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 الفصلىالثاني
مقاووسىالأداءىالمبنوةىرلىىأداسىالادتحقاقىمقابلى

 رلىىأداسىالتدسقىالنقديىمقاووسىالأداءىالمبنوة
Accrual-based versus cash flow-based performance 

measures 
 
 
 

     الفصل أىداف
 بعد قراءة ىذا الفصؿ، يجب أف تكوف قادراً عمى5

  التمييز بيف مقاييس الأداء المبنية عمى أساس الاستحقاؽ ومقاييس الأداء
 .المبنية عمى أساس التدفؽ النقدي

  شرح الاختلافات بيف مقاييس الأداء المبنية عمى أساس الاستحقاؽ
 ومقاييس الأداء المبنية عمى أساس التدفؽ النقدي. 

  مناقشة المحتوى المعموماتي لمقاييس الأداء المبنية عمى أساس
 الاستحقاؽ ومقاييس الأداء المبنية عمى أساس التدفؽ النقدي. 

 ا استخداـ المقاييس النقدية.إدراؾ وفيـ الحالات التي يمكف معي 
 
 
 
 
 

o b e i k a n . com



74 
 

  

o b e i k a n . com



75 
 

المبنية  مقاييس الأداءمقابل  الاستحقاقأساس مقاييس الأداء المبنية عمى 
  عمى أساس التدفق النقدي

يساعد تحميؿ القوائـ المالية في تحديد قدرة الشركة عمى خمؽ القيمة بالنسبة لحممة 
الأسيـ. وفي ىذا السياؽ، غالباً ما يثار الجدؿ حوؿ مقاييس الأداء المبنية عمى 

والأرباح الصافية.  EBITأساس الاستحقاؽ مثؿ الربح قبؿ الفائدة والضريبة 
مقاييس تعطي توصيفاً جيداً لمعمميات والجدؿ يدور حوؿ ما إذا كانت تمؾ ال

الأساسية في الشركة، وما إذا كاف بالإمكاف الاعتماد عمييا لمتنبؤ بالأداء 
المستقبمي. في الحقيقة، ىناؾ العديد مف الانتقادات الموجية لمقاييس الأداء 
المبنية عمى أساس الاستحقاؽ، ويأتي في مقدمة تمؾ الانتقادات أنيا مقاييس 

التوجو وعرضة لمتلاعب. لذلؾ، فإف أدبيات التمويؿ توصي بالتقييـ تاريخية 
اعتماداً عمى التدفقات النقدية أكثر مف الاعتماد عمى مقاييس الأداء المبنية عمى 
أساس الاستحقاؽ. حيث ينظر إلى التدفقات النقدية عمى أنيا مخرجات ممموسة 

ىذيف النوعيف مف مقاييس  لا يمكف التلاعب بيا. سوؼ نناقش في الأقساـ التالية
 الأداء ومدى ملائمة كؿ منيما كمقياس لخمؽ القيمة في الشركة.
ومجمس  FASBولا يزاؿ الجداؿ قائماً ما بيف مجمس معايير المحاسبة المالية 

، حوؿ التدفقات النقدية ودورىا في تعزيز قدرة IASBمعايير المحاسبة الدولية 
 لية5مستخدمييا عمى تقييـ الجوانب التا

 .التدفقات النقدية المستقبمية 
 .)السيولة )مخاطر السيولة عمى المدى القصير 
 .)الملاءة )مخاطر السيولة عمى المدى الطويؿ 
 .المرونة المالية 

كاف مف بيف الجيات  FASBعمى الرغـ مف أف مجمس معايير المحاسبة المالية 
المالية، إلا أنو ما زاؿ  السباقة في تبني بياف التدفؽ النقدي كجزء مكمؿ لمبيانات
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يرى بأف بياف الدخؿ أفضؿ مف بياف التدفؽ النقدي في قياس خمؽ القيمة )القدرة 
 الإيرادية( لمشركة.        

لكف العديد مف الباحثيف والممارسيف لا يتفؽ مع وجية النظر السابقة. فخلاؿ 
النقدية كأسموب العقود القميمة الماضية تعالت الأصوات التي ركزت عمى التدفقات 

بديؿ لقياس القدرة الإيرادية لمشركة، أي قدرتيا عمى خمؽ القيمة خلاؿ الفترة 
ف معظـ المؤيديف المتحمسيف لممقياس النقدي يقترحوف وجوب إحلاؿ  المالية. وا 
بياف التدفؽ النقدي محؿ القوائـ المالية التقميدية )بياف الدخؿ والميزانية(. حتى أف 

افع عف التدفقات النقدية كأسموب لقياس خمؽ القيمة. وبالنتيجة، أدب الإدارة قد د
مقاييس الأداء ىناؾ اختلاؼ بيف الباحثيف والممارسيف حوؿ مقياسي الأداء )

( وأييما أفضؿ لقياس القدرة مقاييس الأداء النقديةو المبنية عمى أساس الاستحقاؽ 
  الايرادية لمشركة.

