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ات الشركة تزودنا قائمة المركز المالً بكم كبٌر من المعلومات بشأن هٌكل استثمارات الشركة وهٌكل تموٌلها, حٌث ٌوضح جانب الأصول  هٌكل استثمار

الأجل  بٌنما ٌوضح جانب الالتزامات وحقوق الملكٌة هٌكل تموٌل الشركة. وتنقسم أصول الشركة حسب المدى الزمنى إلى اصول متداولة أو قصٌرة

 او قصٌرة الأجل والتزامات طوٌلة الأجل. متداولةوأصول طوٌلة الأجل وكذلك تنقسم التزامات الشركة إلً التزامات  

  مفهوم راس المال العامل
النقدٌة والاستثمارات المؤقتة فً أوراق مالٌة ورصٌد حسابات  مثل: المتداولةٌقصد براس المال العامل مجموع استثمارات الشركة فً بنود  الاصول 

ركز على الأصول  المتداولة دون  المفهومالقبض والمخزون  والموردون دفعات مقدمة والمصروفات المدفوعة مقدما. والملاحظ أن هذا  وأوراق العملاء

فً فترة اقل  نقدٌةوهً تلك الاصول التً  ٌتم تحوٌلها الى  الاجل واصول متداولةوٌقوم على اساس تقسٌم الاصول الى اصول طوٌل الالتزامات المتداولة, 

 من سنة .

اجمالً أصول الشركة, وٌرجع اختلاف نسبة الأصول المتداولة إلى من  %00% وتصل الى 30نسبة تبدا من  لكونهولراس المال العامل اهمٌة خاصة 

لٌس فقط بمدى مناسبة اجمالً رأس المال العامل ولكن ٌنبغً  الاهتمامٌجٌة إدارة الشركة. وٌنبغً اختلاف نوعٌة نشاط الشركة وكذلك اختلاف استرات

 المختلفة والحجم المناسب من كل مكون من  مكونات رأس المال العامل. مكوناتهاٌضا  بتحدٌد  الاهتمام

 .المتداولة  االتزاماتهات الشركة فً الأصول المتداولة مطروحا منها بانه إجمالً استثمار وٌعرف صافً راس المال العامل  او صافً الاصول لمتداولة

الموردون  مٌستخدوٌعد صافً رأس المال العامل مؤشر لدرجة ثقة الموردٌن والدائنٌن فً قدرة الشركة على الوفاء بالتزاماتها قصٌرة الأجل. ولذا 

مركز المالً للشركة وقدرتها على الوفاء بتلك الالتزامات فً مواعٌد استحقاقها, فكلما زاد  والدائنون مؤشر صافً رأس المال العامل لتحدٌد مدى  ومتانة ال

 على زٌادة قدرة الشركة على الوفاء بالتزامات قصٌرة الاجل والعكس صحٌح . دلٌلا ٌعدمقدار صافً رأس المال العامل فإن ذلك 

  فعالٌة مؤشر صافً راس المال العامل
إلا أن فعالٌة هذا المؤشر تتوقف على عدة عوامل  الأجلبالرغم من كون  صافً رأس المال العامل مؤشر لقدرة الشركة على الوفاء بالتزاماتها قصٌرة 

  :منها

معبرة عن قدرة الشركة على  فكلما زادت البنود التً ٌتكون منها راس المال كلما زادت فعالٌة صافً رأس المال العامل كأداة .تنوع الاصول المتداولة :1

 .قصٌرة الأجل الوفاء بالتزاماتها

المتداولة كلما زادت فعالٌة صافً رأس المال العامل كأداة معبرة عن قدرة الشركة على الوفاء  تالالتزامافكلما زادت بنود  المتداولة: تالالتزاما.تنوع 2

 .الأجل بالتزاماتها قصٌرة

فكلما تناسب هٌكل اجال الاصول المتداول مه هٌكل اجال الالتزامات  المتداولة : تالالتزاما.تناسب هٌكل اجال الاصول المتداولة مع هٌكل اجال 3

 .قصٌرة الاجل  ابالتزاماتهالمتداولة زادت قدرة الشركة على الوفاء 

المتداولة زادت قدرة الشركة ل المتداولة للالتزامات تغطٌة الاصو تعدد مرافكلما زاد  .عدد مرات تغطٌة الاصول المتداولة للالتزامات المتداولة :4

 على الوفاء بالتزاماتها قصٌرة الاجل .

