرة   

للأسهم ، و مصادر تمويل خارجية عن طريق الموردين  أو القروض المباشـرة أو  

باصدار السندات أو عن طريق ما يعرف بعقود الإيجار و هكذا  ، كلما زاد اعتماد 

يقل اعتمادها على مصادر التمويـل الخـارجي      المنشأة على مصادر التمويل الذاتي 

  .و العكس بالعكس 

و لعل من اهم العوامل التي تؤثر في حجم التمويل المطلوب للمؤسسة سـواء مـن   

  : مصادر خارجية أو داخلية ما يلي 

  : معدل النمو المتوقع في المبيعات  -أ

كبر في نشـاط  فكلما كان معدل النمو المتوقع أكبر تزداد الحاجة إلى توسع أ

  .المؤسسة و بالتالي إلى أموال أكبر لتمويل التوسع المرتقب 

  :سياسات توزيع الأرباح  -ب

فكلما توسعت إدارة المنشأة في توزيع الأرباح كلما ازدادت حاجتها لتـوفير  

النقدية اللازمة لتسديد هذه التوزيعات و من ثمة تزداد الحاجـة للأمـوال و علـى    

نت سياسة الإدارة في توزيع الأرباح متحفظة تـزداد نسـبة   العكس من ذلك إذا كا

  .احتجاز الأرباح فتقل حاجتها إلى التمويل الخارجي 
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  : كثافة  رأس المال  -ج

تختلف المؤسسات في كثافة راس مالها المستثمر و تزداد هذه الكثافة في 

دات المنشئات التجارية ، و يقصد بكثافة راس المال العلاقة بين قيمـة موجـو  

  : المؤسسة و مبيعاتها و التي تمثل بالنسبة التالية 

  جملة الموجودات

  صافي  المبيعات

أي نسبة مقلوب معدل دوران الموجودات ، و كلما ارتفعت كثافة  راس 

ارتفاع هذه   ترتفع الحاجة للتمويل الخارجي و العكس بالعكس ، ذلك لأن  المال

ات يحتاج إلـى اسـتثمار كبيـر فـي     النسبة  يعني ان نموا بسيطا في المبيع

    1الموجودات و العكس بالعكس 

  :سياسات تسعير المنتج  -د

مع أن حرية ادارة المؤسسة في تسعير المنتج ليست مطلقة بحكـم خضـوعها   

أي ( لظروف المنافسة السوقية و عوامل العرض و الطلـب إلا أن بإمكانهـا   

يح سعر البيع ، و ذلك إما عـن  أن توفر لنفسها قدرا من المرونة يت) الإدارة 

طريق تنشيط سياسات الترويج و الإعلان ، أو عن طريق تحسين جودة المنتج 

بالتركيز على مواصفات مميزة له ، و مع بقاء العوامل الأخرى على حالهـا  

يمكننا القول بأن احتياطات التمويل الخارجي تقل كلما زاد الهامش المضاف في 

كس  و يتوقف الأسلوب المتبع في تقدير الإحتياجـات   سعر البيع و العكس بالع

التمويلية الخارجية على المنهج المتبع في التنبؤ ، أي على ما إذا كانت عمليـة  

التنبؤ تقوم على افتراض وجود علاقة طردية بين المبيعات المتوقعـة و بقيـة   

  .علاقة أنشطة المنشأة أو إذا كانت عملية التنبؤ لا تشترط دائما وجود هذه ال

                                                
  1 261ص  المرجع نفسھ، -
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ففي الحالة الأولى أي بافتراض وجود تلك العلاقة الطردية يمكن تقدير الاحتياجـات  

التمويلية الخارجية مباشرة باستخدام معادلة رياضـية محـددة تـربط بـين تلـك      

 مستقلة ، أما كمتغير تابع و مجموعة من التغيرات  الأخرى كمتغيرات تالاحتياجا

دم اشتراط وجود العلاقة الطردية  المشار إليهـا ،  ة أي عند ع    في الحالة الثاني

يمكن تقدير الإحتياجات التمويلية بطريقة غير مباشرة أي عن طريق إعداد الميزانية 

     1.العمومية المتوقعة من خلال قيمة التمويل الخارجي المطلوب كمتمم حسابي 

  العوامل المحددة لنوع التمويل  :المطلب الثاني 

الهيكل المالي لعدد كبير من المؤسسات نجد أن هناك اختلافـا   لو نظرنا إلى 

في مكونات هذا الهيكل المالي ، فبعضها يعتمد كليا  على أموال الملكيـة  لتمويـل   

أصوله واحتياجاته ، و البعض الآخر يتوسع بشكل كبير فـي اسـتخدام الأمـوال    

سباب التي تـؤدي  المقترضة بأنواعها المختلفة ، لذا فمن الضروري البحث عن الأ

  .إلى وجود مثل هذه  الاختلافات 

و فضلا عن خصائص كل من أموال الملكية و أموال الاقتراض هناك الخصـائص  

التي تؤثر على اتخاذ قرار التمويل المناسب المتعلق بالاتجاه إلى أموال الملكيـة أو  

ين في القـرارات  الاتجاه إلى أموال الاقتراض لسداد الالتزامات المالية و يرجع التبا

المتخذة في هذا الشأن إلى مجموعة عوامل مشتركة بين ظروف المؤسسة نفسـها و  

الحالة الاقتصادية و توافر الأنواع المختلفة من الأموال و طبيعـة النشـاط الـذي    

  : تمارسه المؤسسة و تركيبه موجوداتها، بالإضافة إلى العوامل الرئيسية التالية

  : الملاءمة  -1

ملاءمة بأنها مدى توافق و ملاءمة الأموال المستخدمة من مصـادر  تعرف ال

التمويل المختلفة لطبيعة الاستخدامات في الأصول و العمليات التـي سـتقوم هـذه    

، أي أن الأموال التي تحصل عليها المؤسسة يجـب أن تكـون    2الأموال بتمويلها 

                                                
. 275، ص ،  1993، عمان ، 1دار الرأي ، ط . إدارة الاستثماراتمحمد مطر ،  - 1  
. 195. ، ص 2000، عمان ، 1دار الفكر ، ط.  الإدارة و التحلیل الماليھیثم محمد الزغبي ،  - 2  



التخطیط و المراقبة المالیة - التمویل_______________________________________________________الفصل الأول   

 10

التـي تحصـل عليهـا    و يشير هذا العامل إلى أن الأمـوال   1مناسبة مع  طبيعتها 

المؤسسة يجب أن تكون مناسبة مع طليعة و نوع الأصل و العملية التي تستخدم من 

  .أجلها هذه الأموال 

  :العلاقة بين الحاجة للأموال و نوع استخدامها 

  

                            

                               

  

  

        

  

  

                                                
99. ، ص 2000، عمان ،  1دار الصفاء  ط ) . أسس ، مفاھیم ، تطبیقات ( ،الإدارة و التحلیل المالي عبد الحلیم كراجة وآخرون ،   1   

 أصول متداولة مؤقتة 

 أصول متداولة دائمة  

 أصول دائمة  

 ج
 
 

 ب
 
 
 
 
 
 أ

 الإقتراض قصیر الأجل 

 الإقتراض متوسط الأجل 

 الإقتراض طویل الأجل  

 ة العادیة   الملكی

 الملكیة الممتازة   
 1السنة          2السنة 
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إلى تمويل أصولها المتداولة بمصادر تمويل قصـير الأجـل و    و كقاعدة  عامة  ، تلجأ المؤسسات

  1أصوله الثابتة   تمول بمصادر  طويلة الأجل

و يبين الشكل اعلاه ، كيفية تحقيق الملائمة للتوسع في عمليات  المنشأة للسنة الثانية عن طريق مـا  

  : يأتي 

ادية و الممتـازة     و الاقتـراض   تمويل الأصول المتداولة الدائمة عن طريق أموال الملكية الع -أ

  .طويل الأجل 

  .تمويل الأصول المتداولة الدائمة عن طريق الاقتراض طويل الأجل و متوسط الأجل  -ب

  .تمويل الأصول المتداولة المؤقتة عن طريق الاقتراض قصير الأجل -ج

الثانية و التي ظهرت  فمن خلال الشكل يتبين أن نشاط المؤسسة زاد نتيجة لعمليات التوسع في السنة 

على شكل زيادة في الأصول الثابتة  و الذي يمكن تمويلها عن طريق الأموال الدائمـة و المتمثلـة   

بأموال الملكية ، و يمكن أيضا مواجهة الأصول بالتمويل طويل الأجل أما التوسـع فـي الأصـول    

  .أحيانا طويل الأجل المتداولة الدائمة  فيمكن تحويله عن طريق الاقتراض متوسط الأجل و 

  :الدخل  -2

الدخل هو العائد المتحقق للمؤسسة جراء استخدام الأموال المتاحة لها، فعندما تقدم المؤسسـة  

على الاقتراض لتمويل عملية معينة ، فإنها تقارن بين معدل الفائدة التي ستدفعها للممـول و معـدل   

وسيلة لتمويل تلك  و مرضيا  يتم اعتماد القرض العائد الذي ستحصل عليه ، فإذا كان  الفرق إيجابيا 

   2العملية و إلا فلا

و المدير المالي يعمل بكل وسيلة لرفع معدل العائد على الاستثمار ، عن طريق استخدام أموال الغير 

، حيث يطلق على هذه العملية مفهوم  المتاجرة بالملكية أو الرافعة المالية ، و نظـرا لأن أصـحاب   

ون حقهم في الدخل المتحقق غير محدد فإن عملية الرفع المالي تحـدث كلمـا حصـل    المشروع يك

المشروع على أموال مقابل دفع عائد محدد ، سواء كان هذا العائد فائدة على قرض أو على أسـهم  

ممتازة ، و رغم أن المحللين الماليين يستبعدون القروض قصيرة الأجل عند الحديث على المتـاجرة  

إلا أن هذه القروض لها نفس تأثير القروض طويلة الأجل ، و لذلك أحـد  ) لرافعة المالية ا(بالملكية 