المبنية عمى أساس الاستحقاق ومقاييس الأداء الفرق بين مقاييس الأداء أولًا_ 
  :النقدية

مقاييس الأداء المبنية عمى أساس في القسـ التالي، سوؼ نوضح الفرؽ بيف 
. ولممساعدة في إدراؾ الاختلاؼ المفاىيمي بيف مقاييس الأداء النقديةو الاستحقاؽ 

تمت  ( معاملات2ىذيف المقياسيف، سوؼ نأخذ المثاؿ التالي الذي يتضمف )
 ( فترات25خلاؿ )

 (1الفترة ف ) الفترة ف (1-الفترة ف ) المعاملات

9 

، 9,444مشتريات5  
، 9,444مدفوعات لمدائنيف5 

، مدفوعات 3,444مبيعات5 
 3,444مف الزبائف5 

 

  344مدفوعات مف الزبائف5 ، 944مشتريات5  3

o b e i k a n . com



77 
 

مدفوعات 
، 944لمدائنيف5 
 344مبيعات5 

2 

مشتريات5 
3,244 ،

مدفوعات 
 3,244لمدائنيف5 

، مدفوعات 4,344مبيعات5 
 4,344مف الزبائف5 

 

4 
مشتريات5 
2,944 

، 2,944مدفوعات لمدائنيف5 
، مدفوعات 4,444مبيعات5 

 4,444مف الزبائف5 

 

2 
، 9,444مشتريات5  

، 9,444مدفوعات لمدائنيف5 
 9,444مبيعات5 

مدفوعات مف 
 9,444الزبائف5 

4 
، 2,444مشتريات5  

 2,444مدفوعات لمدائنيف5 
، 2,244مبيعات5 

مدفوعات مف 
 2,244الزبائف5 

2 

مدفوعات لمدائنيف5  2,444مشتريات5  
، مبيعات5 2,444
، مدفوعات 2,244

 2,244مف الزبائف5 

 الفترة فبالاعتماد عمى المثاؿ السابؽ، سوؼ نقوـ بقياس أداء الشركة في 
 ؽ، الأساس النقدي(.باستخداـ مقياسي الأداء )أساس الاستحقا
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 الأرباح المولدة في الفترة ف اعتماداً عمى أساس الاستحقاق:

 (2-4-2-9الإيرادات )المعاملات 
3,444  +4,344  +4,444  +
9,444  =94,344 

-2-9تكمفة البضاعة المباعة )المعاملات 
4-2) 

9,444  +3,244  +2,944  +
9,444  =2,444 

 7,200=  الاستحقاقالأرباح بالاعتماد عمى أساس 

 المولدة في الفترة ف: التدفقات النقدية

-3-9التدفقات النقدية الداخمة )المعاملات 
2-4) 

3,444  +344  +4,344  +
4,444  =92,444 

-4-9التدفقات النقدية الخارجة )المعاملات 
2-4) 

9,444  +2,944  +9,444  +
2,444  =3,944 

 5,500=  التدفق النقدي خلال الفترة ف

نلاحظ مف خلاؿ المثاؿ السابؽ، بأف الأرباح المحسوبة بالاعتماد عمى أساس 
(. إف 2,244(، في حيف بمغ صافي التدفؽ النقدي )2,344الاستحقاؽ )

المحاسبة عمى أساس الاستحقاؽ تقوـ عمى مقابمة إيرادات المعاممة مع 
التدفؽ النقدي.  مصروفات تمؾ المعاممة، لكف ىذا التقابؿ غير موجود في بياف

ويعود السبب في ذلؾ إلى أنو في نظاـ المحاسبة عمى أساس الاستحقاؽ، فإف 
المشتريات غير المستخدمة حتى نياية الفترة يعترؼ بيا كمخزوف ضمف 
الميزانية. وبالتالي، فإف المخزوف ما ىو إلا المشتريات غير المستخدمة المنتظرة 

بياف الدخؿ كتكمفة بضاعة مباعة. بينما  استخداميا )بيعيا( حتى يعترؼ بيا في

o b e i k a n . com



79 
 

المحاسبة عمى الأساس النقدي، تعترؼ بالمشتريات في بياف التدفؽ النقدي عف 
 الفترة التي يتـ فييا دفع قيمة المشتريات.

( 2,344ولمتبسيط وتوضيح الفرؽ بيف الأرباح عمى أساس الاستحقاؽ والبالغة )
قد قمنا بإعداد بياف التدفؽ النقدي (، ف2,244وصافي التدفؽ النقدي البالغ )

 التقميدي بالاعتماد عمى المعاملات السبع5

 7,200 الأرباح عمى أساس الاستحقاق في الفترة ف
  آخر الفترة أول الفترة 

 (1,300) 4,444 2,444 المخزوف
 (1,200) 9,444 344 الحسابات القابمة لمتحصيؿ
 800 2,444 2,944 الحسابات المستحقة الدفع

 5,500 التدفق النقدي خلال الفترة ف

في المثاؿ أعلاه، نلاحظ بأف الفروقات بيف الأرباح عمى أساس الاستحقاؽ 
والأرباح عمى أساس التدفؽ النقدي تتمثؿ بالتغيرات في صافي رأس الماؿ العامؿ 
)المخزوف والحسابات القابمة لمتحصيؿ والحسابات المستحقة الدفع(. وفقاً 

( 9,244زوف والبالغ )لممحاسبة عمى أساس الاستحقاؽ، فإف الزيادة في المخ
تمثؿ المشتريات غير المستخدمة المنقولة إلى الفترات المستقبمية حتى تتـ عممية 
البيع. لكف بالمقابؿ، ووفقاً لممحاسبة عمى الأساس النقدي، فقد تـ الاعتراؼ 

( كتدفؽ نقدي خارج في الفترة ؼ. أما بالنسبة لمحسابات القابمة 9,244بالمبمغ )
(، وىذا يدؿ عمى أنو قد تـ الاعتراؼ 9,344تفعت بمبمغ )لمتحصيؿ، فقد ار 

( وفقاً لأساس الاستحقاؽ، لكف لـ يتـ 9,344بمبيعات في الفترة )ؼ( تبمغ )
الاعتراؼ بيا في بياف التدفؽ النقدي لأنيا لـ تحصؿ بعد. وعميو، نستطيع أف 

ا تتـ نلاحظ، بأف نظاـ المحاسبة عمى أساس الاستحقاؽ يعترؼ بالمعاممة عندم
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عممية البيع بغض النظر عف تحصيؿ قيمة تمؾ المبيعات مف الزبائف. بالمقابؿ، 
فإف نظاـ المحاسبة عمى الأساس النقدي لا يعترؼ بالمعاممة حتى يتـ التحصيؿ 
مف الزبائف، أي حتى تولد المعاممة تدفؽ نقدي داخؿ. وأخيراً، فإف الحسابات 

أي أف المحاسبة عمى الأساس النقدي  (،344المستحقة الدفع قد ازدادت بمبمغ )
 تقر بأف جزءً مف المشتريات غير مدفوع في الفترة )ؼ(.