العكس صحٌح. وتتوقف جودة وكلما زادت جودة تلك الأصول زادت قدرة الشركة على الوفاء  بالتزاماتها قصٌرة الأجل  .جودة الاصول المتداولة :5

 كفاٌة المخصصات التً ٌقوم محاسب الشركة بتقدٌرها, وهنا ٌنبغً التأكٌد علً فحص رقم المخزون  بالشركة لبٌان  ما إذا كان ى مدل على تلك الأصو

 إدارة رأس المال العامل
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  .المتداولة  تللالتزاما المتداولةرقم المخزون  ٌشتمل مخزون  راكد فٌجب استبعاد  قٌمته من رقم المخزون  قبل حساب عدد مرات تغطٌة الأصول  

  اهمٌة ادارة رأس المال العامل
 الآتٌة: للأسبابالإدارة الفعالة لرأس المال العامل تعد من العوامل الحاكمة فً بقاء الشركات واستمرارها وٌرجع ذلك 

 .المتداولةالإدارة الفعالة لرأس المال العامل تحدد المزٌج المناسب من الأصول المتداولة وكذلك المزٌج المناسب من الالتزامات  -1

جل الإدارة الفعالة لرأس المال العامل تقً الشركة مخاطر العسر الفنً, والذي ٌقصد به عدم قدرة  الشركة على الوفاء بالتزاماتها قصٌر الأ -2

 .فً توارٌخ استحقاقها

والمتمثلة فً فوائد التأخٌر والمصارٌف الإدارة الفعالة لرأس المال العامل تجنب الشركة تكالٌف تأخٌر مستحقات الموردٌن والدائنٌن  -3

 .القضائٌة

 .مؤشر لدرجة مخاطرة الشركة ٌعدلأن صافً رأس المال  العامل  نظراالإدارة الفعالة لرأس المال العامل تعزز القدرة الائتمانٌة للشركة  -4

المال العامل  لتعظٌم قٌمة الشركة فً ضوء سهولة وسرعة تغٌٌر تركٌبة رأس المال العامل تُمكن إدارة الشركة من استخدام  رأس  -5

 .التغٌرات الداخلٌة كالخارجٌة

 مصٌرٌة تؤثر على قدرات الشركة مستقبلا.    تقراراقصٌرة الاجل الا انها  تقراراالقرارات المتعلقة براس المال العامل  -6

 . دورانهاستقرار مزٌج رأس المال العامل وسرعة  نظرا لعدمدارة رأس المال الجزء الاكبر من وقت وجهد الإ تقراراتستغرق  -7

  الاستثمار فً رأس المال العامل تاسٌاس
وهذه المتداولة,  ٌمٌز كتاب الإدارة المالٌة بٌن ثلاثة سٌاسات  للاستثمار فً رأس المال العامل تعد العامل الحاكم  فً تحدٌد حجم الاستثمار فً الأصول

 :السٌاسة المتحررة والسٌاسة المتحفظة  والسٌاسة المعتدلة وسوف نتعرض لهذه السٌاسات فً الفقرات التالٌة بشًء  من التفصٌل . السٌاسات  هً

  .السٌاسة المتحررة1

النقدٌة وحسابات العملاء  من: تقوم إدارة الشركة التً تتبنى السٌاسة المتحررة بالتوسع فً الاستثمار فً بنود الأصول المتداولة  فتزٌد استثماراتها فً كل 

. وتلجأ إدارة الشركة لإتباع تلك السٌاسة فً فترات عدم التأكد فتحتفظ الشركة بمزٌد من المخزون فً  حالة الاعتماد على مواد  وأوراق  القبض والمخزون

 :وٌؤدي تبنى تلك السٌاسة إلىة غٌر متوقعة. مستوردة ربما ٌتأخر وصولها, كما تحتفظ الشركة بالمزٌد من النقدٌة لمواجهة أٌة تدفقات نقدٌ

 زٌادة حجم المبٌعات نظراً لإتباع إدارة الشركة سٌاسة ائتمانٌة توسعٌة. 

 تخفٌض احتمالات نفاد المخزون,  نظراً لتوافر مستوٌات مرتفعة من المخزون. 

  ٌقل عن معدل زٌادة الاستثمار فً بنود الأصول المتداولةتخفٌض معدلات دوران الأصول المتداولة نظراً لزٌادة حجم المبٌعات بمعدل. 

