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 الإدارة المالية
 

 (ةزشعالا)المحاضزة 
 أ. د. منذر مزهج

 
 الاستثمار في النقدية

يعد عنصر النقدية من أىم عناصر الأصول المتداولة في المنشأة نتيجة تأثيره المباشر في سيولة 

المحور الرئيس لأىداف المدير المالي  النقدية الشريان الحيوي لأي منشأة، فييالمنشأة وربحيتيا، وتمثل 

في مجال السيولة والربحية، فالزيادة في الرصيد النقدي تعني زيادة المركز الائتماني لممنشأة، وقدرتيا 

زء من عمى سداد التزاماتيا المستحقة في مواعيدىا، ولكن بالوقت ذاتو، إذا لم يتم استثماره تجمد ج

مواردىا المالية مما يمنع تحقيق المزيد من الأرباح، ومن ناحية أخرى إن انخفاض الرصيد النقدي يعني 

حرمان المنشأة من الحصول عمى بعض المكاسب المالية )خصم مكتسب(، كما يدفع الموردين إلى الحد 

تزامات المترتبة عمى عمميات من التعامل مع المنشأة في حال تأخرىا عن سداد قيمة، أوراق الدفع، والال

 الشراء الآجل، وتسديد أقساط القروض والفوائد مما يضعف مركزىا الائتماني.

النقدية ىي النقود السائمة المودعة في البنوك سواء أكانت عمى شكل حساب جاري أو وديعة لأجل 

صروفات النثرية، وتشمل أو وديعة تحت الطمب، كما تضم النقدية في خزينة المنشأة والنقدية بصندوق الم

النقدية، النقود بكافة فئاتيا، والشيكات وأذونات البريد، والحوالات البريدية، أما الشيكات مؤجمة الدفع 

 والكمبيالات والسندات فلا تعد نقوداً بل أوراق قبض.
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 دواعي توفر النقدية في المنشأة ـ:

عة المنتجووة إذ يمكنيووا موون شووراء توووفر النقديووة فووي المنشووأة يسوواعدىا عمووى تخفوويض تكمفووة السووم .1

المواد الأولية بجودة عالية، وتكمفوة أقول وبكميوات كبيورة للاسوتفادة مون الخصوم النقودي  وتووفر 

النقديوووة لتوووأمين الصووويانة والتصوووميع، مموووا يضووومن عووودم حووودوث اختناقوووات إنتاجيوووة، وىوووذا كموووو 

 ينعكس إيجاباً عمى تكمفة المنتج.

تنفيووذ مشوواريعيا الاسووتثمارية خصوصوواً إذا لووم تووتمكن موون توووفر النقديووة يسوواعد المنشووأة عمووى  .2

 الاقتراض لارتفاع مخاطر المشروعات المقترحة.

توووفر النقديووة يسوواعد المنشووأة فووي الووتخما موون الأزمووات الطارئووة الناجمووة عوون عوودم الدقووة فووي  .3

 التنبؤ، أو ظيور حالات عدم التأكد.

 عاممين فييا.توفر النقدية في المنشأة يرفع من الروح المعنوية لم .4

تووفر النقديووة فووي المنشوأة يسوواعدىا عمووى مقابموة التسييوورات الموسوومية )كانخفواض الطمووب عمووى  .5

المنتجووات، تووأخر بعووض الموووردين عوون إرسووال المووواد الأوليووة ممووا يوودفع المنشووأة لمبحووث عوون 

 مصادر أخرى( والتسيرات المفاجئة )مثل نشوء حرب، أو غيرىا(.