                                                
2.202. ، ص  1997، طربلس لیبیا  ، 2الجامعة المفتوحة ، ط . منھج تحلیلي شامل –الإدارة المالیة عدنان ھاشم السامرائي،  -1   
.118.  117. ص . زغبي ، مرجع سبق ذكره ، ص ھیثم محمد ال -1  
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الأهداف الرئيسية لتخطيط أنواع الأموال التي ستستخدم في الهيكل المالي هو تحقيق دخـل مرتفـع   

  1.للملاك الباقيين 

  :درجة المخاطرة  -3  

بة معينة من العائـد المتحقـق ،   تمثل هذه الدرجة احتمال حصول أصحاب المؤسسة على نس

فاصحاب المؤسسة يأتون في المؤخرة حتى يتم توزيع الدخل أو الأصول ، لذا فإن المالكين هـم أول  

من يتحسس للمال عند فشل المشروع مثلا أو تصفيته ، إذ يتم توقيف كافة مسـحوبات المـالكين و   

أولا ، و عليه فهـم أول مـن يتحمـل أي    توزيع الأرباح لضمان وفاء الالتزامات الخارجية للدائنين 

مخاطرة تنجم عن عمليات الاستثمار للأموال ، و هذا يوجب على الإدارة الماليـة دراسـة درجـة    

المخاطرة التي تتوقع حدوثها من جراء استخدام مصادر الأموال المتعددة و المتاحـة ، قبـل اتخـاذ    

مرارية المشروع من ناحية و استمرارها في القرار المالي الخاص باستخدام هذه الأموال لضمان است

النشاط لتحقيق نسب معدلات العائد المخططة و بالتالي ضمان حقوق المالكين من ناحية أخـرى ، و  

عليه كانت خطوة القرار المالي في نوع الاستثمار و الموازنة بين درجة المخاطرة المتوقعة و بـين  

  2. همة جدام العائد المتوقع تحقيقه من ذلك الاستثمار

و يستخدم الانحراف المعياري كأداة مهمة من أدوات قيـاس درجـة المخـاطرة ، التـي يتحملهـا       

  .المشروع جراء استخدام مصدر تمويل معين  ، و تختلف درجة المخاطرة من مصدر لآخر 

 ـ  ة و تجدر الإشارة إلى أن ارتفاع أي من الرفع التشغيلي أو الرفع المالي يؤدي إلى ارتفـاع  درج

المخاطرة ، و بالتالي تخفيض هامش الأمان ، و ذلك لأن ارتفاع أي منهما مع ثبات بـاقي العوامـل   

  3.الأخرى على حالها يقود إلى نقطة التعادل و العكس بالعكس

  :المرونة  -4 

يشير هذا العامل إلى المقدرة على تعديل أموال التمويل، إما بزيادتها أو تخفيضها أو حتى ارجاعها 

   4.اصحابها تبعا للتغيرات الرئيسية في الحاجة للأموال إلى 

و عليه نجد ان القروض قصيرة الأجل تسمح بالتعديلات في مصادر الأمـوال  حتـى تتمشـى و      

  : التقلبات الموسمية في الأصول المتداولة ، و توفر المرونة للمؤسسة  يحقق ما يلي 

                                                
1.101. عبد الحلیم كراجة ، مرجع سبق ذكره ، ص - 1  

2.206. عدنان ھاشم السامرائي ، مرجع سبق ذكره ، ص -  1 
  3 2.229. محمد مطر ، مرجع سبق ذكره ، ص -
.122. ھیثم محمد الزغبي ، مرجع سبق ذكره ، ص - 4  
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عندما تحتاج المؤسسة إلى التوسع او الانكماش  امكانية الحصول على أكبر عدد ممكن من البدائل - أ

  .في مجموع الأموال التي تستخدمها

 .القدرة على استخدام أنواع الأموال المتاحة أكثر من غيرها في وقت معين  - ب

 .زيادة قدرة المؤسسة في المساومة عند التعامل مع مورد محتمل  - ت

  :و تفقد المؤسسة مرونتها في الحالات التالية 

ة الالتزامات المترتبة على المؤسسة و عند حاجتها  لبعض الأموال الإضافية فإنها لا عند زياد - أ

تكون قادرة على الحصول على أية أموال مقترضة رغم توفر أموال الاقتراض  في السوق و 

 .بفائدة أقل 

 .عدم القدرة على توفير ضمانات لأية قروض إضافية بنفس الضمانات  - ب

نة في العقود  الماضية مع الدائنين  إلى تقييد مقدرة المؤسسـة  قد تؤدي بعض الشروط المعي - ت

 .المالية في الحصول على الأموال الإضافية 

و عامل المرونة لا تحتاج له المؤسسة عند التوسع فقط ، بل تحتاج إليه أيضا في حالة الانكمـاش ،  

، عليها فإن الأموال  فإذا أرادت التخلص من بعض الأصول واستعمال ثمنها في تخفيض الالتزامات

المقترضة  تحقق هذه المرونة ، و خاصة عند وجود شرط الدفع المسبق أو استدعاء الأسـناد قبـل   

موعدها في العقد المتفق عليه ، و قبول الدائن أو عدم قبوله ، يتوقف على قوة المؤسسة في المساومة 

    1.وقت إجراء العقد 

  :التوقيت  -5

سعى الإدارة المالية جاهدة في تحقيقه في عملية الاقتـراض ، هـو   إن الهدف الأساسي الذي ت

تقليل تكلفة الأموال المقترضة ، و التوقيت أحد العوامل الأساسية في تحقيق هذا  الهدف ، و يـرتبط  

ارتباطا وثيقا بعنصر المرونة و أحد الآثار المهمة له ، و يمكن  هذا العامل مـن الحصـول علـى    

خلال التوقيت السليم لعمليات التمويل و الاقتراض ، لذا وجب علـى الإدارة   وفورات لها أهمية من

، و رغـم أهميـة    2المالية الأخذ بعين الإعتبار هذا العامل عند اتخاذ القرار المالي المتعلق بالتمويل 

هذا العامل إلا أن العوامل الأخرى ، قد تكون أكثر أهمية ، ففي بعض الحالات  تدعوا الحاجة إلـى  

الأموال بشكل يجعل من الضروري الحصول عليها حتى و لو كانت تكلفتها مرتفعة نسبيا ، و احيانا 

                                                
1.103. رون ، مرجع سبق ذكره ، صعبد الحلیم كراجة ، و آخ  - 1  
. 208. عدنان ھاشم السامرائي ، مرجع سبق ذكره ، ص - 2  
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قد تتوفر الأموال المقترضة بتكلفة رخيصة ، و لكن لعدم الحاجة إليها لا يتم اللجوء إليهـا ، و لهـذا    

على الأموال  تلعب ظروف السوق و حاجة المؤسسة  في تلك الفترة دورا مهما في التوقيت للحصول

      1من مصادرها

                                                
.104. عبد الحلیم كراجة ، و آخرون ، نفس المرجع السابق ، ص - 1  
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  :السيطرة  و الإدارة  -6

يقصد هنا بالسيطرة  ، الأشخاص أو الهيئات  التي تملك حق التأثير على مجـرى عمليـات   

المؤسسة و التصويت على قراراتها أو تعديل طريقة عملها ، أو تغييـر مجلـس الإدارة بالكامـل و    

  .السيطرة على المؤسسة هم الملاك العاديون  الجهة  الوحيدة التي تملك  حق الإدارة و

وتعد رغبة الملاك العاديين في الإحتفاظ بسيطرتهم على المنشأة من العوامل التي تلعب دورا مهمـا  

، و في العادة الدائنين لا يتدخلون  1في إختيار أنواع الأموال المستخدمة أو مصدر التمويل المناسب 

مور طبيعية ، و لو حصلت المؤسسة على احتياجاتها المالية عـن  في إدارة المؤسسة عندما تكون الأ

طريق الدائنين أو الملاك الممتازين فإن سيطرة الباقين على الإدارة ستبقى كما هي دون  مساس ، و 

إذا كان هدفهم الرئيسي المحافظة على السيطرة فإنه من الأفضل الحصول على الأموال مـن هـذا   

حدث دائما ، فلو توسعت المؤسسة في الافتراض إلى حد عجزها عن دفـع  المصدر ، و لكن هذا لا ي

الفائدة أو سداد الأصل ، فإن الدائنين قد يضعوا أيديهم على أصول المؤسسة للحصول على حقوقهم ، 

و في هذه الحالة يفقد جميع الأطراف السيطرة على المؤسسة لأنها ستفلس ، و بالتالي سـيكون مـن   

زء من السيطرة عن طريق زيادة أموال الملكية و دخول بعض المساهمين الجدد الأفضل التضحية بج

، و ذلك بدلا من فقد المشروع كله لو حدث التمويل عن طريق التوسع الزائد عن الحد في الاقتراض 
2  .  

و بشكل عام ، فإن القرار المالي الخاص بتحديد نوع المال المستخدم و مصدره يمثل حصيلة التوفيق 

مجمل العوامل آنفة الذكر ، الملائمة إلى الدخل المتحقق ، درجـة المخـاطرة ، و المرونـة و     بين

التوقيت و السيطرة و الإدارة ، و التي يجب أن تكون في النهاية لصالح المشروع و تحقيق أهدافه ، 

حيطـة  آخذا بعين الإعتبار الظروف الداخلية بالمشروع و الظروف الخارجيـة الممثلـة بالبيئـة الم   

  . 3بالمشروع

  الإدارة المالية : المطلب الثالث 

  :تعريف الإدارة المالية  -1

الإدارة المالية هي تلك الإدارة التي تقوم بنشاطات مالية متنوعة و ذلك مـن خـلال تنفيـذها    

لوظائف متخصصة كالتحليل المالي ، و تقييم المشروعات ، و إعداد   و تفسير القوائم و التقـارير  

                                                
. 122،  121. ص.ھیثم محمد الزغبي ، مرجع سبق ذكره ، ص - 1  
.102. عبد الحلیم كراجة ، و آخرون ، مرجع سبق ذكره ، ص - 2  
. 208. عدنان ھاشم السامائي ، مرجع سبق ذكره ، ص -1  



 التخطیط و المراقبة المالیة –التمویل                                                                                    الفصل الأول   
  

16

 

ة ، الموازنات التقديرية ، الاندماج ، إعادة التنظيم ، التوجيه ، الرقابة ، و لكن بصيغة مالية ، و المالي

