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 Financial Management Functions  :وظائف الؤدارة المالية

، وبذلك فأن إلقرإرإت إلأساسية بالتمويل ، الإستثمار، ومقسوم الأرباحتتمثل إلوظائف إلرئيسة للإدإرة إلمالية 

ي ؤطار هذه إلوظائف هي قرإرإت 
 
ي تتخذ ف

ي ستمويل، وإستثمار، ومقللإدإرة إلمالية إلت 
 
وم أرباح، وكما هو مبي   ف

ي ؤطار هذه إلوظائف هي قرإرإت تمويل2-1إلشكل)
 
ي تتخذ ف

 .( فإن إلقرإرإت إلأساسية للإدإرة إلمالية إلت 

 Financingالتمويل  -1

من الحصول عل الأموال بالشكل الأمثل، أي تحديد مزي    ج مناسب للتمويل يتكون يعرف قرإر إلتمويل بأنه 

ي حدها إلأدن  تمويل قصير الأجل، وتمويل طويل الأجل
 
، وتمويل بالملكية وتمويل بالدين يجعل كلفة إلتمويل ف

ر أي تعظيم قيمة المنشأة  إلهدف  Firm Value Maximization وبما يعظم ثروة المساهمير
ً
( وهو دوما

تمويلي يجب أن يحافظ عل إلأقل عل إلقيمة  إلأساسي لكل قرإر من قرإرإت إلؤدإرة إلمالية. وبالتالي فإن أي قرإر 

كة(.   إلجارية للمنشأة )إلشر

ي من خلالها يتم إلحصول عل إلأموإل. ولهذإ يتوجب عل 
وهذإ يتطلب إلمعرفة وإلدرإية بالأسوإق إلمالية إلت 

 
ً
إ  كبي 

ً
ي  إلمدرإء إلماليي   عند إتخاذهم لقرإرإت إلتمويل أن يأخذوإ بعي   إلإعتبار أن هناك عددإ

من إلمصادر إلبديلة إلت 

تب عل إستخدإم كلا منها عائد ومخاطرة، فالعائد  هو ما يزيد عن كلفة يمكنهم إلحصول منها عل إلأموإل ويي 

 Financial Risk التمويل والمخاطرة هي المخاطرة المالية

ي ذلك تحديد نسبة إلتمويل من تمويل قصي  إلأجل 
كة، ويعت  أن قرإر إلتمويل يتعلق باختيار إلهيكل إلمالي للشر

Short Term  ومن إلتمويل طويل إلأجلLong Term وكذلك تحديد إلمزي    ج إلمناسب للتمويل من إلتمويل ،

ي إلتمويل  Equityوإلتمويل بالملكية  Deteبالدين 
كة وإعادة استثمارهابالملكية اح. ويعت  وهو  تجاز أرباح الشر

ي ، Internalتحويل داخلي  هو تمويل وإلتمويل بالملكية  Externalوإصدار الأسهم العادية وهو تمويل خارج 

ي بأكمله وجزء منه تمويل قصير الأجل المتمثل  Long Termطويل الأجل  بينما التمويل بالدين هو تمويل خارج 

ة الأجل، والجزء الآخر تمويل طويل الأجل الذي يشمل القروض بالإئتمان التجاري والقر  وض المصرفية قصير

 المصرفية طويلة الأجل والسندات. 
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ي تعرف بأنها درجة إلتقلب 
كة إلت  ض يحددإن إلمخاطرة إلمالية للشر أن لهذين إلإختيارين ما بي   تمويل تمتلك ومقي 

كة بتسديد  ي إلأرباح إلناجمة عن عدم ؤمكانية إلشر
 
إماتها إلمالية، وهي مخاطرة مصاحبة لقرإرإت إلتمويل، ف أعباء إلي  

ة  Cost of Financingوكلفة إلتمويل  كة تحصل عل معظم تمويلها من إلقروض إلمصرفية قصي  فإذإ كانت إلشر

كة ستكون متدنية   )ريحية( لكن سيولة إلشر
ً
إلأجل وتسهيلات إلموردين فإن ذلك سيؤدي ؤل عائد عالي نسبيا

ي ذلك أن كلفة إلتمويل إلقصي  إلأجل تكون عادة أقل من كلفة إلتمويل طويل إلأجل، لذلك فإن مساهمته وإ
 
لسبب ف

 عل 
ً
ي آجال قريبة مما يضع ضغوطا

 
ة إلأجل يجب سدإدها ف ، ولكن إلقروض قصي  كة تكون أكير ي ربحية إلشر

 
ف

كة.   سيولة إلشر

كة ؤل إلحد إلأدن  ويعظم قيمتها، أن إستعمال إلمزي    ج إلأمثل للتمويل بالدين وإلملكي ة يخفض كلفة تمويل إلشر

كة عدد أكير من فرص إلإستثمار إلرإبحة، فتنمو أرباحها وتزدإد  وإلمطلوب هو تخفيض كلفة إلتمويل حت  يتاح للشر

ي هيكلها إلمالي فسيؤدي ذلك ؤل رإفع كلفة تمويلها وزي
 
كة باستخدإم إلدين ف ادة قيمتها. ولكن ؤذإ أفرطت إلشر

كة إلمتعلقة باختيار نسبة إلتمويل قصي  إلأجل ؤل إلتمويل  مخاطرتها إلمالية. يستنتج من ذلك أن قرإرإت تمويل إلشر

طويل إلأجل، وإختيار مزي    ج إلتمويل بالدين وإلملكية، وإختيار معدل توزي    ع إلأرباح عل إلمساهمي   تحدد كلفة 

