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 :ملخص

 NCAهدفت هذه الدراسة إلى التعرف على دور التدفق النقدي التشغيلي في تقييم جودة الأرباح داخل المؤسسة الصناعية 

الرويبة، باعتباره مؤشرا هاما للأساس النقدي يوضح مدى استمرارية الأرباح الحالية في الفترات المستقبلية، بحيث تدل 

 .افةة على أرباهاا في المدى الوويلالاستمرارية على مدى قدرة المؤسسة في المح

أساس )ولتحقيق أهداف الدراسة تم تقييم جودة الأرباح بدراسة وتحليل النسب المالية، مستخدمين في ذلك نسب الربحية 

الرويبة مثالا لذلك خلال الفترة ما بين  NCA، وهذا من خلال اختيار مؤسسة (الأساس النقدي)والتدفقات النقدية ( الاستحقاق

، وأظارت الدراسة مقدرة التدفق النقدي التشغيلي على توليد تدفقات نقدية من العمليات الرئيسية للمؤسسة 2202 – 2202

 .تكفي لوفائاا بالالتزامات نحو الدائنين وحملة الأسام

المتولبات  ونوصي من خلال هذه الدراسة الأطراف الماتمة بجودة الأرباح داخل المؤسسة الصناعية بضرورة الوقوف على

الضرورية لضمان الجودة العالية في الأرباح المعلنة في التقارير المالية للمؤسسة وهذا بتتبع مسار التدفق النقدي التشغيلي وإعواءه 

 .الأهمية اللازمة داخل المؤسسات الصناعية
 .المؤسسة الصناعية ،الأساس النقدي ، جودة الأرباح، التدفق النقدي التشغيلي  :الكلمات المفتاهية

Abstract : 

      This study aimed to identify the role of operating cash flow in the evaluation of the quality of profits 

within the industrial enterprise NCA Rouiba, as an important indicator of the cash basis illustrates the 

durability of the current profit in future periods, so that shows continuity over the institution to maintain its 

earnings capacity in the long term. 

 To achieve the objectives of the study was to assess the quality of profits by  studying and analyzing 

financial ratios, using the profitability ratios (accrual basis) and cash flow (cash basis), and this is through 

the selection of  NCA Rouiba Foundation is an example of that during the period between 2010 to 2014, 

the study showed the ability of cash flow operating to generate cash flows from the main operations of the 

institution is sufficient for the fulfillment of its obligations toward creditors and shareholders. 

And recommend by this study, interested parties by the quality of profits inside the Industrial Enterprise, 
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the need to stand on the necessary requirements to ensure high quality in declared profits in the financial 

reports of the institution, by keeping and following track of operating cash flow and give the necessary 

importance within the industrial enterprises. 

Key words: Operating cash flow - The quality of earnings - Cash basis - Industrial Corporation. 

 :المقدمــة

يعتبر موضوع جودة الأرباح من أهم المواضيع التي تزايد الاهتمام باا من قبل مستخدمي القوائم المالية مؤخرا،     

وهذا نةرا لما تمثله الأرباح المعلنة من طرف المؤسسة كمؤشر عن الوضعية المالية لها، فاي توفر معلومات عن 

 الربح أهم بند في القوائم المالية بحيث حسسب وفقا لأساس نجاح أو إخفاق المؤسسة من فترة إلى أخرى، ويعد صافي

الاستحقاق وهذا ما يستلزم إضافة بعض الإجراءات المقدرة التي لا تخلو من الحكم الشخصي، ومنه فالاعتماد 

ومن هذا . على صافي الربح وهده قد يكون مضللا وينعكس ذلك على عملية اتخاذ القرارات داخل المؤسسة

ب على الماتمين بالقوائم المالية استخدام الأساس النقدي في عملية تقييم جودة الأرباح إلى جانب صافي المنولق وج

الربح، فالتدفق النقدي التشغيلي أهد أهم مكونات قائمة التدفقات النقدية وهو الذي يعبر عن التدفقات النقدية 

الهام في تقييم جودة ونوعية الأرباح، بحيث أن الداخلة والخارجة من النشاط الأساسي للمؤسسة ويعتبر المؤشر 

النسب المالية المشتقة من التدفق النقدي التشغيلي تمتاز بأناا أقل عرضة للتحريف والتشويه، والمتفق عليه أنه 

كلما ارتفع رقم صافي التدفق النقدي التشغيلي داخل المؤسسة كلما ارتفعت نوعية وجودة الأرباح خلال تلك 

س بالعكس، وبالتالي تعتبر نسبة التدفق النقدي التشغيلي إلى صافي الربح كاختبار لصافي جودة السنة والعك

 .الربح، بحيث كلما ارتفعت هذه النسبة كلما دلت على ارتفاع جودة رقم صافي الربح داخل المؤسسة

 :على ضوء ما سبق يمكن أن نورح الإشكالية التالية: مشكلة البحث

تسام مؤشرات التدفق النقدي التشغيلي في تفسير وتقييم جودة الأرباح داخل إلى أي مدى يمكن أن -

 المؤسسة الصناعية؟

تُعبر مؤشرات التدفق النقدي التشغيلي عن الوضع المالي للمؤسسة الصناعية، وهي أداة هامة قادرة  :فرضية البحث

 .على تقييم جودة الأرباح وتفسيرها داخل هذه المؤسسات

بع أهمية الدراسة من كوناا محاولة جادة للوقوف على معرفة مؤشرات التدفق النقدي التشغيلي في تن :أهمية البحث

تقوم بإدارة  -NCAالرويبة  –مدى قدرتاا على تقييم الأرباح داخل المؤسسات الصناعية، بحيث أن هذه المؤسسة 

ارية والمحافةة على هقوق وامتلاك استثمارات كبيرة تحاول جاهدة تحقيق أعلى عائد يضمن لها الاستمر

ملاكاا، ويمكن أن تكون نتائج هذه الدراسة باباً لمتابعة أوضاع تلك المؤسسات الصناعية، والوقوف على 

 .عمليات إدارة الأرباح فياا
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يادف البحث إلى إبراز الدور الهام الذي تلعبه مؤشرات التدفق النقدي التشغيلي في تقييم جودة الأرباح  :هدف البحث

وكذلك وضع التوصيات اللازمة لتقويم الأرباح في المؤسسات الصناعية بالشكل  – NCAالرويبة  –داخل مؤسسة 

 .المناسب

 :حدود البحث

مؤسسة الرويبة لصناعة العصائر والمشروبات، كوناا هققت أرباها خلال تم توبيق البحث على  :الحدود المكانية* 

 .فترة الدراسة

 .2202 – 2202تتمثل الحدود الزمانية للبحث في المدة  :الحدود الزمانية* 

 :محاور رئيسية وهي 20تم تقسيم البحث إلى  :تقسيمات البحث

 ؛مدخل للتدفق النقدي التشغيلي: المحور الأول 
  ؛جودة الأرباح: الثانيالمحور 
 تقييم جودة الأرباح داخل المؤسسة الصناعية : المحور الثالثNCA الرويبة. 