نسمط الضوء عمى مقاييس الأداء الأكثر أىمية المبنية عمى  9-3في الجدوؿ رقـ 
 أساس الاستحقاؽ، وذلؾ مف خلاليا كتابتيا بالأسود العريض.

 لاستحقاق: مقاييس الأداء المبنية عمى أساس ا1-2الجدول 

 الإيراد
 تكاليؼ التشغيؿ باستثناء الاستيلاؾ والانخفاض في قيمة الأصوؿ -

= الربح التشغيمي قبل الاستيلاك والإطفاء وخسائر انخفاض القيمة 
(EBITDA) 
 الاستيلاؾ والإطفاء وخسائر انخفاض القيمة -

 (EBIT= الربح التشغيمي )
 صافي البنود المالية -/+

 الضريبة= الأرباح العادية قبل 
 الضريبة عمى الأرباح -/+

 = الأرباح العادية بعد الضريبة
 البنود الاستثنائية والعمميات المتوقفة والتغيرات في السياسات المحاسبية -/+

 = الربح الصافي
 المعاملات المعترؼ بيا ضمف حقوؽ الممكية مباشرة -/+

 = الدخل الشامل
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كما ىو موضح في الجدوؿ السابؽ، ىناؾ أربعة مقاييس أداء مبنية عمى أساس 
الاستحقاؽ وىي5 الأرباح التشغيمية )قبؿ وبعد الاستيلاؾ والإطفاء وخسائر 
انخفاض القيمة(، والأرباح العادية والأرباح الصافية والدخؿ الشامؿ. يمكف اعتبار 

حافتيف فيما ما بيف مقاييس الأداء الأرباح التشغيمية والدخؿ الشامؿ كطرفيف أو 
المبنية عمى أساس الاستحقاؽ. إف الأرباح التشغيمية تقيس جزء مف الأرباح الذي 
مف المحتمؿ أف يتكرر مف فترة إلى أخرى )الجزء الدائـ مف الأرباح(، بينما يقيس 
الدخؿ الشامؿ كلًا مف الجزء الدائـ مف الأرباح بالإضافة إلى جزء مف الأرباح 

 لذي غالباً لا يحدث أو لا يظير بشكؿ منتظـ. ا
يبيف كؿ مقياس مف مقاييس الأداء المبنية عمى أساس  3-3الجدوؿ رقـ 

نو مف الميـ أف نلاحظ الانحراؼ بيف الدخؿ الشامؿ Xالاستحقاؽ في الشركة  . وا 
( مميوف ليرة سورية، في حيف 2.3والدخؿ الصافي. حيث بمغت الأرباح الصافية )

( مميوف ليرة سورية. وبمراجعة المبمغ المعترؼ بو مباشرة 4.3خؿ الشامؿ )بمغ الد
ضمف حقوؽ الممكية يظير بأنو يتضمف تسويات أسعار الصرؼ والتسويات عمى 

 قيمة أدوات التحوط وتسويات عمى قيمة امتلاؾ الشركات التابعة. 
ض ضمف الجدوؿ أما بالنسبة لمقاييس الأداء النقدية، فإنيا مكتوبة بالأسود العري

 .2-3رقـ 
التدفؽ النقدي مف العمميات، وكذلؾ التدفقات النقدية الحرة ىما مف أكثر المقاييس 

مقاييس الأداء  4-3النقدية استخداماً مف قبؿ المحمميف. يتضمف الجدوؿ رقـ 
غير  X. حيث نلاحظ بأف التدفؽ النقدي مف العمميات لمشركة Xالنقدية لمشركة 

( مميوف. 22.3كافي لتغطية الاستثمارات في الأصوؿ غير المتداولة والبالغ )
بناءً عميو، يتوجب عمى الشركة الاعتماد عمى التدفؽ النقدي مف الأنشطة 

 التمويمية )الاقتراض( لدعـ الاستثمارات الضخمة في الأصوؿ غير المتداولة.
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 Xساس الاستحقاق في الشركة قاييس الأداء المبنية عمى أ:م2-2الجدول رقم 

 8السنة  البنود )المبالغ بآلاف الميرات(
 59,944 الإيراد الصافي

 (44,392) المصروفات التشغيمية باستثناء الاستيلاؾ والإطفاء
 10,129 (EBITDAالأرباح التشغيمية قبل الاستيلاك والإطفاء )

 (2,229) الاستيلاؾ والإطفاء
 6,358 (EBITوالضريبة )الأرباح قبل الفائدة 

 (2,424) صافي المصروفات المالية
 2,902 (EBTالأرباح قبل الضريبة )

 244 الضريبة
 3,206 الأرباح الصافية

 4,444 صافي المبمغ المعترؼ بو مباشرة ضمف حقوؽ الممكية
 9,206 الدخل الشامل

 : العلاقة بين مقاييس الأداء النقدية3-2الجدول رقم 

 (EBITالتشغيمي )الدخل 
)الاستيلاؾ والمؤونات التسويات بالنسبة لمبنود التي لا يترتب عنيا أثر نقدي  -/+

