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 Financial Management Functions  :وظائف الإدارة المالية

، وبذلك فأن القرارات الأساسية بالتمويل ، الاستثمار، ومقسوم الأرباحتتمثل الوظائف الرئيسة للإدارة المالية 

ي إطار هذه الوظائف هي قرارات 
 
ي تتخذ ف

ي ستمويل، واستثمار، ومقللإدارة المالية الت 
 
وم أرباح، وكما هو مبي   ف

ي إطار هذه الوظائف هي قرارات تمويل2-1الشكل)
 
ي تتخذ ف

 .( فإن القرارات الأساسية للإدارة المالية الت 

 Financingالتمويل  -1

من الحصول على الأموال بالشكل الأمثل، أي تحديد مزي    ج مناسب للتمويل يتكون يعرف قرار التمويل بأنه 

ي حدها الأدن  تمويل قصير الأجل، وتمويل طويل الأجل
 
، وتمويل بالملكية وتمويل بالدين يجعل كلفة التمويل ف

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

تمويلي يجب أن يحافظ عل الأقل عل القيمة  الأساسي لكل قرار من قرارات الإدارة المالية. وبالتالي فإن أي قرار 

كة(.   الجارية للمنشأة )الشر

ي من خلالها يتم الحصول عل الأموال. ولهذا يتوجب عل 
وهذا يتطلب المعرفة والدراية بالأسواق المالية الت 

 
ً
ا  كبي 

ً
ي  المدراء الماليي   عند اتخاذهم لقرارات التمويل أن يأخذوا بعي   الاعتبار أن هناك عددا

من المصادر البديلة الت 

تب عل استخدام كلا منها عائد ومخاطرة، فالعائد  هو ما يزيد عن كلفة يمكنهم الحصول منها عل الأموال ويي 

 Financial Risk التمويل والمخاطرة هي المخاطرة المالية

ي ذلك تحديد نسبة التمويل من تمويل قصي  الأجل 
كة، ويعت  أن قرار التمويل يتعلق باختيار الهيكل المالي للشر

Short Term  ومن التمويل طويل الأجلLong Term وكذلك تحديد المزي    ج المناسب للتمويل من التمويل ،

ي التمويل  Equityوالتمويل بالملكية  Deteبالدين 
كة وإعادة استثمارهابالملكية اح. ويعت  وهو  تجاز أرباح الشر

ي ، Internalتحويل داخلىي  هو تمويل والتمويل 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 بالائتمان التجاري والقر  وض المصرفية قصير

 المصرفية طويلة الأجل والسندات. 
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ي تعرف بأنها درجة التقلب 
كة الت  ض يحددان المخاطرة المالية للشر أن لهذين الاختيارين ما بي   تمويل تمتلك ومقي 

كة بتسديد  ي الأرباح الناجمة عن عدم إمكانية الشر
 
اماتها المالية، وهي مخاطرة مصاحبة لقرارات التمويل، ف أعباء الي  

ة  Cost of Financingوكلفة التمويل  كة تحصل عل معظم تمويلها من القروض المصرفية قصي  فإذا كانت الشر

كة ستكون متدنية   )ريحية( لكن سيولة الشر
ً
الأجل وتسهيلات الموردين فإن ذلك سيؤدي إل عائد عالي نسبيا

ي ذلك أن كلفة التمويل القصي  الأجل تكون عادة أقل من كلفة التمويل طويل الأجل، لذلك فإن مساهمته وا
 
لسبب ف

 عل 
ً
ي آجال قريبة مما يضع ضغوطا

 
ة الأجل يجب سدادها ف ، ولكن القروض قصي  كة تكون أكير ي ربحية الشر

 
ف

كة.   سيولة الشر

كة إل الحد الأدن  ويعظم قيمتها، أن استعمال المزي    ج الأمثل للتمويل بالدين والملكي ة يخفض كلفة تمويل الشر

كة عدد أكير من فرص الاستثمار الرابحة، فتنمو أرباحها وتزداد  والمطلوب هو تخفيض كلفة التمويل حت  يتاح للشر

ي هيكلها المالي فسيؤدي ذلك إل رافع كلفة تمويلها وزي
 
كة باستخدام الدين ف ادة قيمتها. ولكن إذا أفرطت الشر

كة المتعلقة باختيار نسبة التمويل قصي  الأجل إل التمويل  مخاطرتها المالية. يستنتج من ذلك أن قرارات تمويل الشر

طويل الأجل، واختيار مزي    ج التمويل بالدين والملكية، واختيار معدل توزي    ع الأرباح عل المساهمي   تحدد كلفة 

