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ط�ط تخفي اثر اعتماد تكلفة راسمال في احتساب نقطة التعادل على  الرافعة التشغیل�ة، التمو�ل�ة 
 الار�اح في الشركات الصناع�ة في اقل�م كوردستان

 د رزطار عبدالله  صابر جاف أ م

 ار�یل-ة صلاح الدینجامع-الادارة والاقتصادكل�ة -قسم المحاس�ة 
 جامعة اللبنان�ة الفرنس�ة-كل�ة الادارة والاقتصاد-قسم المحاس�ة والمال�ة

 ستخلصالم
ل�شمل تكلفة راس المال في احتساب نقطة التعادل تهدف هذه الدراسة إلى التوسع في النموذج التقلیدي 

اثر اعتماد  الصناع�ة من خلال تغییر في النموذج التقلیدي والمستثمر والأموال الموظفة في الشركات 
 تخط�ط الار�اح في الشركات الصناع�ة. حیثفي النموذج المتطور لنقطة التعادل على الرافعة التشغیل�ة 

�ستخدم  من الادوات المهمة من قبل الادارة والتي والتمو�ل�ةتعتبر تحلیل نقطة التعادل والرافعة التشغیل�ة 
ال تخط�ط الار�اح. ان تحلیل التعادل في نموذجها المتطور سوف �ساعد في تخط�ط للار�اح في مج

ؤدي یوتحدید الحجم الامثل للانتاج الذي �عظم الار�اح. ومن جانبها فان الرافعة التشغیل�ة ومن جهة أخرى 
تجاه التغیر في ارتفاع درجة الرفع التشغیلي إلى ازد�اد درجة حساس�ة التغیر في صافي ر�ح التشغیل 

 المب�عات وتساعد في اتخاذ القرارات الخاصة �التوسع في الانتاج والمب�عات من اجل تعظ�م الار�اح في
الشركات الصناع�ة الكبرى. ولغرض توص�ح ذلك اثر تغیر في نموذج التقلیدي لنقطة التعادل على رافعة 

ي فاعي للدور المهم الذي یلع�ه هذا القطاع التشغیل�ة في تخط�ط الار�اح تم وقد تم اخت�ار القطاع الصن
 الإقتصاد اقل�م كوردستان.

 �اح.تخط�ط الار الكلمات الافتتاح�ة: نقطة التعادل ،تكلفة راسمال، الرافعة التشغیل�ة ،الرافعة المال�ة و  
Abstract 

This study aims to expand the traditional model in calculating the break-even point to 
include the cost of capital invested and the funds employed in industrial companies 
through a change in the traditional model and the effect of adopting the advanced model 
of the break point on the operational leverage in planning profits in industrial 
companies. Where, the analysis of the break-even point and the operational leverage of 
the tools important by the management, which is used in the field of planning profits. A 
parity analysis in its sophisticated model will help in planning profits and determine the 
optimal size of production that maximizes profits. For its part, the operational leverage 
helps to make decisions regarding the expansion of production and sales in order to 
maximize profits in large industrial companies. In order to illustrate this, a change has 
occurred in the traditional model of the tie point on the operational leverage in profit 
planning. The industrial sector has been chosen for the important role played by this 
sector in the economy of Kurdistan Region. 

 المقدمة
تعتبر مهمة توفیر الأموال اللازمة للمنشأة من المهام الصع�ة في عصر التقدم الاقتصادي والتقن�ات 
الحدیثة وتطور نظم المعلومات الذي نع�شه الیوم خاصة في ظل ندرة هذه الأموال حیث یتطلب الحصول 
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فاوت درجة المخاطرة على أفضل وأدق المعلومات وأكثرها ملائمة ومرونة، وتفاوت درجة تكلفتها وكذلك ت
لأن المعلومات الدق�قة والسل�مة تؤدي إلى اتخاذ القرارات  المصحو�ة �كل مصدر مـن مـصادر التمو�ـل،

وتزداد هذه المهمة صعو�ة أمام إدارة المنشآت في الدول الأقل  .السل�مة وخصوصًا في المجالات الإدار�ة
 ق.تقدماً، وأكثر اضطرا�اً مثل اقل�م كوردستان العرا

و�التالي فقد ظهرت المحاس�ة الإدار�ة نتیجة للتطور واتساع وكبر حجم المشروعات الاقتصاد�ة ملب�ة 
 حاجة منشآت الأعمال والوحدات الاقتصاد�ة إلى توفیر قدر كبیر من الب�انات والمعلومات التي �حتاجها

 . المهتمون للمساعدة في اتخاذ القرارات الاقتصاد�ة الرشیدة
رة والتكلفة قطة التعادل المقترحة وسیلة مفیدة لدراسة العلاقة بین التكلفة الثابتة والتكلفة المتغینتحلیل إن 

راس المال وتعتبر أداة رئ�س�ة في توفیر المعلومات للإدارة في الأجل القصیر بهدف تخط�ط الأر�اح 
دارة رافعة التشغیل�ة تمد الاوتحدید الحجم الامثل للانتاج الذي �عظم الر�ح. ومن جهة اخرى فان نتائج ال

ي ف�المعلومات التي تساعد في اتخاذ القرارات التوس�ع في الانتاج والمب�عات وذلك من اجل تحقیق ار�اح 
 الشركات الصناع�ة.

 مشكلة ال�حث:
�ط هو اثر اعتماد تكلفة راس المال في احتساب نقطة التعادل على رافعة التشغیل�ة والتمو�ل�ة في تخط ما

 في الشركات الصناع�ة في اقل�م كوردستان العراقالأر�اح 
 و�تمثل من السؤال الرئ�سي الاسئلة الفرع�ة التال�ة:

 .هل تؤثر اعتماد تكلفة راس المال في احتساب نقطة التعادل على رافعة التشغیل�ة في تخط�ط الار�اح-١
 .رافعة التمو�ل�ة في تخط�ط الار�اح هل تؤثر اعتماد تكلفة راس المال في احتساب نقطة التعادل على-٢
تشغیل�ة ب�ان مدى تاثیر عمل�ة التغیر والتوسع في النموذج التقلیدي لتحلیل التعادل على نتائج الرافعة ال-٣

والتمو�ل�ة التي تمد الادارة �المعلومات تساعد في اتخاذ القرارات من اجل تحقیق ار�اح في الشركات 
 الصناع�ة.

  . هدف ال�حث

ال�حث الى التعرف على اثر اضافة تكلفة رأس المال على المعادلة نقطة التعادل على الرافعة  یهدف
التشغیل�ة والتمو�ل�ة في تخط�ط الار�اح الشركات الصناع�ة . وذلك للحصول على المعلومات تساعد 

 الشركات.   �احر الادارة على تقی�م الاثار الكل�ة للقرارات الاستراتیج�ة الذي تساهم في تعظ�م الا
ب�عات من لاتخاذ القرارات التوسع في الانتاج والم التمو�ل�ةو��ان اثر هذا التعدیل على الرافعة التشغیل�ة و 

اجل تحقیق ار�اح في الشركات الصناع�ة للوصول إلى مؤشرات تدل على كفاءة الإدارة ونجاحها أو فشلها 
 في استثمارها وتوظ�فها للأموال �الطر�قة الصح�حة

 فرض�ة ال�حثال
ان اضافة عنصر تكلفة راس مال الى معادلة نقطة التعادل یتطلب التحرر من �عض الافتراضات -١

 التقلید�ة لاسلوب نقطة التعادل.
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ر ان لق�اس تكلفة راس مال اهم�ة �الغة في نموذج تحلیل العلاقة المقترحة التي یؤدي الى معرفة تأثی-٢
المال الثابت و راس المال العامل وتأثیرها على قرارات الإدارة خطط الإدارة �شأن تكلفة كل من راس 

 الإستراتیج�ة.
أن النموذج الأساسي لتحلیل التعادل �فتقر الى ق�اس لتأثیر القرار على الار�اح و�ركز فقط على  -٣ 

صافي الأر�اح المتولدة عن القرارات من خلال دارسة سلوك التكالیف وایراردات المب�عات دون التعرض 
  .إلى العوامل الأخرى التي لها تأثیر على خطط الإدارة

ة ر عمل�ة التغیر والتوسع في النموذج التقلیدي لتحلیل التعادل على نتائج الرافعان معرفة مدى تاثی-٤
 اع�ة.التشغیل�ة التي تمد الادارة �المعلومات تساعد في اتخاذ القرارات اجل تحقیق ار�اح في الشركات الصن

 اهم�ة ال�حث:

على  التطب�ق�ة ستساعد الادارة التعرفتن�ع اهم�ة ال�حث من الناحیتین التطب�ق�ة والنظر�ة ،فمن الناح�ة 
الحلول الاضاف�ة في الشركات الصناع�ة في تقدیر وتخط�ط الار�اح والتى غال�ا ماتكون جوهر الخلاف 
بین المختصین وذلك �استخدام معادلة نقطة التعادل قبل و�عد اضافة تكلفة راس مال الى معادلة نقطة 

كات عتي التشغیل�ة والتمو�ل�ة في تخط�ط الار�اح الخاصة في الشر تعادل و��ان تاثیر هذه الاضافة على راف
ي فالصناع�ة، اما من الناح�ة النظر�ة سوف تفتح امام ال�احثین افاق اخرى لتطو�ر نماذج تساعد الادارة 

 تخط�ط الار�اح.