 ..الخ(
 التغير في رأس الماؿ العامؿ -/+
 الضريبة -/+

 من الأنشطة التشغيمية= التدفق النقدي 
 الاستثمارات في الأصوؿ غير المتداولة  -/+

 (FCF= التدفق النقدي بعد الاستثمارات )التدفق النقدي الحر 
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 البنود التمويمية -/+ 
 = صافي التدفق النقدي خلال الفترة )التغير في النقدية(

 X: مقاييس الأداء النقدية في الشركة 4-2الجدول رقم 

 8السنة  البنود )المبالغ بآلاف الميرات(
 7,812 التشغيميةالتدفق النقدي من الأنشطة 

التدفؽ النقدي مف الأنشطة الاستثمارية )الأصوؿ غير 
 المتداولة(

(22,922) 

 (49,341) التدفق النقدي الحر
 24,434 التدفؽ النقدي مف الأنشطة التمويمية

 743 صافي التدفق النقدي

المبنية عمى أساس الاستحقاق وعمى أساس قصور مفاىيم الأداء ثانياً_ 
 نقدي:التدفق ال

ىناؾ اختلاؼ وعدـ توافؽ حوؿ الفائدة مف مقاييس الأداء سواء أكانت مبنية عمى 
أساس الاستحقاؽ أو عمى الأساس النقدي. ويمكف أف يعزى ذلؾ إلى قصور 

 المقياسيف عند قياس القدرة الإيرادية لمشركات في المدى القصير. 
الأداء المبنية عمى أساس عموماً، يمكننا تمخيص الانتقادات الموجية لمقاييس 

 الاستحقاؽ بالنقاط التالية5
 إمكانية التلاعب في مقاييس الأداء المبنية عمى أساس الاستحقاؽ5 (9

  .مخصصات التكمفة 
 .التقديرات المحاسبية 
 .السياسات المحاسبية البديمة 
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 تجاىؿ القيمة الزمنية لمنقود. (3
إحدى المساوئ الرئيسية لمقاييس الأداء المبنية عمى أساس الاستحقاؽ تتمثؿ في 

)مثلًا إطفاء الأصوؿ غير الممموسة(،  التكمفة اتكمخصصطرح مفاىيـ 
)مثلًا تقدير الذمـ المدينة المشكوؾ في تحصيميا(،  والتقديرات المحاسبية

وف وفؽ طريقة الوارد )مثلًا المحاسبة عف المخز السياسات المحاسبية البديمة و
أو وفؽ طريقة متوسط التكمفة(. كنتيجة ليذه المفاىيـ،  FIFOأولًا صادر أولًا 

تمتمؾ الإدارة عند إعداد القوائـ المالية بعض المرونة في التعاطي مع أرقاـ 
الأرباح المعمف عنيا. ومف المفيد الإشارة  إلى أنو مف الموثؽ في الأدب 

تفاع الحسابات تحت التحصيؿ بشكؿ غير طبيعي، المحاسبي بأنو في حاؿ ار 
فإف جودة الأرباح المعمف عنيا منخفضة بشكؿ عاـ وأقؿ ملائمة لأغراض التنبؤ. 
بالإضافة إلى المشاكؿ السابقة، فإف مقاييس الأداء المبنية عمى أساس الاستحقاؽ 

خاص  لا تأخذ بعيف الاعتبار القيمة الزمنية لمنقود. وىذه المشكمة تظير بشكؿ
خلاؿ الفترات التي يحدث فييا تغيرات سريعة في الأسعار )التضخـ(. فطالما أف 
الإيراد مقاس بالأسعار الحالية بينما المصروفات مقاسة بالأسعار )التكاليؼ( 
التاريخية، لذلؾ ستكوف القدرة الإيرادية لمشركة مبالغاً فييا بشكؿ عاـ في أوقات 

 التضخـ الحاد.
يس الأداء المبنية عمى أساس الاستحقاؽ مف القصور، فإف مثمما تعاني مقاي

مقاييس الأداء المبنية عمى الأساس النقدي تواجو أيضاً بعض الانتقادات التي 
 يمكف تمخيصيا بالنقاط التالية5

 .الفشؿ في المحاسبة عف المعاملات غير المكتممة 
  .إمكانية التلاعب بالتدفقات النقدية 

إحدى المشاكؿ الرئيسية لمقاييس الأداء النقدية تتمثؿ في أنيا لا تقابؿ التدفقات 
النقدية الداخمة مع التدفقات النقدية الخارجة بالنسبة لنفس المعاملات. ففي فترات 
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الاستثمارات الجديدة، تكوف التدفقات النقدية الخارجة ضخمة وذات أىمية، بينما 
الناجمة عف تمؾ الاستثمارات تكوف ذات أىمية في  التدفقات النقدية الداخمة أو

الفترات اللاحقة. وتزداد خطورة ىذه المشكمة مع ارتفاع عدد المعاملات غير 
المكتممة خلاؿ الفترة المعطاة. عمى سبيؿ المثاؿ، فإف الشركات اليندسية، 
والشركات الاستشارية وشركات بناء وتصميح السفف، كميا تتصؼ بمعاملات قد 

د لفترات عديدة. بالتالي، فإف المعاملات غير المكتممة ضمف فترة القياس تمت
تكوف كبيرة بالنسبة ليذه الأنواع مف الشركات. بالمقابؿ، فإف المجمعات التجارية 
)سوبر ماركت( تمتاز بكثرة المعاملات المكتممة وقمة المعاملات غير المكتممة 

المعموماتي لمتدفقات النقدية مف  ضمف فترة القياس. بناءً عميو، فإف المحتوى
 المتوقع أف ينخفض كمما طالت معاملات الشركة )الدورة التشغيمية(.

