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الفصل الأول : السيولة
مفهوم السيولة : Liquidity))
           هي جاهزية الموجودات لتغطية الالتزامات التي تحصل بشكل يومي , أو في وقت قصير بشكل مباشر , أو قابلية تحويل الموجودات إلى نقدية من أجل تجنب مشاكل الدفع بشكل مباشر .
           توفير أصول وموجودات كافية لمواجهة الالتزامات أو القدرة على جعل هذه الموجودات سائلة خلال وقت قصير . 
أهمية السيولة  :
1) تدعيم ثقة مقرضيها عن طريق بناء سمعتها الائتمانية وذلك بسداد التزاماتها المترتبة عليها في مواعيدها المحددة .
2) الاقلال من تكلفة الانتاج عن طريق منع حدوث اختناقات في سير العملية الانتاجية .
3) الاستفادة من الخصم النقدي إذا ما تم منحه للمنشأة عند شرائها للسلع والمواد التي تحتاجها .
4) مواجهة الاحداث الطارئة التي تتطلب أموالا ً لمواجهتها .
5) الاستفادة من فرص الاستثمارات ذات الريعية العالية , وخاصة في الأوقات التي يصعب فيها الحصول على قروض .
على الرغم من تعدد مزايا توفر النقدية في المنشأة , إلا أن هناك حدا ً لحجم هذه المبالغ لا يجوز تجاوزه , فمن مساوىء توفر النقدية الزائدة :
1) تشجيع الادارة على التبذير وصرف الأموال في مجالات غير مفيدة .
2) تشجيع الادارة على المضاربة عن طريق شراء مواد وبضاثع تزيد عن حاجة المنشأة , وربما يؤدي ذلك الى حدوث خساثر أو أخطار غير محتملة.
3) يدل وجود الأموال الفائضة على إهمال الادارة وعدم قدرتها على استثمارها.
التدفق النقدي : Cash Flow) )
إن الرصيد النقدي هو متراكم فائض التيار النقدي الداخل عن التيار النقدي الخارج مع مرور الزمن , فإن تعادل التدفقان لا تتجمع نقدية , وإن زاد التدفق الداخل عن الخارج تتجمع النقدية ويتشكل الرصيد النقدي , أما إذا حصل العكس أي أن التدفق الداخل أقل من التدفق الخارج فإن  موجودات الشركة من النقود تبدأ بالنضوب فينشأ ما يسمى العجز النقدي أو العسر المالي .
عناصر الزيادة في الرصيد النقدي:
إن العناصر التي يتألف منها التدفق الداخل إلى المنشأة عناصر تؤدي إلى الزيادة في الرصيد النقدي , فعناصر الزيادة في الرصيد النقدي هي كل ما يؤدي إلى دخول النقد الجاهز إلى المنشأة والعناصر التالية هي أهم عناصر الزيادة بالنسبة لمنشأة تجارية أو صناعية أو مؤسسة خدمية :
· المبيعات النقدية .
· تحصيلات الذمم ( أوراق قبض _ حسابات جارية ) .
· بيع أسهم جديدة .
· اصدار سندات وبيعها .
· الاقتراض .
· فبض فوائد وأرباح .
· بيع أصل من الأصول الثابتة .
· خصم كمبيالات أو تحويل شبه النقود الى نقود .
عناصر النقص في الرصيد النقدي:
إن العناصر التي يتألف منها التدفق الخارج من المنشأة هي عناصر النقص في الرصيد النقدي , أي أن عناصر النقص في الرصيد النقدي هي كل ما يؤدي الى خروج النقد الجاهز من المنشأة , والعناصر التالية هي أهم عناصر النقص بالنسبة لمنشأة تجارية أو صناعية أو مؤسسة خدمية :
· المشتريات النقدية .
· سداد الذمم الدائنة (أوراق الدفع _ حسابات الموردين ) .
· شراء أسهم وسندات ( استثمار ) .
· اطفاء سندات ( سداد ) .
