بسم الله الرحمن الرحيم

مالية الشركات

قبل البدء في منهج مالية الشركات يجب على كل طالب معرفة وفهم الشكل التالي:

	الأصول
	الخصوم وحقوق الملكية

	الاستثمارات
	أصول متداولة
	خصوم متداولة
	ديون
	مصادر التمويل

	
	
	خصوم ثابتة
	
	

	
	أصول ثابتة
	حقوق مساهمين
	ملكية
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وظيفة المدير المالي : تحديد مصادر التمويل ، واتخاذ قرار التمويل .
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تحديد الاستثمارات ، واتخاذ قرار الاستثمار .

أهداف الإدارة المالية :

1- تعظيم ثروة المساهمين وتعظيم قيمة الشركة.

2- تحقيق الربحية والسيولة وتحقيق التوازن بينهما .
كما يجب إن تعرف بان الربحية والسيولة متعارضتين ، بمعنى انه إذا زادت نسبة الأصول المتداولة يعني بان التركيز على السيولة على حساب الربحية ، وإذا زادت نسبة الأصول الثابتة يعني التركيز على الربحية على حساب السيولة ، وكل له سلبياته وايجابياته .

كما إن التخطيط المالي والرقابة المالية يعتبران من الوظائف الفرعية للإدارة المالية .
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التنبؤ بالاحتياجات المالية طويلة الأجل
(مثال) فيما يلي قائمة المركز المالي لإحدى الشركات المساهمة في 30/12/1424هـ

المبالغ بآلاف الريالات.

	الأصول
	الخصوم وحقوق المساهمين

	2000
	نقدية
	4000
	دائنون

	3000
	مدينون
	2000
	قروض طويلة الأجل.

	5000
	مخزون
	8000
	رأس المال

	10000
	أصول ثابتة
	6000
	أرباح محتجزة

	20000
	المجموع
	20000
	المجموع


إذا علمت أن :
1- الشركة تعمل بكامل طاقتها الإنتاجية.

2- مبيعات 1424هـ بلغت 50.000.000 ريال ومن المنتظر أن تصل إلى 60.000.000 ريال في عام 1425 هـ .
3- نسبة صافي الربح 4% ونسبة توزيع الأرباح 75% .
4- نسبة التمويل بالملكية 50% والدين 50% منها 75% قروض قصيرة الأجل والباقي طويلة الأجل .
المطلوب :

1- تحديد الاحتياجات التمويلية الإضافية .

2- تحديد مصادر تمويل الاحتياجات التمويلية الإضافية .
3- إعداد قائمة المركز المالي ( الميزانية ) التقديرية في 30/12/1425 هـ
قبل البدء في الحل يجب أولا الإجابة على السؤال التالي :

ماهي الأرقام التي تتغير مع التغير في المبيعات ؟

الأرقام التي تتغير مع التغير في المبيعات هي :

1- الأصول المتداولة والخصوم المتداولة تتغير تغيراً مباشراً مع التغير في المبيعات .

2- الأصول الثابتة تتأثر مباشرة مع التغير في المبيعات فقط في حالة ما إذا كانت الشركة تعمل بكامل طاقتها الإنتاجية .
3- تتأثر الأوراق المالية بالتغير في المبيعات إذا كانت قصيرة الأجل فقط .
(خطوات الحل) :

1- تستخرج نسب كل من الأصول والخصوم من ميزانية 1424 هـ وذلك بقسمة كل بند من بنود ميزانية 1424 هـ  والذي يتغير مباشرة مع التغير في المبيعات عل مبيعات 1424 هـ .
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2- تجمع نسب الأصول .

4%+6%+10%+20% = 40% .

3- تطرح نسب الأصول من نسب الخصوم  وذلك لاستخراج نسبة التمويل الإضافي :
40%-8% =32% .

4- بعد ذلك تستخرج الاحتياجات التمويلية الإضافية حسب العلاقة التالية :

الاحتياجات التمويلية الإضافية = الزيادة في المبيعات × نسبة تمويل الاحتياجات الإضافية
= (60.000.000- 50.000.000) × 32%

= 10.000.000 × 32% 

= 3.200.000 ريال .
5- يتم توفير الاحتياجات التمويلية الإضافية حسب سياسة الشركة كما في الشكل التالي :
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الملكية = 3.200.000 × 50 % = 1.600.000 ريال
الدين = 3.200.000 × 50% = 1.600.000 ريال

ديون قصيرة الأجل = 1.600.000 × 75% = 1.200.000 ريال
ديون طويلة الأجل = 1.600.000 × 25 % = 400.000 ريال

الأرباح المحتجزة = المبيعات المتوقعة (بالكامل وليس الفرق فقط )  × نسبة صافي الربح × ( 1- نسبة توزيع الأرباح )