المنشأة يجب ألّا يدفعيا للاحتفاظ بنقدية أكثر من اللازم مجمدة دون ولكن أىمية توفر النقدية في 

مبرر، وىذا بالطبع يتطمب التخطيط الدقيق لمتدفقات النقدية، وينجم عن ذلك أن يتم اقتراض 

 الأموال المطموبة فقط في المواعيد المحددة واللازمة.
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 شأة الاقتصادية:العوامل المؤثرة في تحديد الحجم الأمثل من النقدية في المن

يعد تحديد الحجم الأمثل لمنقدية من أىم أىداف المدير المالي خصوصاً في سعيو إلى تحقيق 

التوازن بين السيولة والربحية، إذ إن زيادة الأرصدة النقدية تزيد من قدرة المنشأة عمى سداد التزاماتيا 

الاستثمارات الفعالة المنتجة داخل المنشأة  بسرعة وسيولة، وبالوقت ذاتو فإن زيادة النقدية التي توجو إلى

تؤدي إلى زيادة أرباحيا، وانخفاض في حجم السيولة النقدية، لذلك يواجو المدير المالي مشكمة ىامة وىي 

 كيفية تحديد مستوى النقدية الأمثل.

 وىناك العديد من العوامل التي تؤثر في تحديد حجم الرصيد النقدي المناسب في المنشأة ىي:

 الاختلاف المتوقع بين الرصيد النقدي الداخل والخارج لمنقدية:  .1

تحتفظ المنشأة برصيد نقدي بيدف الحماية خلال الفترة الزمنية التي تعرف مسبقاً أن تدفقاتيا 

النقدية الخارجة أسرع من تدفقاتيا النقدية الداخمة، فمثل ىذه الاختلافات قد تحدث خلال فترات متقاربة أو 

فعمى سبيل المثال يؤدي دفع الأجور الأسبوعية إلى تدفق خارج لمنقدية لا يعادلو الدخل النقدي متباعدة، 

في الفترة ذاتيا، وقد تسدد المنشأة حساباتيا الدائنة في نياية الشير بينما يدفع العملاء حساباتيم بمعدل 

 ثابت أثناء الشير.

فات قصيرة المدى يكون عمى جانب كبير من ونظراً لأن اقتراض الأموال المقابمة لمثل ىذه الاختلا

الصعوبة لذلك يجب أن يكون الرصيد النقدي كافياً لمقابمة مثل ىذه الحالات، ولكن عندما يتضع أن 

العجز النقدي سيستمر لفترة زمنية أطول فإن المنشأة، حتماً ستواجو مشكمة وىي إما الاحتفاظ بأرصدة 

 اقتراض الأموال اللازمة.نقدية مجمدة لمقابمة ىذا العجز، أو 
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 الاختلافات غير المتوقعة بين التدفق الداخل والخارج: .2

بما أن التدفق النقدي الداخل والخارج يتعمق بالمستقبل، والمستقبل يكتنفو السموض فإن الاحتمالات 

وىذا  غير المتوقعة ممكن حدوثيا والتي تحدث عدم توازن، أو خملًا بين التدفق النقدي الداخل والخارج،

يتطمب الاحتفاظ برصيد نقدي لمقابمة ىذه الاحتمالات التي قد تحدث بسبب )الإضراب، الفيضانات، 

الحريق، إفلاس بعض عملاء المنشأة وغيرىا( عمماً أنو من الصعوبة تحديد المبالغ الضرورية بدقة، إلا 

ع من التأمين، وتكمفة التأمين أنو يمكن أن ينظر إلى النقدية التي تحتفظ بيا المنشأة ليذه الأغراض كنو 

 في ىذه الحالة ىي الدخل الذي تفقده بسبب بقاء ىذه الأرصدة مجمدة.

 قدرة المنشأة عمى تأمين احتياجاتها المالية من مصادر التمويل المختمفة: .3

عندما يتوفر لممنشأة مصادر تمويل مناسبة بشروط ملائمة، يمكنيا تخفيض حجم رصيدىا النقدي 

بو لمقابمة التدفقات الخارجة المتوقعة وغير المتوقعة، كما أن توفر رأس مال لدى أصحاب الذي تحتفظ 

 المنشأة، يساعد عمى تخفيض حجم الرصيد النقدي الواجب الاحتفاظ بو.

وقد تتاح لممنشأة ذاتيا مصادر أموال تكفي لمقابمة المدفوعات النقدية غير المتوقعة فمثلًا يمكن 

أو تحويل الذمم إلى أوراق قبض ثم خصميا في الحال مما سيزيد من سرعة عودة بيع جزء من المخزون، 

الأموال إلى الخزان النقدي. وعندما تممك بعض المنشآت، أوراقاً مالية بسرض الاستثمار يمكن بيعيا عند 

 الحاجة.