 مدخل للتدفق النقدي التشغيلي :أولا

 :مفهوم التدفق النقدي التشغيلي .1

 .بين عونين اقتصاديين (T1)إلى  (T0)هو عبارة عن كمية السلع والنقود المحولة خلال مدة معينة،  :تعريف التدفق-

يقصد بالتدفق النقدي كل عملية تعبر عن دفع واستلام الأموال ماما كانت التدفقات  :تعريف التدفق النقدي-

النقدية سواء كانت داخلة، والتي تعبر عن عمليات التحصيل أو تدفقات خارجة والتي هي كل عملية تسديدات أو 

ض، فإناا تتعلق مباشرة بالخزينة أي أناا تنولق مناا وتعود إلياا، وهنا دفع أجور العمال، تسديد القرو: دفع مثل

 .1تندمج كل المقبوضات والمدفوعات

التدفقات النقدية المتأتية من النشاط التشغيلي هي الوقائع والأهداث المالية التي تتعلق بالنشاط العادي      

 :ممارسة هذا النشاط، ويمكن تقسيماا إلى مجموعتينللمؤسسة والتي تقوم باا من أجل تحقيق الأرباح عن طريق 

وهي نفقات تؤدي إلى الحصول على خدمات فورية تتصل بالنشاط العادي للمؤسسة وتؤدي إلى  :نفقات إيرادية* 

 .تحقيق إيرادات نتيجة لذلك، ويمكن تصنيفاا إلى إيرادات دورية وإيرادات مؤجلة

الإيرادات العادية وهي التي عن طريق عملية البيع للسلع وتقديم الخدمات  لى نوعين هماعوتقسم  :إيرادات إيرادية* 

التي تمثل النشاط العادي للمؤسسة، والإيرادات غير العادية وهي التي حسصل علياا المشروع بعيدا عن مزاولة 

إعانات : )باا مثل النشاط العادي ولكناا تنشأ بسبب عوامل إدارية واقتصادية وقانونية، ومن ثم فإنه يصعب التنبؤ

 .2(الإنتاج، إعانات التصدير، إعفاء ضريبي، وأية أرباح استثنائية
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يعرف النشاط التشغيلي بأنه النشاط الأساسي الذي يادف إلى تحقيق الأغراض والأهداف الأساسية للمؤسسة، 

 :ويتسم هذا النشاط بما يلي

 نشاط قصير الأجل؛ 
 نشاط مسؤول عن تحقيق عناصر الإيرادات؛ 
 3نشاط أساسي لازم لتحقيق أهداف المؤسسة. 

تعتبر التدفقات النقدية الناشئة عن النشاطات التشغيلية مؤشرا أساسيا عن المدى الذي ساهمت به عمليات       

ودفع أرباح . المؤسسة في توليد تدفقات نقدية كافية لسداد الديون والحفاظ على القدرة التشغيلية للمؤسسة

استثمارات جديدة بدون اللجوء لمصادر تمويل خارجية، فالمعلومات عن المكونات المحددة الأسام، والقيام ب

للتدفقات النقدية التشغيلية التاريخية مفيدة بالاقتران مع معلومات أخرى في التنبؤ بالتدفقات النقدية التشغيلية 

شاطات الرئيسية المنتجة للإيراد في المستقبلية، وتنجم التدفقات النقدية من النشاطات التشغيلية أساسا من الن

 .4المؤسسة وعليه فاي تنتج بشكل عام من العمليات والأهداث الأخرى التي تدخل في تحديد صافي الدخل

من خلال ما سبق يمكن القول أن التدفق النقدي التشغيلي هو أهم مؤشر لربحية الأنشوة الرئيسية، هيث         

لتي تؤثر في صافي الدخل، ويبين قدرة المؤسسة على تغوية اهتياجاتاا النقدية يُةار الأثر النقدي للعمليات ا

 .الاستثمارية والتمويلية

 :5مزايا النسب المالية المشتقة من التدفقات النقدية التشغيلية .2

  الإيرادية تعتبر نسب التدفقات النقدية التشغيلية أداة جيدة في تقييم الأداء المالي للمؤسسات من هيث القوة

والربحية، ذلك لأن هذه النسب خاصة المنسوبة إلى صافي الربح بعد الضريبة تعوي مؤشرا لقدرة المؤسسة على 

 توليد التدفقات النقدية والتي تؤثر بدورها على جودة الأرباح؛
  ،بالإضافة نسب التدفق التشغيلي تساهم في تقييم مدى كفاية التدفقات النقدية للمؤسسة لتلبية اهتياجاتاا

إلى تقييم قدرة المؤسسات على توليد التدفقات النقدية، كون هذه النسب تمكن من تقييم مدى قدرة 

المؤسسة على مواجاة اهتياجاتاا من النقد اللازم لتسديد الديون المستحقة علياا بالإضافة إلى تغوية 

 اهتياجاتاا لأغراض التوسع؛
  وجود نسب مالية مرجعيةBenchmark ات النقدية لصناعة معينة يمكن أن يساعد المؤسسة على للتدفق

 مقارنة أدائاا مع أداء المؤسسات المشاباة وبالتالي معرفة موقعاا التنافسي؛
  تعوي نسب التدفق النقدي التشغيلي مؤشرا على جودة الأرباح المحاسبية المعدّة وفقا لأساس الاستحقاق، هيث

ومات التي تعكساا قائمة هذه التدفقات أكثر مصداقية من تلك التي يرى أغلب المختصين الماليين أن المعل
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 Quality Of Earning)تعكساا قائمة الدخل، على اعتبار أن من أهم المعايير المستخدمة لقياس جودة الأرباح 

 .هو قدرة هذه الأرباح على توليد التدفقات النقدية للمؤسسة( 

 :6أهمية التدفق النقدي التشغيلي. 3

التدفق النقدي التشغيلي يوضح قدرة المؤسسة على توليد النقدية لحملة أساماا ودائنياا أو إمكانيات -

الاستثمار المستقبلي، وكلما كان صافي التدفقات النقدية الداخلة من النشاطات التشغيلية موجبا دل ذلك على 

سة المؤشر الأول لأدائاا المالي لأنه يعبر عن جودة سيولة المؤسسة وربحيتاا، ويُعد التدفق النقدي التشغيلي للمؤس

مصادر تمويل النفقات الرأسمالية والمدفوعات من الضرائب والتسويات اللازمة للتوصل إلى مبالغ النقدية في فترة 

 :زمنية محددة، كما يفيد في الأغراض التالية

 إعادة استثمار التدفقات النقدية في نشاط المؤسسة؛ 
 صول الرأسمالية؛التوسع في شراء الأ 
 سداد توزيعات الأرباح على المساهمين؛ 
 سداد القروض؛ 
 التنبؤ بالتدفقات النقدية التشغيلية المستقبلية. 

 جودة الأرباح :ثانيا

 :مفهوم جودة الأرباح .1

 يمكن الوصول إلى جودة الأرباح من خلال الوقوف على مدى قدرة الأرباح الحالية في الاستمرار مستقبلا،       

 .7فكلما تمتعت الأرباح بالاستمرارية أكبر فإن ذلك يؤدي إلى ارتفاع مستوى جودتاا في المستقبل

تلك الأرباح التي تتسم بالجودة العالية نتيجة انعكاس الأداء التشغيلي الحالي للوهدة : "وتعرف أيضا بأناا       

المستقبلي وتُعد مقياسا فعالا لقيمة الوهدة الاقتصادية علياا، كما أناا تمثل مؤشرا جيدا للأداء التشغيلي 

 . 8"الاقتصادية

بأناا قدرة المؤسسة في المحافةة على أرباهاا على المدى الوويل، وبعبارة أخرى : "Hermannsكما يعرفاا         

 .9"أن توفر الأرباح الحالية مؤشرا جيدا عن الأرباح في المستقبل

الذي تعبر عنه الأرباح التي تعلناا المؤسسة بصدق وعدالة عن الأرباح الحقيقية وتعرف أيضا على أناا المدى         

للمؤسسة، أو بعبارة أخرى فإن أرباح المؤسسة المنشورة ذات وجود نقدي ملموس وتخلو من المبالغات أو الأرقام 

 .10الإهتمالية
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مدى قدرة الأرباح الحالية في الاستمرار من خلال التعريفات السابقة، يمكن أن نعرف جودة الأرباح على أناا       

والديمومة مستقبلا دون انخفاض، وخلوها من المبالغات، ما يعكس الأداء التشغيلي الجيد للمؤسسة ويعوي 

 .الواقع الحقيقي لها، وتستخدم في التنبؤ بالأرباح المستقبلية للمؤسسة

 :أهمية جودة الأرباح .2

من أهمية رقم الربح بحد ذاته لجميع مستخدمي القوائم المالية للمؤسسة وعلى تنبع أهمية جودة الأرباح         

اختلاف فئاتام، فالمستثمرون يرون أن الأرباح هي المحدد الأساسي لقيمة سام المؤسسة في السوق، والدائنون 

تمدون على يعتبرون الأرباح المصدر الأساسي لسداد التزامات المؤسسة اتجاهام، كما أن مقدري الضريبة يع