 المبررات اخت�ار الموضوع :
 الموضوع ال�حث یخدم مجال المحاس�ة الادار�ة والكلفة-
م بر الأداة من الادوات التخطـ�ط المـالي فـي الشـركة الصـناع�ة �مكـن الاعتمـاد علیهـا فـي تحـدد حجـان تعت -

 الإنتاج والمب�عات.
افعتي الــى معادلــة نقطــة التعــادل ور�طهــا �ــالر  تكلفــة راس المــال واضــافتها الق�مــة العلم�ــة والعمل�ــة لموضــوع -

 التشغیل�ة والتمو�ل�ة.
 :الدراسات السا�قة .

) الــى تحدیــد وحصــر العناصــر والعوامــل المــؤثرة ٢٠١٢ســاكني، د عبــدالرزاق والیوســف ،دعلــى(تطــرق ال-١
فــي تحدیــد نقطــة التعــادل وتحلیــل اهم�ــة هــذه العناصــر مــن وجهــة النظــر كــل مــن المتخصصــین فــي مجــال 

 مــاالاقتصـاد والمحاسـبین لمفهــوم هـذه العناصــر وك�ف�ـة التعامــل مـع هــذه العناصـر فــي تحدیـد نقطــة التعـادل ك
ونستنتج ان المعلومات الـت نحصـل علیهـا مـن جـراء تطبیـق  یهدف الى التوسع في تطو�ر النموذج التقلیدي.

 نموذج المعدل تساعد الادارة على تقی�م الاثار الكل�ة لاستراتیج�ة الشركة.
وتحدیـد د عادل صالح و حمید ،محمد مزعـل ان تحلیـل التعـادل �سـاعد فـب تخطـ�ط الار�ـاح  یرى الراوي،-٢

كمـا ان الرافعـة التشـغیل�ة تسـاعد فـب اتخـاذ القـرارات الخاصـة  الحجم واما الامثل للانتاج الذي �عظم الار�اح،
�التوسع في الانتاج والمب�عات من اجل تعظـ�م الار�ـاح للمشـار�ع الصـناع�ة كث�فـة راس مـال وتبـین النتـائج ان 
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هــو نســ�ة منخفضــة . الرافعــة التشــغیل�ة للمعمــل مــن المب�عــات المعمــل و  ٥٤نقطــة التعــادل للمعمــل �حــدد %
 .    ٢٢فان صافي دخل المعمل سوف تزداد % ١٠و�عني ان ز�ادة المب�عات بنس�ة % ٢,٢

) أثــر الرفــع المــالي والتشــغیلي علــى الر�ح�ــة (العائــد علــى ٢٠١٣(Etal  Saleem &و�ینــت دراســة  -٣
ــنفط والغــار فــي منظمــة جنــوب آســ�ا حقــوق الملك�ــة والعائــد علــى الاســتثمار والعائــد علــى الا صــول) لقطــاع ال

أثــر الرفــع علــى شــركات الــنفط والغــاز المختــارة فــي دول جنــوب  ) وفهــم وتحلیــلSAARCللتعــاون الإقل�مــي (
خدمت اس�ا (سیر�لانكا، و�وهتان، والهنـد، والمالـدیف، ونی�ـال، و�اكسـتان، و�ـنغلادش، وافغانسـتان) ،حیـث اسـت

�ـع ) لفهـم توز skewness�ة مثل الوسط الحسابي والانحراف المع�ـاري والالتـواء (الدراسة عدة اسالیب احصائ
) كمــا اســتخدمت ANOVAالب�انــات وكــذلك تــم اســتخدام تحلیــل الارت�ــاط واخت�ــار الاهم�ــة وتحلیــل الت�ــاین (

نـة عی�عض النسب المال�ة لحساب الرفع المالي والتشـغیلي، وتـم جمـع الب�انـات مـن التقـار�ر السـنو�ة لشـركات 
. وتوصـلت الدراسـة إلـى وجـود علاقـة ذات اهم�ـة احصـائ�ة بـین درجـة  ٢٠١٠-٢٠٠١الدراسة للفترة مـا بـین 

 ، والعائــد علــى ROE) و�ــین الر�ح�ــة (العائــد علــى الملك�ــة  DOL) والرفــع التشــغیلي (DFLالرفــع المــالي (
عنــدما تكــون المكاســب )، وتــأثیر الرفــع �كــون ایجــابي  ROA ، والعائــد علــى الاصــولROI الاســتثمار 

 للشركة أكبر من الم�الغ المال�ة الثابتة التي یتعین دفعها للمقرضین والمؤسسات المال�ة الأخرى.
 ما �میز هذه الدراسة عن الدراسات السا�قة.

مــن خــلال مــا تــم ذكــره فــي الدراســات الســا�قة ، تــم ملاحظــة أن أغلــب الدراســات الســا�قة �حثــت فــي 
كــن مــال ونقطــة التعــادل والرفعتــي التشــغیل�ة و المــالي وأثــره علــى نقطــة التعــادل، ولجانــب علاقــة تكلفــة راس 

و القلیـل مـن هـذه الدراسـات �حثـت فــي أثـر الرفـع المـالي والتشـغیلي معــاً علـى مجموعـة مـن مؤشـرات العوائــد أ
إن �ـاحثین فـغیرها من المتغیرات وهنا تأتي أهم�ـة هـذه الدراسـة كمـتمم للدراسـات السـا�قة، وعلـى حسـب علـم ال

اس هـذه الدراســة هــي مـن الدراســات النــادرة التـي تتنــاول هــذا المـز�ج مــن هــذه المتغیـرات، كــون اضــافة تكلفــة ر 
لتـي �عتمـد مال على معادلة نقطة التعادل معاً واثرها على الرافعتي التشـغیل�ة والتمو�ل�ـة هـم مـن أهـم العوامـل ا

ل فــي تهم. تناولــت هــذه الدراســة أثــر اعتمــاد تكلفــة راس مــاعلیهــا متخــذو القــرار المــالي والاســتثماري فــي قــرارا
احتســــاب نقطــــة التعــــادل واثرهــــا علــــى الرافعتــــي التشــــغیل�ة والتمو�ل�ــــة فــــي التخطــــ�ط الار�ــــاح فــــي الشــــركات 
 الصـــــناع�ة . وان تكلفـــــة الـــــراس مـــــال �اعت�ارهـــــا متغیـــــر مســـــتقلة، علـــــى الرافعـــــة التـــــي التشـــــغیل�ة والتمو�ل�ـــــة 

 .٢٠١٦-٢٠١٤الشركات الصناع�ة للشركة ماس للاسمنت كمتغیرات تا�عة، في 
 نموذج الدراسة
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 الاطار النظري لل�حث

ساس تحلیل التعادل تقن�ة اوسعة الاستخدام من قبل مدراء الانتاج والمحاسبین الادار�ین والذي �عتمد �الأ
 ,Ahmad & Chauhan (31 (على تصنیف التكالیف إلى تكالیف ثابتة وأخرى متغیرة.