الأرباح المحتجزة = 60.000.000 × 4% × ( 1 – 75% ) 

الأرباح المحتجزة = 600.000
الأسهم العادية = 1.600.000- الأرباح المحتجزة


الأسهم العادية = 1.600.000- 600.000


الأسهم العادية = 1.000.000 ريال .
6 – يتم بعد ذلك إعداد الميزانية التقديرية في 30/12/1425 هـ  كما في الشكل التالي :
	الأصول
	الخصوم وحقوق المساهمين

	2.400
	نقدية
	4.800
	دائنون

	3.600
	مدينون
	1.200
	قروض قصيرة الأجل

	6.000
	مخزون
	2.400
	قروض طوية الأجل

	12.000
	أصول ثابتة
	9.000
	رأس المال

	24.000
	المجموع
	6.600
	أرباح محتجزة

	
	
	24.000
	المجموع


 ( تضرب نسب الأصول والخصوم المتداولة المستخرجة سابقاً من ميزانية 1424 هـ في المبيعات المتوقعة ل 1425 هـ للحصول على الأصول والخصوم المتداولة لميزانية 1425 هـ )
القروض طويلة الأجل تؤخذ من الشكل السابق .

القروض طوية الأجل و رأس المال والأرباح المحتجزة تؤخذ من الشكل السابق وتجمع مع القروض طوية الأجل و رأس المال والأرباح المحتجزة من ميزانية 1424 هـ  
تحليل التعادل
التكاليف المتغيرة : هي التكاليف التي تتغير في مجموعها مع التغير في حجم النشاط ( الإنتاج ، المبيعات ) وبنفس نسبة التغير في حجم النشاط ولكنها ثابتة بالنسبة للوحدة الواحدة .


(مثال)
	التكاليف
	حجم النشاط
	تكلفة الوحدة

	20.000
	1.000
	20

	40.000
	2.000
	20


التكاليف الثابتة : هي التكاليف التي لا تتغير في مجموعها مع التغير في حجم النشاط ولكنها متغيرة بالنسبة للوحدة الواحدة . 

(مثال) 

	التكاليف
	حجم النشاط
	تكلفة الوحدة

	50.000
	1.000
	50

	50.000
	2.000
	25


قائمة الدخل عند تحليل التعادل :

	قائمة الدخل

	إيرادات حدية
	×××

	(-) التكاليف المتغيرة
	(×××)

	الربح الحدي
	×××

	(-) التكاليف الثابتة
	(×××)

	صافي الربح
	×××


تكون نقطة التعادل عندما يتساوى الربح الحدي مع التكاليف الحدية.

نقطة التعادل :
1- هي النقطة التي تتعادل عندها الإيرادات الكلية مع التكاليف الكلية .

الإيرادات الكلية = التكاليف الكلية .

الإيرادات الكلية = التكاليف الثابتة + التكاليف المتغيرة .

2- الإيرادات الكلية – التكاليف المتغيرة = التكاليف الثابتة .

الأرباح الحدية = التكاليف الثابتة

3- الأرباح الحدية – التكاليف الثابتة = صفر .

صافي الربح = صفر

سعر بيع الوحدة الواحدة = التكاليف المتغيرة للوحدة الواحدة + الربح الحدي للوحدة .

لأتدخل التكاليف الثابتة مطلقاً في تحديد سعر البيع .
الربح الحدي للوحدة الواحدة = سعر بيع الوحدة الواحدة – التكاليف المتغيرة للوحدة الواحدة.

(مثال) اذا كانت التكاليف الثابتة 2.400 ريال كم وحدة على المنشاءة ان تبيع لتحقيق التعادل ، اذا كان سعر بيع الوحدة الواحدة 10 ريال والتكاليف المتغيرة للوحدة الواحدة 6 ريال .

(الحل) الربح الحدي للوحدة الواحدة = سعر بيع الوحدة الواحدة – التكاليف المتغيرة للوحدة الواحدة . 


الربح الحدي = 10 – 6 
الربح الحدي = 4 ريال .


كمية التعادل = ـــــــــــــــــــــــــــــــ
كمية التعادل = ــــــــــــــــ


كمية التعادل = 600 وحدة .



1- كمية التعادل = ـــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــ = ـــــــــــــــــــــــــــــــــــــ 

صافي الربح أو الخسارة = ( كمية المبيعات – كمية التعادل ) × الربح الحدي للوحدة

أحسب صافي الربح أو الخسارة للمثال السابق اذا كانت المبيعات 1000 وحدة .
صافي الربح أو الخسارة = ( 1000- 600 ) × 4 = 1600 ريال.        ( ربح )
أحسب صافي الربح أو الخسارة إذا كانت المبيعات 500 وحدة .
صافي الربح أو الخسارة = ( 500- 600 ) × 4 =-400 ريال.        ( خسارة لأن الناتج سالب) .