بإنجاز الوظائف بكفاءة تستطيع تحقيق الأهداف المحددة لها و بالتالي المساهمة في تحقيـق أهـداف   

المؤسسة مـن أهـم   ، و تعد الوظيفة المالية من الوظائف الأساسية للإدارة  ، فرأس مال 1المؤسسة

عناصر الإنتاج وبالتالي فإن الوظيفة المالية في المؤسسة لا تقتصر علـى تأسـيس البنيـة التحتيـة     

للمؤسسة، وإنما تحافظ على إستمراريتها وتطويرها، ومن ثمة تطـوير القيمـة الماليـة للمؤسسـة     

ا من خطر الإفـلاس أو  وزيادتها، والمحافظة على السيولة لتحقيق أعلى نسبة من الأرباح أو حمايته

  .2التصفية

" الإدارة المالية " ولقد تطور مفهوم التمويل في القرن العشرين، وأخذ معنى جديدا، حيث حلت كلمة 

، والتمويل كعلم منفصل عن الاقتصاد بدأ يظهر في بداية القرن العشرين، وقد "تمويل " بدلا من كلمة 

ى الأموال، ومن هنا جاءت كلمة تمويل، ولقد شـملت  كان التركيز في الواقع على كيفية الحصول عل

دراسة التمويل الأساليب الفنية في الحصول على الأموال، كما شملت المؤسسات الماليـة وأسـواق   

  .3رأس المال وكان التركيز على الترويج وعلى عمليات إصدار الأسهم العادية والممتازة 

  

  :أهمية الوظيفة المالية  -2

تقوم بها أي مؤسسة ، سواء كانت صناعية أو تجارية أو خدمية ، و يختلف عـدد  هناك عدة وظائف 

هذه الوظائف باختلاف حجم المؤسسة و أهدافها و الظروف الاقتصادية و الطريقة التي يعمل بهـا ،  

والمالية تعتبر الدعامة الأساسية التي يعتمـد عليهـا  نشـاط     إلا أن الوظائف الانتاجية و التسويقية 

  .  4ال لتحقيق أهدافه ، وتمارس هذه الوظائف من خلال إدارات معينة لكل منهاالأعم

و تعتبر الوظيفة المالية من أهم هذه الوظائف و ذلك لأن معظم الأهداف و السياسات و القـرارات و  

العمليات الانتاجية و التسويقية يستحيل النظر إليها بمعزل عن الاعتبارات الماليـة ، إلا أنـه  مـن    

لرغم من الدور الهام الذي تلعبه الوظيفة المالية في  إدارة المشروعات إلا أنها لم تلق في السـابق  با

نفس الإهتمام  الذي كانت  تلقاه كل من وظيفتي الانتاج و التسويق ، و لكن نتيجة للتغييرات المختلفة 

ى الموارد المالية اصبحتا التي حدثت في النشاط الاقتصادي فإن وظيفتي التخطيط المالي و الرقابة عل

تحتلان مركز أكثر اهمية عما كان عليه الحال في الماضي ، و لذلك اصبح عامـل المنافسـة بـين    
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.   9. م ، ص 1996، القاھرة ،  6مكتبة عین شمس ، ط. الإدارة المالیةسید الھواري ،  - 3  
. 21. ، ص 1997، عمان ،  1، دار المسیرة ، ط الإدارة المالیة رضوان ولید العمار ،  - 4  
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الشركات كبير ، و خاصة على النواحي المالية من حيث إيجاد التمويل المناسب و إدارة رأس المال 

   1.لات الإسراف أو الضياع مايتها من كل احتماة على الموارد المالية المتاحة وو المحافظ

  :وظائف و خصائص و أهداف الإدارة المالية  - ث

I-  وظائف الإدارة المالية:  

  : تمارس الإدارة المالية في المؤسسة وظيفتين ، إدارية و تنفيذية على النحو التالي 

  :الوظيفة الإدارية و تتضمن  -أ

  تحديد سياسة إدارة الأصول.  

  .مويل و كمياته و مواعيده تحديد مصادر الت -         

  .التخطيط المالي و إدارة السيولة  -        

  .الرقابة على الأداء المالي  -        

  .تحديد سياسة توزيع الأرباح  -        

  :الوظيفة المالية التنفيذية و تتضمن  -2

  .الاشراف على الإيرادات و المدفوعات و إدارة النقد . أ

  .راق المالية و متابعتها الاشراف على الأو. ب

  .الاهتمام بتفاصيل التمويل الخارجي و خدمته . ج

  2"مسك الدفاتر و إعداد التقارير المالية . د

  : يمكن شرح أهم وظائف الإدارة المالية كما يلي . و

  : التخطيط المالي  –أ 

عالجـة  و يعرف بأنه دراسة المستقبل و التوقع له ، و اتخـاذ الإجـراءات و الخطـوات لم   

المستجدات المحتملة  بما يخدم أهداف المنشأة ، و يتصل التخطيط ، بدراسـة المتطلبـات الماليـة    

اللازمة لتحريك النشاطات و طرائق المحافظة عليها في ظل التغيرات المستقبلية و أيضـا تخطـيط   

ل علـى تقـدير   الاحتياجات المالية قصيرة الأجل و طويلة الأجل ، و يساعد التخطيط المالي للمستقب

  .  3صرف الأموال مثل تقدير المبيعات و المصاريف التشغيلية و المدفوعات الرأسمالية

                                                
.15. عبد الحلیم كراجة ، و آخرون ، مرجع سبق ذكره ، ص - 1  
.24. م ، ص 1989 ، عمان 1دار المسیرة ، ط . مقدمة في الإدارة المالیة مفلح عقل ،  - 2  
. 23. ھیثم محمد الزغبي ، مرجع سبق ذكره ، ص - 3  
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و لا بد أن تتوفر في الخطة المالية درجة المرونة ، و ذلك تحسبا  للاحتمالات المسـتقبلية ، بسـبب   

 1اعتماد الخطة أساسا على التنبؤات

  : التمويل  -ب

، فبعد البحث عن مصادر التمويل  المناسبة لمواجهة هذه الاحتياجات  التمويل هو الخطوة التالية  

، و عندما تحدد الإدارة المالية المصدر الذي ستلجأ إليه لتمويل احتياجاتهـا ، و عليهـا أن تراعـي    

الملائمة بين طبيعة المصدر و طبيعة الاستخدام ، و من ثمة الموازنة بالتكلفة مع خطر عدم المقدرة 

لك الالتزامات وارتباطها بالفترة الزمنية ، و عند اختيار أنواع التمويـل المناسـبة يجـب    على دفع ت

دراسة  الحالة المتوقعة لهذه المصادر ثم ربطها مع الحالة المالية المتوقعة للمؤسسة خلال فترة زمنية 

  .مقبلة 

 :الاستثمار  - 

المؤسسة ، أي إدارة الأصول ، و  و يقصد بالاستثمار توظيف و استخدام الموجودات المتاحة في 

هو التأكد من أن الموارد المالية المتاحة قد وجهت لأفضل استخدام مالي واقتصادي داخـل المنشـأة   

الذي تتحقق منه أكبر الفوائد و المنافع الممكنة ، إذ أن كل أصل من الأصول الثابتة و المتداولة يمثل 

إما من الدائنين أو من الملاك ، في  حين يتوجب على  استثمارا للأموال التي حصلت عليها المؤسسة

المنشأة أن تسترجع استثماراتها بين وقت و آخر و يتبقى جزء من السيولة لديها ،لأن النقدية العاطلة 

وحسابات الذمم البطيئة و الزيادة  غير المبررة في المخزون السلعي أو في الأصول الثابتـة  مـن   

  .  2الاستخدام المالي والاقتصادي للموارد المتاحة للمنشأةالأمور التي تعبر عن سوء 

  

 : الرقابة و التنظيم المالي  - 

إجـراءات رقابيـة كفـؤة     لا يمكن تحقيق الخطط المالية الموضوعة ما لم توجد سياسات و         

حدوث تعكس طبيعة الفعالية المراد الرقابة على تنفيذها بشكل يكفل وصول المعلومات بسرعة حول 

بالتالي ضمان استمرار عمل المشروع بشكل مرض و دوث الانحرافات من أجل تلاقيها وأو ترقب ح

سليم ، و تتطلب الرقابة درجة من المرونة تمكنها من التكييف للتغييرات التي قد تحصل في الخطـط  

                                                
-1Ernest W.Walker and Wiliam H.Baugher , Financial  planning and policy . harder  row, third Edition ,        
New York , 1984 , P.37.  

. 24. مرجع سبق ذكره ، ص. ھیثم محمد الزغبي  - 2  
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المسـتويات   أو في الأداء بالإضافة إلى نظام اتصالات كفؤ ، يعتمد أسلوب التغذية العكسية في مـد 

  : و تتم عملية الرقابة من خلال  1الإدارية المختلفة بالمعلومات

 تحديد  المقاييس و المعايير  الموضوعية للمقارنة.  

  مقارنة الأداء الفعلي بالمقاييس و المعايير الموضوعة.  

  تحديد الانحرافات و المسؤولية عنها. 

