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ي ظروف التأكد
 
 الموازنة الرأسمالية ف

 

ي ظروف التأكد
 
 الموازنة الرأسمالية ف

 الرأسمالية الموازنة اساسيات :اولا

انها عملية تحليل قرارات  الموازنة الرأسمالية هي عملية ادارة نفقات الإستثمار ، النفقات الرأسمالية، أي

ي تخص النفقات الرأسمالية والإنفاق الرأسمالي هو الإنفاق الذي يتوقع أن تمتد 
الإستثمار طويلة الإجل الت 

اء  منافعة لمدة تطول عدد من السنوات. ومن الإمثلة الواضحة على النفقات الرأسمالية النفقات على شر

ي والمعدات، وكذلك الإضاف
ي والمبان 

كة الإراض  ات الدائمة على راس المال العامل المرتبطة بتوسيع الشر

وي    ج لأكتر من  وكذلك يمكن ان تشمل هذه النفقات على برامج البحث والتطوير ، حملات الإعلان والت 

ي الإعتبار عند اعداد الموازنة الرأسمالية
 
 .سنة واحدة، ولذا يمكن اعتبارها نفقات رأسمالية وبالتالي تؤخذ ف

ي المستقبل، كما يتطلب مزيدا من الفهم لغرض ويعد اعدا
 
كة ف د الموازنة الرأسمالية امرا هاما لنمو الشر

كة ال الحد الأقصى.  تحديد الموازنة الرأسمالية المثلى، أي مستوى الإستثمار الذي يعظم قيمة الشر

كة باستثمارات رأسمالية جديدة لتوسيع قاعدة الموجودات  وبالتالي زيادة ويحدث النمو اذا قامت الشر

الإنتاج والمبيعات والإرباح. وي  هدف قرار الإستثمار الرأسمالي ال تقييم المشاري    ع الرأسمالية المتاحة 

كة  كة واختيار المشاري    ع الرأسمالية المربحة، وتحديد حجم الموازنة الرأسمالية الذي يعظم قيمة الشر للشر

، واعداد تقديرات التدفق ) الموازنة الرأسمالية المثلى ويتطلب ذلك تعريف م شاري    ع الإستثمار الرأسمالي

وع والمفاضلة فيما بير  المشاري    ع باستخدام معايتر التقييم  .النقدي لكل مشر

 ثانيا اهمية الموازنة الرأسمالية

كة ، بل والإكتر من  ي تشغل الإدارة المالية للشر
تعد قرارات الموارنة الرأسمالية من اهم القرارات المالية الت 

كة وادارة العمليات والتسويق والبحث ذ لك تؤثر قرارات اعداد الموارنة الرأسمالية على جميع ادارات الشر

ها من الإدارات ولذا يتوجب على الإدارات التنفيذية ان يطلعوا على قرارات اعداد الموارنة  والتطوير وغتر

اب طة لقرارات استثمارية طويلة الإمد وان الرأسمالية . ان عملية الموارنة الرأسمالية هي نظام لخطوات مت 

ي ظل بيئة 
 
ي تأمل منها تحقيق الإهداف ف

كة الت  ي هي خطة الشر
كة الت  اتيجية الشر هذه العملية تتأثر باست 

كة غالبا ما  اتيجية الشر ة. وطالما ان تحقيق هذه الإهداف يتطلب نفقات رأسمالية ، لذا فان است  متغتر

ورة هي عملية الموار  ي عملية تكون بالض 
 
اك الإدارات التنفيذية ف نة الرأسمالية. وعلية فان ذلك يتطلب اشت 

 الموارنة الرأسمالية، ولكن يبق  الدور الإساس للمدير المالي والإدارة المالية. 

وعات الموارنة الرأسمالية  هما:  وب  هذا الخصوص هناك مدخلير  لؤعداد مشر
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وعات تقت   -الإول: مدخل الإعلى   ي الإدن  فالمشر
 
حها الإدارة العليا ثم تدرس المعلومات بخصوصها ف

ي عن طريق المدراء المختصير  والمتضمنة لقرارات 
وعات غالبا ما تأن  المستويات الإدن  وتوصيات المشر

اتيجية هي قرارات ليست روتينية ومتضمنه للموارد الرئيسية كالتوسعات  اتيجية. فالقرارات الإست  است 

ة المصنعية والإسواق الجدي  .دة، وكذلك تتطلب صلاحيات للموافقة على النفقات الرأسمالية الكبتر

ي المستويات الدنيا وغالبا ما تكون قرارات تشغيلية او قرارات 
 
وعات ف ح المشر : مدخل بموجبة تقت  ي

الثان 

ي تتطلب موارد مالية معتدلة ويتضح من ذلك بان قرارات الموارنة الرأسمالية هي قرارات ذا
ت ادارية والت 

 . اهمية عالية

 :اهمية الموارنة الرأسمالية للأسباب الآتية تكونلذا 

ات  .1  طويلة الاجل التأثير

ان نتائج قرارات اعداد الموازنة الرأسمالية تستمر لمدة طويلة ، ولهذا فان هذه القرارات ربما تفتقر ال 

ي 
 
ة عليها بعض المرونة ف  .اجراء تعديلات او تعديلات كبتر

 على الموجوداتتوقيت الحصول   .2

ي الإوقات الإتية عند 
 
كة ف ي وضع خطة توفتر الموجودات الرأسمالية للشر

 
هناك مشكلة اخرى تكمن ف

الحاجة اليها. اذ ان اعداد الموارنة الرأسمالية بشكل جيد ودقيق يحسن من توقيت توفر الموجودات 