المشكمة الأخرى التي تعاني منيا مقاييس الأداء النقدية تتمثؿ بأنيا قابمة لمتلاعب 
مف قبؿ الإدارة تماماً كما في مقاييس الأداء المبنية عمى أساس الاستحقاؽ. عمى 

ثاؿ، فإف التدفقات النقدية مف الأنشطة التشغيمية تزداد إذا قامت الشركة سبيؿ الم
، أو تأجيؿ شراء البضاعة. لكف مف Factoringببيع بعض الحسابات المدينة 

وجية نظر اقتصادية، فإف بيع الحسابات المدينة قد يكوف مكمفاً، كما أف نقص 
 المخزوف قد يدفع الزبائف لمبحث عف منتجات بديمة. 

ناءً عميو، فإف مقاييس الأداء عمى الأساس النقدي تتشابو في كثير مف الجوانب ب
مع مقاييس الأداء المبنية عمى أساس الاستحقاؽ في كونيا لا تمثؿ مقياساً مثالياً 
لمقدرة الإيرادية لمشركة. لذلؾ سنحاوؿ في القسـ التالي دراسة واستكشاؼ المحتوى 

 بر.معموماتي لكؿ مقياس بتفصيؿ أكال
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داء المبنية عمى أساس الاستحقاق المحتوى المعموماتي لمقاييس الأثالثاً_ 
 :النقدي التدفق ساسوعمى أ

بناءً عمى ما ذكر آنفاً، فإنو مف غير الممكف الوصوؿ إلى مقياس مثالي للأداء 
يمكف الاعتماد عميو في قياس الربحية بالنسبة لأية فترة قياس معطاة. وفي 
الحقيقة، ىناؾ عدد مف الدراسات التي حاولت تقدير المحتوى المعموماتي لمقاييس 

ي تفسير القدرة الإيرادية لمشركات. فإذا الأداء، وذلؾ لتقدير مدى الاستفادة منيا ف
كاف مقياس الأداء ذو قيمة بالنسبة لممستثمريف، فيذا يعني قدرة مقياس الأداء 

 عمى قياس القدرة الإيرادية بأكمميا أو أجزاء منيا.
تعتبر مقاييس  المجموعة الأولىويمكف أف تقسـ تمؾ الدراسات إلى مجموعتيف. 

لاستحقاؽ وعمى الأساس النقدي كمقاييس تنافسية، الأداء المبنية عمى أساس ا
وتختبر أي منيما أكثر ملائمة لقياس القدرة الإيرادية لمشركات بالنسبة لأية فترة 

، فإنيا تعتبر مقاييس الأداء المجموعة الثانيةقياس معطاة )سنة واحدة(. أما 
يمكف أف  متممة لبعضيا البعض، وتختبر فيما إذا كاف استخداـ المقياسيف معاً 

 يزيد مف القدرة عمى قياس القدرة الإيرادية لمشركات.
بينت الدراسات بأف مقاييس الأداء المبنية عمى أساس الاستحقاؽ أفضؿ مف 
مقاييس الأداء النقدية في قياس القدرة الإيرادية لمشركات. حيث أف نتائج تمؾ 

% مف 99لي الدراسات قد أظيرت بأف الأرباح الصافية قادرة عمى تفسير حوا
التقمبات في عوائد السيـ خلاؿ فترة القياس )سنة واحدة(، في حيف أف التدفقات 

% فقط. وفي نفس فترة القياس، لـ يكف 4النقدية مف العمميات قادرة عمى تفسير 
ىناؾ أي ارتباط بيف عوائد السيـ والتدفقات النقدية الحرة. ىذه النتائج تدعـ 

اس الاستحقاؽ في قياس القدرة الإيرادية لمشركات مقاييس الأداء المبنية عمى أس
 بالمقارنة مع مقاييس الأداء النقدية. 
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لكف بالمقابؿ، إذا كانت فترة القياس أطوؿ مف ذلؾ )أي أطوؿ مف سنة(، فيؿ مف 
المتوقع أف تزداد إمكانية مقاييس الأداء النقدية عمى تفسير القدرة الإيرادية 

وذلؾ عمى اعتبار أف المعاملات المكتممة سوؼ لمشركات؟ ىذا يمكف أف يحدث، 
تكوف أكثر ضمف فترة القياس الأطوؿ. لكف في الحقيقة، فإف نتائج الدراسات 
المذكورة أعلاه قد أعيد إنتاجيا ثانية مع تغيير فترة القياس التي عدلت إلى أربع 

فية سنوات بدلًا مف سنة واحدة. حيث أظيرت النتائج مف جديد بأف الأرباح الصا
والتدفؽ النقدي مف العمميات تسيـ في تحسيف إمكانية قياس القدرة الإيرادية 
لمشركات. وكذلؾ بينت النتائج عدـ وجود ارتباط بيف عوائد السيـ والتدفقات 
النقدية الحرة خلاؿ فترة القياس البالغة أربع سنوات. وىذا ما يقود إلى ضرورة 

نوات( حتى نتمكف مف الاعتماد عمى زيادة طوؿ فترة القياس )أطوؿ مف أربع س
 مقياس التدفقات النقدية الحرة في قياس القدرة الإيرادية لمشركات.

بناءً عميو، فإف النتائج السابقة تعارض وجية نظر مؤيدي مقاييس الأداء النقدية 
الذيف يروف بأف مقاييس الأداء المبنية عمى أساس التدفؽ النقدي أفضؿ في 

الإيرادية لمشركات بالمقارنة مع مقاييس الأداء المبنية عمى أساس تفسير القدرة 
 الاستحقاؽ. 