 نمط العلاقة بين المنشأة والبنك الذي تتعامل معه: .4

حتفاظ بو في المنشأة عمى نمط العلاقة بين المنشأة والبنك يتوقف حجم الرصيد النقدي الواجب الا

في ضوء حجم إيداعات المنشأة، ورصيد حسابيا الجاري لدى البنك، وعدد البنوك التي تتعامل معيا. 
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حيث تودع المنشآت الكبيرة أمواليا في عدد من البنوك ويزداد عدد ىذه البنوك بزيادة نشاط المنشأة. 

تي تتمتع بسمعة مالية جيدة تحسن من علاقتيا مع البنوك وترفع درجة الثقة وبذلك لا وبذلك إن المنشأة ال

تحتاج إلى احتياطي نقدي لمطوارئ، لأنيا عند الحاجة تحصل عمى الأموال من البنوك بأفضل الشروط 

 وبتكمفة قميمة نسبياً.

 طبيعة عمل المنشأة: .5

في المنشأة إذا تحقق التوازن بين التدفق ليس ىناك مبرر للاحتفاظ برصيد نقدي دائم كاحتياطي 

النقدي الداخل والخارج فييا، ولكن عممياً يختمف الأمر تماماً إذ لا يمكن أن يحدث مثل ىذا التوازن مما 

 يتطمب ضرورة الاحتفاظ برصيد نقدي كاف لمقابمة التزامات المنشأة العادية وغير العادية.

يولة تحقيق التوازن بين المقبوضات والمدفوعات، ولكن تختمف المنشآت عن بعضيا من حيث س

 صعوبتو، أو حتى استحالتو، وذلك بحسب طبيعة أعماليا. أو

فالمنشآت التي يعتبر الطمب عمى سمعيا غير مستقر، أو غير منتظم )منشآت الألبسة( تتطمب 

نشآت التي يكون الطمب رصيداً أكبر من النقدية، وبالتالي الرصيد النقدي الاحتياطي يكون أكبر. بينما الم

عمى سمعيا مستقراً تتطمب رصيداً نقدياً أقل من الحالة الأولى، وبالتالي لا تحتاج إلى احتياطي نقدي 

 كبير مثل النوع الأول من المنشآت.

 

 



 

 

 
https://manara.edu.sy/ 

6 

 حجم المبيعات بالنسبة للأصول الثابتة: .6

ر في حجم الرصيد يعد حجم المبيعات بالنسبة إلى الأصول الثابتة من العوامل اليامة التي يؤث

النقدي في المنشأة، فالمنشآت التي يكون حجم مبيعاتيا كبيراً نسبياً بالنسبة للأصول الثابتة تتطمب رصيداً 

نقدياً أكبر من المنشآت التي يكون حجم مبيعاتيا صسيراً بالنسبة للأصول الثابتة، لأن المنشأة الأولى 

 معي والمدينين.ستضطر إلى استثمار مبالغ أكبر في المخزون الس

 المركز الائتماني لممنشأة: .7

إذا كانت المواد الأولية المستخدمة في عممية الإنتاج تشكل جزءاً كبيراً من تكمفة المبيعات ويتم دفع 

قيمتيا نقداً، فإن ذلك يتطمب أموالًا نقدية كثيرة، ولكن إذا كان يتم الحصول عمييا عن طريق الدفع 

ندما تحصل المنشأة عمى قيمة مبيعاتيا، فلا حاجة ليا بأن تحتفظ برصيد الآجل، أو يتم دفع قيمتيا ع

نقدي كبير، قد تواجو المنشآت صعوبة في تحقيق ذلك ولكن يجب العمل عمى تحقيقو ما أمكن ضماناً 

 لتوفير الأموال.