الأرباح في اهتساب مبلغ الضريبة الذي يستحق على المؤسسة، كما تاتم إدارة المؤسسة بالأرباح لأناا المبرر 

الأساسي لوجود المؤسسة والمعيار الذي يتم من خلاله الحكم على أداة الإدارة، بالإضافة إلى أن الأرباح تعتبر من 

 .11سةأهم مدخلات عملية صنع القرار من قبل المؤس

 :12ويمكن إبراز أهمية جودة الأرباح بالنسبة المستثمرين والدائنين وواضعوا المعايير كما يلي

يرى المستثمرون أن الانخفاض في جودة الأرباح غير محبب كونه يعوي إشارة بعدم الاستخدام  :المستثمرون* 

ء في توزيع موارد رأس المال، وهذا الكفء للموارد، بمعنى عدم الكفاءة ومنه تقلل النمو الاقتصادي لوجود سو

 .ينووي على نوع من الغش

يستخدم الدائنون الأرباح في تقييم عقود الدين، بحيث إذا انخفضت الأرباح فاذا يعني خسارة ثروة،  :الدائنون* 

ن فعلى سبيل المثال الأرباح المضخمة تستخدم كمؤشر لأداء المديرين ويعتمد زيادة مساهمتام علياا، وقد تكو

 .ذريعة لمشاكل في العسر المالي وبالتالي قد تؤدي إلى مزيد من الاقتراض

بحيث يرون وجوب اتصاف معاييرهم بالكفاءة وهم بذلك يركزون على النتائج المحققة جراء  :واضعوا المعايير* 

توبيق هذه المعايير ومناا الأرباح المعلنة التي على ضوءها يتم تحقيق المنفعة لعملية اتخاذ القرار كمرجعية لتقييم 

 .  الكفاءة وكذلك ضرورة التمثيل الملائم والمناسب للبيانات

 : صائص جودة الأرباحصفات وخ .3

 :13يجب أن ياتم أي مفاوم لجودة الأرباح بمجموعة من الصفات والخصائص تتصف باا الأرباح

 يجب أن لا ترتبط الأرباح بشكل كبير بالمستحقات والتي تعتمد بشكل كبير على تقديرات الإدارة؛ 
 بعمليات الاعتراف بالإيراد  يجب أن تقترب الأرباح من التدفق النقدي للأنشوة التشغيلية، وهذا يرتبط

 والاقتراب من توبيق الأساس النقدي؛
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  يجب أن تتصف الأرباح بالديمومة والثبات وأن تكون مؤشرا للأرباح المستقبلية، وهذا يرتبط بالنزاهة والحياد

 والثبات في توبيق السياسات المتبعة؛
 ويرتبط ذلك بمدى ملاءمة الأرباح  يجب أن تكون الأرباح أكثر إعلاما وأكثر فائدة لمتخذي القرارات

 والإفصاهات والسياسات المتبعة؛
  يجب أن تعكس الأرباح الواقع الحقيقي للعمليات المالية في المؤسسة دون تدخل من الإدارة ويرتبط ذلك

 بالنزاهة والحياد في توبيق السياسات المحاسبية وهذا يقترب من نةرة المدققين لجودة الأرباح؛
  الأرباح الجوهر الاقتصادي للعمليات المالية وأن تعبر عن القيمة الجارية لهايجب أن تعكس. 

 :والشكل الموالي يوضح المفاهيم الأساسية المتعلقة بجودة الأرباح من خلال ما سبق ذكره

 
تووير نموذج لتقييم جودة الأرباح المعلنة في التقارير المالية للشركات المساهمة العامة الأردنية وعلاقتاا بخصائص الشركات "محمد أحمد علقم،  :المرجع

 .000: ، ص2222، الأردن –منشورة، جامعة عمان العربية للدراسات العليا .، أطروهة دكتوراه في المحاسبة، غ"دراسة ميدانية –ومكاتب تدقيق الحسابات 

 :14هناك مجموعة من العوامل المؤثرة في جودة الأرباح وهي: العوامل المؤثرة في جودة الأرباح .4

هيث أن صرامة المعايير من شأناا أن تمنع الإدارة من استغلال الثغرات في المبادئ  :جودة المعايير المحاسبية. 1.4

 .أن يزيد من جودة الأرباحالمحاسبية في إدارة الأرباح وذلك ما من شأنه 

إذ أن اختلاف المعايير المستخدمة في إعداد التقارير المالية بين المعايير المحلية والدولية من : اختلاف المعايير المحاسبية .2.4

شأنه أن يمثل عاملا ماما في التأثير على جودة الأرباح، إذ يبين أن المؤسسات التي تتبع مبادئ المحاسبة الدولية 

 .ياا أقل ممارسات لتمايد الدخل وأقل ممارسة لإدارة الأرباحلد

إذ أن في بعض البلدان ذات التوجه الاشتراكي هيث يكون للدولة سيورة على نسبة من  :سيطرة حملة الأسهم .3.4

أسام المؤسسات وجد أنه عندما تنخفض نسبة سيورة حملة الأسام لأقل من النصف فإن جودة الأرباح تنخفض في 

 .هذه المؤسسات
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إذ أن أقل ممارسات إدارة الأرباح هي المؤسسات التي لدياا أعلى نسبة من أعضاء مجلس  :تركيبة حملة الأسهم .4.4

 .الإدارة المستقلين، وأن هناك علاقة موجبة بين نسبة الأسام المملوكة من قبل أعضاء مجلس الإدارة وجودة الأرباح

إذ أن الأعضاء المستقلين في مجلس الإدارة قد يساهمون في رفع جودة  :ى جودة الأرباحتأثير أعضاء مجلس الإدارة عل .4.4

 .الأرباح

إذ أن لجنة التدقيق كبيرة الحجم قد تزيد إشرافا أكثر على إعداد التقارير : تأثير لجنة التدقيق في جودة الأرباح .4.4

ح من خلال تخفيض اهتمال التلاعب في القوائم المالية وهو ما من شأنه قد يؤدي إلى التحسين من جودة الأربا

 .المالية

تؤثر بعض العوامل الداخلية، مثل التقلبات العالية في مستوى النشاط وبعض الخصائص التي : العوامل الداخلية. 4.4

 .15تختلف من صناعة إلى أخرى، وكذلك السياسات المحاسبية، وسياسات منح الحوافز على جودة الأرباح

تتأثر جودة الأرباح ببعض العوامل الخارجية التي من شأناا أن تجعل جودة الأرباح أكثر وأقل : مل الخارجيةالعوا. 4.4

هيث تتأثر جودة الأرباح الخارجية بالصعوبات ( الأجنبية)موثوقية، أهد أهم هذه العوامل جودة الأرباح الخارجية 

الأوضاع السياسية والاجتماعية، الأعراف المحلية وعدم التأكد من استعادة الأموال، وكذلك تقلبات العملة، 

والتنةيم، ففي بعض البلدان قد تفتقد بعض الوهدات المرونة بتسريح العاملين والذي حسول بشكل أساسي العمل 

 .إلى كلفة ثابتة

 الرويبة NCAتقييم جودة الأرباح داخل المؤسسة الصناعية : ثالثا

 :بة بالجزائرالروي NCAتقديم المؤسسة الصناعية  .1

بالرويبة  0611سنة ( La Nouvelle Conserverie Algérienne) أنشئ المعمل الجزائري الجديد للمصبرات        

في الجزائر، كمؤسسة عائلية، وقد عرفت المؤسسة خلال مسيرتاا العديد من التذبذبات على مستوى إدارتاا 

وتنةيماا،  وبغرض مواجاة التحديات الجديدة اتخذت المؤسسة قرارا شجاعا بأن يدخل مؤسسة خاصة من خارج 

وهذا رغم التردد  Africinvestوهو  2222نة العائلة وكان الحل هو فتح رأس مال المؤسسة للشريك الأجنبي س

الشديد، وبالتالي اقتنع أفراد العائلة في النااية بأن هذه الخووة هي الاختيار الوهيد المجدي اقتصاديا للنمو، 

