
القسم الأول: يحتوي على سؤال واحد إجباري
السؤال الأول) إجباري(:

     ش��ركة دريم للخ��دمات)الش��ركة( هي ش��ركة مدرج��ة في س��وق
الأوراق المالية والتي تقدم استشارات اداري�ة� بالاض�افة الى الخ�دمات
الاخرى مثل النظافة،� التأمين،� الم�أكولات والبن�اء بالاناب�ة عن زبائنه�ا.�
يق�وم زبائنه�ا بإس�ناد بعض ه�ذه الخ�دمات وفي بعض الاحي�ان كاف�ة ه�ذه

الخدمات لشركة دريم عبر ابرام� عقود خدمة محددة لذلك.
رسالة الشركة هي"إعطاء المساهمين أرباح� بمع�دل نم�ؤ مس�تقر ع�بر

تطوير المواهب لتقديم خدمات بجودة عالمية وبكفاءة عالية".
    طلب مجلس الادارة من الم��دير التنفي��ذي القي��ام بمراجع��ة فعالي��ة
أنظمة الشركة من ناحي��ة ادارة وقي��اس الاداء. وق��د أوك��ل ل��ك الم��دير
التنفيذي في البدء للقيام به�ذه العملي�ة آخ�ذاً في الاعتب�ار م�ا تحتوي�ه
ادارة الش��ركة من الأداء الاس��تراتيجي.� وق��د ق��ام الم��دير التنفي��ذي�

(.1بتزويدك  باحدث مثال على ذلك في الملحق رقم)
كما طلب الم��دير التنفي��ذي ايض��ا تقري��ر لمجلس الادارة وال��ذي يغطي
ثلاث��ة ج��وانب من تقري��ر الأداء الاس��تراتيجي� للش��ركة. أولاً: يجب ان
يتن�اول التقري�ر� الى اي م�دى تقيس مؤش�رات القي�اس م�ا ته�دف ل�ه
رسالة الشركة من خلال توضيح كيف يمكن لأي من مؤش��رات القي��اس
الم��ذكورة او مجم��وع ه��ذه المؤش��رات تس��اهم في تحقي��ق رس��الة
الشركة. ثانياً:� عند أخذ كل واحد من هذه المؤشرات تل��و الأخ��رى فه��و
يريد أن يعرف الافتراضات� المتعلقة بكيفي�ة احتس�اب ه�ذه المؤش�رات
الم��ذكورة. ك��انت هنال��ك بعض الأق��وال في الص��حف تش��ير الى ان
الشركة  تقوم بإظه�ار� نت�ائج متح�يزة من أج�ل تض�ليل أس�واق الم�ال.
وهذا الإجراء حتماً سيؤدي الى تعزيز قيمة سعر السهم ومن ثم تعزي��ز
قيم�ة م�ا يملك�ه م�دراء الإدارة العلي�ا من أس�هم. ثالث�اً:� يجب أن يق�دم
التقري��ر تقييم��اً للج��وانب الش��كلية الاخ��رى من حيث الع��رض لتقري��ر

مجلس الادارة مقارنة مع الممارسات السليمة في الواقع� العملي.
     ظلت فكرة تمليك الأسهم للموظفين ذات اهمية كبيرة عند تصميم
انظمة المكافآت� داخل الشركة. والهدف منها ه�و ت�دعيم ثقاف�ة ري�ادة
الأعمال وفكرة جاذبة ومتف�ردة في الس�وق للم��وظفين الج�دد. نظ�ام
المكافآت الحالي� هو منح أسهم بناءً على تقييم الفرد بواس�طة م�ديره
المباش�ر وف�ق مؤش�رات عام�ة كالقي�ادة والري�ادة.  وك�انت نت�ائج� ه�ذا

% فق��ط من الم��وظفين في الحص��ول5النظ��ام هي تمكن م��ا نس��بته 
على الحد الأقصى للحافز المرصود في الس��نوات الس��ابقة وأن نص��ف
الم���وظفين لم يحص���لوا على أي ح���افز بص���ورة نهائي���ة. أدت ه���ذ
الممارس��ات الى تجاه��ل معظم الم��وظفين لنظ��ام المكاف��آت وال��ذين

وصفوه بأنه معمول للمدراء فقط.
    ك��رد فع��ل لم��ا س��بق عكفت الادارة على مناقش��ة الط��رق المثلى

لتحليل وتحسين نظام المكافآت لدى الشركة.
Fitzgerald     إقترح أحد المدراء غير التنفيذيين� تب�ني نم�وذج"   and

Moon’s  building  blockوطلب من الم��دير التنفي��ذي تب��ني ه��ذا ."
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المقترح كمشروع منفصل عن الجوانب ال��تي ذك��رت س��ابقاً بخص��وص
مؤشرات قياس الأداء.

