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مقدمة :
يعتمد نجاح المشروعات الاقتصادية على إتباع الطرق العلمية في إدارتها.و تعد الإدارة المالية بمثابة وظيفة مالية مهمتها إدارة رأس المال المستثمر لتحقيق أقصى ربيعية ممكنة، أي الاستخدام الأمثل للموارد المالية و إدارتها بغية تحقيق أهداف المشروع.(1)
لقد مرت الإدارة المالية بعدة تطورات منذ بداية القرن الحالي حيث انتقلت من الدراسات الوصفية إلى الدراسات العملية التي تخضع لمعايير علمية دقيقة، ومن حقل كان يهتم بالبحث عن مصادر التمويل فقط إلى حقل يهتم بإدارة الأصول وتوجيه المصادر المالية المتاحة إلى مجالات الاستخدام الأفضل، ومن التحليل الخارجي للمؤسسة إلى التركيز على عملية اتخاذ القرار داخل المؤسسة  .
إن دور الإدارة المالية في المؤسسة  هو دور دائم التطور، و هو بذلك يتلاءم مع ما يستجد من أفكار و أساليب حديثة في مجالات استخدامها، فدور الإدارة المالية هذه الأيام يختلف عن دورها قبل سنوات، و لاشك في  أن دورها المستقبلي سيختلف عما هو عليه الآن ، لذلك فقد بات لزاماً أن تأخذ الإدارة المالية و دارسوها هذه التقديرات المستقبلية على نحو جاد حثيث.(2)
و سنلقي في هذا البحث نظرة عامة على الإدارة المالية نتعرف من خلالها على مفهوم الإدارة المالية و مراحل تطورها،و أهدافها،و مكانتها في الهيكل التنظيمي، و كذلك على مسؤوليات المدير المالي و ،وعلى تأثير العولمة و التكنولوجيا الحديثة على الإدارة المالية، و مواضيع أخرى سنتعرف عليها من خلال البحث.
(1)الإدارة المالية  قرارات الاستثمار  توفيق حصون     منشورات جامعة دمشق 1996 ص3 
(2)مقدمة في الإدارة المالية    مفلح عقل   منشورات جامعة قطر ص5 
  مراحل تطور الإدارة المالية:
 منذ أن انفصلت الإدارة المالية عن علم الاقتصاد في مطلع القرن الحالي وأصبحت علما مستقلا بذاته وهي تخضع للكثير من التطورات السريعة، فعندما بدأت الإدارة المالية علما مستقلا كانت مقتصرة على الموضوعات المتعلقة بالأدوات والمؤسسات المالية، والمظاهر الإجرائية لسوق رأس المال؛ أما التطورات التي استجدت على هذا الموضوع، فيما بعد، فقد كانت في معظمها استجابة للتطورات والتغيرات التي أملتها الظروف التي كانت تمر بها المؤسسات الصناعية والتجارية . وفي مطلع القرن العشرين والذي تميز بظهور الشركات النفطية العملاقة وشركات السيارات الضخمة نتيجة لاندماج شركتين أو أكثر، ركزت على القضايا المتعلقة بالاندماج، وعلى الأمور التنظيمية العامة لمثل هذه  المؤسسات بالإضافة إلى الإصدارات الرأسمالية       ( أسهم و سندات) اللازمة لتمويل هذه العمليات . وعندما تطورت التكنولوجيا الحديثة في مطلع عام 1920، ورغبت المؤسسات في الحصول عليها، ظهرت حاجة ملحة لتوفير التمويل في مثل هذه  الاستثمارات . وقد كانت ضخامة الاستثمارات إحدى الأسباب التي أدت بالإدارة المالية إلى لعب دور جديد يتلخص في تدبير التمويل اللازم لذلك من المصادر الخارجية بالدرجة الأولى، في وقت كانت فيه الأسواق المالية تتصف بالبدائية، كما كانت عملية إقناع الجمهور لاستعمال مدخراته من أجل المساهمة في تمويل  الصناعة أمرا في غاية الصعوبة لعدم كفاية المعلومات المحاسبية المتاحة، وعدم الثقة في دقة ما توافر منها ، يمكن القول بأن هذه الفترة من تاريخ الإدارة المالية قد تميزت بالتركيز على المصادر الخارجية للتمويل وعلى النواحي القانونية التي تضمن للمستثمرين حقوقهم، ولم تعط إلا اهتماما قليلا للإدارة  المالية الداخلية.وفي مطلع الثلاثينات، وهي الفترة التي تميزت بالكساد الكبير الذي ساد أمريكا وأدى إلى إفلاس العديد من المؤسسات، ركزت الإدارة المالية اهتمامها على القضايا المتعلقة بالدفاع عن الوجود مثل الاهتمام بالسيولة لتفادي الإفلاس، وكذلك قضايا إعادة التنظيم والاهتمام بالتركيبة الرأسمالية المناسبة  للمؤسسة، والقوانين المنظمة للأسواق المالية . وبشكل عام، ساد هذه الفترة  مبدأ التحفظ (CONSERVATISM)، وبقيت الإدارة المالية علما وصفيا يركز على الأمور القانونية مع تحول في الاهتمام بالبقاء على حساب الانتشار. أما في نهاية فترة الثلاثينات، ونتيجة لظهور بعض حالات الغش والخداع وانهيار بعض المؤسسات، رأت الجهات الحكومية ضرورة نشر الكثير من المعلومات المالية عن الشركات لاطلاع جمهور المستثمرين على حقيقة أوضاعها، وقد أدى نشرده المعلومات إلى ظهور وظيفة جديدة للإدارة المالية، وهي وظيفة التحليل المالي لتوعية المستثمرين بفرص الاستثمار المناسبة .