  ًالشركة المتداولة  تبالتزامافً الوفاء  تستخدمتخفٌض مخاطر العسر الفنً نتٌجة زٌادة الاستثمار فً الأصول المتداولة والت. 

 ستثمار فً الاصول تخفٌض معدل العائد على الاستثمار نتٌجة زٌادة المبٌعات بمعدل ٌقل عن معدل زٌادة الا. 

  .السٌاسة المعتدلة2

ة فً الاستثمار فً بموجب هذه السٌاسة توجه إدارة الشركة استثمارات متوازنة فً كل بند من بنود الأصول المتداولة, ووفقا لهذه السٌاسة لا ٌنبغً المبالغ

المناسبة من الاستثمار فً الأصول المتداولة على خبرة إدارة الشركة الأصول المتداولة سواء كان ذلك  بالزٌادة أو بالنقص, وٌعتمد تحدٌد المستوٌات 

 وقدرتها على توقع المتغٌرات المستقبلٌة التً تؤثر على قرارات الاستثمار فً الاصول المتداولة.
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  .السٌاسة المتحفظة3

المتداولة إلى أدنى مستوٌاتها, فتحتفظ الشركة بالحد الأدنى  من تقوم إدارة الشركة التً تتبنى السٌاسة المتحفظة بتخفٌض استثماراتها فً بنود الأصول 

تباع تلك السٌاسة النقدٌة والحد الأدنى من استثماراتها فً حسابات العملاء وأوراق القبض والحد الأدنى من الاستثمار فً المخزون. وتلجأ إدارة الشركة لإ

الدقٌق بالمستقبل فلا تجد مبرر لاستثمار المزٌد من الأموال فً بنود الأصول  المتداولة. وٌؤدي  فً حالة التأكد حٌث تزٌد قدرة إدارة الشركة على التنبؤ

 :السٌاسة إلى تبنى تلك

 تخفٌض حجم المبٌعات نظراً لاتباع إدارة الشركة سٌاسة ائتمانٌة انكماشٌة . -

 لانخفاض مستوٌات الاستثمار فً المخزون . المخزون, نظراً زٌادة احتمالات نفاذ  -

 بنود الأصول المتداولة . ًالاستثمار فزٌادة معدلات دوران الأصول المتداولة نظراً لانخفاض حجم المبٌعات بمعدل ٌقل عن معدل تخفٌض  -

 الشركة المتداولة. تبالتزامالوفاء زٌادة مخاطر العسر الفنً نتٌجة تخفٌض الاستثمار فً بنود الأصول المتداولة والتً تستخدم فً ا -

 نتٌجة انخفاض المبٌعات بمعدل اقل من معدل تخفٌض الاستثمار فً الاصول ., مارثزٌادة معدل العائد على الاست -

  الاستثمار فً رأس المال العامل محددات
 نذكرها فٌما ٌلً :ٌتأثر قرار إدارة الشركة بشأن مستوى الاستثمار فً رأس المال العامل بعدة عوامل 

توجد علاقة طردٌة بٌن حجم  مبٌعات  الشركة واحجام بنود الاصول المتداولة فزٌادة المبٌعات تؤدي الى زٌادة المخزون  حجم المبٌعات : -

 وزٌادة حسابات العملاء والقبض .

ل المتداولة فً صناعات وحجم الاستثمار فً الأصول المتداولة بنوعٌة النشاط فٌختلف حجم الاستثمار فً الأص ٌتأثر : نوعٌة النشاط -

 .عنها فً الصناعات الغذائٌة عنها فً الصناعات الدوائٌة روالتعمٌ الإنشاء

فً  ااستثماراتهفً الاصول المتداولة ,فكلما زاد حجم الشركة زادت  ااستثماراتهوحجم  طردٌة بٌن حجم الشركةتوجد علاقة  حجم الشركة : -

 الاصول المتداولة .

من حٌث مدى قابلٌتها للتخزٌن على حجم استثمارات الشركة فً اصولها المتداولة ,فالمنتجات سرٌعة  تالمنتجاتؤثر طبٌعة  ج :تطبٌعة المن -

 تخفٌض حجم الاستثمار مقارنة بشركات تعمل فً مجال الأدوٌة أو الادوات المنزلٌة .الزهور تفرض ضورة  التلف كالمنتجات الغذائٌة أو

ٌقصد بدورة التشغٌل الفترة الزمنٌة من تارٌخ تحوٌل النقدٌة إلى بضاعة ثم تحوٌلها إلى حسابات قبض إلى تارٌخ تحوٌل  : دورة التشغٌل -

ولها المتداولة ,فكلما زاد طول دورة صاً مع حجم استثمارات الشركة فً أحسابات القبض إلى نقدٌة .وٌتناسب طول دورة التشغٌل طردٌ

 التشغٌل زادت استثمارات الشركة فً الأصول المتداولة .