    سيقوم المدير التنفيذي بإختيار� بعض المؤش��رات الملائم��ة من ال���"�
dimensionsولكن حالياً يريد منك القيام� بالشرح والتوض��يح للادارة ،"

resultsعن م��ا ه��و المقص��ود ب����"   and  determinantsفي ه��ذا "
standards" بال���"� dimensionsالسياق، وكيف يمكن ربط ال���"   and

targetsأخيراً:� يعتقد المدير التنفيذي� أن هنال��ك ن��وعين� من أنظم��ة ."
المكافآت والتي ستكون مناس��بة للش��ركة، وبالت��الي يري��د تق��ييم ه��ذه
الأنظمة من جانب نق��اط الق��وة والض��عف. تفاص��يل ه��ذه الأنظم��ة تم

(.2تزويدك بها في الملحق رقم)

المطلوب:
كتابة تقرير� لمجلس الإدارة من أجل:

تقييم العلاقة التي تربط بين مؤشرات القي��اس الحالي��ة� للش��ركة.1
( وما جاء في رسالتها.1حسب الملحق رقم)

 درجات(8)
تقييم الإفتراضات والتعريفات المستخدمة في إحتساب مؤشرات.2

(.1القياس الحالية في الملحق رقم)
 درجة(12)

تقييم الجوانب الأخرى في تقري��ر� الش��ركة والم��بين في الملح��ق.3
(.1رقم)

 درجات(8)
buildingشرح كيف لنموذج" .4  blockان يكون ناجحاً كم��ا طلب��ه "

المدير التنفيذي.
 درجات(6)

(.2قم بتقييم نظامي المكافآت الواردين� بالملحق رقم).5
 درجة(12)

هنالك درجات لطريقة العرض وهيكلة النقاش.
 درجات(4)

50   إجمالي ال((درجات )
درجة(
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  (  1  الملحق رقم)
  2016   ديسمبر   31  الأداء الاستراتيجي لمجلس الادارة للسنة حتى 
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تعريفات مؤشرات قياس الأداء والملاحظات:

خ��دمات النظاف��ة، الت��أمين،� الأك��ل والبن��اء هي بعق��ودات خدم��ة.1
فردية.

لا توجد تعليقات  عندما يتح��دث الم��دير التنفي��ذي لمجلس الادارة.2
في كل اجتماع.�

الإيرادات المض��مونة هي متك��ررة بعق��ودات طويل��ة الأج��ل. وهي.3
تمثل نسبة من الايرادات المخطط��ة وال��تي هي مس��بقا موج��ودة
في العقد. واحيانا لا يتم إكمال الموازنة� حتى ع��ام كام��ل لتعقي��د

 اظه��رت الموازن��ة� الرئيس��ية� اي��رادات2016العملي��ة. في الع��ام 
 مليون دولار  وعند التوقي��ع� النه��ائي� على الموازن��ة1,565بمبلغ 

 ملي���ون دولار .1,460في بداي���ة الرب���ع� الأول أظه���رت مبل���غ 
 ملي��ون دولار.أظه��رت1,285الإيرادات المض��مونة للف��ترة ك��انت 

 مليون دولار بنهاية السنة.1,542الحسابات ايرادات بمبلغ 
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معدل الاحتفاظ بالموظفين الم��ديريين ه��و نس��بة الم��دراء ال��ذين.4
مازالوا� باقيين في وظائفهم بالش��ركة خلال ع��ام كام��ل. يش��مل
الرقم فقط الموظفين الذين يعملون بعقد ب��دوام كام��ل)ح��والي

% من اجمالي المدراء(.65
أوام��ر الش��راء هي اجم��الي قيم��ة الاي��رادات المس��تقبلية مح��ل.5

العق��ود. تمتل��ك الش��ركة عق��ودات تمت��د ح��تى عش��ر س��نوات في
المستقبل.