وخلال الفترة 1940 – 1950 ساد الإدارة المالية الفكر التقليدي الذي تطور خلال العشرينات والثلاثينات، وهو المفهوم الذي ركز على الإدارة المالية من منظور خارجي، أي منظور المقرضين والمساهمين دون الاهتمام بعملية اتخاذ  القرار داخل المؤسسة، و قبيل نهاية الخمسينات حدث تطور جوهري  تمثل في البعد عن المسائل الوصفية التي صاحبت الإدارة المالية منذ نشأتها وبدأ التركيز على المسائل الكمية كالتحليل المالي والتخطيط لاستخدام الموارد المالية، والى  جانب ذلك تزايد الاهتمام بإدارة السيولة والتدفقات النقدية.أما الخمسينات فقد شهدت تسارعا في نمط تطور الإدارة المالية، ففي هذه الفترة بدأ الجانب الأيسر من الميزانية يستحوذ على بعض الاهتمام، كما أن الموجودات أيضا بدأت تحصل على اهتمام أفضل، وقد طورت أساليب كمية لإدارة البضاعة والنقد والحسابات المدينة والموجودات الثابتة؛ كذلك انتقل اهتمام الإدارة المالية من المنظور الخارجي إلى المنظور الداخلي، كما تم التوصل إلى  أن للقرارات المالية أثرا حيويا في وجود المؤسسة وجدواها.
أما الستينات والسبعينات فقد شهدت اهتماما كبيرا بدراسة كلفة رأس المال  والمزيج الأفضل لهيكل رأس المال، كما بدأ في السبعينات أيضا الاهتمام بإدخال  عنصر التضخم في عملية التحليل المالي . أما خلال عقد الثمانينات وبداية عقد  التسعينات، فقد أدت التطورات التكنولوجية المتسارعة في مجال استخدامات الحاسوب إلى زيادة إمكانيات الإدارة المالية التطبيقية في استخدام أدوات التحليل المالي التقليدية بسهولة ويسر، حيث أصبح بالإمكان إجراء الدراسات والتحليلات المالية مهما كانت معقدة بأقل جهد ووقت ممكنين وبدقة متناهية، هذا  من جانب؛ أما من جانب آخر، فقد شهدت هذه الفترة تركيزا على قضايا التسعير  لأدوات الاستثمار المختلفة، التقليدية منها والمستحدثة .(1)
و مع بداية القرن الواحد و العشرين فإن التركيز الرئيسي الذي يشغل معظم الإدارات المالية للشركات هو تعظيم القيمة الحالية للمؤسسة في ظل الاتجاهات المتزايدة نحو العولمة و التكنولوجيا.(2)
(1) مقدمة في الإدارة المالية  مرجع سبق ذكره    ص11
(2) Fundamentals of financial management (10 edition) Brigham & Houston   page7 
أنماط القرارات في الإدارة المالية:
تحيط الإدارة المالية بأنماط مختلفة من القرارات حيث يمكن تصنيفها إلى ثلاث مجموعات:
قرارات الاستثمار، قرارات التمويل، والقرارات المتعلقة بكلا الجانبين الاستثمار والتمويل 
1. قرارات الاستثمار: يهتم هذا النوع من القرارات باستخدام الأموال وعمليات الشراء والاقتناء وبيع جميع أنواع الأصول مثلا:
- هل يجب ان نشتري آلات طباعة جديدة؟ 
- هل يجب ان نقدم خط إنتاج جديد؟
- بيع وسائل الإنتاج القديمة؟
- شراء شركة موجودة؟
- بناء المخزون؟
- المحافظة على النقدية في المصرف؟ 
كل هذه القرارات هي قرارات تتعلق بالاستثمار بأموال الشركة .
2. قرارات التمويل : يهتم هذا النوع من القرارات بكيفية امتلاك الأموال لتستخدم في تمويل واستثمار العمليات اليومية في الشركة، مثل تامين الأموال اللازمة من خارج نشاط الشركة كالاقتراض من البنوك، أومن خلال بيع السندات وان كل طريقة تمويل تلزم المنشاة بطرق مختلفة، وعلى أية حال فان قرارات التمويل هي قرارات هامة جدا في الشركة .
3. القرارات المتضمنة التمويل والاستثمار: 
هناك العديد من القرارات التي تتضمن كلا الجانبين التمويل والاستثمار، فعلى سبيل المثال قد  ترغب شركة ما ان تمتلك شركة أخرى، هذا يعد قرار استثمار، ان نجاح عملية الاستحواذ قد يعتمد على كيفية تمويل العملية إما من خلال الاقتراض من المصرف لتامين سعر الشراء أو من خلال طرح أسهم إضافية أومن خلال عملية مبادلة بحصص أسهم موجودة. 
إذا قرر المدراء الماليون ان يقترضوا الأموال اللازمة  فإنها يجب ان تسدد خلال فترة محددة من الزمن ، مع ملاحظة أن الدائنين الذين يقرضون الأموال للشركة عادة لا يشاركون في الإرباح المتحققة للشركة المقترضة. 
من الناحية الأخرى إذا قرر المدراء الماليون ان يؤمنوا الأموال اللازمة للاستحواذ من خلال بيع حقوق الملكية فان هذه الأموال ليست التزاما على الشركة المقترضة وبالتالي هي لا تسدد لاحقا.
سواء كان القرار المالي متضمنا استثمار أم تمويل أو كلا العمليتين فانه يجب ان يأخذ بعين الاعتبار العاملين التاليين :العائد المتوقع والمخاطرة 
· العائد المتوقع هو الفرق بين الفوائد المحتملة والتكاليف المحتملة. 
· الخطر هو  درجة عدم التأكد المرتبطة بالعوائد المتوقعة .(1)
(1)  financial management & analysis   frank j.fabozzi  & Pamela  Peterson /   2003/     ( second edition)    page 19 