2- إيراد التعادل = كمية التعادل × سعر بيع الوحدة الواحدة

أحسب إيراد التعادل عند نقطة التعادل للمثال السابق .
إيراد التعادل = 600 × 10 = 6000 ريال .


3- كمية المبيعات التي تحقق أرباح معينة = ــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــ

إذا كان الربح المرغوب 2000 ريال ، ما هي كمية المبيعات التي تحقق ذلك الربح .


كمية المبيعات التي تحقق ربح 2000 ريال = ــــــــــــــــــــــــــــــــــــ = 1.100 وحدة .

( مثال) فيما يلي إحدى البيانات المتعلقة بإحدى الشركات :

سعر بيع الوحدة 50 ريال ، والتكاليف المتغيرة للوحدة 30 ريال ، التكاليف الثابتة 100.000 ريال ، والمطلوب :

1- تحديد كمية التعادل .

2- حساب أرباح الشركة عند مبيعات 8000 وحدة .
3- كمية المبيعات اللازمة لتحقيق أرباح قدرها 20.000 ريال .
( الحل) 

1- كمية التعادل = ــــــــــــــــــــــ   =  5000 وحدة .                 الربح الحدي

2-الربح عند 8000 وحدة =  ( 8000 – 5000 ) × 20 = 60.000 ريال .

3- كمية المبيعات التي تحقق أرباح قدرها 20.000 ريال = ـــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــ

كمية المبيعات التي تحقق أرباح قدرها 20.000 ريال  =6000 وحدة 

( مثال ) في ما يلي قائمة الدخل لإحدى الشركات :
إيراد المبيعات (5000) وحدة 
100.000 ريال .

تكاليف متغيرة 
70.000
 ريال .

تكاليف ثابتة
18.000
ريال .

صافي الربح 
12.000
ريال .

والمطلوب :
1- تحديد كمية وإيراد التعادل.

2- تحديد الأرباح عند مبيعات قدرها 7.000 وحدة و 3.000 وحدة على التوالي .
3- تحديد كمية المبيعات اللازمة لتحقيق أرباح قدرها 30.000 ريال .
(الحل )

1- سعر بيع الوحدة الواحدة = إيراد المبيعات ÷ كمية المبيعات 

    سعر بيع الوحدة الواحدة = 100.000 ÷ 5000
    سعر بيع الوحدة الواحدة = 20 ريال

التكاليف المتغيرة للوحدة الواحدة = التكاليف المتغيرة ÷ كمية المبيعات 

التكاليف المتغيرة للوحدة الواحدة = 70.000 ÷ 5.000

التكاليف المتغيرة للوحدة الواحدة = 14 ريال .

الربح الحدي = سعر بيع الوحدة الواحدة – التكاليف الثابتة للوحدة الواحدة

الربح الحدي = 20 – 14 = 6 ريال

كمية التعادل = التكاليف الثابتة ÷ ( سعر بيع الوحدة الواحد – التكاليف المتغيرة للوحدة الواحدة )

كمية التعادل = 18.000 ÷ ( 20- 14 ) 

كمية التعادل = 3.000 وحدة

إيراد التعادل = كمية التعادل × سعر بيع الوحدة الواحدة 

إيراد التعادل = 3.000 × 20 

إيراد التعادل = 60.000 ريال .

2- الربح عند مبيعات قدرها 7.000 وحدة = ( كمية المبيعات – كمية التعادل ) × الربح الحدي للوحدة .

الربح عند مبيعات قدرها 7.000 وحدة = ( 7.000 – 3.000 ) × 6

الربح عند مبيعات قدرها 7.000 وحدة = 24.000 ريال.

- الربح عند مبيعات قدرها 3.000 وحدة = ( كمية المبيعات – كمية التعادل ) × الربح الحدي للوحدة .

الربح عند مبيعات قدرها 3.000 وحدة = ( 3.000 – 3.000 ) × 6

الربح عند مبيعات قدرها 3.000 وحدة = صفر

3- كمية المبيعات التي تحقق أرباح قدرها 30.000 = (التكاليف الثابتة + الربح المرغوب )÷ الربح الحدي .
كمية المبيعات التي تحقق أرباح قدرها 30.000 = (18.000 + 30.000)÷ 6

كمية المبيعات التي تحقق أرباح قدرها 30.000 =8000 وحدة .

الروافع

الرافعة التشغيلية : إذا ارتفعت نسبة التكاليف الثابتة في هيكل التكاليف زادت درجة رافعة التشغيل ، بمعنى أن أي زيادة صغيرة في كمية المبيعات تؤدي إلى زيادة كبيرة في الأرباح قبل الفوائد والضرائب ، والعكس صحيح .

