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  :مقدمة -1
الصــناعیة یجــب تنــاول موضــوع تقــدیر  عنــد تحدیــد مصــادر التمویــل المختلفــة للمنشــأة التجاریــة أو

الأمــوال المطلوبــة للاســتثمار فــي المنشــأة، وعملیــة تقــدیر الأمــوال ذات أهمیــة بالغــة فعلــى أساســها 
یمكــن تحدیــد المصــادر التمویلیــة الطویلــة الأجــل والقصــیر الأجــل وبأقــل تكلفــة ممكنــة، والمقصــود 

ــة بــالأموال المطلــوب تقــدیرها هــي الأمــوال المطلوبــة للاســتث مار فــي الموجــودات الثابتــة او المتداول
بالإضـافة إلــى النقدیــة اللازمـة للعملیــات التشــغیلیة ولـذا فــإن رأس المــال لـه دور فــي المنشــأة ورأس 
المــال العامــل الــذي یمثــل الفــرق بــین الموجــودات المتداولــة والمطلوبــات المتداولــة یعــد مؤشــر علــى 

  .كفاءة السیاسات المالیة للمنشأة
  
  :الدراسة مشكلة -2

یعــد رأس المــال العامــل مؤشــر علــى مــدى نجــاح السیاســات المالیــة للمنشــأة فارتفاعــه یعكــس قــدرة 
والهـا بالشـكل الأمثـل وتقلیـل في الاعتماد على مواردها الذاتیة ومن ثم قدرتها على إدارة أمالمنشأة 

ــل اعتمـــاد المنشـــأة علـــى الاع ــادر التمویـــل الخـــارجي، فـــي حـــین أن انخفاضـــه یمثـ ـــى مصـ تمـــاد عل
أي أنه وبصـورة  التقلیل من اعتمادها على الموارد الذاتیة،ومن ثم المصادر الخارجیة في التمویل 

رضــاء المســاهمین أو المقرضــین، ومــدى  رى رســم سیاســة لربحیــة المنشــاة، أي تعظــیم الــربح وإ أخــ
تــأثیر ذلـــك علــى الســـیولة أو الاحتفــاظ بالســـیولة لتغطیـــة الالتزامــات المترتبـــة علــى المنشـــاة ومـــدى 

موازنــة بــین تــأثیر ذلــك علــى الربحیــة، وعلیــه فــإن المشــكلة تكمــن فــي اتبــاع أســس علمیــة دقیقــة لل
ذا كانـت المطلوبـات المتداولـة أكثـر مـن الموجـودات  الموجودات المتداولة والمطلوبات المتداولـة، وإ
المتداولــة فیكــون صــافي رأس المــال العامــل ســالباً ممــا یــؤثر علــى تحقیــق الأربــاح، إذن لابــد مــن 

تحدیــد وقیــاس التــي تــؤثر فــي صــافي رأس المــال العامــل وكــذلك  تحدیــد وقیــاس العوامــل الرئیســیة
تــأثیر صــافي رأس المــال العامــل علــى العوامــل والمؤشــرات الرئیســیة التــي تعكــس كفــاءة السیاســات 

  .ومدى تأثیر ذلك على السیولة والربحیة) المالیة والانتاجیة والتخطیطیة(للمنشأة المختلفة 
  
  :أهمیة الدراسة -3

لیة للمنشـــأة یـــل العملیـــات التشـــغیدور رأس المـــال العامـــل فـــي تمو تبـــرز أهمیـــة الدراســـة مـــن أهمیـــة 
، ولأن تلـــك المنشـــآت لهـــا دور مهـــم فـــي عملیـــة التنمیـــة ودعـــم الاقتصـــاد  الصـــناعیة والتجاریـــة معـــاً
الــوطني، لــذلك فلابــد مــن اعتمــاد سیاســة مالیــة ناجحــة تتضــمن الاســتخدام الأمثــل للمــوارد المالیــة 

نــة الدقیقــة والموضــوعیة بــین توظیــف المتاحـة وتوظیفهــا فــي عملیــات تشــغیلیة، إذ أن اعتمـاد المواز 
الأمــوال فــي موجوداتهــا المتداولــة، وكــذلك البحــث عــن مصــادر تمویــل ملائمــة وفــق سیاســة تمویــل 