حیث �عتبر تحلیل التعادل الأداة الرئ�س�ة الهامة التي �ستخدمها المدیرون في تخط�ط الأر�اح عند 
مستو�ات مختلفة من النشاط في الوحدة الاقتصاد�ة ، فهو �ساعدهم على فهم العلاقات المتشا�كة بین 

لخمسة االتي تنتجها التغیرات في العناصر التكلفة والحجم والر�ح ودراستها وتحلیلها و��ان الآثار الر�ح�ة 
 )٢٠٠٠الآت�ة:(جار�سون و نور�ن،

 .التغیرات في أسعار ب�ع المنتجات-١

 . التغیرات في حجم أو مستوى النشاط-٢

 . التغیرات في مستوى التكالیف الثابتة الإجمال�ة -٣

 . التغیرات في مستوى التكالیف المتغیرة للوحدة -٤
 .كیلة النسب�ة للمز�ج السلعي لل�ضائع الم�اعة أو المنتجةالتغیرات في التش -٥

ر إن تكلفة رأس المال ع�ارة عن تكلفة المز�ج الذي یتكون منه ه�كل رأس المال أي الخل�ط المكون لمصاد
 التمو�ل طو�ل الأجل، المتمثل في الاقتراض طو�ل الأجل و السندات و الأسهم الممتازة و حقوق الملك�ة

 المحتجزة. المتكونة من الأسهم العاد�ة و الأر�اح 
 رأس المال التي نقترح اضافتها الى معادلة نقطة التعادل تعتمد على طب�عة مصادرحیث ان مفهوم تكلفة 

التمو�ل من جهة و تكلفة كل مصدر من جهة أخرى. و نظرا لان مصادر التمو�ل المختلفة نادرا ما تكون 
في متساو�ة لذلك تعرف تكلفة رأس المال �أنها تكلفة كل عنصر من عناصر التمو�ل مرجح بوزنه النسبي 

 .الق�مة السوق�ة للشركة
�أنها  وسنحاول في ال�حث معرفة اثر النموذج المقترح على الرافعة التشغیل�ة والتمو�ل�ة التي �مكن تعر�فها

رب الاستخدام المتاح للكلف التشغیل�ة الثابت من اجل تعظ�م تأثیر التغیرات التي تحصل �المب�عات في ال
). حیث تعتبر تحلیل ٢٠٠٩٬٤٣١بل الفوائد والضرائب (النع�مي ،التشغیلي او ما �طلق عل�ه الار�اح ق

نقطة التعادل والرافعة التشغیل�ة من الادوات المهمة من قبل الادارة والتي �ستخدم في مجال تخط�ط 
 الار�اح.

 لشركةمما سبق �مكن القول �ان تكلفة رأس المال تعتبر ذات أهم�ة �الغة عند اتخاذ القرارات الاستثمار�ة ل
�اعت�ارها تبرز العائد الناتج عن الأموال المستخدمة وان اضافته الى معادلة التعادل ممكن ان یوفر 

لقرار معلومات مفیدة للإدارة �شكل اكثر، حیث أن النموذج الأساسي لتحلیل التعادل �فتقر أي ق�اس لتأثیر ا
ات لال دراسة سلوك التكالیف وایرادعلى الثروة و�ركز فقط على صافي الأر�اح المتولدة عن القرارات من خ

 .المب�عات دون التعرض إلى العوامل الأخرى التي لها تأثیر على خطط الإدارة
نظراً لأن معادلة نقطة التعادل التقلید�ة تركز فقط على التكالیف المتغیرة والثابتة وكذلك ایرادات المب�عات 
والانتاج فقط في الشركة، وان اضافته سوف تتضمن �عض الجوانب الخاصة �القرارات الإستراتیج�ة في 
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أثیر خطط الإدارة �شأن تكلفة الشركة ، لذلك یتطلب ضرورة تحسین معادلة نقطة التعادل لكي یتضمن ت
 كل من رأس المال الثابت و رأس المال العامل ومخاطر الأعمال وتأثیرها على قرارات الإدارة الإستراتیج�ة. 

 )١٩٩١(الح�الي، عناصر نقطة التعادل  اولا:
 : إجمالي عدد الوحدات الم�اعة مضرو�ة �سعر ب�ع الوحدةالإیرادات الكل�ة-1

ة سواء : وهي التكلفة التي لا تتغیر مع تغیر حجم الإنتاج وتتحملها الوحدة الاقتصاد�ةالتكالیف الثابت-2
التأمینات على  أنتجت أم لم تنتج �غرض المحافظة على رأس المال مثل الاهلاكات، فوائد القروض،

 )٢٠٠٦(المعماري ،.الأصول
اد الخام ج �الز�ادة أو النقص مثل المو : وهي التكالیف التي تتغیر مع تغیر حجم الانتاالتكالیف المتغیرة-3

 )٢٠٠٨(كداوي،.الأول�ة والأجور الم�اشرة والمصروفات الصناع�ة الم�اشرة
 .: وهي ع�ارة عن مجموع التكالیف الثابتة والتكالیف المتغیرةالتكالیف الكل�ة-٤

ة و�تم �عدها تغط� و�عتمد أسلوب تحلیل التعادل على استرداد التكالیف المتغیرة من الایرادات الكل�ة،
التكالیف الثابتة تدر�ج�ا من هذه الز�ادة وتسمى هامش المساهمة وهو الفرق بین الاي ا ردات الكل�ة 
 والتكالیف المتغیرة وصولا إلى نقطة اللا ر�ح ولا خسارة وهي نقطة التعادل، وهامش المساهمة للكم�ات

 .المنتجة والم�اعة �عد كم�ة التعادل تمثل صافي الر�ح
�ة  التكالیف راس المال تعتبر تكلفة رأس المال ذات أهم�ة �الغة عند اتخاذ القرارات الاستراتیج :ثان�ا

 للشركة �اعت�ارها تبرز العائد الناتج عن الأموال المستخدمة.
�مكن تعر�ف تكلفة الراس المال �انها متوسط معدل المردود�ة الأدنى الذي یلتزم �ه المستثمر�ن عند 

 ) .٢٠٠٣الاستثمار�ة(عبد الغاني واخرون، ى التمو�ل المطلوب لمشار�عهمالحصول عل

أي أن تكلفة رأس المال ع�ارة عن : المتوسط الحسابي المرجح لمختلف مصادر التمو�ل الدائمة في 
 )٢٠٠٩،Khemiciالمؤسسة أو اله�كل التمو�لي لها، وهذا یتطلب: (

 .من المؤسسة تحدید تكلفة مختلف مصادر التمو�ل المستعملة -

�عدها یتم تقدیر تكلفة رأس المال عن طر�ق حساب متوسط التكلفة المرجحة ، للحصول على تكلفة  -
 .التمو�ل النهائ�ة

و�عرفه �ع�ط�ش بإن تكلفة رأس المال ع�ارة عن "تكلفة المز�ج الذي یتكون منه ه�كل رأس المال أي 
ل في الاقتراض طو�ل الأجل و السندات و الأسهم الخل�ط المكون لمصادر التمو�ل طو�ل الأجل، المتمث

 ).٢٠٠٩المحتجزة(�ع�ط�ش، الممتازة و حقوق الملك�ة المتكونة من الأسهم العاد�ة و الأر�اح 
لمتوقع ، اان اتخاذ القرارات الاستراتیج�ة من قبل الشركة یتطلب معرفة تكلفة تمو�له ومقارنتها �معدل العائد 

وعموما فان حساب تكلفة . �حقق عائد �ساوي على الأقل تكلفة یجب رفضه حیث إن الاستثمار الذي لا
 ) : ١٩٩٨الرأس المال �حقق للشركة عدة فوائد أهما(الشیخي،

حساب تكلفة رأس المال لكل عنصر من عناصر التمو�ل �ساعد الإدارة المال�ة على اخت�ار المصادر -١
 .دالمناس�ة والتي تحمل الشركة اقل تكلفة واكبر عائ
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ذا تستخدم تكلفة رأس المال كمع�ار في المفاضلة بین المشار�ع الاستثمار�ة ، حیث یتم قبول المشروع إ-٢
كان معدل العائد الداخلي یز�د عن تكلفة رأس المال من جهة و�كون اكبر من �اقي المعدلات الأخرى 

 . للمشار�ع

قرارات المال�ة ، كالقرارات المتعلقة تعتبر تكلفة رأس المال عنصرا هاما في اتخاذ الكثیر من ال-٣
 . �الاستئجار و استرداد السندات ، وس�اسة رأس المال العام

بهدف تعظ�م ق�مة الشركة یجب إن تكون تكلفة مختلف عناصر التمو�ل في حدودها الدن�ا ، �غرض -٤
 التمو�ل و هو ما یتطلب حساب تكلفة رأس المالة  تخف�ض تكلفة

 ):١٩٩٨تكلفة رأس المال للشركة ككل لابد من توفر ثلاث شروط (هندي،ومن اجل الوصول إلى 

 .إن تكون جم�ع الاقتراحات الاستثمار�ة على نفس درجة من المخاطر -

 .إن تتماثل من حیث الخصائص -

 إن �كون تنفیذ أي اقتراح من الاقتراحات المعرضة لا �غیر من مستوى مخاطر الشركة ككل. -
ما كلتكلفة رأس المال أهم�ة �الغة في تأثیرها على قرارات الإدارة الإستراتیج�ة،  مما سبق یتضح لنا إن