كة ومخاطرتها إلمالية.   تمويل إلشر

 Investmentار الإستثم -0

ي هيكل استثماراتهاإلإستثمار هو 
ر
كة ف كة كيفية تخصيص أو توزي    ع أموال الشر ي إختيار هيكل إستثمارإت إلشر

، ويعت 

ة الأجل  ر استثمارات قصير واستثمارات طويلة الأجل  (الموجودات المتداولة)توزي    ع هذه الإستثمارات بير

. يعتير هذإ إلإختيار الموجودات المتداولة إلى الموجودات الثابتة وهو ما يمكن قياسه بنسبة الموجودات الثابتة()

كة. فالسيولة هي إلمقدرة عل تحويل إلموجود  ه عل سيولة وربحية إلشر ة لتأثي  ؤل نقد بشعة  Assetذو أهمية كبي 

كة ف ة من إلهيكل إلإستثماري للشر ي أن وبدون خسارة. فإذإ كانت إلموجودإت إلمتدإولة تشكل نسبة كبي 
هذإ يعت 

كة عالية ؤلإ أن ربحيتها ستكون محدودة. ويحصل إلعكس عندما تكون إلموجودإت إلثابتة تشكل إلنسبة  سيولة إلشر

كة ولكن سيولتها ستكون متدنية. أن قرإر توزي    ع  إلعالية من مجمل موجودإت إلمنشأة عندها تزدإد ربحية إلشر
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كة ما بي   موجودإت متدإولة وثابت ة يحدد إلعائد إلمتوقع عل أجمالي محفظة إلإستثمارإت إستثمارإت إلشر

كة يحدد مجرى إلأرباح إلمستقبلية إلمتوقع  وإلمخاطرة إلمصاحبة لذلك إلعائد، فاختيار محفظة إستثمارإت إلشر

ي إلأرباح إلناجمة 
 
إلذي سينتج عن هذه إلإستثمارإت ومخاطرة هذه إلأرباح. ويقصد بالمخاطرة هنا درجة إلتقلب ف

كة وتسمى هذه إلمخاطرة بمخاطرة إلأعمال عن  ي تعمل بها إلشر
تغي  إلأوضاع إلإقتصادية وأحوإل سوق إلصناعة إلت 

Business إلمخاطرة إلمصاحبة لقرإرإت إلإستثمار. 

 Dividendمقسوم الأرباح   -3

ي يتوقع 
 التدفقات النقدية المستقبلية الت 

ً
همون إلمساأن قراري الإستثمار والتمويل يحددان معا

كة، وإلمخاطرة إلمصاحبة لهذه إلتدفقات إلنقدية،  ي إلأسهم إلعادية للشر
 
إلحصول عليها جرإء إستثمارإتهم ف

ي دور 
. وهنا يأن  كة وإلذي يعود بأكمله للمساهمي   ي إلدخل إلذي تحققه إلشر

 
وإلتدفقات إلنقدية هذه هي صاف

ي إلدخل  إلإإلوظيفة إلمالية إلثالثة أو إلقرإر إلمالي إلثالث إلمهم 
 
وهو قرإر إلمقسوم، فقرإر إلمقسوم هو توزي    ع صاف

 
ً
كة نظرإ ي إلشر

 
، ويعتير قرإر إلمقوم أحد أهم إلقرإرإت إلمالية ف  منه عل إلمساهمي  

ً
كة أو جزءإ إلذي حققته إلشر

ي إلسوق إلمالية، من حيث إلتوزي    ع أو إلإحت
 
ة بالمساهمي   وإنعكاساته عل سعر إلسهم ف جاز، لعلاقته إلمباشر

 Dividendإستقرإر إلمقسوم أو إلنمو فيه، توزي    ع نقدي أو بأسهم إلقرإر إلمقسوم ؤل أرباح موزعة عل إلمساهمي   

ورإته وأهميته إلخاصة. فالأرباح إلمحتجزة هي أحد مصدري إلتمويل  Retained Earningsأو أرباح محتجزة  له ض 

 عن كلفة 
ً
إ ي ضمنا أن لدى صدإر إلأسإبالملكية، وكلفتها تقل كثي 

هم إلعادية، كما أن إلتمويل بالأرباح إلمحتجزة يعت 

كة إستثمارإت رإ كة آفاق يحة وأن هذه إلإستثمارإت سبإلشر ي إلمستقبل، أي أنه توجد لدى إلشر
 
نتج عنها أرباح أعل ف

 عل سعر إلسهم 
ً
ي إلسوق إلمالية. وفرص للنمو وأنها تمول هذإ إلنمو باحتجاز إلأرباح إلأمر إلذي ينعكس ؤيجابيا

 
 ف

كة أن  ي أسهم إلشر
 
أما إلأرباح إلموزعة فتمثل إلتدفق إلنقدي إلذي يحصل عليه إلمساهمون كعائد عل إستثمارإتهم ف

، لذلك فإن مستوى إلأرباح إلموزعة   ينتظره ويتوقعه إلعديد من إلمساهمي  
ً
 جاريا

ً
هذه إلأرباح إلموزعة تمثل دخلا

ها له تأثي  مباشر عل  ي إلسوق إلمالية. يتضح من ذلك أن قرإر توزي    ع إلأرباح عل إلمساهمي   وتغي 
 
سعر إلسهم ف
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كة، كما أن إلوجه إلآخر لهذإ إلقرإر أي إحتجاز إلأرباح يرتبط ي إلشر
 
 يعتير وإحد من أهم قرإرإت إلؤدإرة إلمالية ف

كة ي إلشر
 
 بقرإرإت إلتمويل وإلإستثمار ف

 