· سداد القروض .
· دفع فوائد وتوزيع أرباح .
· شراء أصل من الأصول الثابتة نقدا ً .
· شراء شبه نقود .
· مدفوعات أخرى ( إيجار المحل _ الرواتب ... ).
اختلال التوازن بين التدفقين :
ان اختلال التوازن بين التدفقين الداخل والخارج في حد ذاته مشكلة للمدير المالي بغض النظر عن كون نتيجة الخلل فائضا ً أو عجزا ً .فإن كانت نتيجة الخلل في التوازن تشكيل فائض فإن المشكلة التي تنشأ تتعلق بهدف الربحية , لأن هذه الأموال الفائضة هي عبارة عن أموال غير مستغلة وغير مستثمرة وهي ذات تكاليف على المنشأة مثل تكاليف الفرصة البديلة أو تكاليف الفوائد المدفوعة ,لذا يجب على المدير المالي أن يعمل جاهدا ً لتوظيف هذه الأموال في نواح مثمرة . أما إذا كان العكس أي أن التدفق الخارج أكبر من التدفق الداخل فإن النتيجة خطيرة لأنه إذا إستمر الوضع هكذا فقد تصل المنشأة الى مرحلة عدم السيولة أي عدم القدرة على الوفاء بالتزاماتها في موعد إستحقاق هذه الالتزامات وعدم القدرة على تحريك دورتها التشغيلية أو مواجهة الطوارىء وهذا ما يطلق عليه العسر المالي .
أسباب التغيير في الرصيد النقدي :
لو حدث أن تعادل التدفق النقدي الداخل مع التدفق النقدي الخارج لوجد المدير المالي أن الكثير من مشاكله محلول تلقاثيا ً , ولكن هذا أمر نادر الوقوع لأن عدم التعادل هو القاعدة . ولعدم التعادل بين التدفقين أسباب يعود بعضها لأسباب داخلية كالشراء النقدي أو بالحساب . والبعض الآخر لأسباب خارجية يصعب السيطرة عليها كالرسوم الجمركية ومعدلات الضرائب واصرار الموردين على البيع النقدي .
العسر المالي : (insolvency) 
         هو عدم وجود نقد جاهز أو شبه نقد كافيين لمواجهة حاجات  المنشأة مما ينتج عنه عدم استطاعة المنشأة الوفاء بالتزاماتها المالية في موعد استحقاق هذه الالتزامات أو عدم قدرتها على تحريك دورتها التشغيلية أو مواجهة الحالات الطارئة التي تتطلب نقدا ً جاهزا ً . لذا فإن العسر المالي مظهر هام ومؤشر حقيقي على عدم سيولة المنشأة والعسر المالي درجتان :
· بسـيطة وعندها يسمى العسر المالي الفنــــي .
· خطيرة وعندها يسمى العسر المالي الحقيقي . 
أولاً : العسر المالي الفني :( Technical Insolvency)
        عندما لا يتوفر لدى المنشأة نقد جاهز كاف ٍ لسد حاجاتها لفترة محدودة تستطيع بعدها سداد هذه الحاجات أو الوفاء بالتزاماتها , بمعنى أنه لدى المنشأة أموال كافية لسداد التزاماتها ولكن هذه الأموال ليست سائلة أي أنها ليست نقدا ً جاهزا ً فهي إما أن تكون على شكل بضائع أو ذمم مدينة أو أوراق قبض أو أصول ثابتة أو مزيج من هذه الأصول , فإذا ما أتيح للمنشأة فترة زمنية كافية فإنها تستطيع تحويل هذه الموجودات الى نقد جاهز عن طريق بيع البضاعة أوتحصيل الذمم أو خصم أوراق قبض أو بيع أصول ثابتة وعندها تستطيع الوفاء بالتزاماتها . أي أن المسألة مسألة وقت لا أكثر ولا أقل فإذا ما أعطيت المنشأة الوقت الكافي استطاعت التخلص من عسرها المالي الفني بسهولة . أي أن العسر المالي الفني يتعلق بعدم توفر النقد الجاهز أو ما هو بمنزلته في المدى القصير ولذا فهو أمر بسيط ولا يشكل خطرا ً حقيقيا ً .