أهداف الإدارة المالية:
تتمحور أهداف الإدارة المالية حول الموازنة بين المحافظة على وجود المؤسسة وحمايتها من خطر الإفلاس والتصفية وبين تحقيق العائد المناسب على الاستثمار؛ وضمن هذا الإطار العام، يمكن تحديد أهداف المؤسسة على النحو  التالي:

       1- تعظيم القيمة الحالية للمؤسسة.

       2-  السيولة .

       3- الربحية .

       4- العائد على الاستثمار .(1)
أولا   : تعظيم القيمة الحالية للمؤسسة :
  يرى الاقتصاديون استعمال تعظيم الربحية كهدف لتقييم الأداء التشغيلي للمؤسسة لان تعظيم الربحية يعبر في رأيهم عن مدى الكفاءة الاقتصادية  للمؤسسة، لهذا قالوا بأن جميع القرارات داخل المؤسسة يجب أن توجه نحو تحقيق أقصى ربح ممكن، من خلال العمل على زيادة إنتاجية المصادر المتاحة للاستثمار إلى أقصى حد ممكن، أما الماليون فلم يقبلوا بفكرة تعظيم الربح التي تحدث عنها الاقتصاديون كهدف لتقييم الأداء التشغيلي  للمؤسسة لانطواء هذا المفهوم على عيوب منها : عدم أخذه مخاطر الاستثمار بعين الاعتبار، ولتجاهله للقيمة الزمنية للنقود، بالإضافة إلى الغموض في طريقة  احتسابه، وقد تقدموا بفكرة تعظيم القيمة الحالية للمؤسسة لقياس أدائها التشغيلي كبديل لتعظيم الربحية لعدة اعتبارات منها :

1- أن الربح الأقصى المطلق لا يعكس بشكل مناسب الاستخدام الأمثل للموارد، إذ  قد تزيد الموارد المالية وقد تزيد الأرباح، ولكن بنسبة اقل من نسبة زيادة  الموارد، الأمر الذي يعني تدني العائد على الاستثمار، وبالتالي القيمة الحالية للمؤسسة.
     (1) مقدمة في الإدارة المالية    مفلح عقل     (مرجع سبق ذكره)   ص45
 2- الهدف تحقيق أقصى ربح ممكن يتجاهل المخاطر الناتجة عن  الاستثمار،لأن هذه  الفكرة تعني الانحياز للمشروع الأكثر ربحا بغض النظر عن نسبة المخاطر، في حين  لا يقبل المستثمرون بالمشاريع ذات المخاطر المرتفعة خاصة إذا لم ينتج عنها  أرباح مرتفعة تتوازى وهذه المخاطر خاصة إذا ما تم احتسابها باستعمال سعر خصم  يتناسب والخطر المتوقع .

       3-  أن الربح المطلق لا يأخذ عنصر الزمن بعين الاعتبار، فلو حقق مشروعان ربحا مقداره مئة ألف ليرة أحدهما حققه في السنة الأولى، والثاني حققه في  السنة الثانية، فالربح بالمفهوم المطلق متساو في الحالتين، ولكن إذا أخذ عنصر  الزمن بعين الاعتبار، فلن يتساويا أبدا إلا إذا كان سعر الفائدة أو الخصم  يساوي صفرا، ومثل هذا الإشكال لا يثار إلا عند استعمال فكرة القيمة الحالية.

       4-  الغموض في طريقة احتساب الربح. فقد يتفاوت كم الأرباح الخاص في مؤسسة ما  بسبب مرونة النظرية المحاسبية حيث قد يؤدي إتباع مبدأ محاسبي مقبول   (الاستهلاك بتسارع مثلا) إلى ربح يختلف في مقداره عما يمكن الوصول إليه  باستعمال مبدأ محاسبي آخر مقبول بنفس الدرجة  (الاستهلاك الثابت )، هذا وتتفادى فكرة تعظيم القيمة الحالية هذا الإشكال، لأنها تقوم على مفهوم التدفق النقدي، ومحصلته واحدة مهما اختلفت المبادئ المحاسبية المستعملة بعكس مفهوم الربح.
      العوامل المؤثرة في القيمة الحالية للمؤسسة :

        القيمة الحالية للمؤسسة هي عبارة عن القيمة الحالية للأرباح النقدية المتوقع الحصول عليها من قبل حملة الأسهم، وتمثل هذه القيمة السعر السوقي للسهم مضروبا في عدد الأسهم.
      وتتأثر القيمة الحالية للمؤسسة بالعناصر التالية :

       1-  العائد المتوقع للسهم، إذ يؤدي ارتفاع العائد للسهم إلى زيادة تلقائية 

      في قيمته وقيمة المؤسسة .