 ـدث الانحرافات بسبب تصحيح الانحرافات ومتابعة مدى فاعلية ذلك، وقد تح  دم الدقـة فـي   ع

  2الخطة الموضوعة، أو عدم كفاءة أجهزة التنفيذ، أو في الاثنين معا

   و يمثل التنظيم  تحديدا للأنشطة التي يقوم بها  المشروع ، لبلوغ أهدافه بكفاءة ثم توزيـع و

ي في العمل و تجميع هذه الأنشطة للأفراد و العاملين ، وفق أسس معينة ، تمثل التخصص الوظيف

بالتالي توضيح الصلاحيات و المسؤوليات من حق شرعي في اتخاذ القرارات ، توجيه الأوامـر و  

   3.التعليمات ، و درجة المركزية و اللامركزية المطلوبة في العمل 

    و تتضح هنا كذلك أهمية الدور الذي تلعبه الإدارة المالية و المدير المالي ،  لذا فهـي تمثـل

قدمة ضمن إطار الهيكل التنظيمي للمشروع ،حيث  تقع في المستوى الإداري الأول بعـد  مكانة مت

            4.موقع المدير العام

و يساعد وجود الإدارة المالية في هذا الموقع على إبراز دورها، فيما يتعلـق باسـتثمار الأمـوال و    

طابع التجميع الوظيفي فـي تنظـيم    حركتها داخل المشروع وعلاقتها المالية الخارجية ، هذا و يغلب

الوظيفة المالية ، و ذلك لما تتميز به هذه الوظيفة من تخصص نوعي ، بالإضافة إلى فوائد تخصص 

العمل في هذه الإدارة و المتمثل بسلامة التخطيط و الرقابة الماليين ، و أهميـة القـرارات الماليـة    

لهيكل التنظيمي للإدارة المالية من مؤسسة اقتصادية المتخذة ثم طبيعة العمل و متطلباته ، و يختلف ا

  5.إلى أخرى ، نبعا لنوع و حجم القطاع الذي يعمل فيه ، و طبيعة نشاطه و درجة تعقيده 

   :مواجهة  الحالات الخاصة  -   

و هي قدرة الإدارة المالية على معالجة بعض المشاكل المالية ذات الطبيعة الخاصة التـي لا  

ها خلال حياة المشروع ، و هذه المشاكل تتعلق بتقويم المؤسسة كاملة أو تقويم جزء من يتكرر حدوث

                                                
.20. ھاشم السامرائي ، مرجع سبق ذكره ، ص عدنان  - 1  

2 - Ernest W.Walker and Wiliam H baugher . O.CT , P. 17.     
. 31. نفس المرجع السابق ، ص. عدنان ھاشم السامرائي  - 3  
  . 17. م ، ص 1974دار النھضة العربیة ، القاھرة ،  - . الإدارة المالیةعاطف محمد عبید ،  -4
.32.  31. ص . ص .شم السامرائي ، مرجع سبق ذكره عدنان ھا - 5  
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أصولها و يتم ذلك في حالات الاندماج و الانضمام ، و من المشاكل التي تواجه المدير المالي أيضـا  

 ـ   ات عمليات التوسع في إنتاج سلعة معينة أو أنتاج سلع جديدة ، و من المشاكل الماليـة أيضـا عملي

الانكماش ، و إجراء بعض التعديلات المالية اللازمة لتصحيح أوضاع المؤسسة الماليـة و تجنبهـا   

    1.الفشل ، أو مواجهة عمليات التصفية 

  :التحفيز المالي  -

التحفيز المالي هو خلق التعاون الإداري بين أفراد العاملين في المشروع بمختلف مستوياتهم  

العمل وإثارة الروح المعنوية فيهم من أجل تـوجيههم نحـو الإخـلاص و     الإدارية واستمالتهم لحب

التفاني  في العمل ، و يتطلب التحفيز المالي أيضا نظاما للاتصالات بين مختلف المستويات الإدارية 

ة ، و رغم تعدد الهياكل التنظيمية للإدارة المالية إلا أنه يمكن أن تدرج الهياكل التنظيمية للإدارة المالي

  :  2كما يلي

                                                
. 25.  24. ص .ص . ھیثم محمد الزغبي ، مرجع سبق ذكره  - 1  
.33.  32. ص . ص . عدنان ھاشم السامرائي ، مرجع سبق ذكره  - 2  
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  معاون المدير للشؤون المالية                

  

           مديرية الحسابات                                   مديرية المراقبة المالية

  قسم الموازنات  -1قسم الائتمان و التحصيل                         -1
 قسم الاحصاء و البحوث   -2قسم الضرائب و التمويل                         -2
 قسم التكاليف  -3قسم الرواتب                                     -3
 قسم التدقيق -4قسم التقارير المالية                               -4
 . قسم الحسابات العامة  -5قسم الاستثمارات                                 -5
 

  *ليــة هيكــل تنظيمــي لدائــرة ما* 

  

  1تتمثل خصائص الإدارة المالية فيما يلي: خصائص الإدارة المالية :  

أنها تتغلغل في جميع أوجه نشاطات المؤسسة في جميع أوجه نشاطات المؤسسة ، أي  -

  .نشاط لا يكون بمعزل عن النواحي المالية 

 القرارات المالية قرارات ملزمة للمؤسسة في أغلب الأحيان و لذلك وجـب الحـذر   -

 .الشديد عن اتخاذ هذه القرارات 

أن بعض القرارات المالية مصيرية للمؤسسة ، يتوقف عليها نجاخ المؤسسة أو فشلها  -

. 

أن نتائج القرارات المالية لا تظهر سريعا و هذا يؤدي على صعوبة إصلاح الخطا إذا  -

 .كانت القرارات خاطئة 

  :أهداف الإدارة المالية  -ج

الإدارة المالية حول خلق نوع من التوازن بين السيولة والربحية أي المحافظة تتركز أهداف          

على استمرار المؤسسة و ذلك بحمايتها من خطر الافلاس والتصفية و بين  تحقيق العائد المناسـب  

  : على الاستثمار و تحقيق هذه الغابات يحتاج للترابط  المستمر بينها لتأثيرها المتبادل على بعضها 

  ) .المنشأة ( دة القيمة السوقية للمؤسسة زيا -1

 .المحافظة على سيولة مناسبة للمنشأة  -2
                                                

.14. عبد الحلیم كراجة ، و آخرون ، مرجع سبق ذكره ، ص - 1  
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 ) العائد المناسب على الاستثمار ( تحقيق أعلى ربحية  -3

  :زيادة القيمة السوقية للمنشأة  -1

من وجهة النظر الاقتصادية توجه القرارات داخل المؤسسة نحو تحقيق أقصى ربح ممكـن ،         

عمل على زيادة إنتاجية المصادر المتاحة للاستثمار إلى أقصى حد ممكن ، و في الوقـت  من خلال ال

نفسه ضغط المصروفات إلى أدنى حد ممكن  و ذلك باعتبار أن تعظيم الربح هو الهدف الذي يسعى 

إليه المستثمرون ، في حين أن وجهة النظر المالية ترى أن فكرة تعظيم  الربح لا تمثل شكل مباشـر  

  : دة القيمة السوقية للمنشأة و ذلك للأسباب الآتية زيا

فكرة تعظيم الربح لا توضح درجة المخاطرة التي ترافق عملية تحصيل هذه الأرباح حيث انـه  أن 

  .كلما ارتفعت درجة المخاطرة في الأعمال المالية كلما أثر سلبا على قيمة المنشأة  السوقية 

جدا محيطة ببيئة المنشأة و تؤثر على قيمة المنشأة السوقية و  فكرة تعظيم الربح أغفلت عوامل كثيرة

لم تركز سوى على الربح و الربحية و العائد مثل المناخ الاستثماري السائد و الوضع الاقتصادي ، 

     1.و قوة السوق المالي ، و المستوى الفني للأفراد العاملين بالمؤسسة و خاصة الوظيفة المالية 

  :بحية الاجتماعية الربحية و الر -

هم المجتمع في حالـة الملكيـة   ( تسعى الإدارة المالية لتحقيق أعلى العوائد الصافية للمالكين        

و بالرغم من عيوب هذا الهدف إلا أنه لا يزال يحتل مكانة جوهرية في التحليل الاقتصادي ) العامة 

  : ، و يقسم هذا الهدف إلى شطرين و تقييم الإدارة المالية في استخدامها للأموال المتاحة 

و يمثل ربحية المشروع الأساس في التمويل ، و الذي يعتمد على العائد المتوقع  :ربحية المشروع  -

تحقيقه ، و المخاطرة التي يتحملها المشروع من أجل تحقيق ذلك العائد ، و تلعب القرارات الماليـة  

ه من خلال تأثيرها في كل من العائد و المخـاطرة ، و  الأساسي بالتأثير في قيمة المشروع ذات الدور

بذلك تسعى الإدارة المالية من خلال هذه القرارات إلى خلق التوازن بين العائد و المخاطرة وصـلا  

  .إلى تحقيق أعلى مردود ممكن للمشروع في ضوء الاعتبارات الاستراتيجية له 

مجتمع و المتمثل بالمردود الذي يأتي به المشروع و هي العائد الذي يؤول لل : الربحية الاجتماعية -

كخلـق فـرص العمـل ، و    ( للمجتمع ، أي أن الوفورات الاقتصادية المتحققة جراء قيام المشروع 

  ....) .الحفاظ على العملة الصعبة ، و تأسيس المشاريع الخدمية 

                                                
. 33. ، صھیثم محمد الزغبي ، مرجع سبق ذكره  - 1  
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يمثل مبدأ استمرار المشروع هدفا أساسيا ، و يتم ذلك من خلال تسـديدها للالتزامـات    :السيولة  -

المترتبة عليه في موعد استحقاقها و مواجهته للظروف الطارئة ، أي تحقيق رصيد نقدي مناسب في 

ل ، المشروع ، على أنه لا يتم ذلك جراء تقليل التدفق النقدي الخارج ، و زيادة التدفق  النقدي الداخ

     1.بل أنه على الإدارة المالية أن تخلق التناسب بين التدفقين ، بما يحافظ على بقاء المشروع وتطوره

  

  

  

  

  

  

  المالي ططيتخال:المبحث الثاني

  حيث الإجمالي،التخطيط  ةعملي منالتخطيط المالي جزءا هاما  يمثل

  يا فهم تنفيذيت ةو سياستها إلى خطط عملي وإستراتيجيتهاسة سيترجم هدف المؤ 

  ماليةات دوهي أ الأجلالقصير  التخطيطوات دكذلك فإن معظم أ القصير، ىالمد

  زمةللاا الأموال تأمينتحديد الاحتياجات التمويلية و  ىلإ المالييهدف التخطيط  و

  . 2لمختلفةا يلادر التموصم من نمتواز شكلب

  اجات الماليةينبؤ بالاحتعلقة بالتتالم يط الماليهذا المطلب أدوات التخط لسيتناو و

  : لالة و سندرس التخطيط المالي من خسالمؤس يف لةط السيويبتخط و

  التنبؤات المالية :الأول المطلب

  النقدية ةالموازن :الثاني المطلب

  .التعادل ليحلت :الثالث بلالمط

  بؤات الماليةنالت:المطلب الأول

  للتعرف على الاحتياجات يتيح التنبؤ المالي الفرصة :تعريف التنبؤ المالي-1

  كما يتيح الفرصة للتعرف على ما سيكون ،لها مسبقا  دوالاستعداالمستقبلية  المالية

  و اتخاذ الإجراءات ،سسة في المستقبل لمؤالمركز المالي و ربحية ا عليه
                                                

. 28، 27. ص.عدنان ھاشم السامرائي ، مرجع سبق ذكره ، ص - 1  
2 Richard A.Brealey etMal,Principe de Gestion Financière des Société.Mc Graw  Hill,Canada,2001,P.1075.  
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  منها أسلوب :التنبؤ الماليعديد من أساليب لا كو هنا ،إذا لزم الأمر التصحيحية 