ي ق�اس أن النموذج الأساسي لتحلیل التعادل �فتقر أتعتبر مع�ارا أساس�ا في تقی�م المشار�ع الاستثمار�ة. و 
ل دراسة سلوك لتأثیر القرار على الثروة و�ركز فقط على صافي الأر�اح المتولدة عن القرارات من خلا

 .التكالیف وایرادات المب�عات دون التعرض إلى العوامل الأخرى التي لها تأثیر على خطط الإدارة
 : الرافعة التشغیل�ة-١

 لىإن المقصود �الرفع التشغیلي هو تضخ�م حجم الأر�اح عن طر�ق ز�ادة الاعتماد على التكالیف الثابتة ع
 �ادةز الرافعة التشغیل�ة على التكالیف الثابتة .فلو نجحت الشركة في حساب التكالیف المتغیرة، حیث ترتكز 

بیر تكال�فها الثابتة، كأن تلجأ إلى استخدام المز�د من الآلات، واستطاعت �المقابل أن تستغني عن عدد ك
 من

 �الرفعالعمال الذین حلت هذه الآلات محلهم ( تكالیف متغیرة ) فإنها بذلك تكون قد لجأت إلى ما �عرف 
التشغیلي؛ ولسوف تكون النتیجة أنها تستط�ع تحقیق أر�اح أكبر أو تتعرض في نفس الوقت لخسائر أكبر 
 عند نفس مستوى المب�عات مما كانت تحقق قبل لجوئها إلى الرفع التشغیلي .ومن هنا جاء مفهوم الرافعة

 نفس الجهد( مستوى المب�عات ) أنالتشغیل�ة، فإنها بإحلال التكالیف الثابتة محل المتغیرة تستط�ع و�
من أجل  و�مكن تعر�ف الرافعة التشغیل�ة �أنها الاستخدام المتاح للتكالیف الثابتة التشغیل�ة .تضخم النتائج

د و تعظ�م تأثیر التغیرات التي تحصل �المب�عات في الر�ح التشغیلي أو ما �طلق عل�ه الأر�اح قبل الفوائ
 )٢٠١٢الضرائب (الراوي،

ا سابق یتضح أن وجود التكالیف التشغیل�ة الثابتة في عمل�ات الشركة �شكل الأساس لوجود فكرة من مم
غیل�ة الرفع التشغیلي حیث أنه لا وجود لمثل هذه الظاهرة في الشركات المال�ة دون أن تتضمن تكال�فها التش

 ت التي تعمل في الصناعاتتكالیف ثابتة (دون التكالیف المال�ة) ، لذا تنطبق هذه الخاص�ة على الشركا
 )٢٠١٠ذات الكثافة الرأسمال�ة مثل صناعة الاسمنت و الحدید و الكهر�اء و البترول و الطیران. (عقل،
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 : العلاقة بین ه�كل التكالیف و الرافعة التشغیل�ة-٢

 ىلیف عل�مثل ه�كل التكالیف العلاقة بین التكالیف الثابتة و المتغیرة لدى المنشأة، و�ؤثر ه�كل التكا
من  حساس�ة صافي ر�ح المنشأة و المقصود �ه هنا الرافعة التشغیل�ة، وهناك من یرى أن الرافعة التشغیل�ة

س�ة الأعمال تتعاظم �ارتفاع نس�ة التكالیف الثابتة إلى إجمالي التكالیف الكل�ة، إذ كلما زادت ن مخاطر
 التكالیف الثابتة

ق�مة المب�عات تغیر اكبر في صافي ر�ح العمل�ات التشغیل�ة، في ه�كل التكالیف، ترتب على التغیر في 
 )٢٠١١ناصرالدین ،  (حجم مخاطر الأعمال و العكس صح�ح.     �ما �عني ز�ادة

 
الرافعة المال�ة : و�قصد �الرفع المالي هو اعتماد المنشأة على الاقتراض من المؤسسات المال�ة -٣

فوائد �التالي تكون التكالیف الثابتة لدیها في هذه الحالة هي الوالمصرف�ة في سد احت�اجاتها المال�ة ، و 
لثابتة االمدینة أو المدفوعـة، أما إذا كانت الشركة تطرح أسهماً ممتازة لسد هذه الاحت�اجات فإن التكالیف 

 مهنا هي أر�اح الأسهم الممتازة التي ستقوم الشركة بدفعها إلى المساهمین الممتاز�ن، وذلك لأن الأسه
 .) ٢٠٠١الممتازة تتمتع �أر�ـاح مضمونة ومحددة" ( العطار، 

اما حنفي یرى ان الرفع المالي �عبر عن درجة أو نس�ة استخدام التمو�ل �المدیون�ة لتمو�ل جزء من 
 ).٢٠٠٨الاصول (حنفي ،

 ق�اس درجة الرافعة المال�ة

�عد  أي صافي الر�ح( كما تبین سا�قا فإن الرفع المالي المتاح للملاك  �عكس التغیر الذي �حدث في العائد
و�نشأ الرفع المالي من وجود  .نتیجة لتغیر معین في صافي ر�ح العمل�ات) الضر��ة أو ر�ح�ة السهم

لأخرى اومع ث�ات العوامل -التكالیف المال�ة الثابتة المتمثلة في فوائد القروض وتوز�عات الأسهم الممتازة 
ل معین ترتفع درجة الرفع المالي كلما زادت التكالیف المال�ة الثابتة، مما �عني أن تغیرا �معد -على حالها

في صافي ر�ح العمل�ات یترتب عل�ه تغیر أكبر في صافي الر�ح �عد الضر��ة ، أي صافي الر�ح المتاح 
 ).١٩٩٧هندي،  للملاك، أو ما �طلق عل�ه ر�ح�ة السهم(

ي ي مرت�ط به�كل تمو�ل المنشأة، فكلما ازداد اعتماد المنشأة على المصادر الخارج�ة فإذن الرفع المال
ل التمو�ل تزداد درجة الرفع المالي، و�ص�ح الرفع المالي فعالاً إذا استطاعت المنشأة استثمار الأموا

وال ستثمار الأمـالمقترضة �معدل عائد یز�د عن تكلفة الأموال المقترضة، بینما إذا لم تنجح الشركة في ا
 .المقترضة فإنها ستتعرض لمخاطرة أكبر وتحقق خسائر أكبر ف�ما لو أنها لم تستخدم الرفع المالي
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 العملي لل�حث: الاطار

 معمل سمنت ماس.. عینة الدراسة. 

، ناح�ة �از�ان-�عد هذا المعمل واحداً من معامل الاسمنت في اقل�م كوردستان مقرها محافظة السل�مان�ة
دینار عراقي، أهدافها الأساس�ة هي دعم   133,617,628,000، برأسمال قدره ٢٠٠٨أسست عام  

یر حل�ة منهما وتصدالاقتصاد الوطني من خلال انتاج السمنت والنورة �أنواعها المختلفة، ورفد السوق الم
من  الفائض إلى السوق العالم�ة، خاصة وان السمنت المنتج �متلك مقومات المنافسة العالم�ة لما یتمتع �ه

افة جودة في المنتوج وأسعار تنافس�ة، لتوفر معظم عناصر انتاج�ة في البلد ومن ثم قلة تكالیف انتاجه اض
�ة وهذا س�ساهم في تقلیل نس�ة ال�طالة الموجودة في توفیره لكثیر من فرص العمل وتنش�ط السوق المحل

 البلد. 

 العراق، �قع في-و�عتبر معمل سمنت الماس واحداً من أكبر وأحدث المعامل العاملة في اقل�م كوردستان 
ن ) ملیو ٦) كیلو من غرب مركز المدینة السل�مان�ة، وتبلغ طاقته الانتاج�ة (٣٥مدینة �از�ان على �عد (

الي و�نتج السمنت البورتلاندي الاعت�ادي والاسمنت المقاوم للاملاح والاسمنت البورتلاندي ع طن سنو�اً،
 النعومة.