    2-  الأرباح الموزعة، إذ أن زيادة نسبة التوزيع تزيد من القيمة الحالية للمؤسسة، والعكس صحيح .

   3- التوقيت الذي يحصل فيه المستثمر على عائدات استثماره . 
   4- سعر الخصم في السوق، إذ كلما زاد سعر الخصم قلت القيمة الحالية لليرة  المتوقع الحصول عليه مستقبلا، والعكس صحيح .

  5- المخاطر المتوقعة للمؤسسة، ويتم التعبير عن المخاطر العالية باختيار نسبة خصم عالية عند إيجاد القيمة الحالية للمؤسسة، والعكس صحيح .

  6- توقعات المستثمرين بشأن مستقبل المؤسسة ونشاطها ،لما لذلك من أثر مباشر على الدخل والأرباح الموزعة .

 7- مدى استعمال المؤسسة للدين حيث تؤدي زيادة الدين إلى زيادة الأرباح، لكنها في نفس الوقت تزيد المخاطر .
كيف يمكن تعظيم القيمة الحالية للمؤسسة :
   تعظيم القيمة الحالية للمؤسسة هي محصلة القرارات المالية في مجالي الاستثمار والتمويل . ويأتي تأثير القرارات المالية على قيمة المؤسسة من خلال تأثيرها على حجم العائد الذي يتوقع أن تحققه، ومن خلال تأثيرها على حجم المخاطر التي تتعرض لها المؤسسة أيضا ،  وتجدر الإشارة إلى أن العلاقة بين العائد والمخاطر هي علاقة طردية، حيث تزيد  العوائد المتوقعة كلما زادت المخاطر، ففي مجال الاستثمار نجد أن الاستثمار في الموجودات الثابتة يتطلب عائدا أعلى لارتفاع المخاطر المرتبطة به بعكس الوضع  في حالة الاستثمار في الموجودات المتداولة حيث تقل المخاطر ويكون المستثمرون  على استعداد للقبول بعائد اقل. أما في مجال التمويل، فتؤدي زيادة اعتماد المؤسسة على القروض  لتمويل استثماراتها إلى زيادة في العائد المتوقع ( إذا كانت عوائد الاستثمار  في المؤسسة تزيد عن كلفة الاقتراض)، إلا أن هذا يؤدي في نفس الوقت إلى زيادة  مخاطر عدم قدرة المؤسسة على خدمة دينها .
ثانيا : السيولة:
  تعبر السيولة عن قدرة المؤسسة على مواجهة التزاماتها القصيرة الأجل، المتوقعة منها وغير المتوقعة، عند استحقاقها من خلال التدفق النقدي العادي الناتج عن مبيعاتها وتحصيل ذممها بالدرجة الأولى، ومن خلال الحصول على النقد من المصادر الأخرى بالدرجة الثانية .
مفاهيم السيولة:   
هناك مفهومان للسيولة هما :
       1-  المفهوم الكميّ : وهو المفهوم  الذي ينظر إلى السيولة من خلال كمية الأصول الموجودة لدى المؤسسة والتي يمكن تحويلها إلى نقد في وقت ما خلال الدورة  التجارية للمؤسسة. واستنادا إلى هذا المفهوم، تقيم السيولة من خلال المقارنة بين كمية الأصول الممكن تحويلها إلى نقد خلال الفترة المالية بالاحتياجات 

 النقدية لتلك الفترة . ويؤخذ على هذا المفهوم ضيقه لاعتماده في تقييم السيولة 

      على كمية الموجودات القابلة للتحويل إلى نقد، كما يؤخذ عليه فشله في اعتبار 

      السيولة الممكن الحصول عليها من الاقتراض وزيادة رأس المال والأرباح .

     2-   مفهوم التدفق : وهو المفهوم الذي ينظر إلى السيولة على أنها كمية الموجودات  القابلة للتحويل إلى نقد خلال فترة معينة مضافا إليها ما يمكن الحصول عليه من المصادر الأخرى للأموال .

     تعريف السيولة :

       واستنادا إلى هذين المفهومين، يمكن وضع التعريفات التالية للسيولة :

      أ‌-    السيولة هي أن تتوافر الأموال عند الحاجة إليها .

      ب‌-  السيولة هي القدرة على توفير الأموال بكلفة معقولة لمواجهة الالتزامات 

      عند استحقاقها .

      ج – السيولة هي القدرة على تحويل بعض الموجودات إلى نقد جاهز خلال فترة قصيرة  دون خسارة مهمة .

       غايات السيولة :
 تعطى سيولة المؤسسة على المدى القصير كل الأهمية، لان السؤال  الذي يثار دائما هو : ما قيمة كل المؤشرات الجيدة للأداء إذا كان وجود المؤسسة  نفسه، مهددا بالخطر بسبب مشكلة السيولة ؟
ويحقق توافر السيولة العديد من الميزات الإيجابية منها :
      1-   تعزيز الثقة بالمؤسسة من قبل المتعاملين معها ومن قبل مقرضيها. 