هامش الربح� التش��غيلي: ه��ذا لا يش��مل البن��ود غ��ير العادي��ة مث��ل.6
 ملي��ون دولار55اعادة هيكلة خط المأكولات والذي� بلغت تكلفت��ه 

 مليون دولار.245، بينما كانت ايراداته 2016في 
النمؤ في الاي��رادات: يتم احتس��ابه باس��تخدام اجم��الي الاي��رادات.7

الوارد في تقرير الحسابات.� وهو يشمل صافي الاستحواذ وال��ذي
.2016 مليون دولار في 48هو ضمن الايرادات بمبلغ 

العائد على رأس المال المستخدم: هو عبارة عن اجمالي الأصول.8
ناقصاً الإلتزامات المتداولة من قائمة المركز المالي.

  (  2  الملحق رقم)
     فكر المدير التنفيذي� في نوعين من نظم المكافآت، النظ��ام الأول

قائم على النظام� الحالي والنظام الآخر هو نظام جديد.
النظام الأول )قائم على النظام الحالي(:

     يمنح هذا النظام أسهم في الشركة بناءً على تقييم الفرد بواسطة
مديره المباشر وف��ق مؤش��رات عام��ة )كالقي��ادة والري��ادة(. تم إخط��ار�
المدارء المباشرين� بأن حوافزهم تعتمد بصورة جزئية على مدى ص��حة

تقييمهم لمرؤسيهم.
% من الم����وظفين20والنتيج����ة� المتوقع����ة له����ذا الإج����راء هي أن 

% منهم لا يحص��لون على20سيحص��لون على مكاق��آتهم بالكام��ل وأن 
أي حافز.

النظام الثاني )النظام الجديد(:
    بناءً على هذا النظ��ام� س��يتم تحدي��د الخط��ط المس��تهدفة للموظ��ف
إس��تناداً على المس��ئولية ال��تي تق��ع على ع��اتق� الموظ��ف المع��ني.
سيقوم مدراء الإدارة العليا )بالتعاون مع المدراء المباشرين م��ا أمكن(
بإنزال� المؤش��رات الاس��تراتيجية الى المس��توى التك��تيكي والتش��غيلي

المناسب للموظف المعني.
سيقوم مدراء الإدارة العليا بالتش��اور م��ع الم��دراء المباش��رين� بتحدي��د

% من راتب��ه50خمس خط��ط مس��تهدفة، وسيحص��ل الموظ��ف ح��تي 
 نقاط لكل خطة مستهدفة تم تحقيقها(.10الأساسي كحافز)يتم منح 
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القسم الثاني
 أجب على سؤالين فقط من الثلاثة أسئلة

السؤال الثاني:
     ش��ركة سامس��ونج للالكتروني��ات)الش��ركة( تق��وم بتص��نيع ع��دد من
الأجهزة الالكترونية، وقد تطورت كثيرا في ه��ذا المج��ال خلال العش��ر
سنوات الأخيرة وأصبح الآن أكثر تعقيدا بع��د الش��هرة العالمي��ة.  تق��وم

 منتج من المنتج��ات المختلف��ة ال��تي100الشركة بتصنيع ما يزي��د على 
 دولة. تمتلك الشركة قاعدة بيانات لمورديها وال��تي تف��وق25تباع في 

 مورد. ومع تط��ور العم��ل والتعقي��د ال��ذي ص��احب ه��ذا التط��ور200ال�
وجدت الشركة نفسها في وضع يص��عب عليه��ا التحكم في المعلوم��ات

لأغراض اتخاذ القرار.�
نظام المعلوم��ات الح��الي تم تط��ويره داخلي��اً وه��و ق��ائم على المه��ام
الوظيفية للإدارات)مثل المشتريات، التصنيع،� التسليم والتخزين، البيع
والتسويق(.تستخدم الشركة النظام� المالي كوسيلة لجم��ع المعلوم��ات

لتقييم الأداء العام للشركة.
وبالتالي� كان هنالك عدد من المشاكل المعلوماتية التي تواجه الش��ركة

مثل:
ظه��ور ع��دم الكف��اءة من خلال اص��دار اوام��ر ش��راء البض��ائع�-

بصورة خاطئة.
أحياناً� توجد مشاكل تخص عدم وجود المخزون الك��افي ووج��ود-

بضائع منتهية الصلاحية في المخازن، وب��الرغم من ذل��ك تق��وم
ادارة التسويق بإعداد� تقرير تنبؤي� بالمبيعات.