تبنت إدارة  االمتداولة, فإذإن تبنً إدارة الشركة لسٌاسات تخزٌن بعٌنها ٌؤثر على استثمارات الشركة فً الأصول  سٌاسات التخزٌن : -

 ذلك تؤدي لتخفٌض استثمارات الشركة فً الأصول المتداولة . فإنفري صالشركة سٌاسة المخزون ال

والسٌاسة الائتمانٌة التوسعٌة  المعتدلةتتنوع السٌاسات الائتمانٌة فهناك السٌاسة الائتمانٌة الانكماشٌة والسٌاسة الائتمانٌة  السٌاسة الائتمانٌة : -

 الشركة فً اصولها المتداولة . تاستثمارااسة الشركة الائتمانٌة نحو السٌاسة المتساهلة كلما تطلب ذلك زٌادة سٌوكلما اتجهت 
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ادة عندما كلما زادت كفاءة إدارة رأس المال العامل انخفض حجم استثمار الشركة فً أصولها المتداولة .فزٌ كفاءة إدارة رأس المال العامل : -

ال حسابات القبض مع هٌاكل اجال حسابات الدفع .كما تعنى زٌادة جودة بنود الاصول المتداولة وكل منها ٌزٌد هٌاكل اجالكفاءة تعنً تناسب 

 قصٌرة الاجل فً اجل استحقاقها. ابالتزاماتهمن قدرة الشركة على الوفاء 

 سٌاسات تموٌل راس المال العامل 
إلا أنه لا ٌمكن الحدٌث عن  تموٌل تلك الأصول بشكل مستقل عن تموٌل الأصول طوٌلة  المتداولةإذا كنا بصدد الحدٌث عن سٌاسات تموٌل الأصول 

مصادر الأجل, نظراً لأن  تموٌل الأصول ٌكون  عن طرٌق مصادر التموٌل الداخلٌة مثل؛ الأرباح المحتجزة أو الاحتٌاطٌات أو مخصصات الاهلاك ال

 سندات أو أسهم. الخارجٌة مثل؛ القروض المصرفٌة أو إصدار

الأجل.  كما ٌمكن النظر لمصادر التموٌل على أنها مصادر تموٌل طوٌلة الأجل كالقروض طوٌلة الاجل والسندات وحقوق الملكٌة, ومصادر تموٌل قصٌرة

ركة بتموٌل احتٌاجاتها التموٌلٌة عن الش مقٌا ضًوٌقصد بالتموٌل التفاو. وٌأخذ التموٌل قصٌر الأجل أحد شكلٌن هما التموٌل التفاوضً والتموٌل التلقائً

 أحد البنوك بشأن الحصول على قر ض قصٌر الأجل أو خصم أوراق القبض لدٌه .ع وضٌة ٌنتج عنها ابرام اتفاقات مطرٌق اجراء ترتٌبات تفا

والذي ٌعنى حصول الشركة  على احتٌاجاتها التموٌلٌة بشكل آلً دون الحاجة إلى الدخول  النوع الآخر من التموٌل قصٌر الأجل فهو التموٌل التلقائًأما 

فع  والعملاء فً ترتٌبات معٌنة, فهو تموٌل  تحصل علٌه الشركة نتٌجة ممارسة أنشطتها وعملٌاتها وسٌاساتها ومن أمثلة التموٌل التلقائً  حسابات الد

علٌها  تستحقالتموٌل التلقائً تحصل الشركة على المواد أو البضاعة بالأجل أو خدمات قبل سداد قٌمتها أو دفعات مقدمة والمصروفات المستحقة. ففً 

 دون أن تقوم بسدادها . مصروفات

ٌة تنقسم مصادر التموٌل إلى مصادر تموٌلٌة دائمة ومصادر تموٌل, حٌث  تصنٌف آخر لمصادر التموٌل من حٌث مدى استدامة المصدر التموٌلًوهناك 

 ,كل من مصادر التموٌل طوٌلة الأجل بالإضافة إلى الجزء الدائم من مصادر التموٌل التلقائً مصادر التموٌل  الدائمة, وتشمل مؤقتة