      2- تجنب دفع كلفة عالية للأموال إذا ما اضطرت المؤسسة لتأمين 

      السيولة اللازمة لها من خلال الاقتراض.

      3- الوفاء بالالتزامات عند استحقاقها وتفادي الإفلاس، وفي ذلك تأمين 

      لاستمرار المؤسسة .

      4- مواجهة متطلبات التشغيل والإنتاج .

      5- مواجهة الانحرافات غير المتوقعة في التدفقات النقدية.

      6- مواجهة الأزمات عند وقوعها.

      7- القدرة على مواجهة متطلبات النمو.

      8- المرونة في الخيار لان توافر السيولة لدى المؤسسة يمكنها من البحث عن المصدر الأفضل دون أن تكون مقيدة بمصدر معين .

      9-  القدرة على استغلال الفرص.

     10- إمكانية الحصول على خصومات من الموردين .

   مصادر السيولة :

      هناك مصادر  للسيولة لكل مؤسسة، منها :

      1-  بيع السلع والخدمات الموجودة لدى المؤسسة نقدا .

      2-  تحويل الموجودات المتداولة إلى نقد خلال الدورة التجارية .

      3-  بيع بعض الموجودات الأخرى نقدا .

      4-  استعمال المصادر الخارجية للنقد كالاقتراض .

      5-  زيادة رأس المال أو الأرباح المحتفظ بها دون توزيع .

أسباب مشكلات السيولة :
       تنجم مشكلات السيولة في المؤسسات نتيجة لخطأ في إدارة الموجودات المتداولة بشكل رئيسي، أو نتيجة لخطأ في تركيبة الجانب الأيسر للميزانية، بسبب عدم توازن بين طبيعة المصادر والاستخدامات، وبشكل أكثر تحديدا يمكن القول بأن مشاكل السيولة لدى المؤسسات يمكن أن تكون نتيجة لواحد  أو أكثر من الأسباب  التالية :

      1-  استثمار المؤسسة  لأموالها في موجودات يصعب تحويلها إلى نقد في الوقت المناسب.

     2-  عدم التزامن بين مواعيد وفاء الالتزامات ومواعيد تدفق النقد للمؤسسة .

     3- تحقيق المؤسسة لخسارة في عملياتها، الأمر الذي يؤدي إلى استنزاف مواردها.

      4- عدم التوازن بين نمو التزامات المؤسسة وأعباء خدمتها وقدرة المؤسسة على تحقيق النقد من عملياتها . ويؤدي استمرار مشكلة السيولة لدى المؤسسة وتطورها إلى عدة نتائج سلبية،  فالمراحل الأولى منها تؤدي إلى :

     -   الحد من قدرة المؤسسة على اغتنام الفرص المتاحة .

     -   فوات فرص الحصول على الخصومات النقدية عند الشراء.

     -   فقان حرية الخيار والحركة .

       أما المراحل المتقدمة منها فيمكن أن تؤدي إلى :

      -   تصفية بعض الاستثمارات والموجودات في وقت غير مناسب .

      -   الإفلاس وتصفية المؤسسة مع ما يترتب على ذلك من خسائر للدائنين 

      والموردين والمستثمرين .

 السيولة والربحية :
  يخضع هدف الإدارة المالية النهائي، وهو تعظيم قيمة المؤسسة الحالية، بشكل كبير لتأثير هدفي السيولة والربحية .  وتتحقق ربحية المؤسسة من خلال تشغيل أصول المؤسسة بكفاية، أما   السيولة فتحقق من خلال الكفاءة في إدارة عناصر رأس المال العامل، وفي قدرة المؤسسة في الحصول على التمويل القصير الأجل والطويل الأجل .  فالسيولة ضرورية لوفاء المؤسسة بالتزاماتها وتفادي مشكلات خطر الإفلاس والتصفية إن لم تتوافر السيولة ولو لفترة قصيرة؛ وفي نفس الوقت، فان  زيادة السيولة عن الحاجة قد يؤدي إلى تخفيض الأرباح نتيجة توظيف المؤسسة لجزء من أموالها في استثمارات ذات عوائد منخفضة والربحية ضرورية لقدرة المؤسسة على البقاء والاستمرار، لان الخسارة المستمرة ستؤدي إلى تلاشي حقوق المساهمين وبدء التهديد لحقوق  الدائنين، وهو أمر غير مقبول منهم،وستؤدي بهم إلى التوقف عن مد المؤسسة بأي تمويل جديد والعمل على تقليص التمويل القديم حيث أمكن، ولتحقيق الربحية تسعى المؤسسات لتوظيف أكبر قدر ممكن من أموالها في استثمارات ذات عوائد مرتفعة  الأمر الذي يتعارض بشكل عام مع هدف السيولة .

   وعليه فان تحقيق الهدف الأساسي للمؤسسة، وهو زيادة قيمتها الحالية، يتطلب الملاءمة بين هدفي السيولة والربحية، الأمر الذي يضيف بعدا  جديدا إلى وظيفة الإدارة المالية في المؤسسة، وهو التوفيق بين هذين الهدفين المتعارضين،خاصة أن أسباب التناقض بين السيولة والربحية تعود إلى أن تحقيق أحدهما سيكون على حساب التضحية بشيء من الأخر، فزيادة السيولة تغني زيادة الأصول التي لا تحقق عائدا عاليا، وهذا يتعارض مع هدف الربحية وهدف زيادة القيمة الحالية للمؤسسة، كما أن الزيادة في الربحية تتطلب مزيدا من الاستثمار في الأصول الأقل سيولة، وهذا نفسه يتعارض مع هدف السيولة، ويعرض المؤسسة  لمخاطر أكبر.