أيض��اً احيان��اً� لا توج��د عرب��ات� كافي��ة وج��اهزة لتس��ليم البض��ائع�-
المباعة للزبائن في الوقت المحدد.
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يعتق��د مجلس إدارة الش��ركة أن المش��اكل ناتج��ة عن ض��عف تب��ادل
المعلوم��ات داخ��ل الش��ركة. ل��ذلك يفك��ر المجلس في ش��راء نظ��ام

( ليك��ون نظ��ام المعلوم��ات الموح��د ل��دىERPSمعلوم��ات متكام��ل)
الشركة.

أيض��اً تفك��ر الش��ركة في تدش��ين منتج جدي��د ه��و "اله��اتف ال��ذكي "
Smartphoneومن أجل ان يكون هذا المنتج ذات ميزة تنافسية لاب��د ،

من أن يكون لديه شاشة قوية وعالي��ة الوض��وح. بم��ا ان تكلف��ة تط��وير
ه���ذه الشاش���ة تم وض���عها في الإعتب���ار، فق���د تم تش���كيل ش���راكة
استراتيجية� مع مؤسسة مشهورة في هذا المجال لتزويد منتج اله��اتف
ال��ذكي به��ذه الشاش��ة النوعي��ة.� فق��د تم اختي��ار� مؤسس��ة اتش دي

( كشريك استراتيجي في هذا المج�ال  نس�بة لامتلاكه�اHDSإسكريينز)
السمعة الجيدة في مجال التصنيع بجودة عالية وتطوير� المنتجات. وقد

( من��ذ ع��دة س��نوات تن��وي ال��دخول في س��وقHDSك��انت مؤسس��ة )
.Smartphone"الهاتف الذكي "

وق��د نص��ت إتفاقي��ة� الش��راكة� الإس��تراتيجية بين الط��رفين على ثلاث��ة
( بتزويد الشركة وهي:HDSجوانب تلتزم فيها مؤسسة )

جودة التصنيع،� يتم قياسها بمعدل تلف الشاشات المزودة  في.1
حدود المتفق عليه)يجب أن تتناسب هذه الشاشات م��ع أحج��ام

الهواتف المصصمة بواسطة الشركة(.
زمن التسليم، يتم قياسه بعدد م��رات ت��أخير وص��ول الش��حنات.2

لمدة يوم من التاريخ� المحدد للتسليم.
( في توف��ير� التح��ديثات الفني��ة له��ذهHDSق��درة مؤسس��ة ).3

الشاشات حسب التطور� الذي يشهده سوق العمل.
( سيكون مبني على هذه النق��اطSLAمستوى إتفاقية� الخدمة )

الثلاث أعلاه، وسيكون هنال��ك عقوب��ات وغرام��ات مالي��ة وفق��اً
( في الوف��اء به��ذHDSله��ذه الاتفاقي��ة إذا فش��لت مؤسس��ة )

الشروط المنصوص عليها.�

المطلوب:
ناقش عملية دمج نظم معلومات الشركة في نظام المعلوم��ات(1

(، وكي��ف يمكن أن ي��ؤثر نظ��ام المعلوم��اتERPSالمتكام��ل)
( على جوانب إدارة الأداء في الشركة .ERPSالمتكامل)

(10
درجات(

قم بتقييم النقاط الثلاث الخاصة بإتفاقية الش��راكة من وجه��ة(2
( والتزامه��ا بم��ا وردHDSنظر الش��ركة لقي��اس أداء مؤسس��ة )

في الاتفاقية.
 درجات(8)

قم بتقييم الموثوقية النسبية للبيانات المالية وغير المالية من(3
المصادر الداخلية والخارجية� في سياق الإتفاقي��ة المبرم��ة بين

(.HDSالشركة ومؤسسة )
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(  7
درجات(

25    إجمالي الدرجات )
درجة(
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السؤال الثالث:
    شركة أميفارما للأدوية )الشركة( هي الشركة المط��ورة والمص��نعة

 ش��ركة100للأدوي��ة الطبي��ة في دول��ة ديلان��د. وهي واح��دة من بين 
مدرجة في سوق الأوراق المالية في هذه الدولة. تقوم الشركة بشراء
بعض الأدوي��ة من بعض الش��ركات الص��غيرة الأخ��رى ال��تي تعم��ل في
التجارب الدوائية، ومن ثم تقوم بالحصول على الموافق��ة من الجه��ات
التنظيمية المختصة في ه�ذا المج�ال ع�بر ثلاث مراح�ل تمهي�داً لط�رح

هذه الأدوية في السوق. 
المراحل الثلاث هي:

للتأكيد على س��لامة منتج ال��دواء)ه��ل سيض��ر بالإنس��ان؟( ع��بر�.1
إختبارات� بسيطة.