المنشــأة مــن التنســیق بــین اســتخدام الأمــوال وتحقیــق الموازنــة بــین الســیولة  بحیــث تــتمكنمدروســة، 
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لیـــة للآخــرین، لـــذلك فاعتمــاد سیاســـة خـــلال بمواعیــد تســـدید التزاماتهــا المان عــدم الإوالربحیــة، وبـــی
  :واضحة لإدارة رأس المال العامل یمكن أن تخدم المنشأة في جوانب متعددة، منها

وتوظیفها في موجـودات تشـغیلیة تسـاهم نمـو الانتـاج الاستخدام الأمثل للموارد المالیة المتاحة  -1
  .بالشكل الأمثل ومن ثم نمو المنشأة

  .ریة العملیات التشغیلیةتوفیر السیولة اللازمة لاستمرا -2
الســعي لتحقیــق الربحیــة واعتمــاد موازنــة دقیقــة بــین هــدف الإدارة المالیــة فــي الســیولة والربحیــة  -3

  .وصولاً لتعظیم قیمة المنشأة
السعي إلى تسدید الالتزامات المترتبة على المنشأة في مواعید اسـتحقاقها وفـي الفتـرات المتفـق  -4

  .في هذه المنشأةعلیها بما یعزز من ثقة الدائنین 
  
  :أهداف الدراسة -4

تهدف الدراسة إلى تقویم دور رأس المال العامل للمنشأة ورسم سیاسـة تمویـل وتكـوین رأس المـال، 
بحیــث یخــدم هــذا الــدور هــدف المنشــأة فــي الربحیــة واعتمــاد سیاســة دقیقــة فــي تســدید الالتزامـــات 

اختارهـا الباحـث والتــي تـؤدي إلـى نمــو  المترتبـة علیهـا وذلــك مـن خـلال العدیــد مـن المؤشـرات التــي
ــحة واردة الســــیولة المنشــــأة وقــــدرتها  ــة تمویــــل واضــ علــــى إدارة رأســــمالها العامــــل، والخــــروج بسیاســ

والخــروج بتوصــیات تســاهم فـي اعتمــاد سیاســة واضــحة وذات فاعلیــة فــي  والربحیـة بالشــكل الأمثــل
  .هذا المجال

  
  :فرضیات الدراسة -5

  وهي : فرضیات رئیسیةتستند الدراسة إلى ثلاث 
  :الفرضیة الأولى  - أ

دارة رأس المـــال فــي المنشــأة وكفــاءة إدارة الموجــودات المتداولـــة  اط وثیــق بــین تمویــل وإ هنــاك ارتبــ
  .والمطلوبات المتداولة

  :الفرضیة الثانیة -ب
  :یتأثر صافي رأس المال العامل بعدة عوامل

  .القروض طویلة الأجل -1
  .حق الملكیة -2
  .ستثمرةمجموعة الأموال الم -3
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  :الفرضیة الثالثة -ج
  :یؤثر صافي رأس المال في العوامل التالیة

  .یؤثر صافي رأس المال العامل -1
  .یؤثر صافي رأس المال العامل في العائد على الاستثمار -2
  .یؤثر صافي رأس المال العامل في صافي الأرباح المحققة -3
  .یؤثر صافي رأس المال في نمو العملیة الإنتاجیة -4
  .رأس المال العامل في صافي المبیعاتیؤثر صافي  -5
  .لا یؤثر صافي رأس المال العامل في الموجودات الثابتة -6
  .لا یؤثر صافي رأس المال العامل في تطور كلفة الإنتاج -7
  
  :محددات الدراسة -6

والمعلومـــات المطلوبـــة للبحـــث مـــن خـــلال ســـیقوم الباحـــث بالاعتمـــاد علـــى البیانـــات والاحصـــاءات 
التــي یمكــن الحصــول علیهــا مــن المنشــأة موضــع البحــث والتطبیــق وســیتم اختیــار  التقــاریر المالیــة
  :إحدى المنشآت

  ).شركة الأقصى للحلاوة الطحینیة -شركة الصناعات الغذائیة  -شركة السمن والصابون (
إذ تسـاهم ) 2005 -م 2000(وذلك حسب موافقـة إدارة الشـركة، وسـیتم اختیـار بیانـات مـن الفتـرة 

ن  ــاملة عـــن السیاســـة المالیـــة المعتمـــدة فـــي المنشـــأة المختـــارة، وإ هـــذه الفتـــرة فـــي إعطـــاء صـــورة شـ
المالیـة مـن شـركتین ثـم إجـراء مقارنـة بینهمـا مـن خـلال لباحـث أخـذ المعلومـات والبیانـات استطاع ا