  و الميزانية التقديرية النقدية و القوائم ،ية للمبيعات و تحليل الانحدار المئو النسبة

  بالاحتياجات المالية و ذلك ؤالتنبالمتوقعة و تستخدم هذه الأساليب في  المالية

  بالأرباح ؤبالتنبإلى قائمة الدخل المتوقعة و تحليل التعادل حيث يعنيان  بالإضافة

  ة الفرصة لإدارة المؤسسة للبحت عن مصادربالاحتياجات المالي ؤالتنبيتيح  و

  روحةم دراسة بدائل التمويل المطثالتي يمكن الرجوع إليها عند الحاجة  التمويل

  .1اهبينيالمفاضلة  و

  :لياالمأساليب التنبؤ  -2

  :المبيعات إلى الميزانيةب سطريقة ن - أ

 هناكأن  ىعلتمويلية المبيعات للتنبؤ بالاحتياجات الإلى  نسب الميزانية يقةطر مدتعت

 ةفزياد ،*الموجودات  جانبى عل ميزانيةال عناصرالمؤسسة و  تعايمب بينالاقةجوهرية مع

 ىفعل العامل،رأس المال الادة في يز هالذي يتطلب بدور ،الإنتاج فيالمبيعات تتطلب زيادة 

 الأوليةمخزون المواد  يف الاستثمارى من عل ىوتمسة المؤسس تحتاج ،ىأعلعات بيم ىوستم

 لنفسالمدينة  الحساباتىوتمس فإنكذلك  الجاهزة،البضاعة  و مصنعةالنصف و البضاعة

زم لالالمستوى النقد  أيضا سيحدثمستوى المبيعات و هذا  ادةيزع بفسيرت جلالأسياسات البيع 

مستوى  فييادة زالإن ف، *باتالمطلو جانب ىأما عل ة،للمؤسس ىلعالأ المبادلاتحجم  يلوتمل

أجور و فوائد و ضرائب ،  من و المتأخرات،مستوى الحسابات الدائنة ع يعات تعنى ارتفاالمب

 لتمويلمصدرا آليا و مهما  تمثل رةالمذكو الأجلعناصر المطلوبات القصيرة لفي كيادة فالز

انخفاض في مستوى  سيحدث هالمبيعات، فإنمستوى  انخفاض و في حالة المبيعات،الزيادة في 

  .2العامل أيضا العناصر رأس الم

عن عناصر : أولالمالية بالتعبير ا بالاحتياجات ؤلمبيعات للتنباب الميزانية إلى سطريقة ن تطبيقيتم 

 أرقام باستعمالو ذلك  المبيعاتن بة منستتغير مباشرة مع التغير في المبيعات ك يالت الميزانية

المطلوبات على  نسبودات و جالموعناصر  نسب من كلتجمع  :ثانيا ،الميزانية لأحدث سنة مالية 

                                                
  .60.ص،1999،عمان،2مكتبة العبیكان،ط.، الإدارة التمویلیة في الشركاتمحمد أیمن عزت المیداني 1
ص ،،الرياض2دار المريخ ، ط البيئة المعاصرةو  يةة المالرالرب عبد السميع ، الإدا ءنضير رياض محمد الشحات ، السعيد فرحات جمعة ، جا 2

  ، 133ص 
  ولصال =الموجودات -*
  الخصوم =المطلوبات  -*
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جزءا من  لكن الموجودات،ر صب عناسبمقدار مجموع ن الموجوداتهكذا فإن أية زيادة فى  وحدة، 

نسب عناصر دار مجموع قلك بمذو تادة في المطلوبايا من الزيسيتم تمويله آل تفي الموجودا ةاديالز

  في التغييرمع  تتغير مباشره تيال المطلوبات

ع قي توقالم يرلتغيبا إذا ما ضربت هذه النسبة وتمويلها، يعطي نسبة المبيعات الواجب  المبيعات

هذه  يلية تمويفأما ك للمؤسسة، الإضافية ةالتمويل لإحتياجاتر لديتق ىعل لالحصو نمكي تعايالمب

موسسة أو بالملكية فإن هذا يعتمد على السياسات التمويلية لل/الاحتياجات داخليا و خارجيا بالدين و

  .الاقتصادية

 ىعل للحصول يثح ،جبرية ستعمال معادلةالتعبير عن طريقة نسب الميزانية بامن الممكن  و

 من) L/S(إلى المبيعات المطلوبات نسبة رحتط)  FR(ةسسللمؤ المالية تياجاتالاح

عات الواجب يالمب ةنسب(  ناتجال ضربي و) (A/S تعابيالم ىإل داتالموجو ةنسب

ل) لها يتمو لمتوقعر يغتبا لمب ا   : كما يلي  S∆)( تعايفي ا

  

  

  التمويلية للمؤسسة معروفة ،فإن هذا المبلغ يجري تمويله تالسياساإذا كانت  و

بالملكية  التمويل اتجيجب تلبية احتيا و، ة المحددالموجودات  ىسبة الدين إلنو الملكية حسب  بالدين

المحتجزة  حابالأقل تكلفة و من الممكن حساب الأر لأنها مصدر التمويل ،من الأرباح المحتجزة أولا 

(RE) الصافي  حبضرب هامش الرب)PM(  

  )b(بمعدل احتجاز الأرباحE(S) ت المتوقعة لم عابيالمب

 

  

أما احتياجات التمويل بالدين، فيتم الحصول عليها من قروض قصيرة الأجل أو ديون طويلة الأجل -

  .المؤسسةو ذلك بحسب بنية استحقاق استثمارات 

  تضي تمويل الاستثمارات الطويلة الأجل بديونقإن السياسة التمويلية الحكيمة ت-

  و تمويل الاستثمارات في رأس المال العامل بقروض قصيرة ،الأجل  طويلة
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  1.الأجل

  

  طيسبال يحدارنالا ليالتحل -ب

كل هذه شتحديد  و ينقة بين المتغير لاأو الانحدار البسيط هو دراسة الع الانتشاركل شمن  الهدف

ة في يالتابع عند مستويات معن المتغير بقيم ؤرار من التنبققة إن وجدت بغرض تمكين متخذ ال لاالع

بيانيا يتبين نوع الارتباط و درجة قوته ،فكلما كانت  الانتشار قة بين شكللاع من خلال والمستقبل، 

و إذا وقعت النقط تماما على خط مستقيم فان النقط تنتشر بشكل منتظم،  نالمتغيري بين علاقة كهنا

يسمى  ومنعدمة،  دا أوجقة تكون ضعيفة  لاأما إذا كانت النقاط مبعثرة فإن الع ،الارتباط تاما  كان

 ةار في صورحدخط الان وضعو يمكن  أو خط الانحدار نتشارالخط الذي تنتشر حوله النقط بخط الا

تابع التمويل باعتباره متغير تم التنبؤ بقيمه كلي حيت الصغر المربعات طريقة باستخدامية خط

 :  2قة بالعبارة التالية لاالعه التعبير عن هذ يتمو  لير مستقغمت)أخر  متغير يأو أ(وباعتبار المبيعات

Υ=α+ΒX+e  

  :و هندسيا

:Y-التابع  المتغير(الخاضع للدراسة  عنصر الميزانية(  

  المخزون في هذه الحالة لم(

X-  :المبيعات (  تقرمسال المتغير(  

α-  :نقطة التقاطع لمX=0)(  

B-  :يلالم  

e-: ئيعامل الخطأ العشوا  

الميزانية  يات التاريخية للمبيعات و عنصرئالإحصاع يتم جم يالهندس بسلولأا استخدامند ع-

تم رسم كل مجموعة و ي الإحصائيات التاريخية في جدولة دبالميبعات، بعقاته  لاتمديد ع غوبالمر

  لـكنقطة في فراغ الشك)  كثرأ عشرة أو( ابقةـوات السللسنـ)المبيعات و عنصر الميزانـية(ينتقيم

  دعن دراسة،الخاص بالمبيعات و عنصر الميزانية الخاضع لل الهندسي

  تي و بالنظرشتالت لكلشبا ىما يسم جالنقاط ينت ةرسم كامل مجموع استكمال

                                                
 .61.62ص ص  ،محمد أيمن الميداني ، مرجع سبق ذكره  1

149. ص  ،كره ذمعة ، جاد الرئب عبد السميع ، مرجع سبق السعيد ج ،تضير الشحائت   1 
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  .الانحدار  بخط ىأو ما يدع لائمةرسم الخط الأكثر م يمكن

  شكل الهندسي المقابلة للتنبؤلالنقطة في فراغ اى لد خط الانحدار إيبتمد و

  المحور العمودي يتمى للسنة المقبلة و قياس النقطة المقابلة عل بالمبيعات

  و بجمع» المبيعات المتوقع  ى لمستو ةاجات عنصر الميزانيتياح ريتقد

  لتيات مجموع الموجودات اعناصر المطلوبات و طرحها من تقدير راتيتقد

  فيةكيأما  ،اجات المالية لشركة يحدد الاحتتمن المبيعات ،  ةمباشر تنغير

  .ل الشركة يب سياسة تموسهذه الاحتياجات فيتم بح تمويل

  قة الانحدار بواسطة عينةلالعل تحديد التقاطع و المي ىل إلييهدف التحل و

  م، و يت) ت عنصر الميزانية المبيعا( التاريخية المزدوجة  تالإحصائيا من

  ء ثم حساب،الإحصائية المبينة أدناه لكل من المعاملين  ةلك باستخدام المعادلذ

  ).α2( بـالتحديد  يرمز لمعامل حيث 1ديالتحد معامل

  