ات كما يحسن من نوعيتها  .المشت 

 الحصول على الاموال   .3

ي حجم الموجودات الرأسمالية السبب الآخر لأ
 
ي ان التوسع ف

 
همية اعداد الموازنة الرأسمالية يتمثل ف

كة ان تقوم بتخطيط ملائم قبل ان تقوم بضف كميات   ة، لذا يجب على الشر يتطلب عادة نفقات كبتر

وري لتغطية تلك النفقات ة من الإموال للحصول على التمويل الض   .كبتر

 لموازنة الرأسماليةثالثا: مفاهيم ذات علاقة با

  : القيمة الزمنية للنقود 

 من قيمته غذا. اي ان دينار اليوم أكتر من دينار 
يشتر مفهوم القيمة الزمنية للنقود بان قيمة النقد اليوم اكتر

ي ذلك لؤمكانية استثمار النقد اليوم مما تزداد قيمته بالمستقبل. 
 
 يوم غد ويعزى السبب ف

  : القيمة المستقبلية  

تر ال قيمة المبلغ المتجمع لمقدار حالي من النقد أو لجملة دفعات نقدية بمرور الوقت ويش

 .وبمعدل فائدة معينة

  القيمة الحالية: 

ي المستقبل مقيمة وفقا لمعدل خصم 
 
ويشتر ال القيمة الجارية لمقدار من النقد او لجملة دفعات نقدية ف

 .مناسب
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ي الجزء الإعلى ا
 
ي الجزء الإسفل والشكل التالي يوضح ف

 
لقيمة المستقبلية لدفعات من المبالغ كما يوضح ف

 .القيمة الحالية لدفعات مستقبلية من المبالغ

 

 اساليب او معايير الموازنة الرأسمالية

 )بعد الإنتهاء من تقدير التدفقات النقدية المتوقعة وتكلفة الإستثمار وتوقيتات كل منهما ومعدل الخصم 

وعات  وع( تكتمل المعلومات الإساسية لعملية تقييم مشر معدل العائد المطلوب او تكلفة راس المال للمشر

 .الإستثمار

اء المكائن + تكاليف النصب + تكاليف النقل والتامير   كلفة الاستثمار =                    .كلفة شر

ي الارباح + الاند= التدفقات النقدية                   
 
 ثارصاف

وع او بموجود معير   : معدل العائد المطلوب  .اقل معدل عائد يطلبه المستثمر للاستثمار بمشر

 :معايير الموازنة الرأسمالية

داد ة الاسير  اولا: فير

ي جرى 
داد الأموال الت  ي تقييم المشاري    ع على حساب عدد السنوات اللازم لإست 

 
يقوم هذا الإسلوب ف

وع.  ي المشر
 
وع مربحا او مقبولإ، وان  استثمارها ف داد اقض كلما كان المشر ة الإست  وقاعدة القرار كلما كانت فت 

داد اقل ة است  وع الذي له فت  وع فيجب ان تقبل المشر كة تختار من بير  أكتر من مشر  .كانت الشر

وع فيما اذا كانت  داد على التدفقات النقدية المتوقعة والداخلة للمشر ة الإست  متساوية ويعتمد حساب فت 

ي أي او غتر متساوية وكما
 : ن 

داد للتدفقات النقدية المتساوية .1 ة الاسير  فير

ي الإستثمار                                                                                
 
 صاف

داد                                                 ة الإست                                                                                                                                                                                                                                                     = فت 
 التدفق النقدي السنوي                                                                              

 

داد التدفقات النقدية غير المتساوية .2 ة الاسير  فير

ي بداية الس                                                                               
 
 نة اللاحقةالكلفة غتر المغطاة ف

داد = السنة السابقة لتغطية الإستثمار   ة الإست    (                                                                                                                                                                                                   + )                                                                                                                           فت 
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 التدفق النقدي للسنة اللاحقة                                                                                      
داد ومن عيوب معيار  ة الإست   فت 

 يهمل القيمة الزمنية للنقود .1

داد الإقل وي  همل جميع التدفقات النقدية اللاحقة .2 ة الإست  وع ذات فت   .قبول المشر

 

ي القيمة الحالية:
 
 ثانيا: صاف

ي 
 
كة. ويتم قياس صاف وع المستثمر ال قيمة الشر ي يضيفها المشر

ي القيمة الحالية مدى الزيادة الت 
 
تقيس صاف

 :المعادلة الآتية لية وفقالقيمة الحا

ي القيمة الحالية 
 
ي الإستثمار   - مجموع القيمة الحالية للتدفقات النقدية  = صاف

 
 صاف

 قاعدة القرار

 ي القيمة الحالية اكتر من الصفر
 
وع اذا كانت صاف  قبول المشر

 ي القيمة الحالية اقل من صفر
 
وع اذا كانت صاف  رفض المشر

 

 ثالثا: مؤشر الربحية

تكون تكلفة الإستثمار الرأسمالي مختلف بير  المشاري    ع الإستثمارية قيد الدراسة، فانه يصبح من عندما 

ي القيمة الحالية. ويتم قياس مؤشر 
 
الصعب تحديد الربحية النسبية للمشاري    ع اعتمادا على معيار صاف

 :الربحية وفقا للمعادلة الآتية

 ية للتدفقات النقديةمجموع القيمة الحال                             
                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                        = مؤشر الربحية

ي الإستثمار                                               
 
 صاف

 قاعدة القرار

وع اذا كان مؤشر ا  1لربحية اكتر من قبول المشر

وع اذا كان مؤشر الربحية اصغر من   1رفض المشر

 

      