مما تقدم نخلص إلى القول، بأن السيولة والربحية هدفان متلازمان لكنهما متعارضان، لذا يجب على الإدارة المالية للمؤسسة إعطاء عناية خاصة 

 للموازنة بين هذين الأمرين، للآثار السلبية الكبيرة الممكن أن تنشأ عن عدم  الموازنة بينهما، وذلك من خلال مراقبة دقيقة للتدفقات النقدية الداخلة  والخارجة، حتى لا تكون هناك سيولة زائدة، وفي نفس الوقت عليها أن توجه  استثماراتها إلى الغايات الأساسية التي قامت المؤسسة من أجلها دون المبالغة  في التوسع على حساب السيولة .

 ومن المناسب الإشارة هنا إلى أنه ليس هناك تلازم دائم بين السيولة والربحية، إذ قد يتحقق كلاهما معا فتكون ربحية المؤسسة مرتفعة وسيولتها جيدة، أو تتحقق إحداهما دون الأخرى فتكون ربحية المؤسسة مرتفعة، ومع  ذلك قد تعاني من أزمة سيولة، والعكس قد يكون صحيحا .
 ثالثا :  الربحية:
        الربحية هدف أساسي لجميع المؤسسات، وأمر ضروري لبقائها واستمرارها، وغاية يتطلع إليها المستثمرون، ومؤشر يهتم به الدائنون عند  تعاملهم مع المؤسسة، وهي أيضا أداة هامة لقياس كفاءة الإدارة في استخدام الموارد الموجودة بحوزتها، لذا نجد أن جهدا كبيرا من الإدارة المالية في المؤسسة يوجه بالدرجة الأولى نحو الاستخدام الأمثل للموارد المتاحة بهدف  تحقيق أفضل عائد ممكن لأصحابها، لا تقل قيمته عن العائد الممكن تحقيقه على الاستثمارات البديلة التي تتعرض لنفس الدرجة من المخاطر.

 وتعمل المؤسسات على تحقيق هدفها في الربحية من خلال قرارين هما، قرار  الاستثمار، وقرار التمويل، وفيما يلي تعريف بكل من هذين القرارين:
أ - قرار الاستثمار:

       قرار الاستثمار هو القرار المتعلق بكيفية استخدام المؤسسة للموارد المتاحة 

      لها لاقتناء مختلف أنواع موجوداتها .

   ويظهر أثر قرار الاستثمار في الربحية من خلال التوزيع الأمثل  للموارد المتاحة للمؤسسة على مختلف أنواع الأصول بطريقة توازن بين الاستثمار المناسب في كل بند من بنود الموجودات دون زيادة تؤدي أي تعطيل الموارد، ودون نقص يؤدي إلى فوات الفرص لتمكين المؤسسة من تحقيق أفضل عائد ممكن دون التضحية  بالسيولة.

  ب -  قرار التمويل :

       قرار التمويل هو القرار المتعلق بكيفية اختيار المصادر التي سيتم الحصول منها على الأمور اللازمة للمؤسسة لتمويل الاستثمار في موجوداتها.

     وينعكس أثر القرار التمويلي على الربحية من خلال ترتيب مصادر  الأموال (من ديون وحقوق مالكين) بشكل يمكن أصحاب المشروع من الحصول على أكبر عائد ممكن، وذلك من خلال الاستفادة من ميزة التوسع في الاقتراض الثابت الكلفة، ولكن دون تعرضهم للأخطار التي يمكن أن تنتج عن المبالغة في الاقتراض .
   رابعا : العائد على الاستثمار :
  مفهوم الاستثمار :
      هناك مفهومان شائعان للاستثمار، هما :

     المفهوم الأول : ويقصد به جميع الأموال المستثمرة في المشروع، أي إجمالي موجوداته، وطبقا لهذا المفهوم فان العائد على الاستثمار هو العائد على الموجودات.  المفهوم الثاني : ويقصد به الأموال المستثمرة من قبل أصحاب المشروع، أي حقوق أصحاب المشروع، وطبقا لهذا المفهوم فان العائد على الاستثمار يعني العائد على حقوق أصحاب المشروع.
إن مفهوم العائد على الاستثمار يعكس ريعية الأموال المستثمرة في المشروع الاقتصادي ، و لذلك يستخدم كمقياس لأداء الإدارة في إدارة رأس المال المستخدم، و يحسب عائد الاستثمار: (1)

(1)الإدارة المالية  قرارات الاستثمار ص19 مرجع سبق ذكره.
مكانة الإدارة المالية في الهيكل التنظيمي:
يختلف شكل و تصميم الهيكل التنظيمي من شركة إلى أخرى، و الشكل الموضح يبين دور و مكانة الإدارة المالية في أي مؤسسة، فالمسؤول المالي الأول هو المدير المالي، الذي غالبا ما يشغل نائب المدير العام للشؤون المالية، و للمدير المالي مساعدين هما :
1- مدير النقدية: و هو المسؤول المباشر عن إدارة النقدية و السندات و الأسهم القابلة للبيع، كما يشرف على مدير الإئتمان و الجرد و الموازنة الرأسمالية،وهو الذي يحلل القرارات ذات العلاقة بالاستثمار بالموجودات الثابتة.
2- المراقب المالي: و هو الشخص المسؤول عن نشاط موظفي المؤسسة و الضريبة.(1)
                                   مجلس الإدارة
                                     المدير العام