 احتساب نقطة التعادل التقلیدي وتاثیرها على الرافعة التشغیل�ة والتمو�ل�ة: اولا:
 لاث�ات فرض�ة ال�حث لابد من احتساب النقطة التعادل التقلید�ة وكذلك تاثیر هذا النقطة على الرافعة

ل التعرف على المركز المالي لمعمالتشغیل�ة والتمو�ل�ة في الشركة الاسمنت الماس من اجل ذلك لابد من 
ى الب�انات الواردة في سمنت الماس من خلال تطبیق معادلتي نقطة التعادل، ومعدل هامش الأمان عل

) وقد أظهرت النتائج ان المعمل حقق أر�احاً متزایدة خلال سنوات الدراسة، حیث ارتفعت من 3الجدول (
، ولكنها ٢٠١٥) دینار عام 57,525,000,000، إلى (٢٠١٤عام  من) دینار 44,677,479,280(

ن المعمل استطاع من خلال ) دینار الا ا53,626,562,750، حیث وصلت (٢٠١٦انخفضت كثیراً عام 
منتسب�ه أن �ستفید من كل متاح لد�ه من امكان�ات لمواصلة الانتاج من سلعة الاسمنت، التي تتمیز 

العراق، -�انخفاض مرونة الطلب علیها، لضروراتها في عمل�ات البناء التي أخذت تتسارع في كوردستان 
ي اقل�م والعراق، و�عض الشركات الأجنب�ة اضافة إلى جودة هذا المنتوج مقارنة �معامل الاسمنت ف

ثابتة ) وقد أظهرت النتائج ان المعمل حقق تكالیف المتغیرة وال١الأخرى. ان الب�انات الواردة في الجدول (
دل تظهر احتساب نقطة التعا ٢والمب�عات والاسعار والكم�ات الم�اعة خلال فترة الدراسة وان الجدول رقم 

، ٢٠١٥)وحدة عام 3,353,939، وتبلغ (٢٠١٤) وحدة عام 2,917,965�الدینار وكانت تساوي (
) وحدة .حیث النتائج تدل على ارتفاع نقطة التعادل وذلك �سبب 3,533,447إلى ( ٢٠١٦ووصلت عام 

لكن و ارتفاع في الاسعار والتكالیف المتغیرة وكذلك التكالیف الثابت وكم�ات الم�اعة سنة �عد الاخرى كما 
الز�ادة في التكالیف الثابتة كانت اكثر من نس�ة التغیر في هامش مساهمة هو مبین في نس�ة التغیر �

 .٢جدول رقم 



 
 

 ٢٠١٨عدد خاص �المؤتمر العلمي الدولي الاول لعام 

 التمو�ل�ة، اثر اعتماد تكلفة راسمال في احتساب نقطة التعادل على  الرافعة التشغیل�ة
 الار�اح في الشركات الصناع�ة في اقل�م كوردستانتخط�ط  في 

  

۱۰ 

 
 )احتساب عناصر نقطة التعادل التقلید�ة في القوائم المال�ة١جدول (

 السنوات المب�عات كم�ة �الطن السعر التكالیف المتغیرة التكالیف المتغیرة التكالیف الثابتة

106,332,450,000 146,840,070,720 ٣٥٬٤٣٤ 71,875 4,144,000 297,850,000,000 2014  

126,842,625,000 175,163,625,000 ٣٥٬٩٣١ 73,750 4,875,000 359,531,250,000 2015  

138,356,531,000 191,063,781,250 ٣٨٬٩٦٩ 78,125 4,903,000 383,046,875,000 2016 

 المعدل 346,809,375,000 4,640,667 74,583 36,778 171,022,492,323 123,843,868,666

 )احتساب نقطة التعادل التقلد�ة في القوائم المال�ة٢جدول (
هامش 
 الامان

 التكالیف الثابتة الر�ح التشغیلي نقطة التعادل
التكالیف 
 المتغیرة

 السنوات السعر

0.42 2,917,965 44,677,479,280 106,332,450,000 ٣٥٬٤٣٤ 71,875 2014 

0.45 3,353,939 57,525,000,000 126,842,625,000 ٣٥٬٩٣١ 73,750 2015 

0.39 3,533,447 53,626,562,750 138,356,531,000 ٣٨٬٩٦٩ 78,125 2016 

 المعدل 74,583 36,778 123,843,868,666 51,943,014,010 3,268,450 0.42

 )احتساب عناصر تكلفة راس المال٣جدول (
 السنوات مجموع راس المال التشغیلي مجموع راس المال الثابتة تكلفة راس المال الثابتة تكلفة راس المال التشغیلي

2,144,705,120   8,544,705,120  106,808,814,000 26,808,814,000  2014 

2,076,913,200  14,356,686,000 179,458,575,000 25,961,415,000  2015 

3,183,161,720  15,723,048,120 196,538,101,500 39,789,521,500  2016 

 )  والتي تعرف �معدل التغیرDOL) نقوم  �الق�اس درجة رافعة التشغیل (DOLدرجة الرافعة التشغیل�ة(  
في الكم�ه الم�اعة  أي أنها مفهوم مرونة و�عبر  %١في ر�ح التشغیل الذي ینتج عن نس�ة تغیر صغیره 

 ها جبر�ا:عن

𝑄𝑄(𝑃𝑃−𝑉𝑉𝑉𝑉)
𝑄𝑄(𝑃𝑃−𝑉𝑉𝑉𝑉)−𝐹𝐹𝑉𝑉
    =𝑄𝑄

∆𝑄𝑄
    ∆𝑄𝑄(𝑃𝑃−𝑉𝑉𝑉𝑉)

𝑄𝑄(𝑃𝑃−𝑉𝑉𝑉𝑉)−𝐹𝐹𝑉𝑉
   =

∆ الر�ح÷الر�ح

∆الب�عات÷المب�عات
  =

%∆𝐸𝐸𝐸𝐸𝐸𝐸𝐸𝐸 التغیر �الار�اح

%∆𝑄𝑄التغیر �المب�عات
 =)  DOL(  

  )𝑄𝑄∆(�اختصار 

𝑄𝑄(𝑝𝑝−𝑉𝑉𝑉𝑉) معادلة..... 
𝑄𝑄(𝑝𝑝−𝑉𝑉𝑉𝑉)−𝐹𝐹𝑉𝑉

  )=DOL  ( 



 
 

 ٢٠١٨عدد خاص �المؤتمر العلمي الدولي الاول لعام 

 التمو�ل�ة، اثر اعتماد تكلفة راسمال في احتساب نقطة التعادل على  الرافعة التشغیل�ة
 الار�اح في الشركات الصناع�ة في اقل�م كوردستانتخط�ط  في 

  

۱۱ 

 = التكالیف الثابتة FC= الكلفة المتغیرة        VCالسعر       P   = = كم�ة المب�عات   Qحیث

 في ظل نقطة التعادل التقلید�ة  احتساب درجة الرافعة التشغیل�ة والتمو�ل�ة ٤جدول 

 السنوات الرافع المال�ة الرافعة التشغیل�ة درجة الر�ح التشغیلي عائد المساهمة
151,009,929,280 44,677,479,280 3.38 1.١٤ 2014 

184,367,625,000 57,525,000,000 3.21 1.١٤ 2015 

191,983,093,750 53,626,562,750 3.58 1.١٤ 2016 

 المعدل ١٤.1 3.38 51,943,014,010 175,786,882,677

ثابتـة  ) �النسـ�ة الـى تكـالیف٣�لاحظ أن نتائج احتساب الرافعة التشغیل�ة و التمو�ل�ة كما هو في جـدول رقـم (
و�ل�ـة )والرافعـة التم٣,٣٨كانـت درجـة الرافعـة التشـغیل�ة ( ٢٠١٤وتكلفة متغیرة للسنوات الدراسة حیث ان سـنة 

ارتفعـــة الـــى درجــــة  ٢٠١٦) وفــــي ســـنة ٣,٢١قـــد انخفضـــة الـــى (  ٢٠١٥) وامـــا �النســـ�ة الـــى ســــنة ١,١٤(
) ٤ي الجــــدول رقــــم() وهـــي اعــــلا درجــــة للرافعــــة التشــــغیل�ة �النســــ�ة الــــى ســــنوات الدراســــة كمــــا هــــو فــــ٣,٥٨(

هـــــو   ٢٠١٤و�المقارنـــــة مـــــع نتـــــائج نقطـــــة التعـــــادل للســـــنوات الدراســـــة تبـــــین ان نقطـــــة التعـــــادل فـــــي الســـــنة 
) طــن امــا ســنة 3,353,939فــان نقطــة التعــادل قــد ارتفــع الــى ( ٢٠١٥) طــن امــا فــي ســنة  2,917,965(