وفعلا كان هذا الشريك هو السبب في زيادة نشاط المؤسسة لكونه وضع إعادة هيكلتاا وإدارتاا كشرط 

  .16للدخول في رأس المال

( يولي ايثيلين تير فثالات) PETوهي ( العصائر)قامت المؤسسة بإطلاق فئة جديدة من المنتجات  2202في سنة         

مليون  222بقدرات كبيرة لضمان النجاح، وهو ما سمح لها في الأخير من تحويم رقم ثياسي جديد من خلال إنتاج 

 .2202قارورة سنة 
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قامت المؤسسة بدخول البورصة، واقترهت باذا القرار بجميع أصولها وأيضا ثمار نموها  2200في سنة         

أيضا مناسبة لإطلاق  2200المستقبلية على الجزائريين الراغبين في المشاركة في هذه المغامرة، وكانت سنة 

 .المعمقة بالحبيبات PETتشكيلة جديدة تحت اسم 

 .17علب منتجة/ مليون قارورة 212ات إنتاج أكثر من فتحت آفاق نمو أكبر بتوقع 2202في سنة 

 (:على أساس الاستحقاق)تقييم جودة أرباح المؤسسة باستخدام نسب الربحية  .2

تعد الربحية أمرا ضروريا لاستمرار الوهدة وبقاءها، وتعتبر هدف يسعى إلى تحقيقه المساهمون، وتعبر          

المحققة من طرف المؤسسة والاستثمارات التي ساهمت في تحقيق تلك الأرباح، الربحية عن العلاقة بين الأرباح 

وتعبر نسب الربحية التي لها قيمة أعلى مقارنة بسنوات سابقة على أن المؤسسة تحقق زيادة في المبيعات وبالتالي 

 .ينعكس ذلك على الأرباح بزيادتاا أيضا

 : نسبة هامش إجمالي الربح .1.2

 (المبالغ بالدينار) (2202 - 2202)نسبة هامش إجمالي الربح للسنوات المالية  :(20) الجدول رقم

 السنوات المالية البيـان

 2202 2200 2202 2200 2202 النسبة

 016.620 262.202 206.022 212.662 021.166 إجمالي الربح

 26..220.. 1.202.262 .2.116.60 2.100.202 0.666.2.2 صافي المبيعات

 2.202 2.602 2.222 22..2 6.1.2 %022*هامش إجمالي الربح نسبة 

 .استنادا إلى البيانات المالية للمؤسسة الإعدادتم  :المصدر

يعكس هذا المعدل العلاقة بين إجمالي المبيعات وتكلفة المبيعات، وحستسب هامش إجمالي الربح من             

وتوضح هذه النسبة العلاقة بين عنصرين مامين في تحديد خلال طرح تكلفة المبيعات من صافي المبيعات، 

الربحية، فكلما ارتفعت هذه النسبة مقارنة بسنوات أخرى دلّ ذلك على كفاءة التشغيل، كون تكلفة المبيعات 

 %2.222و %22..2و %6.1.2)إلى صافي المبيعات أقل، وقد كان تحليل نسبة هامش إجمالي الربح كالتالي 

ويشير اتجاه المعدل إلى أن تكاليف المواد كانت  2202، هيث كانت أعلى نسبة في سنة (%2.202و %2.602و

منخفضة في هذه السنة مقارنة بالسنوات الأخرى، أما مبيعات المؤسسة فكانت في تزايد، ويشير معدل هامش 

 .ةإجمالي الربح إلى نسبة ما تبقى للمؤسسة من المبيعات لتغوية مصاريفاا البيعية والإداري
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 :نسبة هامش الربح التشغيلي .2.2

 (المبالغ بالدينار الجزائري) (2202 - 2202)نسبة هامش الربح التشغيلي للسنوات المالية : (22)الجدول رقم 

 السنوات المالية البيـان

 2202 2200 2202 2200 2202 النسبة

 222.066 062.106 .001.00 010.660 222.222 صافي الربح التشغيلي

 26..220.. 1.202.262 .2.116.60 2.100.202 0.666.2.2 صافي المبيعات

 1.220 1.022 2.626 602.. 02.026 %111*نسبة هامش الربح التشغيلي 

 .استنادا إلى البيانات المالية للمؤسسة الإعدادتم  :المصدر

هامش الربح التشغيلي هو مؤشر آخر مفيد لقياس الربحية الناتجة عن النشاط الأساسي للمؤسسة، وهذا          

المعدل يعكس العلاقة بين الربح التشغيلي والمبيعات، ويُةار العائد من النشاط الأساسي قبل المصاريف غير 

مالها الأساسية، وهذه النسبة تبين أيضا التشغيلية والإيرادات والضرائب قدرة المؤسسة على تحقيق الأرباح من أع

كفاءة المؤسسة في تحقيق الأرباح التشغيلية، وارتفاعاا مقارنة بالسنوات الأخرى ويشير إلى ارتفاع المبيعات من سنة 

لأخرى رغم ارتفاع التكاليف التسويقية والإدارية، وعند الحساب تبين لنا أن أفضل نسبة لهامش الربح التشغيلي 

وهي مؤشر على نجاح العملية الأساسية للمؤسسة، في هين نجد أن ( %02.026)بواقع  2202ا سنة كانت أيض

فشادت النسبة انخفاضا هو الأقل بين سنوات  2202يوجد تقارب بين النسبتين، بينما سنة  2202و 2200سنتي 

 .الدراسة ويشير هذا إلى ارتفاع التكاليف التسويقية مقارنة بالسنوات الأخرى

 :نسبة هامش صافي الربح. 3.2

 (المبالغ بالدينار)( 2202 - 2202)نسبة هامش صافي الربح للسنوات المالية : (20) الجدول رقم

 السنوات المالية البيـان

 2202 2200 2202 2200 2202 النسبة

 002.622 226.6.2 016.120 066.220 222.102 صافي الربح بعد الضريبة

 26..220.. 1.202.262 .2.116.60 2.100.202 0.666.2.2 صافي المبيعات

 2.221 62..0 2.6.0 2.226 1.060 %111*نسبة هامش الربح التشغيلي 

 .استنادا إلى البيانات المالية للمؤسسة الإعدادتم  :المصدر

وتمثل العلاقة بين صافي الربح والمبيعات بحيث تقيس هذه النسبة صافي الربح المحقق على كل دينار من          

المبيعات، وهي تشير إلى نسبة ما تحققه المبيعات من أرباح بعد تغوية تكلفة المبيعات وكافة المصاريف الأخرى، 

حة في الجدول أعلاه، نجد أن أعلى نسبة كلما ارتفعت هذه النسبة كان ذلك جيدا، ومن خلال النتائج الموض

وهذه النسب  (%2.221) بواقع 2202وتلياا سنة ( %1.060)أيضا بواقع  2202هامش لصافي الربح تحققت سنة 

 2202متفقة مع نسبة هامش الربح التشغيلي، وأظارت النتائج أيضا أن أقل نسبة لهامش صافي الربح كانت سنة 

على مصادر أخرى مثل  2200وهذا يشير إلى أن المؤسسة قد اعتمدت في هذه السنة وكذا سنة  (%2.6.0)بواقع 
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إلى هذا  2202الإيرادات التحويلية والإيرادات الأخرى، فضلا عن ارتفاع نشاطاا الجاري، وانخفاض النسبة سنة 

 . المستوى دليل على وجود مصاريف غير تشغيلية معتبرة لدى المؤسسة

 :عائد على الأصولنسبة ال. 4.2

 (دج: المبالغ) (2202 - 2202) نسبة العائد على الأصول للسنوات المالية: (22)الجدول رقم 

 السنوات المالية البيـان

 2202 2200 2202 2200 2202 النسبة

 222.066 062.106 .001.00 010.660 222.222 صافي الربح التشغيلي

 226.1.2.. 2.262.260 2.262.622 2.226.661 2.660.0.2 إجمالي الأصول

 1.022 1.6.6 002.. 6.601 00.200 %111*نسبة العائد على الأصول 

 .استنادا إلى البيانات المالية للمؤسسة الإعدادتم  :المصدر

تعبر هذه النسبة عن مقدرة المؤسسة على استخدام أصولها في توليد الربح، وكلما ارتفعت هذه النسبة         