 فتتمثل فً مصادر التموٌل التفاوضٌة بالإضافة إلى الجزء المؤقت من مصادر التموٌل التلقائً. مصادر التموٌل المؤقتةأما 

أرصدتها خلال  العام المالً  بتتذبذإلى أن مصادر التموٌل التلقائٌة مثل حسابات الدفع والعملاء دفعات مقدمة والمصروفات المستحقة ولذا ٌنبغً التنوٌه 

ن أرصدة م الأدنىعن الحد  ٌزٌد تموٌل تلقائً دائم وما تعدوبتحلٌل أرصدة تلك الحسابات  ٌمكننا الوقوف على الحد الأدنى من أرصدة تلك الحسابات والتً 

 تموٌلً تلقائً مؤقت. ٌعدالعام المالً  خلالتلك الحسابات 

تقسٌم الأصول , وٌمكن تنقسم الأصول من حٌث أجلها إلى أصول متداولة وأصول طوٌلة الأجل, حٌث توجد عدة معاٌٌر لتقسٌم الأصولمن جانب آخر, 

ائمة هً الأصول طوٌلة الأجل بالإضافة لذلك الجزء الدائم من الأصول . والأصول الدمن حٌث مدى استدامة الأصل الى أصول دائمة وأصول مؤقتة

اولة الذي ٌتم المتداولة التً تحتاج إلٌها الشركة بشكل مستمر دون أن تأثر بالعوامل الموسمٌة . أما الأصول المؤقتة فهً ذلك الجزء من الأصول المتد

 عوامل موسمٌة. الاستثمار فٌه نتٌجة

الاصل المعٌار الأكثر ملائمة لدراسة سٌاسات أو استراتٌجٌات  معٌار تقسٌم أصول الشركة ومصادر تموٌلها حسب مدى استدامة مصدر التموٌل أو وٌعد

ٌة والسٌاسة الهجوم ةالآجال, والسٌاس:سٌاسة تناسب  ولذا تنقسم سٌاسات تموٌل الأصول المتداولة إلى ثلاثة أنماط رئٌسٌة هًتموٌل الأصول المتداولة. 

 المحافظة وهو ما سوف نناوله بشًء من التفصٌل فً الفقرات التالٌة :

  .سٌاسة تناسب الآجال1

 ول هما :فً حالة إتباع الإدارة لسٌاسة تناسب الآجال فً تموٌل أصولها تقوم الإدارة بتصنٌف أصول الشركة حسب مدى استدامتها إلى نوعٌن من الأص

 الأصول المتداولة. وهً عبارة عن الأصول طوٌلة الأجل بالإضافة إلى الجزء الدائم من : الأصول الدائمة 

 ذي ٌتغٌر تبعا للعوامل الموسمٌة عبارة عن الجزء المؤقت من الأصول المتداولة وال هً : الاصول المؤقتة. 
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 :إلى نوعٌن من مصادر التموٌل هما: على الجانب الآخر, تقوم إدارة الشركة بتصنٌف مصادر تموٌلها حسب مدى استدامتها

 التموٌل التلقائً الدائم عبارة عن مصادر التموٌل طوٌلة الأجل بالإضافة إلى هًو : مصادر التموٌل الدائمة. 

 إلى التموٌل  التلقائً المؤقت  فةابالإضعبارة عن مصادر التموٌل التفاوضً  هً : مصادر التموٌل المؤقتة. 

 

دٌد مزٌجها ثم تقوم إدارة الشركة بتموٌل الأصول الدائمة من مصادر تموٌل دائمة والأصول المؤقتة من مصادر تموٌل مؤقتة ,حٌث تعتمد الادارة فً تح

تموٌل الاصول عند  الآجالسٌاسة تناسب  علٌهاالتموٌلً على مزٌج استثمارات الشركة فً الاصول المختلفة وٌوضح الشكل التالً الفلسفة التً ٌقوم 

 المختلفة .