ان اسـتخدام نمــوذج تحلیـل العلاقــة حیــث )طـن .3,533,447كانـت وحـدات نقطــة التعـادل اصــ�حت ( ٢٠١٦
هنـا و التقلید�ة التي لا تتضمن تكلفة راس المـال لـذلك یتطلـب ضـرورة توسـ�ع مجـال النمـوذج التقلیـدي للتعـادل 

�شــیر نتــائج الــى ان الشــركة تحقــق  صــافى مب�عــات اعلــى مــن نقطــة التعــادل اي انهــا تحقــق ار�احــا تشــغیل�ة 
فـى صـافى  %١هـذا �عنـى ان ز�ـادة مقـدارها  ٢٠١٤درجات سنة ٣,٣٨و�ما ان درجة الرفع التشغیلى تساوي 

فـى صـافى الـر�ح قبـل الفوائـد والضـرائب  %٣,٣٨المب�عات عن مسـتوي المب�عـات الحـالى سـینجم عنهـا ز�ـادة 
ة وان انخفـاض نقطـة التعـادل �عنـى انخفاضـا للمخـاطر الناتجـة عـن اسـتخدام الرفـع التشـغیلى وان ارتفـاع نقطــ

ال�حـث  وهنا لابد مـن الاشـارة الـى مشـكلةرتفاعا للمخاطر الناتجة عن استخدام الرفع التشغیلى.التعادل �عنى ا
حیــث أن النمـــوذج الأساســـي لتحلیــل التعـــادل �فتقـــر أي ق�ـــاس لتــأثیر القـــرار علـــى الار�ــاح و�ركـــز فقـــط علـــى 

رى مــن العوامــل الأخــصــافي الأر�ــاح المتولــدة عــن مــن الایــرادات والمصــار�ف الثایتــة والمتغیــرة  دون التقــرب 
 التي لها تأثیر على خطط الإدارة.

 ومن خلال النتائج السا�قة یتبین ما یلي:

 ٢٠١٤و  ٢٠١٥أكبـر ممـا هـي عل�ـه فـي الســنتین  ٢٠١٦أن كم�ـة المب�عـات التـي تحقـق التعـادل فـي الســنة 
 ٢٠١٥و ٢٠١٤أقـل مـن معـدل هـامش الأمـان للســنتین  ٢٠١٦و�التـالي فـإن معـدل هـامش الأمـان فـي السـنة 

 .٢٠١٤وسنة  ٢٠١٥أكبر مما هي عل�ه في سنة  ٢٠١٦و�التالي فإن درجة المخاطرة في السنة 
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 التمو�ل�ة، اثر اعتماد تكلفة راسمال في احتساب نقطة التعادل على  الرافعة التشغیل�ة
 الار�اح في الشركات الصناع�ة في اقل�م كوردستانتخط�ط  في 

  

۱۲ 

و السـنة ٢٠١٥أكبـر مـن درجـة الرفـع التشـغیلي لسـنة  ٢٠١٦من جهة اخـرى، أن درجـة الرفـع التشـغیلي سـنة 
تغیــر صــافي  و�ترتــب علــى ذلــك أن تغیــر المب�عــات للســنوات الدراســة �النســب كــل ســنة ســیؤدي إلــى ٢٠١٤

بنســ�ة أكبــر مــن تغیــر صــافي الــر�ح قبــل الفوائــد والضــرائب لســنة  ٢٠١٦الــر�ح قبــل الفوائــد والضــرائب لســنة 
لان درجــة الرافعــة  ٢٠١٥تكــون اكبــر مــن ســنة  ٢٠١٤ولكــن �انســ�ة الــى تغیــر صــافي الــر�ح لســنة  ٢٠١٥

مب�عــــات أو فــــي حالــــة ســــواء كــــان ذلــــك فــــي حالــــة ز�ــــادة ال ٢٠١٥اكبــــر مــــن ســــنة  ٢٠١٤التشــــغیل�ة لســــنة 
المخـاطرة  نقصانها.اما ف�ما یتعلق �الدرجة الرافعة التشغیل�ة ستؤدي ز�ادة درجـة الرفـع المـالي الـي ز�ـادة درجـة

) ١,١٤) ان درجــو الرافعــة التمو�ل�ــة للشــركة هــو (٤المال�ـة التــي تتعــرض لهــا الشــركة وكمــا تبــین جـدول رقــم (
 ذلــك ان الشــركة عنــدما تعتمــد علــي الاقتــراض �شــكل كبیــر فانهــا�النســ�ة الــى كــل الســنوات الدراســة . و�عنــي 

 تتعرض لمخاطر مال�ة مقارنة �الشركات التي تعتمد علي التمو�ل �الملك�ة.

التعـادل  و�مكن القول �ان ارتفـاع درجـة الرفـع التشـغیلي نتیجـة ارتفـاع نسـ�ة التكـالیف الثابتـة إلـى ارتفـاع نقطـة
كم�ــة أكبــر مــن الاســمنت لكــي تصــل إلــى نقطــة التعــادل ممــا یــؤدي �حیــث تصــ�ح الشــركة �حاجــة إلــى ب�ــع 

�ة �التالي إلى ز�ـادة المخـاطرة. ومـن جهـة أخـرى یـؤدي ارتفـاع درجـة الرفـع التشـغیلي إلـى ازد�ـاد درجـة حساسـ
 التغیر في صافي ر�ح التشغیل تجاه التغیر في المب�عات.

 اثیرها على الرافعة التشغیل�ة  التمو�ل�ة:ثان�ا:احتساب نقطة التعادل مع اضافة تكلفة راس المال وت

 )احتساب نقطة التعادل معدلة في القوائم المال�ة٥جدول (

 السنوات السعر التكالیف المتغیرة التكالیف الثابتة تكلفة راس المال الثابتة تكلفة راس المال التشغیلي نقطة التعادل
3,211,303 2,144,705,120 8,544,705,120 106,332,450,000 146,840,070,720 71,875 2014 
3,788,472 2,076,913,200 14,356,686,000 126,842,625,000 175,163,625,000 73,750 2015 
4,016,287 3,183,161,720 15,723,048,120 138,356,531,000 191,063,781,250 78,125 2016 
 المعدل  74,583 171,022,492,323 123,843,868,666 12,874,813,080 2,468,260,013 3,672,021

 ان استخدام نموذج تحلیل العلاقة المقترحة سوف یؤدي الى معرفة تأثیر خطط الإدارة �شأن تكلفة كل من
راس المال الثابت و راس المال العامل وتأثیرها على قرارات الإدارة الإستراتیج�ة، حیث أن النموذج 

تولدة فقط على صافي الأر�اح المالأساسي لتحلیل التعادل �فتقر أي ق�اس لتأثیر القرار على الار�اح و�ركز 
عن القرارات من خلال دارسة سلوك التكالیف وایرادات المب�عات دون التعرض إلى العوامل الأخرى التي 

ال�ة ) في احتساب نقطة التعادل معدلة في القوائم الم٥تبین نتائج جدول رقم (لها تأثیر على خطط الإدارة 
في  ال للسنوات الثلاثة �اعتماد على اراء مجموعة من خبراء البنوكالتي تم احتساب كلا من تكلفة راس الم

 على الراسمال.  %١٢حوالى  كاقل�م كوردستان حول نس�ة الفائد المعتمدة في البنو 
 المعدلة احتساب درجة الرافعة التشغیل�ة والتمو�ل�ة في ظل نقطة التعادل 6جدول 

 السنوات الرافع المال�ة افعة التشغیل�ةالر  درجة الر�ح التشغیلي المعدل عائد المساهمة

151,009,929,280 ٣٣٬٩٨٨٬٠٦٩٬٠٤٠ 4.44 1.19 2014 



 
 

 ٢٠١٨عدد خاص �المؤتمر العلمي الدولي الاول لعام 

 التمو�ل�ة، اثر اعتماد تكلفة راسمال في احتساب نقطة التعادل على  الرافعة التشغیل�ة
 الار�اح في الشركات الصناع�ة في اقل�م كوردستانتخط�ط  في 

  

۱۳ 

184,367,625,000 ٤١٬٠٩١٬٤٠٠٬٨٠٠ 4.49 1.20 
2015 

191,983,093,750 ٣٤٬٧٢٠٬٣٥٢٬٩١٠ 5.53 1.23 
2016 

 المعدل 1.21 4.82 ٥١٬٩٤٣٬٠١٤٬٠١٠ 175,786,882,677

 عمل�ة التعدیل او الاضافة في النموذج التقلیدي لتحلیل نقطة التعادل علىمعرفة فرض�ة مدى تاثیر ولا
 رات من اجلنتائج الرافعة التشغیل�ة والتمو�ل�ة التي من خلالها تمد الادارة �المعلومات تساعد في اتخاذ القرا