الرافعة التمويلية : تتعلق الرافعة التمويلية بنسبة الديون في الشركة فكلما زادت نسبة الديون كلما زادت الفوائد المدفوعة على هذه الديون ، وهذا يعني أن أي زيادة صغيرة في صافي الأرباح قبل الفوائد والضرائب تؤدي إلى زيادة كبيرة في ربح السهم .

 الرافعة المشتركة: تتمثل الرافعة المشتركة في الجمع بين مشكلتي التكاليف الثابتة والديون في وقت واحد ويظهر ذلك بوضوح في الشركات التي تعتمد على الديون في تمويل الأصول الثابتة .
قائمة الدخل
	إيراد المبيعات
	100.000
	
	

	(-) التكاليف المتغيرة
	(60.000)
	
	

	الأرباح الحدية
	40.000
	
	

	(-) التكاليف الثابتة
	(15.000)
	
	

	صافي الربح قبل الفوائد والضرائب
	25.000
	
	

	(-) الفوائد
	(10.000)
	
	

	صافي الربح قبل الضرائب
	15.000
	
	

	(-) الضرائب (40%)
	(6.000)
	
	

	صافي الربح
	9.000
	
	


1- درجة رافعة التشغيل = الأرباح الحدية ÷ ( الأرباح الحدية – التكاليف الثابتة ) 

    درجة رافعة التشغيل = 40.000 ÷ 40.000- 15.000)

    درجة رافعة التشغيل = 1.6

ويعني هذا انه إذا زادت المبيعات 1 % فهذا يعني زيادة الأرباح قبل الفوائد والضرائب 1.6 % .
و انه إذا انخفضت المبيعات 1 % فهذا يعني انخفاض الأرباح قبل الفوائد والضرائب 1.6 % .

والسبب هو أثر التكاليف الثابتة .

2- درجة رافعة التمويل = صافي الربح قبل الفوائد والضرائب ÷ (صافي الربح قبل الفوائد والضرائب – الفوائد )

    درجة رافعة التمويل = 25.000 ÷ ( 25.000- 10.000 ) 

    درجة رافعة التمويل = 1.67

ويعني هذا انه إذا زاد صافي الربح قبل الفوائد والضرائب 1 % فهذا يعني زيادة الربح للسهم 1.67  % .

ويعني هذا انه إذا انخفض صافي الربح قبل الفوائد والضرائب 1 % فهذا يعني انخفاض الربح للسهم 1.67  % .

3- درجة الرافعة المشتركة = رافعة التشغيل × رافعة التمويل

    درجة الرافعة المشتركة = 1.6 × 1.67

    درجة الرافعة المشتركة = 2.672

    درجة الرافعة المشتركة = الأرباح الحدية ÷ صافي الربح قبل الضرائب

    درجة الرافعة المشتركة = 40.000 ÷ 15.000 

    درجة الرافعة المشتركة = 2.67

( مثال ) فيما يلي البيانات المتعلقة بالشركات أ ، ب ، ج
	
	أ
	ب
	ج

	سعر بيع الوحدة
	2
	2
	2

	تكاليف متغيرة
	1.5
	1.2
	1

	تكاليف ثابتة
	20.000
	40.000
	60.000


والمطلوب حساب مايلي لكل شركة :

1- كمية التعادل

2- درجة رافعة التشغيل عند مبيعات قدرها 100.000 وحدة .
(الحل) 

	
	أ
	ب
	ج

	الربح الحدي
	0.5
	0.8
	1

	كمية التعادل
	20.000÷ 0.5 = 40.000
	40.000÷ 0.8 = 50.000
	60.000 ÷ 1 = 60.000

	درجة رافعة التشغيل
	(100.000 × 0.5 ) ÷ ](100.000 × 0.5 ) – 20.000[= 1.67
	(100.000×0.8) ÷ ](100.000×0.8) – 40.000[ = 2
	(100.000 × 1 ) ÷ ](100.000 × 1 ) – 60.000[ = 2.5




(تمرين) فيما يلي بعض البيانات المتعلقة بالشركتين أ ، ب 

	
	أ
	ب

	صافي الأرباح قبل الفوائد والضرائب
	30.000
	20.000

	إجمالي الديون
	50.000
	5.000

	معدل الفائدة على الديون
	10%
	10%


والمطلوب حساب درجة رافعة التمويل لكل شركة.
( الحل )
الفائدة على الديون للشركة ( أ ) = 50.000 × 10% = 5.000 ريال .

الفائدة على الديون للشركة ( ب ) = 5.000 × 10% = 500 ريال .

	
	أ
	ب
	

	صافي الربح قبل الفوائد والضرائب
	30.000
	20.000
	

	(-) الفوائد
	(5.000)
	(500)
	

	صافي الربح قبل الضرائب
	25.000
	19.500
	

	درجة رافعة التمويل
	30.000 ÷ 25.000 = 1.2
	20.000 ÷ 19.500 = 1.03
	


(تمرين) فيما يلي قائمة الدخل للشركة س  لعام 1426 هـ
المطلوب حساب الرافعة التشغيلية والتمويلية والمشتركة . 