كلما دلّ ذلك على كفاءة المؤسسة في استغلال أصولها، ومن خلال النتائج الموضحة في الجدول أعلاه، نجد أن 

، في هين كانت أقل نسبة تحققت خلال فترة (%00.200)بواقع  2202أعلى نسبة للعائد على الأصول كانت سنة 

رغم ارتفاع صافي الربح التشغيلي خلالها إلى أقصى قيمة له، إلا أن إجمالي الأصول ارتفع  2202الدراسة سنة 

فكانت  2200، فيما يخص سنة (%1.022) أيضا بمقدار جد معتبر، ما جعل النسبة تنخفض إلى هذا المقدار

لكناا معتبرة مقارنة بباقي السنوات اللاهقة، بينما تواصل الانخفاض  2202سنة  منخفضة عن (%6.601)النسبة 

 .خلال السنوات الثلاث الموالية كما هو موضح في الجدول أعلاه

 :نسبة العائد على حقوق المساهمين. 4.2

 (دج: المبالغ)( 2202-2202)نسبة العائد على هقوق المساهمين للسنوات المالية : (22)الجدول رقم 

 السنوات المالية البيـان

 2202 2200 2202 2200 2202 النسبة

 002.622 226.6.2 016.120 066.220 222.102 صافي الربح بعد الضريبة

 0.660.002 22.666..0 0.262.2.2 0.2.1.616 0.012.222 هقوق المساهمين

 02.162 00.220 02.102 02..02 .2..06 %111*نسبة العائد على هقوق المساهمين 

 .استنادا إلى البيانات المالية للمؤسسة الإعدادتم  :المصدر

وتقيس هذه النسبة العائد الذي تحققه المؤسسة للمساهمين، هيث يلعب هذا المعدل دورا هاما في قرارات           

الاستثمار الخاصة بملاك الأسام أو الحقوق، ويتولع الملاك إلى الزيادة في هذا المعدل، ويتضح لنا من خلال 

وتعزى هذه  (%.2..06) بواقع 2202نة الجدول أعلاه أن أعلى نسبة للعائد على هقوق المساهمين قد تحققت س

الزيادة إلى الارتفاع الكبير الذي هصل في مبلغ صافي الربح بعد الضريبة قياسا إلى هقوق الملكية التي هي 

الأخرى ارتفعت إلا أن نسبة ارتفاعاا أقل بكثير من نسبة ارتفاع صافي الربح بعد الضريبة، في هين شادت سنة 

، ويعود السبب في ذلك إلى قلة مبلغ صافي الربح (%02.102)أقل نسبة للعائد على هقوق المساهمين بواقع  2202
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نتيجة ارتفاع  (%02.162)عادت فياا النسبة للارتفاع بواقع  2202بعد الضريبة لهذه السنة، كما نجد أن سنة 

 .ة الدراسةصافي الربح بعد الضريبة لهذه السنة وهو عند أقصى قيمة له خلال فتر

 (على الأساس النقدي)تقييم جودة الأرباح داخل المؤسسة باستخدام نسب التدفقات النقدية  .3

نحاول في هذا الجانب تقييم جودة الأرباح داخل المؤسسة وهذا باستخدام المؤشرات المالية المستندة إلى         

 .الأرباح وإظاار الوضع المالي للمؤسسةالأساس النقدي وبيان دور هذه المؤشرات في تقييم جودة 

 :نسبة كفاية التدفقات النقدية التشغيلية. 1.3

 (دج : المبالغ)( 2202 - 2202) نسبة كفاية التدفقات النقدية التشغيلية للسنوات المالية: (21)الجدول رقم 

 السنوات المالية البيـان

 2202 2200 2202 2200 2202 النسبة

 60.612. 602.661 202.212 16.222. .2..100 الداخلة من الأنشوة التشغيليةالتدفقات النقدية 

 062.660 12..212 262.606 106.622 022.020 التدفقات النقدية الخارجة من الأنشوة التشغيلية

 066.226 002.162 066.212 022.060 61..0.6 %111*نسبة كفاية التدفقات النقدية التشغيلية 

 .استنادا إلى البيانات المالية للمؤسسة الإعدادتم  :المصدر

وتقيس هذه النسبة مدى قدرة المؤسسة على توليد تدفقات نقدية داخلة لتغوية التدفقات النقدية الخارجة          

للأنشوة التشغيلية وللإنفاق الرأسمالي وسداد أقساط الدين طويل الأجل، ومن خلال الجدول أعلاه نجد أن نسبة 

نتيجة لزيادة هجم التدفقات  (%002.162)بواقع  2200التدفقات النقدية التشغيلية كانت جيدة في سنة  كفاية

النقدية التشغيلية الداخلة على مثيلتاا الخارجة، والذي يةار من الوهلة الأولى مؤشرا جيدا للمؤسسة على توفير ما 

ئيسية، في هين نجد أقل نسبة خلال فترة الدراسة يكفي من التدفقات النقدية التشغيلية لتغوية الاهتياجات الر

، وما يلاهظ عن هذه النسبة (%61..0.6)بواقع  2202، ثم تلياا سنة (%022.060)بواقع  2200قد تحققت سنة 

أناا شادت تذبذبا ملحوظا خلال فترة الدراسة ما بين انخفاض وارتفاع من سنة لأخرى كما هو موضح في الجدول 

 .أعلاه
 :مؤشر النقدية التشغيلية نسبة. 2.3

 (دج: المبالغ) (2202 - 2202) نسبة مؤشر النقدية التشغيلية للسنوات المالية: (.2) الجدول رقم

 السنوات المالية البيـان

 2202 2200 2202 2200 2202 النسبة

 ..066.2 212.222 222.221 002.220 216.210 صافي التدفق النقدي التشغيلي

 002.622 266.6.2 016.120 066.220 222.102 صافي الربح

 022.622 221.612 .6..026 16.222 022.226 %111*نسبة مؤشر النقدية التشغيلية 

 .استنادا إلى البيانات المالية للمؤسسة الإعدادتم  :المصدر

تبين هذه النسبة مدى قدرة أرباح المؤسسة على توليد تدفقات نقدية تشغيلية، وأظارت هذه النسبة نتائج         

متباينة بدليل التفاوت الحاصل في هذه النسب خلال فترة الدراسة، ويمكن أن نعزي هذا الاختلاف إلى استخدام 



 

 

 الأرباح داخل المؤسسة الصناعية التدفق النقدي التشغيلي ودوره في تقييم جودة

 

 0202الوادي، الجزائر، العدد السابع، السنة السابعة -جامعة الشهيد حمه لخضر، «مجلة الدراسات المالية والمحاسبية»

 

454 

جودات والمولوبات التشغيلية والذي يتضمن بعض صافي التدفقات النقدية من الأنشوة التشغيلية بعد التغير في المو

بواقع  2200العوامل المؤثرة في تخفيض صافي التدفقات النقدية التشغيلية، هيث كانت أفضل نسبة محققة سنة 

والتي تعزى إلى ارتفاع صافي التدفق النقدي التشغيلي مقارنة بالسنوات الأخرى، وفي هذه السنة  (221.612%)

أيضا كانت المؤسسة قد هققت أفضل نسبة لكفاية التدفقات النقدية وأفضل نسبة من هيث تحقيق الأرباح، 

، (%16.222)راسة بواقع وهي الأقل خلال فترة الد 2200هذا وتراجعت نسبة مؤشر النقدية التشغيلية في سنة 

ويعود سبب ذلك إلى انخفاض صافي التدفق النقدي التشغيلي إلى أدنى قيمة له، وكما نلاهظ من خلال الجدول 

 2202أعلاه أن نسبة مؤشر النقدية التشغيلية شاد تذبذبا بين انخفاض وارتفاع، عدا ارتفاع متتالي تحقق في سنتي 

في التدفق النقدي التشغيلي لنلحظ بعد ذلك تراجع هذه القيمة خلال السنة بسبب الزيادة المعتبرة في صا 2200و