ثانيا ً : العسر المالي الحقيقي :( Real Insolvency)
        وهي الدرجة الثانية من العسر المالي وهو الأشد خطورة وينشأ عندما تكون القيمة السوقية لجميع موجودات المنشأة لا تكفي للوفاء بالتزاماتها المالية أي أنه حتى لو أعطيت المنشأة الوقت الكافي لبيع موجوداتها فإن حصيلة البيع لا تكفي لسداد الالتزامات المالية وينشأ هذا الوضع عندما تنقص القيمة السوقية للبضاثع التي تملكها المنشأة كثيرا ً أو عندما تصبح نسبة كبيرة من الديون التي للمنشأة على الآخرين ديونا ً معدومة .
ومنشأ الخطورة في هذا الوضع هو أن الداثنين يطالبون المنشأة بالسداد عند موعد الاستحقاق , وعند عجزها فإنهم سيعملون جهدهم للحصول على حقوقهم عن طريق الاستيلاء على موجودات المنشأة وعرضها للبيع وبالتالي تصفية المنشأة وإنهاء وجودها أو أنهم يطالبون بالإشراف على إدارة المنشأة والمشاركة في إدارتها وكلا الأمرين خطير جدا ً لذا فإن على الإدارة المالية والإدارة العليا للمنشأة أن يدرسا الوضع جيدا ً قبل ربط المنشأة بأية التزامات مالية كبيرة ومن  أبرز ما تجب                  دراستـــه :
1) نسبة الرافعة المالية : أي نسبة الأموال المقترضة الطويلة الأجل الى موجودات المنشأة لتقدير قدرة هذه الموجودات على تغطية الأموال المقترضة .
2) نسبة الاقتراض الى الملكية : أي مقدار الأموال التي سيتم اقتراضها بالنسبة لحقوق أصحاب المشروع لتقدير قدرة رأسمال المنشأة واحتياطاتها على تغطية الأموال المقترضة .
3) قدرة المنشأة على خدمة ديونها : أي قدرة الأرباح على تغطية الفوائد والالتزامات التي ستترتب على الاقتراض مثل الأقساط والفوائد . ويتم استخراج هذه القدرة بقسمة صافي الربح قبل الفوائد والضرائب على مجموع الفوائد والأقساط التي سيتم دفعها خلال نفس الفترة .
طرق معالجة مشاكل السيولة : 
1) حل مشكلة السيولة عن طريق أساليب وطرق الدفع :
إن لحركة وأسلوب الدفع دورا ُ هاما ً في تسهيل العمليات المادية والمالية التي تنشأ بين الشركات وهذا يسهل بالتالي عملية الحصول على النقود أو عملية التسديد مما يساعد في تحسين وضع السيولة النقدية أو يحل بعض مشاكل السيولة النقدية أو العسر المالي , فالدفع يمكن أن يكون نقديا ً أو لأجل .
2) حل مشكلة السيولة عن طريق القروض :
· قروض الأصول الثابتة والطويلة الأجل : حيث أن تأثيرها يكون قليل نسبيا ٌ على السيولة لكنها تقوم بتمويل الاستثمارات وتوسع عملية الانتاج وبالتالي تحسن الأرباح المستقبلية وتستخدم الأرباح في تسديد الالتزامات .
· قروض قصيرة الأجل :إن هذا النوع من القروض ذو تأثير مباشر على السيولة حيث يتم بغرض الحصول على النقدية , ويعتبر الربح مصدرا ً لاعادة تسديد هذا القرض .
3) حل مشكلة السيولة عن طريق دوران النقدية والبضاعة :
قد يحصل لأسباب فنية أو اقتصادية أن تلجأ المنشأة للتخزين عن طريق شراء كميات أكثر من الحاجة الفعلية للانتاج , وهنا فإن سيولة المنشأة تصبح أقل وتسوء كلما تم شراء كميات أكبر وتخزينها.