	إيراد المبيعات
	100.000
	
	

	(-) التكاليف المتغيرة
	(60.000)
	
	

	ربح حدي
	40.000
	
	

	(-) تكاليف ثابتة
	(15.000)
	
	

	صافي الربح قبل الضرائب والفوائد
	25.000
	
	

	(-) الفوائد
	(5.000)
	
	

	صافي الربح قبل الضرائب
	20.000
	
	

	(-) الضرائب 40%
	(8.000)
	
	

	صافي الربح
	12.000
	
	


أدوات الرقابة المالية
	قائمة الدخل عن عام 1426 هـ

	صافي المبيعات
	
	100.000

	(-) تكلفة المبيعات
	
	(60.000)

	مجمل الربح
	
	40.000

	(-) المصروفات التشغيلية
	
	

	مصروفات تسويقية
	8.000
	

	مصروفات إدارية وتمويلية
	10.000
	(18.000)

	صافي الربح قبل الفوائد والضرائب
	
	22.000

	(-) الفوائد
	
	(2.000)

	صافي الربح قبل الضرائب
	
	20.000

	(-) الضرائب 40%
	
	(8.000)

	صافي الربح
	
	12.000


قائمة المركز المالي في 30/12/1426هـ
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النسب المالية:

 أولا : دراسة السيولة هي قدرة المنشاة على سداد ديونها قصيرة الأجل .

1- نسبة  التداول ( النسبة الجارية ) = ـــــــــــــ = ـــ                     يفضل أن تكون النسبة من 1:2 مرة


2- نسبة السيولة السريعة ( السداد السريع) = ــــــــــــــ = ـــ           يفضل أن تكون 1:1 
.
3- صافي رأس المال العامل = الأصول المتداولة – الخصوم المتداولة                                    يجب أن تكون موجبة ويزداد حتى تكون الشركة قوية 


 ثانيا : نسب النشاط (للحكم علي كفاءة لأداره ) مهم (معدلات الدوران) 


1- معدل دوران المدينين = ــــــــــــ =  مثل ــــــ = 6 مرة 

2- متوسط المدينين = ــــــــــــــــــــــــــــ

3- متوسط فترة التحصيل = ـــــــــــ     =       بالأيام

4- معدل دوران المخزون = ـــــــــــ
=       بالمرات

5- متوسط فترة التخزين = ــــــــــــ
=        بالأيام   

6- معدل دوران الأصول الثابتة = ـــــــــــــ =  بالمرات( كلما كان أعلى كلما دل على الاستفادة من الأصول الثابتة)

7- معدل دوران أجمالي الأصول = ــــــــــــ 


 ثالثا : نسب المديونية ( هيكل التمويل ) 

 

1- نسبة الديون = ــــــــ ×    100                                 يجب أن تكون  >  50 % 
يؤخذ فقط االديون المتداولة والديون طويلة الأجل
 
2- نسبة الملكية = ـــــــــ × 100 =                              1- نسبة الديون  يجب أن تكون   < 50 % 
أو 

=
1- نسبة الديون
 
3- معدل تغطية الفوائد = ـــــــــــــــــــ         بالمرات الحد الأدنى 5 مرات تغطيها نسبة مرات على الأقل 


 رابعا : نسب الربحية 


1- نسبة هامش الربح = ــــــــ × 100               

2- معدل العائد على حقوق المساهمين = ـــــــــــــ × 100 

3- معدل العائد على أجمالي الأصول = ــــــــــــــ × 100



خامسا : نسب السوق ( الأسهم ) 

1- ربح السهم = ـــــــــــــــ       = بالريال     

2- نصيب السهم في الأرباح الموزعة ( الأرباح الموزعة للسهم ) = ـــــــــــــــ = بالريال