 

النقدٌة والحد الأدنى ن ووفقاً لتلك السٌاسة ٌتم تموٌل الأصول طوٌلة الأجل كالمبانً والآلات والأثاث والجزء الدائم من الأصول المتداولة مثل الحد الأدنى م

حٌن ٌتم تموٌل الأصول المتداولة المؤقتة مثل  ًلمحتجزة, فاً حسابات القبض من مصادر تموٌل دائمة مثل السندات والأسهم والأرباح فالاستثمارات من 

 ضٌة كالقروض المصرفٌة قصٌرة الاجل .والزٌادات الموسمٌة فً حسابات النقدٌة وحسابات القبض والمخزون من خلال مصادر تموٌل مؤقتة أو تفا

من خلال الاعتماد على تموٌل الاستثمارات قصٌرة الأجل  حالةً وٌؤدي تبنً الشركة لسٌاسة تناسب الآجال إلى تجنب انخفاض الربح الممكن حدوثة ف

الفنً ,نظراً لاختٌار المصدر التموٌلً الذي ٌتناسب اجله مع أجل  العسركما ٌؤدي إلى تجنب مخاطر  ,مرتفعة التكلفةمصادر تموٌل طوٌلة الأجل 

 الاستثمار.

  .السٌاسة الهجومٌة2

الهجومٌة عند تموٌل أصولها تقوم الإدارة بتصنٌف أصول الشركة حسب مدى استدامتها إلى أصول دائمة وأصول فً حالة إتباع إدارة الشركة السٌاسة 

ٌلٌة , تتسم مؤقتة وكذلك مصادر التموٌل إلى مصادر تموٌل دائمة  ومصادر تموٌل مؤقتة. وتبنى إدارة الشركة للسٌاسة الهجومٌة ٌعنى إتباع سٌاسة تمو

 بالملامح الآتٌة:

 الدائمة من خلال مصادر تموٌل مؤقتة  ةالمتداولالمؤقتة كجزء من الأصول  ةالأصول المتداولٌل تمو. 

  تموٌل الاصول طوٌلة الأجل والجزء المتبقً من الأصول المتداولة الدائمة من خلال مصادر تموٌل دائمة. 

 الهجومٌة فً تموٌل الاصول . ةالسٌاسٌوٌوضح الشكل التالً الفلسفة التً تقوم علٌها 
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ضة التكلفة, وٌؤدي  تبنً السٌاسة الهجومٌة إلى زٌادة الربح بسبب انخفاض التكالٌف والذل ٌعود بذكره  إلى استخدام  مصادر تموٌل قصٌرة الأجل منخف

قدرة الشركة على الوفاء بالتزاماتها قصٌرة الأجل فً مواعٌد  استحقاقها نظراً  ملفنً, وذلك بسبب زٌادة احتمال عدكما ٌؤدي إلى زٌادة مخاطر العسر  ا

 لزٌادة الالتزامات قصٌرة الأجل.

 .السٌاسة المحافظة3

وأصول فً حالة إتباع إدارة الشركة السٌاسة المحافظة فً تموٌل الأصول فإنها تقوم بتصنٌف أصول  الشركة حسب مدى استدامتها إلى أصول  دائمة 

تموٌلٌة تتسم  مؤقتة وكذلك مصادر التموٌل إلى مصادر تموٌل دائمة ومصادر تموٌل مؤقتة, وتبنً إدارة الشركة للسٌاسة المحافظة ٌعنى إتباع سٌاسة

 بالملامح التالٌة:

 تموٌل جزء من الأصول المتداولة المؤقتة من خلال  مصادر تموٌل مؤقتة أو تفاوضٌة. 

 إلى الأصول طوٌلة الأجل من خلال مصادر تموٌل دائمة. بالإضافةالأصول  المتداولة المؤقتة والجزء الدائم من تلك الأصول  تموٌل الجزء المتبقً  من 

 ٌوضح الشكل التالً الفلسفة التً تقوم علٌها السٌاسة المحافظة عند تموٌل الاصول المختلفة .
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موٌل طوٌلة وتبنً الشركة للسٌاسة المحافظة فً تموٌل أصولها ٌؤدي إلى تخفٌض الربح بسبب ارتفاع  التكالٌف والذي ٌعود بدوره إلى استخدام مصادر ت

 جل .احتمالات مخاطر العسر الفنً إلى أدنى مستوٌاتها نظراَ لانخفاض الالتزامات قصٌرة الا تخفٌضالأجل مرتفعة التكلفة, كما ٌؤدي إلى 

 دورة التشغٌل
عامل بالشركة. تعد دورة التشغٌل مؤشر للكفاءة التشغٌلٌة للشركة وطول تلك الدورة ٌعكس ضعف كفاءة  التشغٌل, بمعنى انخفاض كفاءة إدارة رأس المال ال