عمى الرغـ مف النتائج السابقة، إلا أنو لا يمكف تجاىؿ مقاييس الأداء النقدية وما 
تتضمنو مف معمومات ىامة متعمقة بالقدرة الإيرادية لمشركات ولا تتضمنيا مقاييس 

حقاؽ. فكما ذكرنا سابقاً بأف العديد مف الييئات الأداء المبنية عمى أساس الاست
ترى بأف بياف التدفؽ النقدي  FASBوعمى رأسيا مجمس معايير المحاسبة المالية 

يتضمف معمومات ىامة عف مخاطر السيولة عمى المدى الطويؿ الأجؿ والقصير 
الأجؿ. وىناؾ الكثير مف الدراسات التي تدعـ ىذا الافتراض، وترى ضرورة 

داـ التدفقات النقدية إلى جانب مقاييس الأداء المبنية عمى أساس استخ
 الاستحقاؽ. 
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إف مقاييس الأداء المبنية عمى أساس التدفؽ النقدي تزود المحمؿ بالكثير مف 
المعمومات المفيدة. وفيما يمي سوؼ نناقش المجالات التي مف المتوقع أف تكوف 

 دة عند تحميؿ القوائـ المالية5فييا أرقاـ التدفؽ النقدي المعمف عنيا مفي
 تقييـ جودة الأرباح. (9
 تقييـ المرونة المالية. (3
 والقصير الأجؿ. الأجؿ تقييـ مخاطر السيولة عمى المدى الطويؿ (2

 تقييم جودة الأرباح: (1
تتصؼ الأرباح المحاسبية بدرجة أعمى مف عدـ الموضوعية بالمقارنة مع 

الحالات قد يشؾ المحمؿ بمصداقية التدفقات النقدية. وىذا يعني بأنو في بعض 
الأرقاـ المعمف عنيا. وبالمقابؿ، فإف أرقاـ التدفؽ النقدي المعمف عنيا تتسـ بدرجة 
أعمى مف المصداقية. لذلؾ يمكف لممحمؿ تقييـ جودة الأرباح بالاعتماد عمى 
مقاييس الأداء النقدية. وبشكؿ عاـ، كمما ارتفعت النقدية المتحصمة مف الأنشطة 

شغيمية كمما ارتفعت نوعية وجودة الأرباح. حيث أف تحقؽ أرباح وفؽ أساس الت
الاستحقاؽ لا يعني بالضرورة تحقيؽ تدفؽ نقدي مرتفع. وفيما يمي أىـ المؤشرات 

 التي يمكف اشتقاقيا لقياس جودة الأرباح5
  = مؤشر النقدية التشغيمية 

 الربح الصافي. /صافي التدفؽ النقدي مف الأنشطة التشغيمية     
 التدفؽ النقدي التشغيمي =  مؤشر 

 صافي المبيعات.  /التدفقات النقدية الداخمة مف الأنشطة التشغيمية     
 كمما ارتفع المؤشريف السابقيف كمما ارتفعت جودة الأرباح والعكس صحيح. 
 تقييم المرونة المالية: (2

ة المالية لمشركة. فيناؾ يقدـ بياف التدفؽ النقدي معمومات مفيدة لتقييـ المرون
الكثير مف الأسئمة التي يمكف لممحمؿ الإجابة عنيا مف خلاؿ تحميؿ بياف التدفؽ 
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النقدي ومنيا5 ىؿ الشركة قادرة عمى توليد نقدية كافية لتمويؿ نموىا أو أنيا 
ممكية( التي يمكف  –بحاجة إلى رأس ماؿ إضافي؟ ما ىي مصادر التمويؿ )ديف 
 لمشركة الاعتماد عمييا في حاؿ حاجتيا لرأس ماؿ إضافي؟

 والقصير الأجل: الأجل تقييم مخاطر السيولة عمى المدى الطويل (3
يمكف الاستفادة مف بياف التدفؽ النقدي كمدخلات لحساب النسب المالية 

الأجؿ.  المستخدمة في تقدير مخاطر السيولة عمى المدى الطويؿ الأجؿ والقصير
كما يستطيع المحمموف التنبؤ بالتدفقات النقدية المستقبمية في سبيؿ تقدير مخاطر 
السيولة. سوؼ نناقش موضوع النسب المالية والتنبؤ بالتدفقات النقدية المستقبمية 

 بالتفصيؿ في الفصوؿ اللاحقة.

 :مقاربات إلى التدفقات النقديةرابعاً_ 
في السنوات الأخيرة أصبح مف المألوؼ التركيز عمى مفاىيـ محاسبية مثؿ 

EBITDA  الأرباح قبؿ الفوائد والضرائب والاستيلاؾ والإطفاء(، ومثؿ(EBITA 
)الأرباح قبؿ الفوائد والضرائب والإطفاء(، وذلؾ عند تحميؿ القوائـ المالية 

يتمثؿ بالاعتقاد  EBITDA  &EBITAلأغراض مختمفة. والسبب وراء استخداـ 
السائد بأف ىذيف المقياسيف المحاسبييف أقرب إلى التدفقات النقدية مف العمميات 
أكثر مف قربيما مثلًا مف الأرباح الصافية. بنفس الوقت وكنتيجة لاستبعاد 
الاستيلاؾ والإطفاء، فإف الاختلافات في السياسات المحاسبية المتعمقة 

الأداء. وما ينطبؽ عمى الاستيلاؾ والإطفاء  بالاستيلاؾ لا تؤثر عمى مقياس
يمكف إسقاطو عمى الضرائب، حيث أف استبعاد الضريبة يساعد المحمموف في 
تجنب تأثير التقديرات المتعمقة بالضرائب المؤجمة. وبالتالي، يمكف أف نقوؿ بأف 

ما ىو إلا محاولة لمتخمص مف  EBITDA  &EBITAاستخداـ مقاييس مثؿ 
 ات في السياسات المحاسبية بيف الشركات.بعض الاختلاف
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كمقياس لمتدفؽ النقدي ينطوي عمى الكثير  EBITDAلكف بالمقابؿ، فإف استخداـ 
إنو مف الصعب أف تبرر استبعاد حصة ميمة مف تكاليؼ  أولًا،مف المشاكؿ. 