وكذلك فإن مخزون البيع ينشأ عندما لا يستطيع المشروع بيع سلعه الجاهزة بشكل مباشر , لهذا تبقى هذه السلع في المخزن وتبقى بذلك الإمكانات المستثمرة في المخزون معطلة وبعيدة عن المنال .
وبذلك يمكن القول أنه من خلال البيع يمكن تحسين وضع السيولة النقدية وبذلك يؤثر البيع النقدي بشكل ايجابي على السيولة , وكذلك فإن المخزون الأمثل للمواد الأولية يساعد في عدم انفاق السيولة على أمور غير ضرورية .
4) حل مشكلة السيولة عن طريق الاجراءات الادارية في النقدية :
لحل مشاكل السيولة النقدية وتجاوز ثغرات التغطية المؤقتة يمكن لإدارة المنشأة أن تمارس بعض الاجراءات المناسبة مثل :
· التــأخيـر المــؤقت لمـواعيـد الدفـع .
· تقديــم مـواعيـد الاســتلام والقبـض .
· بيـع بعـض الأوراق المالية أوالـديون .
· إنذار الذمم وفرض غرامات تأخيـر .
· البيـع النقـدي أكثـر مـن البيع الآجل .
قائمة المقبوضات والمدفوعات :
      وهي قائمة تبين حركة النقدية في المنشأة خلال خلال فترة زمنية محددة قد تكون فترة ماضية وعندها تستخدم في الرقابة اللاحقة على النقدية أو قد تكون الفترة مستقبلية وعندها تكون أداة تخطيطية لتحديد فترات الفائض والعجز وتقييم حجمه لتقدير حاجات المنشأة من الأموال الجاهزة خلال كل فترة وتحديد الاجراءات الواجب اتخاذها .
خطوات إعداد قائمة المقبوضات والمدفوعات :
1) حصر جميع عناصر الزيادة في الرصيد النقدي .
2) نجمع هذه العناصر ويكون الناتج هو مجموع التدفق الداخل .
3) حصر جميع عناصر النقص في الرصيد النقدي .
4) نجمع هذه العناصر ويكون الناتج هو مجموع التدفق الخارج .
5) نطرح التدفق الخارج من التدفق الداخل ويكون الناتج هو الرصيد النقدي .
نسب السيولة :
1) نسبة السيولة العامة :
                     السيولة العامة =   الموجودات  المتداولة 
                                           المطاليب المتداولة 
الموجودات المتداولة تمثل الاستثمارات القصيرة الأجل  ومن أهمها : النقدية , الذمم , أوراق القبض , المخزون السلعي , مدفوعات مقدمة .
أما المطاليب المتداولة فتتمثل بالديون القصيرة الأجل التي على المنشأة كــ: الحسابات الدائنة , أوراق الدفع , الضرائب المستحقة , الأرباح المعلن عن توزيعها , القروض قصيرة الأجل .
2) نسبة السيولة السريعة :
              السيولة السريعة = الموجودات المتداولة – المخزون
                                            المطاليب المتداولة 
تمثل نسبة السيولة السريعة أحد مؤشرات السيولة الأكثر دقة , ويتم حسابها بطرح المخزون من الموجودات المتداولة .
مع العـلم أن هناك بعض أنـواع الشـركات التي يـكون بهـا المخزون قابل  بسرعة للتحول الى نقدية , فلا يجوز اعتباره أقل سرعة للتحول الى نقدية .
وهناك رأي أكثر تحفظا ً في حساب نسبة السيولة وتسمى نسبة الجاهزية النقدية :
              نسبة الجاهزية النقدية = الأموال الجاهزة وشبه الجاهزة 
                                               المطاليب المتداولة 
تمثل الأموال الجاهزة وشبه الجاهزة : النقدية في الصندوق , الأموال في المصرف تحت الطلب , أوراق القبض القابلة للخصم .