  

  

  

  

  

  

  

  

  

  

  

  

  

                                                
  .67،69ص .كره ص ذمحمد أیمن عزت المیداني ، مرجع سبق   1
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  :α حساب معامل دلةمعا

  

  

  

  

  :1التحديدحساب  دلةمعا

  

  

  

  

  

 100من ) r2(،فكلما اقتربت قيمة ) التابع و المستقل (تغيرين قة ما بين الملعلادقة ا)  (r2س ييق و

ات ؤبكثر في  التنأ)دقة( قةثوثق ،و كان هناك أقة السلوكية بين المتغيرين لاكانت الع ،بالمائة 

  .2معادلة الانحدار ىعل  ةنيبه الميالمستقبل

  

  ديةقالموازنة الن :الثاني  المطب

  :تعريف الميزانية النقدية-1

كما يحتوي  المتوقعة ف يحتوي على الإيرادات النقديةشالنقدية التقديرية عبارة عن ك نيةالميزا

  .أو عجز الإيرادات عن المدفوعات فائض فترة معينة و يبانل على المدفوعات النقدية المتدفقة خلا

الأشهر آو  عةمجمو يةغطتهري لشأو أساس  أسبوعي،ه إما على أساس يزانير الميحضتم يتو

  التي لفترةد ايحدتما تتحكم في  ةو عاد» ساس سنوي أعلى 

                                                
  .59ص  ، 1995 ،القاهرة  ،1ط  ،الدار المصرية اللبنانية . ق يطبالتالنظرية و  ،الاقتصاد القياسي  ،مجدي الشوربجي   1
  .70ص  ،ه كرذمرجع سبق  ،ني امحمد أيمن الميد 2
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  :العواملمن  عةمجمو قديةالن الميزانيةها يف عدست

  العوامل المحددة لفترة إعداد الميزانية النقدية-2

  :طبيعة عمل المشروع-أ

  عة موسمية مثل إنتاجلإذا كان عمل المشروح موسميا ينتج س فمثلا

  .موسمكل  أساسلنقدية على موسمية فتحضر الميزانية ا ملبوسات

  :قةيدقمعلومات  الفترة التي يمكن الحصول خلالها على معلومات دقيقة-ب

متوفرة محدودة فتعد  ديريةقالت لخاصة بالمقبوضات و المدفوعات النقديةافإذا كانت المعلومات 

  .1رشهأو  عالمعلومات أسبو فيها الفترة سواء كانت الفترة التي تتوفر كالميزانية عن تل

  يف قيةعليه السيولة النقدية المتب ستكون الذيلنا المقدار  بينالنقدية ت فالموازنة

  ، و هذا مع الأخذ)فصل -هرش -ع وسبأ( فترة  كلنهاية  يأو البنك ف الصندوق

  ا كنا نريد أنز نحتفظ برصيدذو إ فقط، المدفوعات،ضات و مقبوالاعتبار ال بعين

  هذه الموازنة فإن ىالأدن صيدهذا الر من قلالمتبقي أا كان المبلغ ذوإ ة،للنقدي ىندأ

  و المبلغ الواجب تدبيره أي ما هو المبلغ الواجب اقتراضه لسد العجزهما  بينت

  و المواقيت للمؤنسةالفائض النقدي  تحديد إلىكما تهدف هذه الموازنة  .النقدي

  أوجه تحديد ىلسة عسو هذا ما يساعد المؤ ض،ئالفاسيحقق فيها هذا  يالت

تمر في سو تبين لنا هذه الموازنة متى ستطيع أن ن ،ىالمدهذا الفائض النقدي القصير  استخدامات

  .2حالة العجز فيرض نقتيجب أن  ىض و متئحالة الفا

  تحليل التعادل:المطلب الثالث

قة بين النفقات العلا أساسهو يقوم على  والأرباح، تحليل التعادل مدخل من مداخل تقدير  إن

  إذ تمكن هذه الطريقة المدير المالي اط،شالنلإيرادات وحجم وا

  دراسة التأثير العام لمستوى الحجم على الدخل و النشاطات مما يظهر تأثيره من

  .التعادليسمى بخريطة  التحليل على ما حيث يبنى هذا،واضح على الأرباح بشكل

  نتيجة التغيرات ليفل بسبب التغيرات التي طرأت على التكادظهرت فكرة التعا و

  من فإنحظة وجود عدة أنواع من التكاليف ملامع  النشاط،حجم العمليات آو  في

                                                
  .235.236.عبد الحلیم كراجة و اخرون،مرجع سبق ذكره،ص ص  1
  .211،ص  1995، الجزانر ،2 طديوان المطبوعات الجامعية ، . تسييرللالة فعدية أداة النق لموازناتامحمد فركوس ، 2
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  منها لاومتغيرة،  ليفحجم النشاط لذا تسمى تكا التكاليف ما يتغير كلما تغير أنواع

  .1اط لذا تسمى تكاليف ثابتةشمهما تغير حجم الن يتغير

  متغيرةلى تكاليف ثابتة و تكاليف هل دوما تصنيف عناصر التكلفة إسمن ال سليو

  جزء متغير ثابتة ولها ليفعناصر التكلفة لها خصائص النوعين فهناك تكا فبعض

  .ثابتأن هناك تكاليف متغيرة لها جزء  كما

  قة يبنلاالع تحليل التعادل أداة مهمة من أدوات التخطيط المالي حيث يظهر يعتبر و

  يحدد والإنتاج، على مستويات  حرة أو الربو التكاليف و بالتالي الخسا الإيرادات

  التعادل لفتحلي التكلفة،التعادل حجم الإنتاج و المبيعات التي تغطي إجمالي  تحليل

  يرادات الكلية مساوية إلى التكاليفالإعات الذي يجعل بيحجم الإنتاج و الم يحدد

  .جبرياو تحدد كمية التعادل إما هندسيا أو )0=حالرب(  أي الكلية

  

  

  

  

  

  

  

  

  

  

  

  

  

  

  
                                                

  .253.ص.هيثم محمد الزغبي،مرجع سبق ذكره 1
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الأسھل الحصول  من قد یكون من الصعب تحدید كمیة التعادل بدقة عن طریق الرسم الھندسي لذا فإنھ

  : 1مال المعادلة التالیةتععادل جبریا و ذلك باستكمیة ال ىعل

Q*=F/P-V  

Q :  كمیة التعادل.  

 : Fتةبالتكلفة الثا  

P  :تربیع الوحدة  

: Vحدةیرة بالوغالتكلفة المت  

 ةحدلوا عيالب بسعر لالتعاد ميةضرب ك يتمو)5( لعادتال تعايلحصول على مبل و

S* =P.Q*  

داد التكالیف الثابتة ترلاس مةالمساھ شنتاج ھاملإل فة المتغیرةلعر بیع الوحدة و التكسفرق یبن لا یعطي و

  V-C=P:عبیر عنھ كما یلي تو یمكن ال

  :التعادل  كمیةعلیھ تكون  و

Q* = F / C

                                                
 98/97،محمد أیمن اھیداني ء مرجع سبق لأكره ، ص  -  1
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  .ة المالی ةالمراقب: المبحث الثالث 

  و قرارات تتعلق برسم شغیلیةقرارات ت ى سة إلستنقسم القرارات في المؤ  -

مقارنة  النتائج ع المستمر لتنفیذ القرارات قیاستتبإن ال ، 1لتنفیذ الخطط الموضوعة  السیاسات

الأداء الفعلي یطابق  للجع ناسبةالم ةیحیاتخاذ القرارات التصح ،المخططة  جلنتائاب ةالنتائج المحقق

ة على بلی، و إعادة النظر في الخطط المستق القرارات ھذه فیذنت ىالإشراف عل ،الأداء المخطط 

ى عتدو وة مرجال فالأھدا یق تحق  ىلمقدرة الإدارة عل المحك يھضوء التطورات الفعلیة 

یة للإدارة ، و تحتاج عملیة یسالوظائف الرئ ىالمراقبة و ھي إحد یةلبعممجموعة ھذه المھام 

اء بھا، دالأ نةرالأداء و معاییر لمقا سقیالوات ددوریة و أ یرقارتمعلومات ، و  أنظمةى المراقبة إل

لك لتكامل ذو )  التمویلي -يالمحاسب( المالي  اقبةالمراقبة في الشركة ھو نظام المر أنظمةو أھم 

  . لاهھذا النظام حسب مكوناتھ المذكورة أع

  :  دراسة المراقبة المالیة من خلال  مكنو ی 

  بتحلیل النس: الأول  لبطالم

  مارتثالاسى لد عئالعا: ني الثا المطلب

  ھاتخداماتباسر الأموال و دمصا :المطلب الثالث 

  تحلیل النسب المالیة: الأول  المطلب

  :تعریف التحلیل بالنسب المالیة  - 1

یقدم للمحل أدوات  حیث ةدالمراقبة التمویلیة إفا اتأكثر أدومویلیة من تتحلیل النسب ال عتبری        

معلومات قیمة عن  صیستخل آن المحلل طیعتالنتائج یس مة كافة،فبتقییسالمؤس ءادلقیاس جوانب أ

ب نقاط نسركة ،وتبین الشالتمویلي لل زالتمویلیة ، وعن المركو ةیسة التشغیلؤسالم تاسایفعالیة س

  طالقوة و نقا

  

  

  

  

و  ، الترقیم تظھر في اكل التيشمال من الإدارة لمعالجة مواضع الاھتماممما یسترعي ، الضعف

                                                
1   -  FAROUK BOUYACOUB, OP,CIT,P.35  
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و  ،و المساھمین  كالدائنینیستفید من تحلیل النسب التمویلیة عدد من الجھات المرتبطة بالمؤسسة 

الأھداف  وي یتناسب الذ یلاتحلتال نوع بإجراءركة و یقوم كل من ھذه الجھات شإداریي ال

تھتم ) الدائنون على المدى القصیر(فالبنوك التجاریة  قاتھا بالمؤسسةلامن ع ھاقیقتح فيب المرغو

 السیولة  حدید مركزتل خرت ألذلك فھي تستخدم ضمن تحلیلا بصورة رئیسیة بسیولة المؤسسة ، 