 المؤشراتوسط الصناعة أو غٌرها من بالشركات العاملة فً نفس الصناعة أو بمت بمثٌلاتهاٌجب مقارنتها  طوٌلةوللحكم على دورة التشغٌل بأنها  

 رات التشغٌلٌة خلال العام كان ذلك مؤشراً لكفاءة التشغٌل بالشركة .والمعٌارٌة. وبالتالً كلما زاد عدد الد

حتى تارٌخ التحصٌل  مرورا بواقعتً السداد والبٌع الآجل. ومن ذلك المفهوم ٌتضح أن  الفترة الزمنٌة من تارٌخ الشراء الاجل  وٌقصد بدورة التشغٌل 

 :دورة التشغٌل عبارة عن أربعة أنشطة رئٌسٌة هً 

 نشاط الشراء الآجل وإنشاء حسابات الدفع. 

 نشاط سداد حسابات الدفع. 

 نشاط البٌع الآجل وإنشاء حسابات القبض. 

 نشاط تحصٌل حسابات القبض. 

إلى تدفق الأموال من وإلى الشركة, وتتصف هذه التدفقات  النقدٌة بعدم التزامن  وعدم التأكد. وٌشٌر اصطلاح  عدم التزامن  ةهذه الأنشطوتؤدي ممارسة 

 التأكدما اصطلاح عدم قبل ان تقوم الشركة ببٌعها ودخول الأموال إلى الشركة نتٌجة لذلك. أ الآجلةإلى  خروج  الاموال بغرض سداد قٌمة المشترٌات 

 والتدفقات النقدٌة المرتبطة بها امور غٌر مؤكدة . المتوقعة المبٌعاتفٌشٌر الى ان 

الشركة من دفع ما ٌترتب  ٌمكنعدم التزامن وعدم التأكد ٌتطلب التشغٌل الجٌد استثماراً فً الأصول المتداولة . فالاستثمار فً النقدٌة  ظاهرتًوبسبب 

من البٌع  ٌمكنها الشركة من مواجهة طلبات الشراء من قًبل العملاء والاستثمار فً حسابات القبض ٌمكنعلٌها من التزامات والاستثمار فً المخزون  

 الآجل. وٌوضح الشكل التالً فكرة دورة  التشغٌل ومكوناتها.

 

 : ةٌتضح من الشكل الأمور التالٌ

 ة المخزون أو متوسط فترة التخزٌن  هً الفترة المنقضٌة بٌن تارٌخ دخول البضاعة المخزون فً صورة مشترٌات وتارٌخ خروجها منه فً أن دور

 .صورة مبٌعات

  التحصٌلان دورة العملاء أو متوسط فترة التحصٌل هً فترة تحوٌل حسابات القبض او هً الفترة المنقضٌة بٌن تارٌخ البٌع الآجل حتى تارٌخ. 

 ًالمنقضٌة بٌن تارٌخ الشراء الآجل حتى تارٌخ السدادالفترة  ان دورة الموردٌن أو متوسط فترة السداد هً فترة تأجٌل المدفوعات أو ه. 

 . ان  دورة النقدٌة أو فترة تحوٌل النقدٌة هً الفترة من لحظة خروج النقدٌة من الشركة إلى  لحظة دخولها للشركة مرة أخرى 

رة التشغٌل ودورة المخزون وفً قٌاس مدى  كفاءة الشركة فً إدارة رأس المال  العامل, وذلك من خلال مقارنة د م استخدام تحلٌل دورة التشغٌلوٌت

 .بالشركات الأخرى العاملة بنفس الصناعة أو بنفس المؤشرات لذات الشركة فً السنوات السابقة  بمثٌلاتهاودورة العملاء ودورة النقدٌة  
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دورة  + دورة الموردٌن = دورة التشغٌل

 

رة التشغٌل لمكوناتها الفرعٌة ٌكون بغرض التعرف على  نقاط القوة والضعف فٌما ٌتعلق بإدارة رأس المال العامل. وذلك ووٌنبغً التأكٌد على أن تحلٌل د

الشركة فٌما ٌتعلق  نهامن  خلال حساب دورات العملاء والمخزون والموردون والنقدٌة والتً  تسهم فً تحدٌد نقاط القوة أو نقاط الضعف التً تعانً م

 .بإدارة أنشطتها التشغٌلٌة

 دورة النقدٌة

ومن العرض  .الآجلةوتارٌخ تحصٌل قٌمة المبٌعات  ةالمشترٌات الآجلدورة النقدٌة هً فترة تحوٌل النقدٌة او هً الفترة المنقضٌة بٌن تارٌخ سداد قٌمة 