الشركة وعدـ تضمينيا مع تكمفة العمميات. فالاستيلاؾ ما ىو إلا انعكاس لتكمفة 
استخداـ الموارد )مثؿ الممتمكات والمصانع والمعدات(، وىذا الاستخداـ لمموارد 

لإيراد( مف يتضمف المنافع )ا EBITDAضروري لتوليد الأرباح. وبالتالي، فإف 
 الموارد لكنو يستبعد تكاليؼ استخداـ تمؾ الموارد. 

كمقياس للأداء، فإنو مف الصعب المقارنة بيف  EBITDAإذا استخدـ  ثانياً،
الأعماؿ التي تنمو ذاتياً والأعماؿ التي تنمو مف خلاؿ الاقتناء. فعمى سبيؿ 

الشيرة كمصروؼ.  المثاؿ، في حالة توليد الشيرة داخمياً يجب الاعتراؼ بنفقات
بينما الشركات التي تقتني أعماؿ أو أنشطة أخرى، فإنو يتوجب عمييا رسممة 
الشيرة، غير أف إطفاء الشيرة )خسائر انخفاض قيمة الشيرة( لا يعترؼ بو ضمف 

EBITDA. 
ىناؾ تغيير في التشريع المحاسبي المتعمؽ بالاستثمارات في الأصوؿ غير  ثالثاً،

تعتبر تمؾ الاستثمارات كمصروفات بينما يتوجب الآف  الممموسة، حيث كانت
رسممتيا. عمى سبيؿ المثاؿ، فإف تكاليؼ التطوير يجب أف ترسمؿ بشكؿ عاـ، 
بينما سابقاً كانت تعتبر كمصروؼ. بالتالي، فإف ىذا يشير إلى أف تكاليؼ 

 أصبحت الآف مستبعدة منو. EBITDAالتطوير التي كانت سابقاً مضمنة في 
&  EBITDA، حتى ولو كاف بالإمكاف تجنب النقاط المذكورة أعلاه، فإف أخيراً 

EBITA  بعيداف عف المقاييس المثالية لمتدفقات النقدية. حيث أف ولا مقياس
منيما يفسر الاستثمارات في الأصوؿ غير المتداولة أو الاستثمارات في رأس 

بنوداً غير نقدية الماؿ العامؿ. بالإضافة إلى إنيما لا يأخذاف في الحسباف 
متضمنة في الأرباح التشغيمية مثؿ المخصصات المتعمقة بإعادة الييكمة وغيرىا 

 مف البنود.  
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 الفصل الثانيأسئمة 
اؽ ومقاييس ما ىو الفرؽ بيف مقاييس الأداء المبنية عمى أساس الاستحق (9

 النقدي؟ التدفؽ ساسالأداء المبنية عمى أ
 أىمية في بياف الدخؿ؟ما ىي المجاميع الفرعية الأكثر  (3
 ما ىي المجاميع الفرعية الأكثر أىمية في بياف التدفؽ النقدي؟ (2
ما ىي محاسف ومساوئ مقاييس الأداء المبنية عمى أساس الاستحقاؽ  (4

 النقدي؟ التدفؽ أساساييس الأداء المبنية عمى ومق
مع التدفؽ النقدي أكثر فائدة بالمقارنة  أساس ىؿ مقاييس الأداء المبنية عمى (2

 مقاييس الأداء المبنية عمى أساس الاستحقاؽ؟
المبنية  في أي المجالات التحميمية يمكف أف تظير فييا فائدة مقاييس الأداء (4

 ؟عمى أساس التدفؽ النقدي
يمكف أف  EBITDAىؿ الربح قبؿ الفائدة والضريبة والاستيلاؾ والإطفاء  (2

 ينوب عف التدفؽ النقدي مف العمميات؟
، وقد انخفض يرة5 مميوف ل3494ة سوريانا خلاؿ عاـ كانت مبيعات شرك  (3

. بناءً عميو، يرة( ألؼ ل924رصيد حساب المدينيف خلاؿ تمؾ الفترة بمبمغ )
 34945فإف المتحصلات النقدية مف الزبائف خلاؿ عاـ 

a) يرةمميوف ل. 
b) يرةنصؼ مميوف ل. 
c) 924 يرةألؼ ل. 
d) يرةألؼ ل 924+  ليرة مميوف. 

، وكاف ىنالؾ يرة( ألؼ ل5444 )3494المنار لعاـ كاف صافي دخؿ شركة  (4
ناجمة عف بيع قطعة أرض، وقد بمغ مصروؼ  يرة( ألؼ ل24خسارة مقدارىا )
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. بناءً يرة( ألؼ ل34، بينما بمغ إطفاء الشيرة )يرة( ألؼ ل934الاستيلاؾ )
 عميو، فإف صافي التدفؽ النقدي مف الأنشطة التشغيمية5

a) 324 يرةألؼ ل. 
b) 444 ةير ألؼ ل. 
c) 424 يرةألؼ ل. 
d) .غير ذلؾ 

، كاف صافي النقدية المتحصمة مف الأنشطة التشغيمية 3494في عاـ  (94
والظاىرة في بياف التدفؽ النقدي5 مميوف ليرة في شركة دمشؽ. وقد توفرت 

 المعمومات التالية عف بعض الأنشطة التي حصمت خلاؿ العاـ5
 ( 5ليرة.32,444أرباح بيع أصوؿ غير متداولة ) 
 ( 5ليرة.24,444مدفوعات نقدية عف حصص أرباح الأسيـ ) 
 ( 5ليرة.92,444النقص في حساب المدينيف ) 
 ( 5ليرة.2,244الزيادة في رصيد حساب المخزوف السمعي ) 
 ( 5ليرة.34,444مصروؼ إطفاء الشيرة ) 
 ( 5ليرة.22,444مصروؼ الاستيلاؾ ) 