�ف�ة توفیر تحقیق ار�اح في الشركة الاسمنت الماس. حیث تواجه الادارات في الشركات الصناع�ة مشكلة ك
معلومات محاسب�ة دق�قة تساعدها في تقدیر مستو�ات النشاط المحتملة والتكالیف المقترنة �كل مستوى 
ومدى تأثیر ذلك على تقدیر ار�اح المستقبل ولاس�ما ان اغلب الطرق المت�عة حال�اً في مجال تخص�ص 

ات ص�ص مما یؤدي الى عدم اتخاذ قرار التكالیف الصناع�ة غیر الم�اشرة توز�عها لا �حقق العدالة في التخ
 .ادار�ة صح�حة ف�ما یتعلق بتخط�ط الكلف، ومستو�ات الانتاج، والار�اح، ورسم الس�اسة السعر�ة

) لب�ان التعدیل التي تحصل على عناصر معادلة نقطة التعادل �عد اضافة تكلفة ٧تم اعداد جدول رقم (
 الرافعة التشغیل�ة و الغیر التي تحصل على كلا من درجةالراس مال الى المعادلة نقطة التعادل وكذلك 

 لاحتساب نقطة )٢الرافع المال�ة قبل و�عد اضافة تكلفة راس المال من خلال الاعتماد على جداول رقم (
فع الرافعة التشغیل�ة و الرا ) لاحتساب درجة٤جداول رقم ( التعادل بدون اضافة تكلفة رتكلفة راس مال و

) ٦و جداول رقم (  لاحتساب نقطة التعادل �عد اضافة تكلفة رتكلفة راس مال )٥ل رقم (المال�ة و جداو 
 .الرافعة التشغیل�ة و الرافع المال�ة �عد اضافة تكلفة راس مال الى معادلة نقطة تعادل لاحتساب درجة

 و�دونها) مقارنة التغیرات عند اضافة تكلفة راس المال الى معادلة نقطة تعادل ٧جدول رقم (

نس�ة 
 هامش

نس�ة 
هامش 

 م
 نقطة التعادل

 نقطة
 التعادل معدل

 الرافعة درجة
 التشغیل�ة

 الرافعة درجة
 التشغیل�ة معدل

 الرافع
 المال�ة

 الرافع
 المال�ة معدل

 السنوات

0.42 0.29 2,917,965 3,211,303 3.38 4.44 1.١٤ 1.19 2014 

0.45 0.29 3,353,939 3,788,472 3.21 4.49 1.١٤ 1.20 2015 

0.39 0.22 3,533,447 4,016,287 3.58 5.53 1.١٤ 1.23 2016 

 المعدل 1.21 ١٤.1 4.82 3.38 3,672,021 3,268,450 0.27 0.42

) ان �عد اضافة تكلفة راسمال الى معادلة نقطة التعادل  وذلك ٧أظهر نتائج المتوفرة في جدول رقم (
) طن 293,338تعادل المعدلة للسنوات الدراسة �الفارق (بهدف  الحصول على المعلومات حول نقطة 

) طن �از�ادة لسنة 482,840�الفارق ( ٢٠١٥طن �از�ادة لسنة  )434,533�الفارق ( ٢٠١٤�از�ادة لسنة 
٢٠١٦ . 

واما �النس�ة الى الرافعة التشغیل�ة والتمو�ل�ة فمن البدیهي ان تزداد كلا من درجة الرافعة التشغیل�ة والرافعة 
أن درجة المخاطرة تزداد كلما ازدادت التكالیف الثابتة من خلال تكلفة راس مال �معنى  لتمو�ل�ة و�ماا



 
 

 ٢٠١٨عدد خاص �المؤتمر العلمي الدولي الاول لعام 

 التمو�ل�ة، اثر اعتماد تكلفة راسمال في احتساب نقطة التعادل على  الرافعة التشغیل�ة
 الار�اح في الشركات الصناع�ة في اقل�م كوردستانتخط�ط  في 

  

۱٤ 

وكذلك نس�ة هامش .%١ازد�اد درجة حساس�ة الأر�اح للتغیر بدرجة كبیرة عند تغیر حجم الأر�اح �مقدار 
لتعرف على اثر اضافة دراسة كان الهدف الوان نتائج في كلا الحالتین  ٧كما هو مبین في الجدول الامان 

�عد اضافة تكلفة راس  التمو�ل�ةتكلفة رأس المال على المعادلة نقطة التعادل وكذلك على الرافعة التشغیل�ة و 
مال الى معادلة نقطة التعادل لاتخاذ القرارات التوسع في الانتاج والمب�عات من اجل تحقیق ار�اح في 

تدل على كفاءة الإدارة ونجاحها أو فشلها في استثمارها الشركات الصناع�ة للوصول إلى مؤشرات 
وتوظ�فها للأموال �الطر�قة الصح�حة. وذلك من اجل الحصول على المعلومات تساعد الادارة على تقی�م 

 الاثار الكل�ة للقرارات الاستراتیج�ة الذي تساهم في تعظ�م الا�اح الشركات.  
ة الذي رارات السل�مة وتقی�م الاثار الكل�ة للقرارات الاستراتیج�من ممكن ان تساعد الادارة على اتخاذ الق

دي وذلك لب�ان مدى تاثیر عمل�ة تعدیل او الاضافة  في النموذج التقلی تساهم في تعظ�م الا�اح الشركات.
 ت اجللتحلیل التعادل على نتائج الرافعة التشغیل�ة التي تمد الادارة �المعلومات تساعد في اتخاذ القرارا

 تحقیق ار�اح في الشركات الصناع�ة.
 الاستنتاجات 

 ارتفاع درجة الرفع التشغیلي نتیجة ارتفاع نس�ة التكالیف الثابتة من خلال اضافةنتائج �ان  أظهر -١
تكلفة راس المال إلى ارتفاع نقطة التعادل �حیث تص�ح الشركة �حاجة إلى ب�ع كم�ة أكبر من الاسمنت 

 .  التعادل مما یؤدي �التالي إلى ز�ادة المخاطرةلكي تصل إلى نقطة 
دارة في نتائج �ان تحلیل التعادل والرافعة التشغیل�ة والتمو�ل�ة من الادوات المهمة التي تساعد الا أظهر -٢

 اتخاذ القرارات الاستثمار�ة وفي تقو�م الاداء للشركات.
التعادل سوف تؤدي الى ارتفاع نقطة  نتائج ان اضافة تكلفة راس المال الى معادلة نقطة أظهر -٣

 .٧التعادل في الشركة وارتفاع الرافعة التشغیل�ة والتمو�ل�ة للشركة كما هو مبین في جدول 
نتائج ان اضافة تكلفة راسمال الى معادلة نقطة التعادل  ادى الى تغیر في ق�م نقطة تعادل  أظهر -٤

طن �از�ادة  )434,533�الفارق ( ٢٠١٤�از�ادة لسنة ) طن 293,338المعدلة للسنوات الدراسة �الفارق (
 . ٢٠١٦) طن �از�ادة لسنة 482,840�الفارق ( ٢٠١٥لسنة 

ـــرة الدراســـة  -٥ ـــدة خـــلال فت أظهـــر أســـلوب نقطـــة التعـــادل ، إن الموقـــف المـــالي للمعمـــل، حقـــق أر�احـــاً متزای
دلـة ) في كلتا الحالتین اي احتساب نقطة التعـادل التقلید�ـة واضـافة تكلفـة الـراس المـال الىمعا٢٠١٦-٢٠١٤(

نــاتج  بي فــي كلتــا الحــالتین ، وهــذانقطــة التعــادل وهــذا �عنــي ان المعمــل تجــاوز نقطــة التعــادل �الإتجــاه الإیجــا
ت مـن ز�ــادة المب�عــات والأر�ـاح مــن ســلعة الاسـمنت التــي تتمیــز بإرتفـاع جودتهــا مقارنــة �معظـم ســلعة الاســمن

 الأجنب�ة، و�انخفاض مرونة الطلب علیها، �سبب اتساع حركة الإعمار والبناء في البلد. 