 

 وضع أوراق القبض في المنشأة وفترة الائتمان: .8

جم الرصيد النقدي اللازم توفره في المنشأة إذا كانت مبيعات المنشأة تتم بشكل نقدي فإن ح

ينخفض إلى أدنى حد، إذا كانت دورة الإنتاج قصيرة، فإن ذلك يقمل من المال اللازم لدورة أعمال 

ذا الشراء يتم عن طريق الدفع المؤجل، وكان الوقت اللازم لدفع قيمة المشتريات مساوٍ لفترة  المنشأة، وا 

 ، فإن ذلك يقمل من حجم الرصيد النقدي اللازم توفره.الإنتاج والبيع، أو أطول منيما
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المنشأة المتعمقة بالإنتاج.  تولكن إذا تم البيع بالآجل فإن ذلك يتطمب أموالًا أكثر لموفاء بالتزاما

إذاً كمما طالت فترة الائتمان الممنوحة لممدينين، زاد حجم النقدية الواجب الاحتفاظ بو، والحالة المعاكسة 

 صحيحة.

لذلك يجب أن تزيد المنشأة من سرعة دوران المدينين، أو محفظة، أوراق القبض حتى يمكن 

 تخفيض حجم النقدية الواجب الاحتفاظ بيا لموفاء بالالتزامات المطموبة.

 

 حالة المخزون السمعي في المنشأة: .9

لمنشأة إن كبر حجم المخزون السمعي يزيد من حجم النقدية الواجب الاحتفاظ بيا، كما يعرض ا

انخفاض أسعار المحزون، تمف المخزون، أو تقادمو، تسير أذواق المستيمكين، إلى خسائر تنتج عن 

 وتجميد جزء من رأس المال.

تأمين احتياجاتيا  ىذا بالإضافة إلى الأعباء المالية التي تتكبدىا المنشأة عند الاقتراض بيدف

 مجمد كمخزون سمعي.قصيرة الآجل، لأن الجزء الأكبر من أموال المنشأة 
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 دوافع الاحتفاظ بالنقدية:

 : المعاملات .1
العممية الإنتاجية وىذا يتطمب  ةتحتفظ أغمب المنشآت بالنقدية من أجل المحافظة عمى استمراري

تحميل التدفقات النقدية الداخمة والخارجة حتى تتمكن من إتمام عمميات الشراء والإنتاج والبيع، ولكي تتم 
دورة النقدية تحتاج المنشأة إلى رأسمال عامل يكفي لدفع الأجور وشراء المواد الأولية، ومقابمة النفقات 

مة مبيعاتيا نقداً. وحجم الأموال المطموبة تشكل حجم النقدية المطموب الأخرى، حتى يتم حصوليا عمى قي
لأغراض التعاملات، ولموصول إلى تحديد النقدية اللازمة في ىذا المجال لا بد من تقدير سميم مبني عمى 

 أسس عممية لمتدفق النقدي الداخل، ومقارنتو مع التدفق النقدي الخارج.
 الاحتياط: .2

صعوبة كبيرة في التنبؤ الدقيق بالتدفقات النقدية الداخمة والخارجة وتزداد  عندما تواجو المنشأة
حاجتيا إلى رصيد نقدي أكبر تحتفظ بو لأغراض احتياطية لمواجية مثل ىذه الظروف، أي أن ىناك 
علاقة عكسية بين الرصيد النقدي الواجب الاحتفاظ بو لأغراض الاحتياط، ودرجة التأكد التي تنطوي 

 تقديرات الخاصة بالتدفقات النقدية الداخمة والخارجة.عمييا ال
 المضاربة: .3

من أي فرا استثمارية مربحة، إحدى المبررات الأساسية للاحتفاظ بالرصيد النقدي،  ةتعد الاستفاد
ويكون ىذا الدافع مبرراً قوياً في المنشأة التي تركز بصفة أساسية عمى عمميات المضاربة، فالاحتفاظ 

، أو شبو نقدية ليا تكمفة والتي تتمثل في العائد الذي كان يمكن تحقيقو من استثمار ىذه بأرصدة نقدية
الأرصدة. ويعني ىذا أنو يجب عمى المنشأة التأكد من أن المكاسب التي يمكن تحقيقيا من فرا 

  المضاربة أكبر من الأرباح التي يمكن الحصول عمييا من الفرا الاستثمارية العادية.

 