3- مضاعف ( مكرر ) السعر = ــــــــــــ   = بالمرة      

4- معدل العائد على القيمة السوقية = ـــــــــــــ × 100

5- القيمة الدفترية للسهم = ـــــــــــــ          

6- نسبة القيمة السوقية إلى القيمة الدفترية = ــــــــــــ



ملاحظات
1-  نسب جارية = السيولة = التداول

2-  موجودات = أصول
3-  مطلوبات = خصوم 
4-  أصول متداولة = موجودات متداولة = موجودات قصيرة الأجل 
5-  مطلوبات متداولة = خصوم متداولة = خصوم قصيرة الأجل = حسابات دائنة =ذمم دائنة =التزامات متداولة 
6-  قروض طويلة الأجل = خصوم طويلة الأجل = ديون طويلة الأجل 
7-  النسبة السريعة = السيولة السريعة 
8-  وسطي المخزون = المخزون
9-  أجمالي الديون = أجمالي الخصوم – حقوق المساهمين 
10-  حقوق الملكية = حقوق المساهمين =الأسهم + الأرباح المحتجزة 
11-  أجمالي الديون = الخصوم قصيرة الأجل + الخصوم طويلة الأجل
12- الأرباح المحتجزة = صافي الربح – الأرباح الموزعة 
13- أجمالي الاستثمار = أجمالي الأصول = أجمالي الخصوم ورأس المال 
14- هيكل التمويل هو الجانب الدائن في الميزانية 
15- رأس المال العامل = أصول متداولة – خصوم متداولة 
16- رأس المال المستثمر = أجمالي الأصول – الخصوم قصيرة الأجل  أو  أجمالي الخصوم – الخصوم قصيرة الأجل .
( تمرين ) فيما يلي البيانات المستخرجة من قائمة المركز المالي لإحدى الشركات عن الأعوام 1423 ، 1424 ، 1425 هـ .

	
	1423هـ
	1424 هـ
	1425 هـ

	نقدية
	
	5.200
	6.800

	أ. مالية
	
	8.600
	3.600

	مدينون
	16.200
	17.800
	22.400

	مخزون
	25.600
	24.800
	27.200

	دائنون
	12.500
	14.100
	20.000

	صافي المبيعات
	
	120.000
	160.000

	تكلفة المبيعات
	
	102.000
	120.000


والمطلوب حساب ما يلي لعامي 1424 ، 1425 هـ 

1- نسبة السيولة الجارية ( التداول)
2- نسبة السيولة السريعة .

3- صافي رأس المال العامل .
4- معدل دوران المدينين .
5- متوسط فترة التحصيل .
6- معدل دوران المخزون .
7- متوسط فترة التخزين 

أرجو التمرين على حل هذه المسألة ، وفي حالة وجود أي استفسار يمكنك التواصل عن طريق الأيميل .
( تمرين ) مستثمر يرغب في استثمار طويل الأجل ( أسهم عادية ) في إحدى الشركتين أ ، ب اللتان تعملان في نفس الصناعة وكلاهما يوزع أرباحاً بمعدل 4 ريال للسهم العادي و10 % فوائد على السندات ، وفيما يلي بعض البيانات المستخرجة من سجلات الشركتين :

	
	أ
	ب

	إجمالي الأصول
	1.080.000
	2.400.000

	إجمالي الخصوم
	590.000
	1.080.000

	صافي الأرباح قبل الضرائب
	130.000
	288.000

	الفوائد
	54.000
	97.000

	ربح السهم
	5
	3.2

	القيمة السوقية للسهم
	47.5
	40

	القيمة الدفترية للسهم
	35
	32


والمطلوب حساب النسب المالية التالية لكل شركة :
1- نسبة الديون

2- نسبة الملكية
3- معدل تغطية الفوائد
4- مضاعف السعر
5- ربح السهم إلى القيمة السوقية
6- القيمة السوقية إلى القيمة الدفترية للسهم

أرجو التمرين على حل هذه المسألة ، وفي حالة وجود أي استفسار يمكنك التواصل عن طريق الأيميل .
نظام العائد على الاستثمار ( ديو بونت)
معدل العائد على الاستثمار = ــــــــــــــــــــــــــــ = ــــــــــــــــــــــــــ × ــــــــــــــــــــــــــ



      = هامش الربح × معدل دوران الأصول

يمكن زيادة معدل العائد على الاستثمار عن طريق  :

1- زيادة إيراد المبيعات يؤدي إلى زيادة هامش الربح وزيادة معدل دوران الأصول .

2- تخفيض التكاليف ويؤدي إلى زيادة هامش الربح .
3- تخفيض الأصول ويؤدي إلي زيادة معدل دوران الأصول .

تقرير مصادر واستخدامات الأموال

يستلزم إعداد تقرير مصادر واستخدامات الأموال ما يلي :

1- وجود ميزانيتين متتاليتين .

2- إيجاد الفروق بين الميزانيتين ولكل بند على حدة .
3- تبويب الفروق وفقاً للعلاقة التالية :
	مصادر الأموال
	استخدامات الأموال

	1- أي زيادة في الخصوم وحقوق المساهمين .
	1- أي زيادة في الأصول .

	2- أي نقص في الأصول .
	2- أي نقص في الخصوم وحقوق المساهمين .