  .وهذا حسب خطوات البحث. استخراج قیم معیاریة
  
  : منهجیة الدراسة -7

تهــدف الدراســة إلـــى رســم سیاســـة تمویــل ناجحـــة للمنشــأة ودراســـة العلاقــة بـــین رأس المــال العامـــل 
ن هـذه الدراسـة سـتكون دراسـة ارتباطیـة میدانیـة تعتمـد علـى تحلیـل والعوامل المؤثرة علیـه ولـذلك فـإ

  :البیانات التي سیتم جمعها من المنشأة وكما یلي
  .تحلیل البیانات المالیة باستخدام النسب المالیة -1
  .استخدام برنامج إحصائي وطبعه على الحاسوبتحلیل المعلومات ب -2
  
یولة والربحیـة والنشـاط للمنشـأة مـن خـلال طریقة الأولى للتحلیل تعطي مؤشـرات متعـددة للسـلفا -

  ).صیغة معیاریة أو معاییر نمطیة(مقارنتها مع معاییر متعددة 
  .ویستخدم الباحث في عملیة التحلیل أسلوب التحلیل المقارن
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الأفقـي لدراسـة التطـورات لكـل فقـرة مــن فقـرات الموجـودات والمطلوبـات المتداولـة مقارنـة بنســبة  -
تبــدأ فیهــا السلســلة الزمنیـــة  وهــي الســـنة الأولــى التــي )م2000ســنة ویمكــن أن تكــون (أســاس 
  .ةالمنتج

التحلیــل المقــارن الرأســي وذلــك لتحدیــد الأهمیــة النســبیة لكــل فقــرة مــن الموجــودات والمطلوبــات  -
المتداولــة قیاســاً إلــى مجموعهمــا كمــا أن عملیــة اســتخدام النســب المالیــة لوحــدها لا یمكــن أن 

ور رأس المــال العامــل وتـأثیره علــى بــاقي المؤشـرات الســالفة الــذكر، لــذا تعطـي مؤشــراً كافیــاً لـد
فلابــد مــن اعتمــاد برنــامج إحصــائي لتحدیــد وقیــاس العوامــل الرئیســیة المــؤثرة فــي رأس المــال 
العامـــل، وكـــذلك لتحدیـــد وقیـــاس أثـــر صـــافي رأس المـــال العامـــل علـــى العدیـــد مـــن المؤشـــرات 

المختلفة للمنشأة بجوانبها المالیة والإنتاجیة والتخطیطیـة الرئیسیة التي تعكس كفاءة السیاسات 
  .والتسویقیة، ورسم سیاسة للسیولة والربحیة بالشكل الأمثل

  
  :ویمكن أن تحتوي الدراسة مبدئیاً على الفصول الآتیة

  ):الإطار النظري(الفصل الأول  -1
  .مفهوم دور رأس المال العامل وأهمیته: المبحث الأول -1
  .مفهوم الموجودات المتداولة وأهمیتها ومكوناتها: المبحث الثاني -2
  .مفهوم المطلوبات المتداولة وأهمیتها ومكوناتها: المبحث الثالث -3

  
  :الفصل الثاني -2

  .نبذة عن المنشأة: المبحث الأول -1
  .منهجیة الدراسة والأسالیب المعتمدة في الدراسة: المبحث الثاني -2

  
  :الفصل الثالث     -3

  .تحلیل الماليلمحة عن ال: المبحث الأول -1
مقارنـة النتـائج مـع النسـب التاریخیـة تحلیـل الموجـودات المتداولـة، ثـم : المبحث الثـاني -2

  .أو القیم المعیاریة
تحلیل المطلوبات المتداولة، ثـم مقارنـة مـع النسـب التاریخیـة أو القـیم : المبحث الثالث -3

  .المعیاریة
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  :الفصل الرابع     -4
یـل وتقــویم صـافي رأس المـال العامـل باسـتخدام برنــامج دور رأس المـال العامـل مـن خـلال تحل  

  :إحصائي وقد یتضمن مبحثین
  .العوامل مؤثرة في صافي رأس المال العامل: المبحث الأول -1
  .أثر صافي رأس المال العامل على باقي المؤشرات: المبحث الثاني -2

  
  :الفصل الخامس     -5

  .الاستنتاجات: المبحث الأول -1
  .التوصیات: المبحث الثاني -2

  
  ثم الملحقات والمراجع

  
 ویمكن الاستفادة من المراجع الآتیة