 .2202الأخيرة 
 (:دليل النشاط التشغيلي)نسبة مؤشر النشاط التشغيلي . 3.3

 (دج: المبالغ) (2202 - 2202)نسبة مؤشر النشاط التشغيلي للسنوات المالية : (26)الجدول رقم 

 السنوات المالية البيـان

 2202 2200 2202 2200 2202 النسبة

 ..066.2 212.222 222.221 002.220 216.210 صافي التدفق النقدي التشغيلي

 222.066 062.106 .001.00 010.660 222.222 صافي الربح التشغيلي

 62.222 22...02 2.000. 02.616 11.222 %111*نسبة مؤشر النشاط التشغيلي 

 .استنادا إلى البيانات المالية للمؤسسة الإعدادتم  :المصدر

تبين هذه النسبة مدى قدرة الأنشوة التشغيلية على توليد تدفق نقدي تشغيلي، وهي تعكس نتائج الأنشوة           

 .التشغيلية وفقا لأساس الاستحقاق ونتائج الأنشوة التشغيلية وفقا للأساس النقدي

بواقع  2200أعلى نسبة لمؤشر النشاط التشغيلي كانت سنة  من خلال الجدول أعلاه نجد أن          

، وهذا أيضا ما يفسره الارتفاع في قيمة صافي التدفق النقدي التشغيلي كما ذكرنا سابقا في (22%...02)

نتيجة الانخفاض المعتبر  (%02.616)بواقع  2200النسبة السابقة، بينما أقل نسبة لهذا المؤشر نجدها تحققت سنة 

في قيمة صافي التدفق النقدي التشغيلي، النسبة هذه أيضا شادت تذبذبا طيلة فترة الدراسة والارتفاع الملحوظ 

ولكن هذه المرة بنسبة  2202، ليعود الانخفاض  مجددا السنة الأخيرة 2200و 2202كان واضحا ما بين سنتي 

 .2202أفضل من سنة 

 :النقدي التشغيلينسبة التدفق  .4.3
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 (دج: المبالغ) (2202 - 2202) نسبة التدفق النقدي التشغيلي للسنوات المالية: (26)الجدول رقم 

 السنوات المالية البيـان

 2202 2200 2202 2200 2202 النسبة

 ..066.2 212.222 222.221 002.220 216.210 صافي التدفق النقدي التشغيلي

 26..220.. 1.202.262 .2.116.60 2.100.202 0.666.2.2 صافي المبيعات

 2.220 6.016 2.222 2.602 20..1 %111*نسبة التدفق النقدي التشغيلي 

 استنادا إلى البيانات المالية للمؤسسة الإعدادتم  :المصدر

وإذا انخفضت هذه  هذه النسبة تعوي فكرة عن قدرة المؤسسة على تحويل المبيعات إلى نقدية متوافرة،          

النسبة فاذا يعني أن أي نمو في المبيعات لا ينعكس على التدفقات النقدية، وهذا قد يشير إلى البطء في تحصيل 

وما نلحةه في الجدول أعلاه أن هجم صافي . قيمة السلع والخدمات المباعة وانخفاض كفاءة إدارة الذمم المدينة

راسة داخل المؤسسة، ولكن نتيجة لتذبذب هجم صافي التدفق النقدي المبيعات كان في تزايد طيلة سنوات الد

التشغيلي، والذي أدى إلى ظاور النسب بشكل متذبذب أيضا، يمكن القول أن هذه النسبة لا تتعلق فقط 

هساب المخزون وهساب : بتحصيل النقد من المدينين، وإنما تنووي تحت هذه النسبة عناصر مؤثرة أخرى مثل

 .لا عن الإيرادات المستلمة والمصاريف المدفوعة والتي يتكون مناا التدفق النقدي التشغيليالدائنون فض

 :نسبة العائد على الأصول من التدفق النقدي التشغيلي. 4.3

 (دج: المبالغ) (2202 - 2202)نسبة العائد على الأصول من التدفق النقدي التشغيلي للسنوات المالية : (02)الجدول رقم 

 السنوات المالية البيـان

 2202 2200 2202 2200 2202 النسبة

 ..066.2 212.222 222.221 002.220 216.210 صافي التدفق النقدي التشغيلي

 226.1.2.. 2.262.260 2.262.622 2.226.661 2.660.0.2 مجموع الأصول

 2.062 02.026 2.261 .0.22 6.222 %111*نسبة العائد على الأصول من التدفق النقدي التشغيلي 

 .استنادا إلى البيانات المالية للمؤسسة الإعدادتم  :المصدر

وتبين هذه النسبة قدرة المؤسسة على توليد تدفقات تشغيلية من خلال استخدام أصولها، ومن خلال           

بواقع  2200الجدول أعلاه نجد أن أعلى نسبة للعائد على الأصول من التدفق النقدي التشغيلي كان سنة 

، بينما (%6.222) بواقع 2202، كما كانت النسبة مرتفعة أيضا مقارنة بباقي سنوات الدراسة سنة (02.026%)

نتيجة انخفاض قيمة صافي التدفق النقدي التشغيلي لهذه  (%.0.22)بواقع  2200نجد أقل نسبة قد تحققت سنة 

السنة مصحوبا بارتفاع مبلغ الأصول الكبير عن السنة السابقة، مما يشير إلى العلاقة العكسية بين هجم الأصول 

 .2202وكذا  2202ونسبة العائد على الأصول من التدفق، في هين نجد تقارب في النسبة سنتي 
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 :تحليل النتائج .4

بعد قيامنا بتوضيح القياس لكل مؤشر من خلال تقييم جودة الأرباح، وهسب ما تتولبه الدراسة، وقصد          

الوصول إلى نتائج يستفاد مناا في نااية الدراسة، سنقوم بتحليل النتائج المتوصل إلياا بغية التعرف على أي سنة من 

اسا بالسنوات الأخرى، فضلا عن بيان دور مؤشر سنوات الدراسة امتازت بارتفاع أو انخفاض في جودة الأرباح قي

 .الرويبة الصناعية NCAالتدفق النقدي التشغيلي في تقييم جودة الأرباح داخل مؤسسة 

عند تقييمنا للأرباح داخل المؤسسة خلال هذه السنة تبين لنا أن هامش إجمالي الربح مرتفع مقارنة  :2202سنة . 1

، وبالرغم من انخفاض نسبة المبيعات في هذه (%6.1.2)ل هذه السنة بالسنوات الأخرى، وكان مقداره خلا

السنة، فقد استواعت المؤسسة من تحقيق نسبة موجبة، إذ كانت نسبة هامش الربح التشغيلي بمقدار 

، ونسبة العائد على الأصول كانت (%1.060)، زيادة على ذلك تحقيق هامش صافي ربح بمقدار (02.026%)

، (%.2..06)، كما هققت المؤسسة معدل العائد على هقوق المساهمين مرتفع أيضا بمقدار (%00.200)بمقدار 

أما عند تقييم جودة الأرباح فقد تبين أن المؤسسة قد هققت تدفقا نقديا موجبا غير أنه لم يكن الأكثر ارتفاعا 

ويتضح هنا أن عنصر ، (%61..0.6) في الوقت الذي هققت فيه نسبة كفاية التدفقات النقدية التشغيلية

المستحقات لم يخفض من جودة الأرباح نسبيا، بدليل عدم انخفاض مؤشر النشاط التشغيلي وكان موجبا 

، هيث تعكس هذه النسبة في جانب مناا نتائج الأنشوة التشغيلية وفقا لأساس الاستحقاق، في هين (11.222%)

ساس النقدي، رغم أن النسبة موجبة هو دليل على جودة تعكس في الجانب الآخر نتائج النشاط التشغيلي وفقا للأ

الأرباح إلا أناا لم تكن النسبة المثالية من بين سنوات الدراسة والنسبة متوافقة من هيث الترتيب مع نسبة مؤشر 

، بينما نجد نسبة التدفق النقدي (%022.226) النقدية التشغيلية مقارنة بسنوات الدراسة الأخرى كان مقداره