قدم ت يالت البنوك أما ، راضقر حجم و تكلفة و شروط الإیو بالتالي تقر ،ة سءة المالیة لمؤسلاالمو

فیھتمون بالكفاءة التشغیلیة و  ، ثمرون في سندات الدینتالمتوسط و الطویل الأجل و المس التمویل

 ،تمویل استثماراتھا  يالدیون ف ىة علسالمؤس مادتاع للمؤسسة ، كما یھتمون بدرجة الإرادیةالقوة 

على الكفاءة  تمدتع، التي  الأرباحسة یتم تسدیدھا من سالمؤ ىعل د المترتبةئو الفوا ضفالقرو

 نسبو ھایتسة وربحسبكفاءة المؤھتم المساھمون یو  ،تولید الأرباح ىرتھا علقدم و یلیة للمؤسسةغالتش

وأصحاب الدیون  ینالمساھم فإن لذلك الاستثمارى العائد عل یدجدلذلك من أھمیة في ت مدیونیتھا لما

المركز التمویلي للمؤسسة و  لتحلیل ةالربحیونیة ویو المد غیلمون بكفاءة التشتالأجل یھ ةالطویل

أما إدارة المؤسسة فإنھا تھتم بالنسب ،و سنداتھا سةسالمؤ مار في أسھمتثالاس جاذبیة ىمد رقدیت

 اسبةنت المراراواتخاذ الق ،لفة للمؤسسةتجوانب الأداء المخ سلقیا تستخدمھا التمویلیة كافة حیث

  . 1الأداء  حلتصحی

   :طبیعة النسب المالیة  - 2

 للتعرف على راتشؤالمو  النسب المالیة أحد وسائل التحلیل ومن الوسائل المھمة عتبرت      

ن عنصرین من عناصر المیزانیة بیمترابطة قة لاع والنسب ھي،المركز المالي لأیة مؤسسة اقتصادیة 

نة عن ولكي تكون نتائج المقارسسة ؤتعدھا الم  يالت یةالمال قوائمال باعتبار أن المیزانیة من

  طریق النسب

  

  

 آتشمنأو ال  فإن المقارنة یجب أن تتم لنفس الفترة الزمنیة وأن تكون المشاریع ،  و مقبولة یدةمف

النظر عن طریقة القرارات  ضوبغ.في طبیعة عملھا أو من حیث كبر حجمھا  شابھةالاقتصادیة مت

لاتخاذ  برسم السیاساتتتعلق  قراراتأو  ةتشغیلی سسة سواء كانت قراراتؤالتي تتخذھا الم

و على ضوء  لھ مسبقا ،  ططالفعلي مع الأداء المخ الأداءقرارات صحیحة أو تصحیحیة لمطابقة 

                                                
  . 120. محمد أیمن عزت المیداني ، مرجع سبق ذكره ، ص  -   1
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 بعد إعداد التقاریر المالیة الدوریة المتغیرات المستجدة ، فالنسب المالیة تعد  التطورات أو

النسب التمویلیة  و 1یر للمقارنة قیاس الأداء والمعای تمن أدوا ) المیزانیة و الأرباح و الخسائر (

بنسبة أخرن متفق علیھا  قورن قة بین عنصرین و ناتج ھذه المقارنة لا قیمة لھ إلا إذا لاھي ع

 سسة ،ؤالصناعة التي ینتمي إلیھا مشروع الم نسبةأو "بالنسبة المرجعیة  "حیث تسمى ھذه النسبة 

فإنھ یجب اختیار  ،ناصر القوائم المالیة ن عنصرین من عبیقة  لاع و لما كانت النسبة المالیة

 و و إن عملیة اشتقاق النسبة أو إیجادھا ریاضیا قد تبدو سھلة ، و الارتباط  الدلالة العناصر ذات

  . ىلكن الأھم من ذلك ھو تفسیر الناتج و أن یكون ذا دلالة و معن

و النسبة  مطلقة د أرقامالتعبیر مما لو كانت مجر ىبع أھمیة النسب من كونھا أكثر قدرة علنتو

  :بالخصائص التالیة  مالمالیة الجیدة ھي التي تتس

 ج عناصرھارااستخ ھولةس -

 ذات دلالة واضحة -

 رھایستف لسھی -

 المشروع أو اتخاذ القرارات ةوضعی لىتساعد في الحكم ع -

 الاستفادة من النسبة في وقت الحاجة إلیھا -

 و تحدید أسبابھییر في النسبة غأن یسھل تفسیر الت -

  

  

  

 1من اجلھ تسبت اح يالذ ضرغمع ال وطیدة لاقةعكون لھا یأن -

  : لنسبواع انأ - 3

  سسة و قیاسؤمشاكل الم صخیشعدد كبیر من النسب التي تستعمل في ت ھناك     

  شیوعا في الاستعمال الأكثرو سیتم التركیز ھنا على النسب  ،الأداء فیھا  جوانب

  و من الممكن تصنیف ھذه النسب إلى التمویلي للمؤسسة ،تحلیل المركز  لأغراض

                                                
 2000، عمان ،2دار السیرة ، ط .حاسبي مال للقوائم المالیة و الإفصاح اليلمتحلیل اال، یوسف سعادة ،  اويخالد وھیب الر  -   1

   57.،ص 
، 2مسبره ، ط لدار ا. ل المحاسبة المالیة صومصطفى الخداش ، أ نی لدولید زكریا صیام ء حسام ا م نور ،یعبد الناصر ابراھ -  1 

   21.، ص 1999
   126محمد ایمن عزت المیداني ، مرجع سبق ذكره ، ص   2
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  :ھذه المجموعات ھي  المؤسسة،مجموعات تقیس كل منھا أحد جوانب أداء  ست

  نسب السیولة  - 

  )الحركة ( غیلشالتنسب  - 

  )مویل لترافعة ا(  المدیونیةنسب  - 

  . نسب الربحیة  - 

  . نسب الأسھم  - 

  . نسب النمو  - 

  :  2يب كالآتسالن هھذ ھما إلى أو سنتطرق ھن

  : نسب السیولة  -

 سدیدتعلى  ةالمؤسس رةقدأي م ، القصیر ىة في المدسالمالیة للمؤس مةئالملاالسیولة  سقین       

طاة غالمتداولة م الأصولمجموع  تكون ىالي تظھر إلى أي مدتوبال ،الالتزامات المالیة الثابتة 

المتداولة ،  الأصولریبا فترة استحقاق قت تعادل  زمنیةةفي فترنقد  ىحویلھا إلتو یمكن  ،بخصوم 

 ةسسؤتخلف الم لاحتماأي زیادة ،التمویلي ؤدي إلى الخطرى المؤسسة تلد یةفعدم وجود سیولة كاف

 الترتیب  س و ھذا بدوره یؤدي إلى تدھورلافلإة مما قد بجرھا لتمالیة الثابال االتزاماتھ دیدسعن ت

  یل  إلا التمو علىو بالتالي عدم التمكن من الحصول  للمؤسسة مانيتالائ

   

  
 تفوی ھنا لأیضھذا غیر مرغوب فیھ أ نفإ، المؤسسة سیولة كبیرة ىكان لد او إذ، قاسیة  روطشب

إذن  ،دخل مرتفع في استثمارات ذات  ةضئالفا یولةالس ظیفوتمل من تد المحئالعا ةالمؤسس ىعل
أي لا أكبر ولا  ،في حدود وسطي الصناعة  ونتك یجب أنیمكن القول أن قیمة نسبة السیولة 

وتنقسم  ذا ینطبق على معظم النسب التمویلیةھالأداء الجید و تعكسى حت، غر من ھذا المعیار صأ
  :إلى

  :النسبة الجاریة -
  الأصول المتداولة

  الخصوم المتداولة              

الموجودات المتداولة بالخصوم المتداولة وبصفة عامة القیمة المقبولة لھذه النسبة ھي أن تغطي 

                                                
  

 = النسبة الجاریة
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  .بمرتین
  :النسبة السریعة -
  

   المخزون - الأصول المتداولة               
  الخصوم المتدازلة                                                          

  
  
  شدة للسیولة لأنھا تقیس مقدرة المؤسسة أكثرتوصف ھذه النسبة بأنھا مقیاس  و

  1.تسدید خصومھا المتداولة دون أن تلجأ إلى تصفیة المخزون  على

  :غیلتشسب الن

  التي تستخدم بھا المؤسسة الموارد المتاحة لھا الكفاءة تقیس نسب التشغیل

  بین المبیعات و مستوى الاستثمار في عناصر الأصول فیما مقارنذلك بإجراء  و

  و كل الحسابات المبیعاتا بین ن ن مزوجود نوع من التواھذه النسبة  ضتفتر و

  النسبة و إجمالي الأصول و تساعد ھذه الثابتة،صول و الأ ،و المخزون المدینة

  تعتبر لذلك فإن نسب التشغیل المؤسسة، عملیاتفي  فكشف مناطق الضع ىعل

  2.الطویلى المد ىلكل من لھ اھتمام بكفایة الأداء و الربحیة عل مھمة

  

  

  

  

  

  

  

  

  

  

  

  
                                                
1 – Richard A  Rrealy, OP.CIt.1031. 
2 – Dominique roux, daiel soulier, gestion. PUF,1 ére  édition, paris, 1989, p.360. 