 السابق لدورة التشغٌل ٌتضح ان :

 النقدٌة     أو      دورة العملاء + دورة المخزون دورة التشغٌل =

 ومن هنا ٌمكن استنتاج أن:

 أو      دورة الموردٌن  - دورة المخزون + دورة العملاء = النقدٌة دورة

 مثال

 .31/12فً  استخرجت البٌانات التالٌة من القوائم المالٌة للشركة العقارٌة السعودٌة عن العام المالً المنتهً

 ريال.120,000العملاء .        ريال.1,200,000تكلفة المبٌعات  .        ريال.1,000,000 اتعصافً المبٌ .

       ريال.100,000الموردون .    ريال.30.000دون دفعات مقدمة رالمو .     ريال.00,000المخزون .       ريال .00,000اوراق القبض .

 ريال.1,000,000اجمالً الاصول .        ريال.000,000المتداولة الاصول .       ريال.00.000اوراق الدفع  .

 المطلوب :تحلٌل دورة التشغٌل بالشركة 

 الحل :

 بالمعادة التالٌة:ٌتم حساب دورة العملاء  .دورة العملاء:1

   

معدل دوران العملاء
 دورو العملاء 

 وبالتعوٌض فً تلك المعادلة ٌتضح ان :

    ٌوم
   

  
 دورة العملاء 

 كما ٌمكن حساب دورة العملاء بالمعادلة التالٌة :

حسابات القبض

صافً المبٌعات
 دورة العملاء     

 وبالتعوٌض فً تلك المعادلة ٌتضح ان :

 الموردٌندورة  -دورة التشغٌل  = دورة النقدٌة
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    ٌوم
       

         
 دورة العملاء     

 ٌتم حساب دورة المخزون بالمعادلة التالٌة: .دورة المخزون:2

   

معدل دوران المخزون
 دورة المخزون 

 وبالتعوٌض فً تلك المعادلة ٌتضح ان :

    ٌوم
   

  
 دورة المخزون 

 بالمعادلة التالٌة :كما ٌمكن حساب دورة المخزون 

المخزون موردون دفعات مقدمة

تكلفة المبٌعات
 دورة المخزون     

 وبالتعوٌض فً تلك المعادلة ٌتضح ان :

    ٌوم
             

         
 دورة المخزون     

 :ٌتم حساب دورة الموردون بالمعادلة التالٌة  .دورة الموردون :3

   

معدل دوران الموردٌن
 دورة الموردٌن 

 وبالتعوٌض فً تلك المعادلة ٌتضح ان :

    ٌوم
   

 
 دورة الموردٌن 

 كما ٌمكن حساب دورة الموردون بالمعادلة التالٌة 

حسابات الدفع

تكلفة المبٌعات 
 دورة الموردٌن     

 وبالتعوٌض فً تلك المعادلة ٌتضح ان 

    ٌوم
       

         
 دورة الموردٌن     
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 رشا فندي تلخٌص:      مقرر مبادى الادارة المالٌة + الفصل السادس         

 حقوق نسخ وطباعة هذا الملف محفوظة .
  دون الحصول على اذن من الناشرللمكتبات أو مراكز النسخ الطباعة  زلا ٌجو

 أو من صاحب موقع منتدٌات كوفً كوب ud_@e7sas بتوٌتر لطلب الحصول عن هذا الاذن ٌرجى الاستفسار من الحساب الخاص
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 :ٌتم حساب دورة التشغٌل بالمعادلة التالٌة  :.دورة التشغٌل 4

 دورة المخزون + دورة العملاء دورة التشغٌل =

 وبالتعوٌض فً تلك المعادلة ٌتضح ان.

 ٌوم  66 = 33 +36  ورة التشغٌل =د

 :.دورة النقدٌة 5

 دورة الموردون -دورة المخزون  + دورة العملاء دورة النقدٌة =

 وبالتطبٌق فً تلك المعادلة ٌتضح ان :

 ٌوم  21 = 45  - 33+  36  دورة النقدٌة =

  دورة الموردٌن -دورة التشغٌل  دورة النقدٌة = ن :أو أ

 وبالتطبٌق فً تلك المعادلة ٌتضح ان :

ٌوم 21 =  45 - 66 دورة النقدٌة =  

 ..لا تنتظر الفرصة.. بل اصنعها : سر مهم من اسرار النجاح
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