إختب��ار فعالي��ة ال��دواء)ه��ل يس��اعد على الش��فاء؟( أيض��اً ع��بر.2
إختبارات� بسيطة.

أخيراً، يتم عمل إختبار� كامل حول مدى سلامة وفعالية الدواء..3
يتم تس��ويق منتج ال��دواء ع��بر م��وظفي المبيع��ات بالش��ركة لم��زودي
الخ��دمات الص��حية والمرض��ى. يتم ال��دفع بالش��ركة� لم��زودي الخ��دمات
الص��حية ام��ا عن طري��ق ش��ركات الت��أمين الص��حي او ع��بر الحكوم��ة

الاتحادية بناء على الحالة المالية للمرضى.
الجه��ة التنظيمي��ة للأدوي��ة في دول��ة ديلان��د تق��وم بمراقب��ة عملي��ة
الاختبارات الدوائية�  ومن ثم تصدر القرار� بإمكانية� بيع هذا الدواء داخل

الدولة أم لا.
الهدف الرئيسي للجهة التنظيمية للأدوية هو حماي��ة وترقي��ة وتحس��ين

الوضع الصحي العام بالدولة عبر التأكد من:
�.أن الأدوية لديها مستوى متوازن من المنافع� والمخاطر
أن مس��تخدمي ه��ذه الأدوي��ة يكون��ون على علم ودراي��ة� به��ذه

المنافع والمخاطر.
.التشجيع على تطوير الأدوية الجديدة

تتم إدارة الجه��ة التنظيمي��ة� للأدوي��ة ع��بر مجلس الأمن��اء يتم تعيين��ه
بواسطة الحكومة. وه��ذه الجه��ة ممول��ة بص��ورة مباش��رة من الحكوم��ة
بالاضافة الى الرس��وم ال��تي يتم دفعه��ا بواس��طة الش��ركات ال��تي تتم

منحها التراخيص ببيع هذه الأدوية داخل دولة ديلاند.
تق��وم الش��ركة بإس��تخدام س��عر الس��هم والعائ��د على الس��هم لتق��ييم
قي��اس الأداء ح��تى الآن. ولكن خلال الس��نتين� الماض��يتين ك��ان هنال��ك
انخفاض في سعر السهم وفي القط��اع� الص��حي. وق��د توص��ل الم��دير
التنفيذي للشركة الى أن هذه المؤشرات تعتبر ضيقة للغاية  وبالت��الي

يفكر جدياً في تطبيق بطاقة الأداء المتوازن لحل هذه المشكلة.
تم تشكيل مجموعة عم��ل للقي��ام به��ذه المهم��ة، وال��تي ب��دأت بتحدي��د

أهداف مجلس الإدارة في الخطة الإستراتيجية� متوسطة المدى:
خلق ثروة المساهمين ع��بر تق��ديم منتج��ات دوائي��ة فعال��ة في

السوق.
.تحسين كفاءة تطوير� الأدوية
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تعظيم ثروة المساهمين عبر الإبتكار في عملية الحص��ول على
موافقة الجهة التنظيمية للدواء.

 كما قامت مجموعة العمل بتحديد إحتياجات الجهات المستفيدة:
ي����رغب المس����اهمون في الحص����ول على عوائ����د جي����دة

لاستثماراتهم.
الحكومة وشركات التأمين والمرضى يرغب��ون في دف��ع أس��عار

مناسبة للدواء.
ترغب الجهة التنظيمية في وجود طرق فعالة لعملي��ة التص��ريح

النهائي للدواء.
.يرغب الأطباء في وجود دواء آمن وفعال
.يرغب المرضى في الحصول على الرعاية� الجيدة

  أخ��يراً، ك��ل ه��ذه الأش��ياء س��تقود الى نظ��ام بطاق��ة الأداء المت��وازن�
لقياس الأداء:

.الجانب المالي: سعر السهم والعائد على السهم
.جانب الزبائن:� عدد المرضى الذين يستخدمون أدوية الشركة
العمليات الداخلية: الوصول لج��ودة عالي��ة وف��ق المع��ايير� فيم��ا