 التوص�ات
من خلال اضافة تكلفة راس المال �شكل �ساهم في اتخاذ نوصي بتطو�ر النموذج التعادل التقلیدي -١

قرارات سل�مة �النس�ة للمنتج التى لا �غطي سعرها في السوق تكال�فها و�التالي اما التوقف عن انتاج هذه 
السلع او ال�حث عن اسواق جدیدة سواء كانت محل�ة او خارج�ة، كما ان استخدام النماذج المتطورة للتعادل 
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 التمو�ل�ة، اثر اعتماد تكلفة راسمال في احتساب نقطة التعادل على  الرافعة التشغیل�ة
 الار�اح في الشركات الصناع�ة في اقل�م كوردستانتخط�ط  في 

  

۱٥ 

حدید انسب سعر للمنتج  فى ضوء ظروف السوق وضروف المشروع مع العمل على وضع �ساعد على ت
 س�اسة سعر�ه مرنة تتلاءم مع  مختلف ظروف المنشاة والسوق.

العمل على مبداء تحقیق التعادل لا یتم عن طر�ق تغط�ة تكـالیف الانتـاج فقـط بـل یجـب ان �غطـى تكلفـة -٢
 لغـــرض تغط�ـــة تكلفـــة الفرصـــة البدیلـــة او الضـــائعة �ـــالا ضـــافة الـــىراس المـــال المتمثـــل  �ـــالاموال الســـتثمرة 

  تعو�ض خسائر انخفاض الق�مة اللاموال المستثمرة نتیجة التضخم  .
ت توصــي �اســتمرار المعمــل الاســمنت علــى اعتمــاد الب�انــات والمعلومــات الدق�قــة وإجــراء النســب والاخت�ــارا-٣

لعمــل عمـل وحــدة دراســات والتطـو�ر داخــل المعمــل تتمتـع الحر�ــة اوالمقارنـة بینهــا �صــورة دور�ـة، وتقــوم بهــذا ال
والحركـــة  ولهـــا الحـــق فـــي جمـــع المعلومـــات وتـــدق�قها والق�ـــام �الاخت�ـــارات التفصـــیل�ة للتعـــرف علـــى طب�عـــة 

 نشاطات المعمل. 
الاســتعانة بـــذوي الخبـــرة والاختصـــاص مــن خـــارج المعمـــل والشـــركة ســواء أكـــانوا مـــن مراكـــز الدراســـات أو -٤
لـى عمعات والتعاقد معهم على اجراء الحوث تطب�ق�ـة فـي المعمـل، وان مقـدار الم�ـالغ المتفـق علیهـا تعتمـد جا

ي مقدار الإضافة الفعل�ة التـي �قـدمها هـؤلاء المختصـون إلـى المعمـل، و�فضـل أن ت�حـث العقـود والدراسـات فـ
م ثـوتقلیـل تكـالیف انتاجهـا ومـن  مجال تحسین القدرة التنافس�ة للمعمـل مـن خـلال ز�ـادة جـودة سـلعة الاسـمنت

تخفــــ�ض أســــعار ب�عهــــا  فــــي السوق،ـــــ خاصــــة وان الســــوق الاقلــــ�م والســــوق العــــراق أصــــ�حت مفتوحــــة أمــــام 
 الاسمنت الأجنبي. 

عناصـر لاعادة تأهیل الموارد ال�شر�ة والماد�ة الموجودة فـي المعمـل �الشـكل الـذي �عظـم الانتاج�ـة الجزئ�ـة -٥
فف�مـــا یتعلـــق �العمـــل اعتمـــاد أســـس علم�ـــة دق�قـــة فـــي التعیـــین وإشـــغال المناصـــب  إنتـــاج العمـــل وراس المـــال،

تمرار الإدار�ـة والفن�ــة �عیــداً عـن المحســو��ة والمجــاملات علــى حسـاب العمــل والإنتــاج والمـال العــام، مــع الاســ
فظـة المحا �ق�ام دورات تدر�ب�ة متخصصة مـع أهم�ـة اقنـاع العـاملین �أهم�ـة تحسـین مهـاراتهم وقـدراتهم وأهم�ـة

علــى وقــت العمــل واســتغلاله فــي ز�ــادة الانتاج�ــة. أمــا مــا یخــص عنصــر تكلفــة رأس المــال فیجــب أن تجــرى 
ســلعٍ �دراســات علــى المكــائن والمعــدات الانتاج�ــة وتقــد�م الخ�ــارات فیهــا بــین صــ�انتها أو تحــدیثها أو تبــدیلها 

قلیـل ى مع�ـار العائـد والكلفـة، مـع محاولـة ترأسـمال�ة أخـرى أكبـر وأحـدث، وهـذه الدراسـات والخ�ـارات مبن�ـة علـ
 دوران العمل والعطلات والتوقفات في المكائن والمعدات. 

ضرورة الاهتمام أكثر �سلعة الاسـمنت الوطن�ـة لتغط�ـة السـوق المحل�ـة وتصـدیر الفـائض منهـا مـن خـلال -٦
لمنافســة فــي الاســمنت اقامــة معامــل حدیثــة وتوســ�ع القــائم منهــا بإســلوب تقنــي متطــور خــاص وإن مقومــات ا

ف�ـة الوطني موجودة، كالخبرة الطو�لة في مجال صناعة الاسـمنت، وتـوفر المـواد الأول�ـة الأساسـ�ة �كم�ـات كا
 .ونوع�ة عال�ة و�أسعار مناس�ة منها مقالع الصخور والأحجار والأیدي العاملة والم�اه

 المصادر:

،ص  ١٩٩٨الحدیثة، دار صفاء ،عمان الأردن ، حمزة الشیخي ، إبراه�م الجزراوي ،الإدارة المال�ة  -١
٣٨٠ 
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 التمو�ل�ة، اثر اعتماد تكلفة راسمال في احتساب نقطة التعادل على  الرافعة التشغیل�ة
 الار�اح في الشركات الصناع�ة في اقل�م كوردستانتخط�ط  في 

  

۱٦ 

جمال �ع�ط�ش،التمو�ل والمخطر المال�ة للاستثمارات في المؤسسة،مذكرة ماجستیر علوم تجار�ة -٢
 .٤٥،ص ٢٠٠٩،جامعة �اتنة، 

دادن عبد الغاني واخرون،دور تكلفة رأس المال في اتخاذ قرار تمو�ل المشروعات الصغیرة  -٣
غیرة ع المالي كإستراتیج�ة للنمو الداخلي،الندوة التدر�ب�ة حول تمو�ل المشروعات الصوالمتوسطة والرف

والمتوسطة وتطو�رها في الاقتصاد�ات المغار��ة،المعهد الاسلامي لل�حوث والتدر�ب، جامعة سطیف، 
 .٢،ص  ٢٠٠٣

 –امد حجاج ري اتش جار�سون وار�ك نور�ن المحاس�ة الإدار�ة ترجمة محمد عصام الدین واحمد ح-٤
 ٢٠٠٠الر�اض ˺ دار المر�خ

 ٢٠٠١، دار البركة، عمان: ١رشاد العطار "الإدارة المال�ة والتحلیل المالي" ط  -٥ 

 :�د)االتجاهات المعاصرة لتحلیل العالقة بین التكلفة والحجم والر�ح. ار ٢٠١٢عبد الرازق الساكني. ( -٦

  .جامعة ار�د االاهل�ة
الاردن ) الادارة المال�ة المتقدمة ،دار ال�اوزي العلم�ة للنشر ،٢٠٠٩د فؤاد (عدنان تا�ة النع�مي وارش-٧

 ،عمان.
(، علي حنفي، مدخل إلى اإلدارة المال�ة الحدیثة )التحلیل المالي و اقتصاد�ات االستثمار و التمو�ل-٨

  .٨٠،ص ٢٠٠٨بدون ط�عة، دار الكتاب الحدیث، مصر، 
 التشغیل�ة و المال�ة في تعظ�م أر�اح المشار�ع الصناع�ة دراسة عادل صلح الراوي ،"أهم�ة الرافعة-٩

لاقتصاد تطب�ق�ة، مجلة جامعة الأن�ار للعلوم الاقتصاد�ة و الإدار�ة" ، جامعة الأن�ار كل�ة الإدارة و ا
   2012. ٩العدد ٤،المجلد 

علم�ة ) ،تقی�م القرارات الاستثمار�ة ، مط�عة دار ال�اوزي ال٢٠٠٨كداوي ، طلال( -١٠
 للنشر،الاردن،عمان.

 تمع العر�ي للنشر و، مكت�ة ا١مفلح محمد عقل، مقدمة في الإدارة المال�ة و التحلیل المالي، ط -١٢
 .٣٩٣، ص  ٢٠١٠التوز�ع، 

محمد طلال ناصر الدین،"أثر كل من الرافعتین التشغیل�ة و المال�ة على ر�ح�ة السهم العادي -١٣
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