الفصل الثاني : الربحية
       إن من الأهداف الأساسية للإدارة المالية هو ترتيب وتنظيم استخدامات مصادر الأموال في المنشأة بطريقة تمكن المالكين في المدى الطويل من الحصول على عائد مناسب على أموالهم لا يقل في مستواه عن مستوى الأرباح التي يتم تحقيقها في المشاريع المماثلة والتي تتعرض لنفس الدرجة من الخطر .
مفهوم الربح :
         هو صافي التدفق النقدي الناتج عن استثمار مبلغ معين .
         زيادة قيمة مبيعات المنشأة من السلع والخدمات على تكاليف عوامل الانتاج المستخدمة في ايجاد السلع ونقلها وخزنها وتسويقها . فالربح هو الفائض عن التكاليف . أو الربح هو الايرادات ناقص التكاليف .
هناك نظريتان لتحديد صافي الربح بموجب هذه الطريقة :
· نظرية صافي الربح الشامل : تعتبر كل عناصر الايرادات والتكاليف عناصر ضرورية لتحديد صافي الربح سواء أكانت عناصر تشغيلية أو غير تشغيلية مثل الأرباح التي تجنيها المنشأة من موارد لا علاقة لها بالعمل الذي تقوم به أو التكاليف التي تتكبدها في نواح لاعلاقة لها بالعمل الأساسي الذي تقوم به , مثل الأرباح أوالخسائر التي تتكبدها عند بيعها لأصل ثابت .
· نظرية صافي الربح الناتج من العمليات التشغيلية الحالية : تأخذ عناصر الايرادات والتكاليف التشغيلية فقط بعين الاعتبار لأنها هي التي تمثل العوامل المهمة والضرورية في تحديد صافي الربح , لأن              النواحي التشغيلية هي التي تقيس قدرة المنشأة على توليد الأرباح مما يجعل المقارنة مع منشآت أخرى أو مقارنة نتائج سنة معينة بنتائج سنوات أخرى لنفس المنشأة عملية منطقية , كما أن صافي الربح في هذه الحالة يمكن أن يكون معيارا ً سليما ً لقياس كفاءة التشغيل في المنشأة , ويطلق على هذا الربح الربح التشغيلي .
العوامل المؤثرة على الربح :
1) لا شك أن مقدار الربح يرتبط بشكل أساسي بمقدار النتائج والايرادات الناجمة عن المبيعات أو النشاطات التجارية الأخرى التي تمارسها المنشأة .
2) تمارس المصاريف والتكاليف المختلفة اثرا ًعلى الربح , حيث أن قلة النفقات والمصاريف على اختلاف أنواعها تساعد على زيادة الربح .
3) مقدار السيولة النقدية المتوفرة ورأس المال العامل والثابت . فقد يؤدي توفر السيولة الى إمكانية الاستفادة من فرص متاحة للاستثمار أو الحصول على بعض الحسومات النقدية والكمية , وهذا يؤدي الى زيادة الربح .
4) الأسعار السائدة وتغيراتها , حيث أن قيمة المبيعات ترتبط بمستوى الاسعار , فعندما تكون أسعار منتجات المنشأة مرتفعة فإنها تحصل على أرباح أكبر من الحالة التي تكون أسعار منتجاتها منخفضة .
5) معدل الضريبة المفروض على الأرباح .
6) الاعانات والتحويلات التي تتلقاها المنشأة تساعد على زيادة الأرباح .
7) الاحتياطات المحجوزة في المنشأة .
8) كثرة العوادم والتوالف تؤدي الى تخفيض الارباح .
معايير الربحية :
لقياس الربحية معايير مختلفة أهمها اثنان:
· القوة الايرادية : والمراد بها قدرة المنشأة على توليد الأرباح وتستند القوة الايرادية على نظرية صافي الربح الناتج عن العمليات التشغيلية الحالية .