يتعل��ق بالتص��ميم والفحص وال��زمن القياس��ي للحص��ول على
الموافقة من الجهة التنظيمية.�

النمو والتعلم: عدد أيام تدريب الم��وظفين، ال��زمن المس��تغرق
لتس��ويق المنتج، نس��بة الأدوي��ة ال��تي حص��لت على التص��ديق

النهائي من الجهة التنظيمية.
     الآن تحتاج بطاق��ة الأداء المت��وازن� للت��دقيق والمراجع��ة� للتأك��د من
أنها ستحقق أهداف الشركة  وستحل المشاكل التي تواجهه�ا� الش�ركة

في بيئة عملها.
المطلوب:

تقييم مؤشرات قي��اس الأداء المقترح��ة للش��ركة المتمثل��ة في(1
بطاقة الأداء المتوازن.�

(10
درجات(

وض��ح بإختص��ار� المنهج المس��تخدم في تحلي��ل ت��أثير الجه��ات(2
المس��تفيدة، ثم قم بتحلي��ل م��دى ت��أثير أربع��ة من الجه��ات

المستفيدة الخارجية� على الجهة التنظيمية للأدوية.
 درجات(8)

وض��ح كي��ف يختل��ف تط��بيق نظ��ام بطاق��ة الأداء المت��وازن� في(3
الجهة التنظيمية للأدوية مقارنة بتطبيقه في الشركة.
 درجات(7)

25   إجمالي ال((درجات )
درجة(
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السؤال الرابع:
    شركة مصنع الحلوي�ات)الش�ركة(� تق�وم بتص�نيع� ع�دد من الحلوي�ات
وك��انت تحق��ق أداء جي��د وارب��اح� ممت��ازة للمس��اهمين خلال ع��دد من
السنوات الماضية. ولكن في الآونة الأخيرة طرأت بعض التغيرات على
هيكل ملكية الشركة بدخول مساهمين ج��دد وال��ذين أب��دوا رغبتهم في
زيادة مستوى الأداء المالي طويل الأجل عبر تحمل مخ��اطر عالي��ة� في

سبيل تحقيق ذلك.
    تدرس الش��ركة الآن في إمكاني��ة� إنش��اء مص��نع لتص��نيع الش��كولاتة.

( فيم��ا3 وخي��ار رقم 2، خي��ار رقم 1فهنالك ثلاث��ة خي��ارات) خي��ار رقم
يتعلق بالطاقة الانتاجية لهذا المص��نع الجدي��د. وينبغي للمص��نع الجدي��د
إختيار الخيار الأمثل الذي يحقق الطلب المتوقع� على منتج الش��كولاتة،
بالاض����افة الى مس����توى الج����ودة والتس����عير لأن الطلب على منتج
الشكولاتة سيتأثر بعوامل خارجية كأذواق المس��تهلكين مقارن��ة ب�أنواع
الحلوي���ات الاخ���رى، بالإض���افة الى المن���افع الص���حية لبعض أن���واع�

الشكولاتة.
    واح��دة من أهم المكون��ات� المكلف��ة لمنتج الش��كولاته هي الكاوك��او
التي يتم تسويقها وبيعها في الأسواق العالمية. أس��عار منتج الكاوك��او�
تت��أرجح� وفق��اً لحجم الطلب الع��المي. نس��بة للنم��و الاقتص��ادي أص��بح
الطلب على منتج الشكولاتة في ارتف��اع مس��تمر في ع��دد من ال��دول،
م��ع أنه��ا تعت��بر ض��من الس��لع الكمالي��ة. ولكن في بعض ال��دول تق��وم
الحكومات بفرض المزيد من الضرائب على المنتجات التي تحتوي� على
م��ادة الس��كر لتقلي��ل اس��تهلاك الش��كولاتة وبعض منتج��ات الحل��وى.
بإعتب��اره ج��زء من المنتج��ات الزراعي��ة ف��إن أس��عار الكاوك��او تت��أثر
بالتغيرات المناخية والتصحر� وبعض الآف��ات. كم��ا أن الص��راعات وع��دم
الإستقرار� السياسي في المناطق التي ي��زرع فيه��ا الكاوك��او يح��د من
ت��وفر ه��ذه الس��لعة. التق��دم التكنول��وجي الح��ديث في مج��ال انت��اج
الكاوكاو مثل استخدام المحاصيل المحورة والمعدلة وراثي��اً� تعطي أملاً