كما هو الحال لنسبة  2200شغيلي كانت بقيمة معتبرة من بين سنوات الدراسة وهي ثاني أفضل نسبة بعد سنة الت

الرويبة  NCAعائد الأصول من التدفق النقدي التشغيلي، وهذا إن دلّ على شيء فإنه يدل على تحقيق مؤسسة 

 .تاا المؤسسة من خلال نشاطاا الرئيسيقيما معتبرة وتعكس مدى جودة الأرباح التي هقق 2202إجمالا خلال سنة 

 .هذه السنة على المرتبة الأولى في الأرباح وأيضا المرتبة الرابعة في تقييم جودة الأرباحفي صلت تحو

، إلا (%22..2) والتي كانت بمقدار 2202بالرغم من انخفاض نسبة هامش إجمالي الربح عن سنة  :2200سنة . 2

، في هين شادت باقي المؤشرات الأخرى المستندة على 2202أن هذه السنة تمتاز بارتفاع صافي المبيعات عن سنة 

أساس الاستحقاق انخفاضا واضحا عن السنة الماضية، هيث كانت نسبة هامش الربح التشغيلي بمقدار 

لسنوات الأخرى، فضلا عن انخفاض مقارنة با 2202رغم هذا تبقى هي ثاني أفضل نسبة بعد سنة  (602%..)

، وانخفاض كل من معدلي العائد على الأصول والعائد على هقوق (%2.226)نسبة هامش صافي الربح بمعدل 
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، ولكن عند تقييم جودة الأرباح وفقا للنسب المالية (%02..02)و (%6.601)المساهمين واللذان كانا بمقدار 

المستندة على الأساس النقدي، يتضح لنا أن هناك انخفاض في جميع المؤشرات، والسبب الرئيس هو انخفاض 

صافي التدفق النقدي التشغيلي، فبالرغم من تحقيق نسبة كفاية التدفقات النقدية التشغيلية لقيمة موجبة 

إلا أناا الأسوأ خلال سنوات الدراسة، كما أن ارتفاع هجم عنصر المستحقات في هذه  (%022.060)مقدارها 

السنة أدى إلى الانخفاض في صافي التدفق النقدي التشغيلي بدليل انخفاض جميع المؤشرات وفقا للأساس 

أيضا شادت ، و(%16.222)و (%02.616)النقدي، بما فياا مؤشر النشاط التشغيلي ومؤشر النقدية التشغيلية 

هذه السنة انخفاض شديد في كل من نسبتي التدفق النقدي التشغيلي ونسبة العائد على الأصول من التدفق 

على التوالي، وهذا دليل على انخفاض جودة الأرباح  (%.0.22)و (%2.602)النقدي التشغيلي هيث كانا بمقدار 

ة على المرتبة الثانية في تحقيق الأرباح، في هين في هذه السنة مقارنة بالسنوات الأخرى، وقد هصلت هذه السن

 .تحصلت على المرتبة الخامسة والأخيرة في تقييم جودة الأرباح

وهو أدنى مستوى  (%2.222) خلال هذه السنة هققت المؤسسة نسبة هامش إجمالي الربح يقدر بـ: 2202سنة . 3

مقارنة بالسنوات الأخرى، وما يمكن ملاهةته خلال هذه السنة هو انخفاض جميع المؤشرات المستندة على 

، في هين جاءت نسبة هامش (%2.626)أساس الاستحقاق لتقييم الأرباح، فكانت نسبة هامش الربح التشغيلي 

الأصول ونسبة العائد على هقوق المساهمين ، أما نسبة كل من العائد على (%2.6.0)صافي الربح بمقدار 

تواليا، وعند تقييم الأرباح لهذه السنة مقارنة بالسنوات الأخرى فإناا  (%02.102)و  (%002..) فكانت بمقدار

تحصلت على المرتبة الخامسة والأخيرة على مستوى جميع مؤشرات الأرباح، فيما اتضح عند تقييم جودة الأرباح 

ازت بحصولها على المرتبة الثالثة أي توسوت الترتيب في تحقيق جميع المؤشرات المستندة على بأن هذه السنة امت

، ونسبة 2200بعد سنة  (%221.612)الأساس النقدي، عدا نسبة مؤشر النقدية التشغيلية الذي جاء ثانيا بمقدار 

مؤشرات تقييم جودة الأرباح ، لكن إجمالا هذه السنة (%2.222)التدفق النقدي التشغيلي هلت رابعا بمقدار 

ونسبة مؤشر النشاط  (%066.212) توسوت الترتيب هيث نجد نسبة كفاية التدفقات النقدية التشغيلية بمقدار

 2200ما يفسر ذلك هو معاودة ارتفاع صافي التدفق النقدي التشغيلي مقارنة بسنة ( %2.000.) التشغيلي بمقدار

بقيمة معتبرة ما جعل النسبة تتوسط الترتيب من بين سنوات الدراسة، ونجد نسبة العائد على الأصول من التدفق 

 .هي أيضا ثالث الترتيب (%2.261)النقدي التشغيلي جاءت بمقدار 

لنسب هصلت هذه السنة عند تقييم الأرباح وفقا لأساس الاستحقاق على المرتبة الرابعة إذ كانت ا: 2200سنة . 4

، نسبة هامش صافي (%1.022)، نسبة هامش الربح التشغيلي (%2.602)نسبة هامش إجمالي الربح : كالتالي

، ولكن بقيم 2202ما يمكن ملاهةته هو الارتفاع الملحوظ لهذه النسب الثلاثة مقارنة بسنة  (%62..0) الربح
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، بينما نسبة العائد 2202مقارنة بسنة  (%1.6.6)متقاربة، في هين انخفضت نسبة العائد على الأصول إلى مقدار 

، وعند تقييم جودة (%00.220) على هقوق المساهمين ارتفعت بقيمة معتبرة وكان مقدارها خلال هذه السنة

الأرباح تبين لنا أن هذه السنة قد تحصلت على المرتبة الأولى من بين سنوات الدراسة وارتفعت جميع المؤشرات، 

وهو الأعلى على الإطلاق وبقيمة جيدة  (%002.162)اية التدفقات النقدية التشغيلية بمقدار هيث نجد نسبة كف

أيضا، نفس الحال بالنسبة لمؤشر النقدية التشغيلية وكذا مؤشر النشاط التشغيلي، هيث كان على التوالي 

السنة وارتفاع صافي ، وهذا ما يفسره انخفاض عنصر المستحقات خلال هذه (%22...02)و  (%221.612)بمقدار 

التدفق النقدي التشغيلي إلى أقصى مستوياته خلال سنوات الدراسة وأيضا نلحظ ارتفاع كل من مؤشر نسبة 

والحال نفسه لنسبة العائد على الأصول من التدفق  (%6.016)التدفق النقدي التشغيلي إلى أقصى قيمة لها بمقدار 

 .، يتضح لنا أن هذه السنة لدى المؤسسة أرباح ذات جودة عالية(%02.026) النقدي التشغيلي الذي كان بمقدار

وهو مرتفع مقارنة  (%2.202)خلال هذه السنة هققت المؤسسة نسبة هامش إجمالي ربح مقداره : 2202سنة  .4

ارتفع هو أيضا ولكن  (%1.220)، نفس الشيء بالنسبة لهامش الربح التشغيلي والذي كان مقداره 2200بسنة 

بينما انخفضت نسبة  (%2.221)، وارتفعت أيضا نسبة هامش صافي الربح إلى مقدار 2200بنسبة طفيفة عن سنة 

، إلا أن نسبة العائد على هقوق المساهمين 2200مقارنة بسنة  (%1.022)العائد على الأصول وكان مقدارها 

ييم الأرباح لهذه السنة مقارنة بالسنوات الأخرى ورغم ارتفاع ، وعند تق(%02.162)عادت للارتفاع مجددا بمقدار 

فيما تضح عند تقييم جودة . في مجمل المؤشرات المستندة على أساس الاستحقاق إلا أناا جاءت في المرتبة الثالثة

ؤشرات الأرباح بأن هذه السنة امتازت بحصولها على المرتبة الثانية مقارنة بسنوات الدراسة من خلال جميع الم