· العائد على الاستثمار : وهو مقياس مهم جدا ً ويعتمد على نظرية صافي الربح الشامل .
مفهوم القوة الايرادية :( The Earning Power) :
هي قدرة المنشأة على توليد الأرباح من العمل الأساسي الذي تقوم به وهي عبارة عن العلاقة بين قدرة وحدة المبيعات على توليد الأرباح وقدرة الموجودات على توليد المبيعات , ويعبر عن قدرة الموجودات التشغيلية على توليد المبيعات بمعدل دوران الأصول العاملة :
         معدل دوران الأصول = صافي المبيعات / صافي الأصول العاملة 
إن صافي الأصول العاملة هي الأصول التي تستعمل فعلا ً في انتاج السلعة أو الخدمة التي أنشئت المؤسسة أصلا ً من أجل انتاجها مطروحا ً منها الاستهلاكات .

ويعبر دوران الأصول العامة عن عدد المرات التي تستطيع المبيعات أن تغطي بها أصول المنشأة العاملة أو عدد مرات استخدام الأصول العاملة في خلق المبيعات , أما قدرة وحدة المبيعات على توليد الأرباح فيعبر عنه باصطلاح هامش الربح التشغيلي أو الحافة .
طرق تحسين القوة الايرادية :
1) تحسين هامش الربح التشغيلي :
· زيـادة المبيعـات بنسبـة أكبـر مـن زيـادة التكـاليف .
· زيادة المبيعات مع ثبــــات التكـاليف .
· زيادة المبيعات مع تخفيض التكاليف .
· ثبـات المبيعات مع تخفيض التكاليف .
· تخفيض التكاليف بنسبة أكبر من تخفيض المبيعات .
2) تحســــيـن معـــدل الــدوران :
· زيــــادة المبيعات بنسبة أكبر من زيادة صافي الأصول العاملة .
· تخفيض المبيعات بنسبة أقل من نخفيض صافي الأصول العاملة.
· زيادة المبيعات مع ثبــــات صافي الأصول العاملة .
· ثبـات المبيعات مع تخفيض صافي الأصول العاملة .
· زيادة المبيعات مع تخفيض صافي الأصول العاملة .
3) تغيـير كـل مـن هامـش الربـح ومعـدل الـدوران :
· تحسين معدل الدوران وتحسين هامش الربح .
· تحسين الربح مع ثبات معدل الـدوران .
· تحسين معدل الدوران مع ثبات هامش الربح .
· تحسين معدل الدوران بنسبة أكبر من نسبة تخفيض الربح .
· تحسين الربح بنسبة أكبر من نسبة تخفيض معدل الدوران .
مفهوم العائد على الاستثمار :( Return On Investment)
         إن المالكين لا ينظرون عادة الى الربح كرقم مجرد بل يربطون بينه وبين الأموال التي استثمروها في المنشأة , فرقم الربح المطلق لا يعني شيئا ً كثيرا ً . ويسمى الحاصل من مقارنة الربح بالأموال التي نتج عن استثمارها ذلك الربح بمعدل العائد على الأموال المستثمرة أو العائد على الاستثمار . لذا فإن العائد على الاستثمار مقياس هام من مقاييس الربحية ويستعمل لتقييم المنشأة بشكل عام وهو يعتمد على نظرية الربح الشامل حيث يدخل في تركيبه جميع عناصر الايرادات والمصروفات سواء أكانت تشغيلية أم غير تشغيلية .
العائد على الاستثمار  =                 صافي الربح الشامل                .         
                                 مجموع الأموال المستثمرة(مجموع الأصول)                                                                                                               
وهذا المقياس يختلف عن القوة الايرادية في أن القوة الايرادية تعتمد على نظرية الربح التشغيلي بينما يعتمد العائد على الاستثمار على نظرية الربح الشامل أي أن الربح المستعمل في حساب القوة الايرادية هو الربح التشغيلي قبل الفوائد والضرائب , والأصول العاملة فقط . بينما الربح المستعمل في حساب العائد هو الربح أيا ً كان مصدره حتى ولو كان جزءا ً منها مقترض , ومن الطبيعي أن لا تتطابق القوة الايرادية مع العائد على الاستثمار لمنشأة ما في نفس الفترة .