مدير المبيعات                   مدير الإدارة المالية                       مدير الإنتاج

               مدير النقدية                                               المراقب المالي

 النقدية      تخطيط هيكل      الإئتمان   الجرد   الموازنة      محاسبة    المحاسبة    المحاسبة
و السندات     رأس المال                           الرأسمالية     التكاليف   المالية    الضريبية
المالية
-----------------------------------------------------------------------------
(1)الإدارة المالية في منظمات الأعمال   علي عباس   جامعة الزرقاء الأهلية
الطبعة الأولى 2002ص31    
مهام و مواصفات المدير المالي:
· اتخاذ القرارات المالية الخاصة بالنقد و العملة الأجنبية.
· اتخاذ القرارات المالية الخاصة باستثمار فائض رأس المال.
· تدبير الأموال و تحديد مصادرها المثلى .
· رسم السياسات المتعلقة بتوزيع الأرباح على المساهمين.
· رسم السياسات الإئتمانية للشركة.
مواصفات المدير المالي الناجح:
· أن يحمل درجة جامعية في إدارة الأعمال أو في أي مجال من مجالات المالية.
· أن يتمتع بسمات القيادة الإدارية الناجحة.
· أن يتمتع بقدرة تفاوضية عالية و بحكمة في قراراته.
· أن يكون من ذوي الخبرة و الكفاءة العلمية و العملية.
· أن تتوفر لديه مهارات استخدام الحاسوب.
مهام المراقب المالي: 
يعمل المراقب المالي بالتنسيق مع المدير المالي و تحت إشرافه و مسؤوليته ومن المهام الرئيسة للمراقب المالي:
· الإشراف على حسابات الشركة.
· وضع و مراقبة التنظيم المحاسبي.
· التخطيط و المراقبة المالية.
· إعداد التقارير المالية و تنسيق العلاقة مع الأجهزة الحكومية.
مهام مدير النقدية:
· اتخاذ القرارات و التوصيات المتعلقة بالنقدية و السندات المالية.
· تخطيط هيكل رأس المال و الموازنات النقدية.
· رسم السياسة الإئتمانية المثلى للشركة.
· الإشراف على الجرد الدوري و السنوي للمخزون السلعي.
الإدارة المالية و المحاسبة:
يعتقد الكثيرون أن الإدارة المالية و المحاسبة يؤديان نفس الوظائف و هذا الأمر غير صحيح. بداية يمكن القول أن هناك علاقة وثيقة بين الإدارة المالية و المحاسبة حيث توفر الأخيرة المدخلات الرئيسية لوظيفة الإدارة المالية. و على كلٍ فإن هناك اختلافات واضحة بين الغدارة المالية و المحاسبة فيما يتعلق "بمعالجة الأموال" و كذلك فيما يتعلق "باتخاذ القرار".
1- معالجة الأموال: إن الوظيفة الرئيسية للمحاسب هي توفير البيانات اللازمة لقياس أداء الشركة و تقويم مركزها المالي و تحديد الضرائب المستحقة    عليها ، و هو يختلف عن المدير المالي في نظرته إلى أموال الشركة، فالمحاسب يستخدم المعايير النمطية المتفق عليها في إعداد القوائم المالية، و ذلك استنادا إلى قاعدة أساسية و هي أنه يتم تسجيل الواردات عند تحقق البيع و تسجيل المصروفات عند استحقاقها، بينما اهتمام المدير المالي يكون أكثر بالمحافظة على سيولة الشركة عن طريق توفير التدفقات النقدية اللازمة لمقابلة التزاماتها، و الحصول على الأصول المتداولة و الثابتة لتحقيق أهداف الشركة. و يختلف المدير المالي عن المحاسبي هنا في أن الأول يعترف فقط بالإيرادات و المصروفات التي تأخذ ِشكل تدفقات نقدية داخلة أو خارجة.
2-اتخاذ القرار: تختلف واجبات المدير المالي عن واجبات المحاسب حيث أن الأخير يقضي معظم وقته لتجميع البيانات أو عرضها. أما المدير المالي فإنه يقوم بتقييم القوائم المالية التي يعدها المحاسب، كما أنه ينمي بيانات إضافية، ويقوم باتخاذ القرارات المبنية على تحليل و دراسة البيانات، و يقوم المحاسب بتوفير البيانات المناسبة و التي يمكن تفسيرها بسهولة عن ماضي و حاضر - و أحيانا مستقبل - عمليات الشركة، و يستخدم المدير المالي هذه البيانات (إما في صورتها الخام او بعد تعديلها و تنقيحها من خلال إجراء بعض التحليلات عليها) كمدخلات أساسية في عملية اتخاذ القرارات المالية.و الواقع ان ذلك لا يعني ان المحاسب لا يتخذ أي قرارات أو ان المدير المالي لا يجمع بيانات بأية صورة من الصور. (1)
(1) الإدارة المالية    الحناوي – مصطفى -  قرياقص  كلية التجارة                   جامعة الإسكندرية   2001  ص31-32-35
العولمة و مستقبل الإدارة المالية:
يرتبط تطور الإدارة المالية بتوجهين على درجة كبيرة من الأهمية خلال المرحلة المقبلة هما تعاظم النشاط التجاري الدولي  و الاستخدام المتزايد لتكنولوجيا الحاسبات الآلية:
1- تعاظم النشاط التجاري الدولي:                                 أربعة عوامل أدت إلى تعاظم النشاط التجاري الدولي هي :
· التحسينات التي حدثت في مجالي النقل و الاتصالات و التي أدت إلى تخفيض مدة و تكاليف الشحن مما جعل التجارة الدولية ذات فائدة أعظم.
· ازدياد النفوذ السياسي للمستهلكين الذين يرغبون في الحصول على منتجات عالية الجودة و بأسعار مخفضة و المتوقع منه تخفيف الحواجز التجارية بين الدول، مثل القيود الجمركية على السلع المستوردة و قوانين الحماية على الصناعات.(1)
· نظراً لاستمرار الضغوط على الصناعة لتطوير منتجاتها، ستزداد الحاجة لتكنولوجيا أكثر تطوراً، مما سيزيد الحاجة لتوظيف مبالغ ضخمة، و زيادة في تكاليف تطوير المنتجات، و تبعا لذلك ستزيد المبيعات لتحقيق وضعا تنافسيا أقوى للشركات في السوق.
· ازدياد نفوذ و قوة الشركات متعددة الجنسية، و القادرة على نقل مراكز الإنتاج إلى حيث تكون التكلفة أقل، و هذا يجعل من الشركات التي يقتصر نشاطها على بلد واحد غير قادرة على المنافسة في المستقبل، إلا إذا كانت تكاليف الإنتاج و التوزيع في ذلك البلد متدنية.
و نتيجة لهذه العوامل أو الأسباب السابقة، فإن البقاء في السوق يتطلب من المنشآت أن تركز نظرتها على الإنتاج و التوزيع على نطاق دولي.(2)
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2- تكنولوجيا الحاسب الآلي: 
سوف تشهد المرحلة المقبلة استمرارا للتقدم  في ميدان تكنولوجيا الحاسب الآلي و الاتصالات و توسعا في استخدامهما، و كنتيجة لذلك ستتغير جذريا الطريقة التي تتخذ بواسطتها القرارات المالية و سيكون لدى الشركات شبكات أجهزة الحاسبات الآلية الشخصية المرتبطة ببعضها البعض، و بنظام الحاسب الرئيسي التابع لها ، فضلا عن شبكات الحاسب الآلي للعملاء و الموردين، مما يسهل على المدراء الماليين تبادل المعلومات و البرامج و عقد الاجتماعات مع نظرائهم عن بعد، كما ستصبح إمكانية الحصول على البيانات المالية و تحليلها متاحة للمدير المالي خلال فترة زمنية قصيرة، بالإضافة إلى أن التحليل المالي بأساليب كمية سيكون أكثر استخداما، و كنتيجة أخرى لهذه التطورات المنظورة في مجال الإدارة المالية،فإن الجيل القادم من المدراء الماليين سيحتاج إلى مهارات جديدة في مجال استخدام الحاسب الآلي و الأساليب الكمية أكثر مما كان يحتاج إليها في الماضي.(1)
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ويمكن القول بأن أهم التأثيرات المالية التي أفرزتها ظاهرة العولمة: تأثيرها على الأسواق المالية، حيث ساعدت هذه الظاهرة على توسيع دائرة أسواق المال ، مما نتج عنه زيادة تدفق الأموال من بيئات إلى أخرى ،مما رتب بذلك على المديرين مزيد من الدراسة و التخطيط للعديد من المتغيرات المحيطة في ظل التوجه نحو العولمة، حتى يخرج القرار بموضوعية و مناسبا لظروف الوحدة.
و من التأثيرات التي أفرزتها أيضا ،سيطرة العملات الأجنبية و شيوع استخدامها ، و انحصار التعامل بالعملات المحلية . أيضا الأعمال المصرفية و المالية تتجه اتجاها متزايدا و متناميا يوما تلو الآخر نحو العولمة ، ولا يمكن لجهاز مصرفي بعيدا أو قريبا، إلا أن يساير هذا التطور العالمي من أجل تقديم خدمة بنكية سريعة و مرضية للعملاء وذلك باستخدام أوعية و أدوات نقدية و مالية جديدة تسهم في جذب المزيد من المدخرات المحلية. كما أن الاتجاه نحو العولمة يؤثر تأثيرا مباشرا على ظاهرة التضخم، فإزالة الحواجز الجمركية أو إلغاء الرسوم سيؤدي إلى إشعال روح المنافسة ، و اختلاف اتجاه تيارات الإنتاج و معدلاته و تأثير ذلك على معدلات النمو و الإنتاج.
و يؤثر التضخم على الإدارة المالية من خلال صعوبات القيام بعملية التخطيط المالي، و الطلب على رأس المال، و زيادة معدلات الفائدة كنتيجة لزيادة الطلب على رأس المال، كما يظهر مشاكل محاسبية من خلال تقارير مالية و محاسبية غير قادرة على عكس الصورة الحقيقية للمنظمة.(1)
(1) الإدارة المالية و العولمة   نظير رياض محمد
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