4- إجمالي مصادر الأموال = إجمالي استخدامات الأموال .
5- تبويب مصادر الأموال إلى مصادر قصيرة الأجل ومصادر طويلة الأجل ، وتبويب استخدامات الأموال إلى استخدامات قصيرة الأجل وإلى استخدامات طويلة الأجل وحساب نسبة كل منها إلى الإجمالي .
(تمرين) فيما يلي قائمة المركز المالي المقارنة لإحدى الشركات المساهمة في 30/12/1424هـ و 30/12/1425هـ ( المبالغ بآلاف الريالات) :

	البيان
	30/12/1424هـ
	30/12/1425هـ
	مصادر
	استخدامات

	نقدية
	50
	70
	
	20

	مدينون
	80
	40
	40
	

	مخزون
	120
	150
	
	30

	أصول ثابتة
	300
	350
	
	50

	مخصصات إهلاك
	(110)
	(140)
	30
	

	إجمالي الأصول
	440
	470
	
	

	دائنون
	60
	80
	20
	

	أوراق دفع
	40
	30
	
	10

	قروض طويلة الأجل
	100
	70
	
	30

	أسهم عادية
	200
	220
	20
	

	أرباح محتجزة
	40
	70
	50
	20

	إجمالي الخصوم وحقوق المساهمين
	440
	470
	160
	160


فإذا علمت أن صافي أرباح العم 50.000 ريال والموزع 20.000 ريال فالمطلوب :
1- حساب المصادر و الاستخدامات .

2- إعداد تقرير مصادر و استخدامات الأموال عن العام 1425هـ .
ملاحظة: الإهلاك دائماً مصدر لأنه دائماً يزيد وهو دائماً طويل الأجل

حل رقم (1) بالأسود في الجدول السابق.
حل رقم (2) في الجدول التالي :

	مصادر الأموال
	استخدامات الأموال

	
	القيمة
	النسبة
	
	القيمة
	النسبة

	مصادر طويلة الأجل :
	
	
	استخدامات طويلة الأجل :
	
	

	إهلاكات الأصول الثابتة
	30
	
	شراء أصول ثابتة
	50
	

	أسهم عادية
	20
	
	سداد قروض طويلة الأجل
	30
	

	صافي الربح
	50
	
	توزيعات الأرباح
	20
	

	
	100
	62.7%
	
	100
	62.7%

	مصادر قصيرة الأجل : 
	
	
	استخدامات قصيرة الأجل
	
	

	النقص في المدينين
	40
	
	الزيادة في النقدية
	20
	

	الزيادة في الدائنين
	20
	
	الزيادة في المخزون
	30
	

	
	
	
	النقص في أوراق الدفع
	10
	

	
	60
	37.3%
	
	60
	37.2%

	المجموع
	160
	100%
	المجموع
	160
	100%


كلما كان هذا الرقم > هذا الرقم كلما كان أفضل
الموازنة الرأسمالية في حالة التأكد
(تمرين) تقوم إحدى الشركات المساهمة بدراسة بديلين لاستثمار مبلغ 20.000 ريال ، هما شراء الآلة (أ) أو الآلة (ب) وفيما يلي صافي التدفقات النقدية المتوقعة لكل بديل :

	السنة
	البديل الأول

الآلة (أ)
	البديل الثاني

الآلة (ب)

	1
	6.000
	5.000

	2
	6.000
	5.000

	3
	6.000
	6.000

	4
	6.000
	8.000

	5
	6.000
	8.000


والمطلوب حساب ما يلي لكل بديل :
1- فترة الاسترداد .

2- معدل العائد المتوسط .
3- صافي القيمة الحالية إذا كان معدل العائد المتوقع 12% .
(الحل)

	السنة
	البديل الأول

الآلة (أ)
	البديل الثاني

الآلة (ب)
	المجموع التراكمي للآلة (ب)

	1
	6.000
	5.000
	5.000

	2
	6.000
	5.000
	10.000

	3
	6.000
	6.000
	16.000

	4
	6.000
	8.000
	

	5
	6.000
	8.000
	

	إجمالي القيمة الحالية
	21.630
	22.346
	

	(-) الاستثمار المبدئي
	(20.000)
	(20.000)
	

	صافي القيمة الحالية
	1.630
	2.346
	


1- فترة الاسترداد: هي عبارة الفترة اللازمة لاسترداد الاستثمار المبدي .

· في حالة تساوي مقدار صافي التدفقات السنوية .


للآلة (أ) = ــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــ = ـــــــــــــــــ =  3 سنوات و 4 أشهر
· في حالة عدم تساوي صافي التدفقات السنوية يتم حساب المجموع التراكمي لصافي التدفقات النقدية السنوية.

للآلة ( ب ) = 3 سنوات و 6 أشهر

كلما كانت فترة الاسترداد أقل كلما كان الاستثمار أفضل .