العائد على القيمة الصافية :( Return On Equity)
الاختلاف هنا هو أن الأموال المستثمرة التي تظهر في مقام المعادلة السابقة هي أموال أصحاب المنشأة فقط  ولا يدخل فيها الأموال المقترضة أو الديون التي على المنشأة ويسمى العائد على أموال أصحاب المنشأة أو العائد على القيمة الصافية .
تأثير الرافعة المالية على الأرباح :
تعبر الرافعة المالية عن النسبة بين مجموع الديون أو القروض المستخدمة في تكوين المزيج الأمثل لرأس المال  وبين الأصول الثابتة والمتداولة .
وتنطوي الرافعة المالية على ما يلي :
· المتاجرة بملكية الغير .
· الوفر الضريبي الناجم عن عدم فرض ضرائب على ذلك الجزء من الفوائد والمقتطع من الأرباح .
· الفرق بين سعر الفائدة الذي يجب دفعه لقاء المتاجرة بملكية الغير وبين معدل العائد الذي يمكن تحقيقه في المنشأة .
ومن مصلحة المنشأة الاعتماد على القروض طالما أن معدل العائد الناجم عن هذه القروض يفوق سعر الفائدة الواجب دفعه للدائن . مع مراعاة عنصر المخاطرة الناجمة عن التصرف بأموال الغير .
ولا شك أن الرافعة المالية تقوم أيضا ً على الاسفادة من استخدام التكاليف الثابتة بهدف زيادة الانتاج . وبهذا يمكن القول أن فعل الرافعة المالية هو ايجابيا ً عندما تكون الأرباح الناجمة عن الاستثمار بعد اقتطاع الضريبة والأعباء المالية والتكاليف المتغيرة أكبر من التكاليف الثابتة .
ومن الأمثلة المعبرة والتي يظهر فيها فعل الرافعة التشغيلية بوضوح شركات الطيران . حيث تعد غالبية تكاليفها ثابتة واعتبارا ً من مستوى معين يمكن اعتبار أن أي راكب إضافي هو ربح اضافي بالنسبة للشركة .
نسب الربحية :( Profitability Ratios)
1) نسب ربحية المبيعات :
· نسبة هامش الربح الاجمالي :( (Gross Profit Margin
 تعكس هذه النسبة مدى كفاءة الإدارة في الحصول على الأرباح من خلال رقم المبيعات , وتشير النسبة المرتفعة الى قدرة المنشأة على الانتاج بتكلفة منخفضة نسبيا ً .
               هامش الربح الاجمالي =     الربح  الاجمالي 
                                                 المبيعات  
· نسبة هامش الربح الصافي : (Net Profit Margin)
تشبه هذه النسبة نسبة هامش الربح الاجمالي غير أنه يجب اقتطاع الضريبة من الربح الاجمالي .
               هامش الربح الصافي =    الربح الصافي
                                                المبيعات
2) نسب الربحية المتعلقة بالاستثمارات :
· نسبة العائد على الموجودات : (Return On assets)

             العائد على الموجودات =      الربح  الصافـي
                                            مجموع الموجودات
وهي تشير الى الكفاءة في استخدام الأموال المستخدمة في الموجودات بغض النظر عن مصدر هذه الأموال فهي انعكاس لكفاءة الموارد المالية المستثمرة في المنشأة في تحقيقها للأرباح الصافية .
· نسبة العائد على رأس المال المستخدم:( (Return On Capital employed 
تقيس هذه النسبة الأرباح الصافية المتولدة من الأموال المستخدمة وليس كافة الموجودات في المنشأة , فقد توجد بعض الأصول التي لم يتم اسخدامها ولهذا فإن هناك ميلا ً لاستبعاد هذه الأموال غير المستخدمة .