في إنتاج الكاوكاو بكميات كبيرة في المستقبل القريب.
    تمت الإستعانة بك لمساعدة الشركة لإختي��ار أح��د الخي��ارات الثلاث��ة�
المطروحة من أجل إنشاء مصنع الش��كولاتة. وق��د أخ��برك� أح��د أعض��اء
مجلس الإدارة: "من��ذ ع��دة س��نوات مض��ت اق��ترح مجلس الادارة على
التوسع في مجال تصنيع الكيك. مع إدراكنا المتأخر� أصبح هذا المق��ترح
عديم الفائدة. فقد قمنا ببيع كمي��ة ض��ئيلة من الكي��ك، ولم نكن ن��دري
مدي درجة حساسية الأرباح التش��غلية لتغي��ير بس��يط في حجم الطلب.
ق��د إعتق��د المس��اهمون الس��ابقون ان المش��اكل الموج��ودة في منتج
الكيك قد تضع حجم الارباح الموزعة للمس��اهمين في خط��ر، ل��ذلك تم
إيقاف تصنيع� الكيك بعد مرور سنة واحدة على بداية العمل فيه. ل��ذلك
لا يريد مجلس الإدارة تك�رار مث�ل ه�ذه الأخط�اء. فنري�د تقلي�ل تكلف�ة
الفرصة البديلة في حالة اتخاذ القرار� الخاطئ فيما يتعلق بحجم مصنع

الشكولاتة الجديد."
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( يوضح صافي القيمة الحالية� للخي��ارات الثلاث��ة بمع��دل1الملحق رقم)
خصم تكلفة رأس مال الشركة.

( يوضح الربح التش��غيلي المتوق��ع� من الخي��ارات� الثلاث��ة�2الملحق رقم)
خلال الس��نة الاولى من بداي��ة المش��روع، وفق��اً لأس��عار الكاوك��او في

 مليون.70السوق، بإفتراض حجم طلب سنوي للشكولاتة بمقدار 

المطلوب:
قدم نصيحة إستشارية للشركة عن لماذا القرارات: مثل حجم مصنع(1

الشكولاتة الذي سيتم تشييده، يجب ان يأخ��ذ في الإعتب��ار� المخ��اطر
PESTوعدم التأكد،� ثم قم بتق�ييم اس�تخدام نظ�ام التحلي�ل البي�ئي� 

في ادارة المخاطر وعدم التأكد التي تصاحب هذا المشروع.
 درجة(14)

(، وض��ح أي من الخي��ارات1باس��تخدام البيان��ات� في الملح��ق رقم)(2
الثلاث��ة� لمص��نع الش��كولاتة الجدي��د س��يتم تفض��يله بواس��طة مجلس

Riskالادارة والمساهمون الجدد وفقاً لرغباتهم� في تحمل المخاطر� 
Appetites .

 درجات(6)
(، وض��ح أي من الخي��ارات2باس��تخدام البيان��ات� في الملح��ق رقم)(3

الثلاثة لمصنع الشكولاتة الجدي��د س��يتم تفض��يله واختي��اره بواس��طة
Riskمستثمر حيادي المخاطرة   Neutralومن ثم وضح المش��اكل ، 

المصاحبة لاستخدام هذه الطريقة� في عملية إتخاذ قرار� الإختيار. 
 درجات(5)

25   إجمالي ال((درجات )
درجة(

  (:  1  الملحق رقم)
  صافي القيم الحالية للخيارات الثلاثة مخصومة بمعدل تكلفة رأس

مال الشركة) بملايين الدولارات(.
حجم الطلب

السنوي
للشكولاتة

3الخيار 2الخيار 1الخيار 

)32()8(4 مليون50
)24(616 مليون60
61617 مليون70

  (:  2  الملحق رقم)
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   الربح التشغيلي المتوقع� تحقيقه وفقا للخيارات� الثلاثة في السنة
 مليون من70الأولى من المشروع، بإفتراض� حجم طلب سنوي 

الشكولاتة)بملايين الدولارات(.
نسبة

الاحتمال
السعر السوقي
للكاوكاو)دولار

للطن(

3الخيار 2الخيار 1الخيار 

0.32,500357
0.43,0000.51261.5
0.33,500)2()1()2(
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