
 عنوان المحاضرة : الرافعة الكلية 

 المحاضر : الدكتور سمير اليارا 

 

( اثر هٌكل التكالٌف وهٌكل التموٌل  DTL  ( )Total Leverage Degreeٌبٌن الرفع الكلً ) 

على ربحٌة السهم الواحد للشركة ، اي ان الاثار المترتبة على الرفع الكلً ماهً الا محصلة او 

مزٌج مركب من الاثار الناجمة عن الرفع التشغٌلً والرفع المالً ، ففً حٌن ان الرفع التشغٌلً 

الً ٌقٌس المخاطر المالٌة التً تتعرض لها ٌقٌس مخاطر الاعمال او مخاطر النشاط والرفع الم

الشركة فان الرفع الكلً ٌقٌس المخاطر الكلٌة التً تتعرض لها الشركة . وٌمكن تعرٌفها بانها " 

درجة حساسٌة ربحٌة السهم الواحد بالتغٌٌر الحاصل فً المبٌعات " . وتقاس الرفع الكلً من 

 خلال المعادلة الاتٌة : 

DTL = DOL * DFL . 

 ٌمكن حساب الرافعة الكلٌة عن طرٌق المعادلة الاتٌة اٌضا ً و

 الرافعة الكلٌة = نسبة التغٌر فً ربحٌة السهم الواحد / نسبة التغٌر فً المبٌعات . 

 . ولتوضٌح ذلك دعنا ناخذ مثال شامل ٌوضح الرافعات الثلاثة 

$ للوحدة  5سعر وحدة وب 20000مثال : بلغت مبٌعات شركة تصنٌع قابلوات الكومبٌوتر 

( والتكالٌف الثابتة )   $ 2، وبلغت التكالٌف المتغٌرة للوحدة الواحدة )   2014الواحدة عام 

( سهم ممتاز  12000( كما تمتلك الشركة )   $20000$( ، وبلغت قٌمة الفوائد )  10000

( سهم عادي علما ان  5000$ ( لكل سهم فضلا عن ان الشركة تمتلك ) 1وبتوزٌعات قدرها ) 

 ( .  % 40نسبة الضرٌبة المفروضة على الشركة تبلغ ) 

المطلوب حساب كل من الرافعة التشغٌلٌة والمالٌة والكلٌة اذ علمت ان مبٌعات الشركة قد 

  .   2015( عام  % 50ارتفعت بنسبة ) 

 : الحل 

عات الشركة قد ازدادت الى دخل للشركة وللسنتٌن علما ان مبٌقائمة الفي البداية يجب انشاء 

 .  2015وحدة عام   30000

 

 قائمة الدخل للشركة 

 الملاحظات  2015 2014 البٌان 

 عدد الوحدات * سعر البٌع  000 150 000 100 اٌراد المبٌعات 

30000 * 5 = 150 000 

 الكلفة المتغٌرة للوحدة * عدد الوحدات  000 60 000 40 التكالٌف المتغٌرة 

30 000 * 2 = 60 000 

التكالٌف الثابتة تبقى ثابتة مهما تغٌر حجم  000 10 000 10 التكالٌف الثابتة 

 الانتاج 

 اجمالً التكالٌف = المتغٌرة + الثابتة  000 70 000 50 اجمالً التكالٌف 

الارباح قبل الفوائد 

 والضرائب 

 اجمالً التكالٌف  –اٌراد المبٌعات  000 80 000 50



 من السؤال  000 20 000 20 الفوائد 

الارباح قبل 

 الضرائب 

 الفوائد  –الارباح قبل الفوائد والضرائب  000 60 000 30

 24000=%40 * 000 60 24000 12000 %40الضرٌبة 

  36000 18000 صافً الربح 

 12000 = 1 * 12000 12000 12000 الاسهم الممتازة 

 عدد الاسهم الممتازة * التوزٌعات 

الارباح الخاضعة 

 للتوزٌع 

 الاسهم الممتازة  –صافً الربح  24000 6000

ربحٌة السهم 

 الواحد 

ربحٌة السهم الواحد = صافً الربح / عدد  4.80  1.20

 الاسهم العادٌة 

24000/5000=4.80 

 

 

 الرافعة التشغيلية .  -

 % . 01=  011111/  011111 – 001111نسبة التغٌر فً المبٌعات  = 

 %01=  01111/  01111 – 01111نسبة التغٌر فً الارباح قبل الفوائد والضرائب = 

DOL = 60 % / 50 % = 1.2  

( فان الارباح قبل الفوائد والضرائب   %100اي ان اذ تغٌرت قٌمة المبٌعات بنسبة ) 

 50 ( وهذا ما لاحظناه من خلال النتائج اذ تغٌرت المبٌعات بنسبة ) % 120ستتغٌر بنسبة )

 ( .  %60( تغٌرت معها الارباح قبل الفوائد والضرائب بنسبة )  %

 

 الرافعة المالية .  -

 % .  011=  1..0/  1..0 – 0.01نسبة التغٌر فً ربحٌة السهم الواحد = 

DFL = 300 % / 60 % = 5  

( فان ربحٌة السهم  %100اي اذا تغٌرت قٌمة الارباح قبل الفوائد والضرائب بنسبة ) 

 ( .  %500الواحد سوف تتغٌر بنسبة ) 

 

 الرافعة الكلية .  -

DTL = 1.2 * 5 = 6  

OR 

DTL = 300 % / 50 % = 6 . 

  

 