   العائد على رأس المال المستخدم =        الربح الصـافـي 
                                            رأس المال المستخدم
· نسبة العائد على حقوق الملكية : (Return On share holders Equity) 

تعكس هذه النسبة الأرباح التي استطاعت المنشأة أن تحققها من خلال استخدام أموال المساهمين , أي أن الأموال التي تم استخدامها من خلال الاقتراض أو من خلال مصادر أخرى يجب استبعادها .
        العائد على حقوق الملكية =       الربح  الصافي 
                                              حقوق الملكية
العلاقة بين السيولة والربح :
إن الربح هو الهدف الأساسي للنشاط الاقتصادي للمنشأة , ومن أجل تحقيقه يتم إتخاذ كافة القرارات , والسيولة النقدية هي الوسيلة من أجل تحقيق هذا الهدف , حيث أن السيولة لايمكن أن تشكل هدفا ً بحد ذاتها , لأن المستثمر العقلاني يسعى الى تحقيق الربح وليس الى تحقيق السيولة .
والسيولة هي تابعة للربح , أي أن تحقيق الربح هو الذي يوفر السيولة النقدية بينما تحقيق السيولة يمكن أن يساهم في زيادة الربح ويمكن أن لا يساهم في بعض الأحيان , كأن يتم الاحتفاظ بالنقدية كاملة في الصندوق .
التوازن بين السيولة والربحية :
          إن هدف تحقيق السيولة الملائمة وتحقيق الربح الملائم هدفان متعارضان فسعي المدير المالي للحصول على الربح من توظيف الأموال واستثمارها يجب أن لا يلفت انتباهه عن هدف السيولة علما ً بأنه من المعروف أن سيولة الاصل تتناسب عكسيا ً مع ربحيته فالنقد الجاهز في خزانة المنشأة أصل في منتهى السيولة ولكنه عقيم بمعنى أنه لا يحقق أي ربح وتتدرج سيولة الأصل تنازليا ً ابتعادا ً عن النقد الجاهز من حيث السيولة فالذمم المدينة أصول أقل سيولة ولكنها ذات أرباح .
          أما من حيث الربح فهناك مصلحة اقتصادية كبيرة للمنشأة في زيادة حجم عملياتها من شراء بضائع أو مواد خام لتخزينها في أوقات الحاجة اليها أو لغايات المضاربة , وهكذا فإن دافع الربح قد يغري المنشأة بزيادة استثماراتها في هذه الأصول ولكنها لا تستطيع التمادي في ذلك لأن هناك حدود إن تخطتها فإن كيانها المالي وقدرتها على السداد يضعفان لأن ذلك قد يزيد من حجم الالتزامات التي عليها ويجمد الكثير من أموالها على شكل موجودات غير سائلة أو ذات سيولة متدنية .
وتهدف الادارة المالية الى الاحتفاظ بقدر محدد من النقدية بشكل مدروس مسبقا ً لأغراض النشاط التجاري , وعند تحديد رأس المال العامل فإنه يجب دراسة عملية المبادلة بين السيولة النقدية والمخاطرة من جهة وبين الربحية من جهة أخرى , من أجل التوصل الى القدر الذي يمكن أن يحدثه مقدار صافي رأس المال العامل على مستوى الربحية وعلى المخاطرة في المنشأة . والمخاطر هي حجم الضرر الذي يمكن أن يحصل من جراء العسر المالي أو عدم توفر النقدية اللازمة .
          ومن هنا فإن الإدارة المالية للمنشأة تواجه مشكلة الموازنة بين عوامل الربح وعوامل السيولة . ولا توجد هناك معادلة لتحقيق هذا التوازن , لذلك فإن التوازن بين الربحية والسيولة يعتمد على مهارة المدير المالي في توجيه الاستثمارات واستغلال فوائض الأموال وتوظيفها دون المساس بسمعة المنشأة الائتمانية ودون تجميد لاضرورة له لهذه الأموال .
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