المستندة على الأساس النقدي، هيث نجد نسبة كفاية التدفقات النقدية التشغيلية قد انخفضت بشكل واضح 

إلا أناا في المرتبة الثانية مقارنة بالسنوات الأخرى، بينما نسبة مؤشر  (%066.226)وكان مقدارها  2200عن سنة 

وهو الثالث إجمالا خلال سنوات  (%022.622) النقدية التشغيلية نجده قد انخفض هو أيضا وكان مقداره

لكنه في المرتبة الثانية ( %62.222) الدراسة، نفس الحال بالنسبة لمؤشر النشاط التشغيلي انخفض وكان مقداره

إجمالا من بين سنوات الدراسة، بينما نجد نسبة التدفق النقدي التشغيلي ونسبة العائد على الأصول من التدفق 

على التوالي، رغم  (%2.062) و (%2.220) ي قد انخفضا أيضا وبقيم معتبرة هيث نجد مقدارهماالنقدي التشغيل

 .، إلا أن هذه السنة تميزت بجودة أرباح عالية مقارنة بباقي السنوات2200هذا الانخفاض الشديد عن سنة 

المؤسسة خلال سنوات الدراسة،  بناءً على ما تم ذكره سابقا، يتضح لنا جليا ارتفاع هجم المستحقات داخل         

ربما يعود السبب وراء ذلك إلى ارتفاع المبيعات الآجلة وبالتالي قد تكون المبالغ المستلمة من قبل المدينين أقل مقارنة 

 .من تلك المتبقية على عاتقام وبالتالي سينعكس على فترة التحصيل أيضا
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لقول أن مؤشرات التدفق النقدي التشغيلي لها القدرة على تقييم من خلال التفسير وتحليل النتائج يمكننا ا         

الرويبة وهي تعبر عن هقيقة الوضع المالي للمؤسسة ولها القدرة على  NCAجودة الأرباح داخل المؤسسة الصناعية 

ة ، فبعد أن هققت المؤسسة عند تقييم الأرباح نسب2200وسنة  2202تفسير ذلك، فنلاهظ من خلال ما هدث سنة 

معتبرة وجيدة مقارنة بسنوات الدراسة، إلا أناا عند تقييم جودة الأرباح وفق مؤشرات التدفق النقدي التشغيلي قد 

، في هين سنوات 2200انخفضت هذه النسب وبالتالي انخفضت جودة الأرباح أيضا وبشكل واضح خلال سنة 

السنوات إلا أناا هققت أفضل النسب عند وبعد أن انخفضت نسب تقييم الأرباح خلال هذه  2202و 2200، 2202

 .على التوالي 2202و 2202ثم  2200تقييم جودة الأرباح وفق الأساس النقدي وكان أجودها سنة 

من خلال هذه الدراسة يتضح لنا أن للتدفق النقدي التشغيلي دور جد مام في تقديم معلومات قيّمة عن وضع         

فيد كافة الأطراف الماتمة بوضع المؤسسة من مساهمين ومقرضين إلى المؤسسة ويمكن من خلالها أن تست

مستثمرين ومحللين، وبالتالي للتدفقات النقدية التشغيلية القدرة على المساعدة في اتخاذ قرارات سليمة تتخذها 

علياا بل إدارة المؤسسة، وما يجب مراعاته هو عدم الاعتماد على فقط على القراءة البسيوة للأرباح والتركيز 

ضرورة تحليل هذه الأرباح ومعرفة مصادرها ومكوناتاا والتأكد مناا جيدا، إضافة إلى الاعتماد على النسب 

المستندة على الأساس النقدي ومعرفة نسبة الأرباح مناا كوناا تسام وبشكل فعال في فام الدور الذي يلعبه 

تاز بالدقة والشفافية عند تقديماا للأطراف الماتمة عنصر المستحقات، إضافة إلى أناا تقدم معلومات واضحة تم

بوضع المؤسسة، وما يمكن قوله عند تقييم جودة الأرباح داخل المؤسسات الصناعية خصوصا هو ضرورة الأخذ 

بالنسب المستندة على أساس الاستحقاق والنسب المستندة على الأساس النقدي جنبا إلى جنب كوناما مكملان 

 .قدرة على تصويب قرارات مستخدمي القوائم الماليةلبعضاما ولهما ال

 :الخاتمة

التدفق النقدي التشغيلي ودوره في تقييم جودة الأرباح داخل المؤسسة "هاولنا في هذه الدراسة التي تحمل عنوان       

التعرف على التدفق النقدي التشغيلي من خلال مفاومه ومزايا " الرويبة NCAدراسة هالة مؤسسة  -الصناعية

النسب المالية المشتقة منه، وكذا أهميته وكذلك التورق إلى جودة الأرباح مفاوماا، خصائصاا، أهميتاا 

باح الرويبة الصناعية لتقييم جودة الأر NCAوالعوامل المؤثرة فياا وقمنا بإسقاط الجانب النةري على مؤسسة 

داخلاا وفق النسب المستندة على أساس الاستحقاق والنسب المستندة على الأساس النقدي، وتوصلنا من خلال ذلك 

 :إلى مجموعة من النتائج والتوصيات، يمكن ذكرها كالآتي
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 :الاستنتاجات .1

  الصناعية، إذا ما للتدفق النقدي التشغيلي القدرة على توفير معلومات جيدة لمتخذي القرارات داخل المؤسسة

 تلازم ذلك بالأخذ بالمؤشرات المستندة على أساس الاستحقاق؛
  الاستفادة من محتوى صافي الربح وصافي التدفق النقدي التشغيلي من شأنه أن يسام في اتخاذ قرارات مالية

خلال هذه  التوصل إليه منصائبة تتميز بالكفاءة والفاعلية، فنقائص أهدهما يكملاا الآخر، بدليل ما تم 

 ؛الدراسة
  للتدفق النقدي التشغيلي القدرة والفعالية في تقييم جودة الأرباح من خلال تزويد مستخدمي القوائم المالية

 بمعلومات تةار قدرة المؤسسة على توليد النقدية وهاجات المؤسسة في استخداماا؛
 أن مؤسسة  2202ى سبيل المثال سنة تحقيق المؤسسة للأرباح لا يعني تحقيقاا لجودة الأرباح، هيث نجد عل

NCA  الرويبة قد هققت نسب ربحية مرتفعة مقارنة بالسنوات الأخرى، إلا أن جودة الأرباح خلال تلك السنة

كانت منخفضة مقارنة بالسنوات الأخرى، هذا ما يؤكد أهمية النسب المستندة على الأساس النقدي داخل 

 ستثمارية مناا؛المؤسسة وعند اتخاذ القرارات خاصة الا
  نتيجة لارتفاع صافي التدفق النقدي التشغيلي؛2200ارتفاع نسبة جودة الأرباح داخل المؤسسة في سنة ، 
  تكامل النسب المستندة على أساس الاستحقاق والنسب المستندة على الأساس النقدي يُعد أداة فعالة وجيدة

 .لتقييم جودة الأرباح داخل المؤسسات الصناعية

 :صياتالتو .2

 ضرورة الاهتمام بالتدفق النقدي التشغيلي ومراعاته عند اتخاذ القرارات المالية؛ 
  إعواء الأولوية اللازمة من قبل مستخدمي القوائم المالية للنسب المستندة على الأساس النقدي لتقييم جودة

 الأرباح عند اتخاذ القرارات خاصة قرارات الاستثمار والإقراض مناا؛
  القدر الكافي من الشفافية والوضوح عند إعداد القوائم المالية وخصوصا المتعلقة والمتضمنة ضرورة توفر

التدفقات النقدية التشغيلية لأناا توفر أساس صلب لعملية المقارنة بين أداء المؤسسات المماثلة أو لمقارنة أداء 

 المؤسسة نفساا خلال فترات مالية متتالية؛
  شأنه أن يوفر معلومات في غاية الأهمية تسمح وبشكل فعال في المساعدة على تحليل النشاط التشغيلي من

 . فام الدور الذي يلعبه عنصر المستحقات
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