           = النسبة الجاریة
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  :وتنقسم إلى

  :معدل دواران المخزون* 

  
  :معدل دوران الحسابات المدینة*

  
  :ابتةثالموجودات ال نمعدل دورا *

  
  :1)الأصول(الموجودات  ليمعدل دوران إجما*

  
  :نسب المدیونیة -

  من خلال ھذه المجموعة قیاس مدى مساھمة كل من الملاك یمكن

  ع ،واتجاه أصحابو الدائنین في تمویل المشرو~ في حالة شركة مساھمة  لم

  إلى الاقتراض لتمویل العملیات بمنحھم میزة السیطرة على المؤسسة من روعشالم

  .ار من جانبھم ثماست اقل

  بمصادر عروشالم لھا مقارنة مصادر التمویل لایمكن من خ و

  .المقدمة من القروض  التمویل

                                                
  .134.محمد أیمن المیداني، مرجع سبق ذكره،ص – 1
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  نأساس أن زیادة المصادر المقدمة م ىبھذه النسب عل نضوالمقر مویھت

  نظر ةجھو،و من  عروشعتبر أمانا لھم عن تقدیم قروض المی عالمشرو حابأص

  سیطرتھم تدریجیا نقدافزیادة حجم القروض معناه  روع فإنشالم حابأص

  ل والطوی ىالمد يلك یحدث فذیة و إن كان فتعرضھم لمخاطر التص واحتمال

   قوض یفوعائد على أموال القر حقیقفي ت ةالإدار حمخاطر نجاى لع یتوقف 

  تبصفة عامة ، فإذا زاد ننیلدائلي تدفع تلبنك عن الفروض آو الا فعتد التيالفوائد 

  ك عن مساھمة الدائنین فإن احتمال تحقیق أرباح مرتفعة وارد مع لاالم مساھمة

  ادت مساھمة الدائنین عنزالحال لو  سدرجة عالیة من المخاطر أیضا عك تحمل

  .الملاك

  ةبیالمزایا الضری ضتحقق بع ىإل يیؤد ضالاقترا ىغم أن الاعتماد علرو

  المقترضة و یضخم فوائد ھذه القروض من الإیرادات قبل حساب وعاء للمؤسسة

  لھا رضتتع ير التطزیادة المخا ىالوقت إل سفي نف ي، إلا أن ذلك یؤد الضریبة

  ائدما لم تقم بحسن إدارة واستثمار ھذه الأموال لتحقیق عائد یفوق الفو المؤسسة

  :سب المدیونیة نذكر نأھم  نو م ضكخدمة ھذه القرو زمةلاال

  :الأصول  ليإجما ىون إلدیال ةنسب *
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  نسبة الدیون إلى حقوق الملكیة *

  

  
   :معدل تغطیة الفوائد*

  ضالقرو واجھةم ىعلسسة مؤشرا علن قدرة المؤ ةھذه النسب تعد

  ،فیھا الفوائد من أرباحھاحیث توضح عدد المرات التي تستطیع أن تغطي  المستحقة

  زیادة مقدرة المؤسسة علن خدمة دیونھا ىذا المعدل دل علھما زاد لحظ أنھ كیلا و
  

  
  :معدل تغطیة الأعباء* 

  
  :نسب الربحیة -

  :الربحیة یتم التركیز على مجموعتین من نسب الربحیة ھما  في

  اط البیعشقدرة و نبالمبیعات لتعبر عن مدى  الأرباحمجموعة النسب التي تربط  *أ

  :،و تشمل ھذه المجموعة النسب التالیة  حتولید الأربا على
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  قدرة المنشأة على مواجھة الظروف الصعبة التي قد ىتستخدم النسبتان لقیاس مد و

  نفقات تصنیع المنتج ،او ھبوط عإما ھبوط السعر السوقي للمنتج ،أو ارتفا تنشآ

  .1حجم المبیعات 

  سسة بقصدؤرة في المثمالمست بالأموال الأرباحالتي تربط مجموعھ النسب  - ب

  ،سواء كان مصدر ھذه الأموال من المساھمین أو من الاقتراض أو أصولھا ویلتم

  : التالیةالنسب المالیة  المجموعةمعا و تضم ھذه  الاثنین من

  

  العائد ححیث یطلق علیھا حینئذ مصطل ى صورة أخر يبة فسیمكن إظھار ھذه الن و

  و تحدد بالمعادلة التالیة ) ROA(الاستثمار  على

  

  
  العائدة على حقوق المساھمین العادیین

  
  لذلك خلالھاینظر من  يا على الزاویة التھو یتوقف تحدید: الفترة الایرادیة

  فإنھا ROAمرادفا للعائد على الأصول ) EP( رادیةفإذا كانت القوة الإی  ،المؤشر

  :یةالتال ةالمعادلب ثحدد

  

  

  

  

  
                                                

  .135، 134نضیر ریاض الشحات، السعید جمعة، جاد الرب عبد السمیع ، مرجع سبق ذكره، ص ص  1-
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EP  = حافة ربح التشغیل  Xمعدل دوران الأصول  

 :فإنھا تحدد بالمعادلة التالیة ROA أما إذا كانت مرادفا للعائد على الاستثمار -

EP =  حافة الربح بعد الضریبةX معدل دوران الموجودات  

  :التحلیل الشامل للنسب  -

  تقییم أداء المؤسسة أو الحكمالاعتماد الكامل على النسب المالیة كوسیلة ل زلا یجو -

  بعضلأن تحلیل كھذا یعتبر غیر واضح خاصة و أن  ،مركزھا المالي  على

  تركز على نواح مالیة معینة لذلك یجب دراسة نتائج النسب مع بعضھا النسب

  لتكوین صورة شاملة غیر متجزئة و إعطاء الرؤیة الواضحة عن مسار البعض

  لمؤسسة المدروسة ذات وضع مالي مرض منبصورة عامة سواء كانت ا المنشأة

  .سیولتھا المالیة أو كفاءة أدائھا  حیث

  :التحلیل الإتجاھي -

  و الضعف في ةد عناصر القویحدت ىعل یلحلترمي ھذا النوع من الی و

  متوجب إعداد القوائسو للقیام بھذا النوع من التحلیل فإنھ ی ،المؤسسة المالي  ھیكل

  لافمث ،الزمنیة واحدة  ترةن تكون الفأو یجب ، ة المختارة للفقرات الزمنی المالیة
  ،سسة أخرى لنفس السنةؤعند المقارنة المیزانیة العامة لسنة مع میزانیة م نستخدم

  طة ،شابھ الأنشلكي یكون ھذا النوع من التحلیل مفیدا فیجب أن یتم توحید أو ت و

  .محاسبیة واحدة ،وحدة النقد  ئمباد تخدامسا

  :یزانیة العمومیة المقارنةالم -   

  مختلفتینل فترتبن زانیة خلایررات المقبین م ةارنقالم ىعل تصرقت

  من أطریار ما قدییر بملتغو یتحدد ا ،ینتن تكون متتالیأ يلیس من الضرور و

.1ىصن من فترة لأخرقأو ن ةادیز

                                                
  .57.سبق ن كرد ء ص  عجمر ،محمد مطر ، التحلیل المالي و الإئتماني  -  1
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  :ثمارتعلى الاسالعائد : المطلب الثاني 

  ویلیة ،ھناك أیضا أداتان ھامتان للمراقبةبالإضافة إلى تحلیل النسب التم -

  مار و تقریر مصادرثشكل دوبونت للعائد على الاست: ھما  المالیة

  لاستخدامات الأموال ،و یعتبر العائد على الاستثمار كتوسیع لاستعما و

  .1التمویلیة النسب

  أحد أكبر) دوبونت ( طورتھ شركة  يالذ ROIنظام العائد على الاستثمار  -

  فھو یبین« و فعالة للمراقبة التمویلیة  مھمةأداة  الأمریكیةالكیمیائیة  كاترشال

  و على الربح الإجمالي ،كافة  المستویاتالإدارة على  قرارات تأثیر

  اء المؤسسةدو یمكن الإدارة من تحدید مناطق الصعوبات في أ سسةؤللم

  .مة للازالإجراءات التصحیحیة ا واتخاذ

  إحداھما لقمن حاصل ضرب نستبین ھامتین تتع ROIلـ یتكون نظام ا  -

  . حو ھما دوران الموجودات و ھامش الرب لیغو الثانیة بالتش ةیبالربح
  

          
  الذي یظھر تفصیلیا العناصر التدفقيكلھ ش فين ملكن قوة ھذا النظام تك -

  لكل من متغیرات النسبتین الأساسیتین ،فإذا كان العائد على المكونة

  فھذا یعود إلى تدنى ھامش الربح أو تدنى دوران  ،مار منخفضا ثستالا 

  .2ھما یدات أو كلجووالم

                                                
  .84خالد وھیب الراوي، مرجع سبق ذكره، ص 1- 

  .178. محمد أین المیداني، مرع سابق ذكره، ص – 2
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  :تقریر مصادر واستخدامات الاموال:  المطلب الثالث

  مفیدة یمكن أن تستغل على أداةتقریر مصادر واستخدامات الأموال  یعتبر

  و كیف تحدید من أین جاءت الأموالأساس تاریخي أي بعد حصول الحدث، ل

  طیع المحللتسیو  من الزمنمعینة ة رفت المؤسسة خلال يالأموال فه ھذاستعملت 
  ا ما كانت المؤسسة تبتع سیاسة تمویلیةذھذه المعلومات آن یقرر إ وءعلى ض

  .صالحة أم لا

و یتطلب التقریر إجراء مقارنة بین میزانیتین متتالیتین و حساب  - 

  يالتغیر ف

 ىیر في المیزانیة إلغینیف كل تص، ثم تالمیزانیةر صمن عنا كل

 لر الأمواداص، و تعرف م لوامل لاستعما ىأو إل لموامصدرلأ

  بالزیادة في الخصوم أو

  . صلالأ يف صالنق

 ىعل ل، و الزیادة فیھا تعني الحصو یلتمثل مصادر للتمو فالخصوم

عني تصفیة للاستثمارات ارات، ونقصانھا یماستث يفھ لوصتمویل أما الأ

  موالأ عنھا تجین
  ،تعرف استخدامات الأموال بالزیادة في الموجودات أو النقصان في المطالب  و

  .إلى أموالا أیضا  جو ھذه تحتا ، یدةارات جدثمفي الموجودات تعني است فالزیادة

  . يداخلال موال ء فھو جزء من التمویلالأ الثابتة مصدر الأصول امتلاكیعتبر  و

 درصمو یتم تحضیر تقریر مصادر واستخدامات الأموال بإعداد لائحة تفصیلیة بكل  -

  رة الأجلقصیو ال ةمویل الطویلتن مصادر الیب یقجب التفری، و الللأمو
  الأھم في إعداد تقریر مصادر واستخدامات الأموال بصورة صحیحة تحلیل و
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   1ةالمطلوب ئجص النتاواستخلا ریرقالت

  

                                                
  .181.محمد أیمن المیداني، نفس المرجع السابق، ص  1-