كة ومخاطرتها المالية.   تمويل الشر

 Investmentار الاستثم -2

ي هيكل استثماراتهاالاستثمار هو 
ر
كة ف كة كيفية تخصيص أو توزي    ع أموال الشر ي اختيار هيكل استثمارات الشر

، ويعت 

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

. يعتير هذا الاختيار الموجودات المتداولة إلى الموجودات الثابتة وهو ما يمكن قياسه بنسبة الموجودات الثابتة()

كة. فالسيولة هي المقدرة عل تحويل الموجود  ه عل سيولة وربحية الشر ة لتأثي  إل نقد بشعة  Assetذو أهمية كبي 

كة ف ة من الهيكل الاستثماري للشر ي أن وبدون خسارة. فإذا كانت الموجودات المتداولة تشكل نسبة كبي 
هذا يعت 

كة عالية إلا أن ربحيتها ستكون محدودة. ويحصل العكس عندما تكون الموجودات الثابتة تشكل النسبة  سيولة الشر

كة ولكن سيولتها ستكون متدنية. أن قرار توزي    ع  العالية من مجمل موجودات المنشأة عندها تزداد ربحية الشر
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كة ما بي   موجودات متداولة وثابت ة يحدد العائد المتوقع عل أجمالي محفظة الاستثمارات استثمارات الشر

كة يحدد مجرى الأرباح المستقبلية المتوقع  والمخاطرة المصاحبة لذلك العائد، فاختيار محفظة استثمارات الشر

ي الأرباح الناجمة 
 
الذي سينتج عن هذه الاستثمارات ومخاطرة هذه الأرباح. ويقصد بالمخاطرة هنا درجة التقلب ف

كة وتسمى هذه المخاطرة بمخاطرة الأعمال عن  ي تعمل بها الشر
تغي  الأوضاع الاقتصادية وأحوال سوق الصناعة الت 

Business المخاطرة المصاحبة لقرارات الاستثمار. 

 Dividendمقسوم الأرباح   -3

ي يتوقع 
 التدفقات النقدية المستقبلية الت 

ً
همون المساأن قراري الاستثمار والتمويل يحددان معا

كة، والمخاطرة المصاحبة لهذه التدفقات النقدية،  ي الأسهم العادية للشر
 
الحصول عليها جراء استثماراتهم ف

ي دور 
. وهنا يأن  كة والذي يعود بأكمله للمساهمي   ي الدخل الذي تحققه الشر

 
والتدفقات النقدية هذه هي صاف

ي الدخل  الاالوظيفة المالية الثالثة أو القرار المالي الثالث المهم 
 
وهو قرار المقسوم، فقرار المقسوم هو توزي    ع صاف

 
ً
كة نظرا ي الشر

 
، ويعتير قرار المقوم أحد أهم القرارات المالية ف  منه عل المساهمي  

ً
كة أو جزءا الذي حققته الشر

ي السوق المالية، من حيث التوزي    ع أو الاحت
 
ة بالمساهمي   وانعكاساته عل سعر السهم ف جاز، لعلاقته المباشر

 Dividendاستقرار المقسوم أو النمو فيه، توزي    ع نقدي أو بأسهم القرار المقسوم إل أرباح موزعة عل المساهمي   

وراته وأهميته الخاصة. فالأرباح المحتجزة هي أحد مصدري التمويل  Retained Earningsأو أرباح محتجزة  له ض 

 عن كلفة 
ً
ا ي ضمنا أن لدى صدار الأسابالملكية، وكلفتها تقل كثي 

هم العادية، كما أن التمويل بالأرباح المحتجزة يعت 

كة استثمارات را كة آفاق يحة وأن هذه الاستثمارات سبالشر ي المستقبل، أي أنه توجد لدى الشر
 
نتج عنها أرباح أعل ف

 عل سعر السهم 
ً
ي السوق المالية. وفرص للنمو وأنها تمول هذا النمو باحتجاز الأرباح الأمر الذي ينعكس إيجابيا

 
 ف

كة أن  ي أسهم الشر
 
أما الأرباح الموزعة فتمثل التدفق النقدي الذي يحصل عليه المساهمون كعائد عل استثماراتهم ف

، لذلك فإن مستوى الأرباح الموزعة   ينتظره ويتوقعه العديد من المساهمي  
ً
 جاريا

ً
هذه الأرباح الموزعة تمثل دخلا

ها له تأثي  مباشر عل  ي السوق المالية. يتضح من ذلك أن قرار توزي    ع الأرباح عل المساهمي   وتغي 
 
سعر السهم ف
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كة، كما أن الوجه الآخر لهذا القرار أي احتجاز الأرباح يرتبط ي الشر
 
 يعتير واحد من أهم قرارات الإدارة المالية ف

كة ي الشر
 
 بقرارات التمويل والاستثمار ف

 