2- معدل العائد المتوسط :  = ــــــــــــــــــــــــــــــــــ × 100

للآلة ( أ ) = ـــــــــــــــــــ × 100    =    30 %


متوسط العائد السنوي للآلة ( ب ) =  ــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــ = 6.400

معدل العائد المتوسط للآلة ( ب ) = ـــــــــــــــــ = 32 % 

3- صافي القيمة الحالية :

	السنة
	ألآلة ( أ )
	
	من جدول D عند 12 % و 5 سنوات
	الآلة ( ب ) 
	من جدول  C
عند 12 %
	

	1
	6.000
	6.000 × 3.696
	5.000
	0.893
	4.465

	2
	6.000
	
	5.000
	0.797
	3.985

	3
	6.000
	
	6.000
	0.712
	4.272

	4
	6.000
	
	8.000
	0.636
	5.088

	5
	6.000
	
	8.000
	0.567
	4.536

	أجمالي القيمة الحالية
	22.176
	25.346

	(-) الاستثمار المبدئي
	20.000
	20.000

	صافي القيمة الحالية
	2.167
	5.346


نختار ( ب ) لأن صافي القيمة الحالية أكبر من ( أ ) 
كلما كان صافي القيمة الحالية + كلما كان الاستثمار أفضل .
قرارات إستراتيجية للإدارة التمويلية





أدوات التخطيط المالي





تحليل التعادل





التنبؤ بالاحتياجات المالية قصيرة الأجل .


( الموازنة التقديرية)





التنبؤ بالاحتياجات المالية طويلة الأجل .


( طريقة نسبة الميزانية إلى المبيعات)





الروافع





المشتركة





التمويلية





التشغيلية





أدوات الرقابة المالية





تقرير مصادر واستخدامات الأموال





نظام العائد على الاستثمار





التحليل المالي





التكاليف الثابتة





ديون قصيرة الأجل 75%


1.200.000





ديون طويلة الأجل 25%


400.000





الأرباح المحتجزة 600.000





أسهم عادية 1.000.000





بالملكية 50%


1.600.000





بالدين 50%


1.600.000





الاحتياجات التمويلية الإضافية


3.200.000





الربح الحدي





2.400





4





تحديد نقطة التعادل





بيانياً





إيراد التعادل





رياضياً





كمية التعادل





التكاليف الثابتة





سعر بيع الوحدة – تكاليف متغيرة للوحدة





التكاليف الثابتة





الربح الحدي





التكاليف الثابتة





التكاليف الثابتة + الأرباح المرغوب فيها





الربح الحدي





2400 + 2000





4





100.000





20





100.000+ 20.000





20





÷





رافعة التشغيل





÷





رافعة التمويل





الرافعة المشتركة





×





رافعة التمويل





÷





÷





÷





الرافعة التشغيلية 1.6





الرافعة التمويلية 1.25





×





الرافعة المشتركة 2 





1








الأصول المتداولة -المخزون








الخصوم المتداولة 





1





2	








الأصول المتداولة 








1





الخصوم المتداولة 





6000





المبيعات الآجلة 





1000





متوسط المدينين 





رصيد المدينين  أول الفترة + رصيد المدينين أخر الفترة  





2





تكلفة المبيعات





360





متوسط المخزون 





معدل دوران المدين





المبيعات





360





معدل دوران  المخزون





متوسط الأصول الثابتة 





المبيعات





متوسط إجمالي الأصول





أجمالي الخصوم 





أجمالي الأصول 





حقوق المساهمين





أجمالي الأصول 





صافي الربح قبل الفوائد والضرائب 





الفوائد





متوسط حقوق المساهمين 





صافي الربح





صافي الربح





صافي المبيعات





صافي الربح + الإهلاك





متوسط أجمالي الأصول 





الأرباح الموزعة





صافي الربح





إجمالي الأصول





عدد الأسهم العادية المصدرة  





عدد الأسهم العادية المصدرة  





القيمة السوقية للسهم 





ربح السهم





صافي الربح 





ربح السهم





القيمة السوقية للسهم 





القيمة السوقية للسهم 





مجموع حقوق المساهمين 





القيمة الدفترية  للسهم 





عدد الأسهم المصدرة  





صافي الربح 





المبيعات





المبيعات





إجمالي الأصول





معدل العائد على الاستثمار





معدل دوران الأصول





هامش الربح





المبيعات





صافي الربح





المبيعات





كافة مصاريف المبيعات





إجمالي الأصول





المبيعات





أصول متداولة





أصول ثابتة





نقدية





أ . م





مدينون





أراضي





مباني





آلات





تكلفة المبيعات





مصاريف تسويقية





مصاريف إدارية





أهلاكات





مخزون





×





÷





÷





+





ــ





مصادر التمويل





استخدامات





الاستثمار المبدئي





صافي التدفقات النقدية السنوي





20.000





6.000





متوسط العائد السنوي





الاستثمار المبدئي





6.000





20.000





5.000+5.000+6.000+8.000+8.000





5





6.400





20.000





÷
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