 :2014بناءً عميو، فإن مبمغ صافي الدخل لمشركة لعام 
a) 433,244 .ليرة 
b) 342,244 .ليرة 
c) 344,444 .ليرة 
d) .غير ذلؾ 

 :EBITDAبناءً عميو، الأرباح قبل الفوائد والضرائب والاستيلاك والإطفاء 
a) 9,492,244 .ليرة 
b) 443,244 .ليرة 
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c) 432,444 .ليرة 
d) .غير ذلؾ 

 :EBITDبناءً عميو، الأرباح قبل الفوائد والضرائب والاستيلاك 
a) 442,444 .ليرة 
b) 423,244 .ليرة 
c) 442,244 .ليرة 
d) .غير ذلؾ 

 حؿ المسألة التالية5 (99
، ازداد رصيد حساب المدينيف في شركة السنابؿ الذىبية بمبمغ 3494خلاؿ عاـ 

. وقد يرة( ألؼ ل344، وازداد رصيد حساب الدائنيف بمبمغ )يرة( ألؼ ل922)
، وكاف مصروؼ يرة( ألؼ ل9,224أعمنت الشركة عف صافي دخؿ مقداره )

 .يرة( ألؼ ل344الاستيلاؾ لتمؾ السنة يساوي مبمغ )
 المطموب:

 حساب صافي التدفقات النقدية مف الأنشطة التشغيمية. (9
توضيح الفرؽ بيف صافي التدفؽ النقدي مف الأنشطة التشغيمية وصافي  (3

 الدخؿ المحاسبي.
 تقييـ جودة الأرباح الصافية.  (2
 حؿ المسألة التالية5 (93

 المعمومات التالية5 3494البركة لعاـ أظير بياف الدخؿ لشركة 
 ( 5ألؼ ل933صافي الدخؿ )يرة. 
 ( 5ألؼ ل2.2مكاسب بيع أصوؿ غير متداولة )يرة. 
 ( 5ألؼ ل33.2مصروؼ استيلاؾ )يرة. 
 ( 5آلاؼ ل2مصروؼ إطفاء أصوؿ غير ممموسة )يرة. 
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وقد تبيف بعد مراجعة الأصوؿ والالتزامات في الشركة، أف ىنالؾ تغيرات قد 
 حصمت بسبب الأنشطة التشغيمية عمى الشكؿ التالي5

 ( 5آلاؼ ل4نقص في رصيد حساب المدينيف )يرة. 
 ( 5ألؼ ل34نقص في رصيد حساب المخزوف )يرة. 
 ( 5ًألؼ ل93زيادة في رصيد المصروفات المدفوعة مقدما )يرة. 
 ( 5آلاؼ ل2زيادة في رصيد حساب الالتزامات المستحقة )يرة. 

 المطموب:   
 صافي التدفقات النقدية مف الأنشطة التشغيمية. حساب (9
توضيح الفرؽ بيف صافي التدفؽ النقدي مف الأنشطة التشغيمية وصافي  (3

 الدخؿ المحاسبي.
 تقييـ جودة الأرباح الصافية.   (2
 مسألة محمولة5 (92

 34945فيما يمي بياف الدخؿ لمشركة السورية الدولية لعاـ 
 31/12/2014بيان الدخل عن الفترة المنتيية في 

 كمي 2جزئي  1جزئي  البنود
   244,444 صافي المبيعات

   94,444 فوائد دائنة
 510,000   مجموع الإيرادات

  310,000  تكمفة البضاعة المباعة
   92,444 مصروؼ الإيجار
   34,444 مصروؼ الرواتب

   34,444 مصروؼ الاستيلاؾ
   2,444 مصروفات إدارية وعمومية
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   39,444 بيع وتوزيعمصروفات 
  85,000  مجموع المصروفات التشغيمية

  2,000  خسائر بيع أراضي
  13,000  فوائد مدينة
  30,000  ضريبة

 440,000   مجموع المصروفات
 70,000   صافي الدخل بعد الضريبة

 وفيما يمي معمومات متعمقة بالأصوؿ المتداولة والالتزامات المتداولة5
 31/12/2014 31/12/2013 المتداولةالأصول 

 34,444 92,444 النقد ومعادلات النقد
 22,444 22,444 الذمـ المدينة

 32,444 24,444 المخزوف
 2,444  مصروؼ إيجار مدفوع مقدماً 

   الالتزامات المتداولة
 3,444 93,444 ذمـ دائنة

 2,244 9,244 ضرائب مستحقة
 3,444  رواتب مستحقة

 244 9,444 مدينة مستحقةفوائد 

 وقد أظير تحميؿ التغيرات في الميزانية حدوث العمميات التالية خلاؿ الفترة5

 أولًا_ عمميات متعمقة بالأنشطة الاستثمارية:
 ( ل24,444تـ شراء معدات بمبمغ )نقداً. يرة 
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 ( ل32,444تـ بيع قطعة أرض بمبمغ )نقداً. يرة 
  كاستثمارات طويمة الأجؿ بمبمغ قامت الشركة بشراء أسيـ وسندات

 نقداً. يرة( ل92,444)
 ( ل94,444منحت الشركة قروضاً بمبمغ )يرة. 
 ( ل2,444حصمت مف القروض )نقداً خلاؿ الفترة. يرة 

 :التمويميةثانياً_ عمميات متعمقة بالأنشطة 
 ( ل944( سيـ عادي بسعر )944أصدرت الشركة خلاؿ العاـ )نقداً. يرة 
 ( سيـ ممتاز لامتلاؾ قطعة أرض قيمتيا السوقية 944أصدرت الشركة )

 .يرة( ل99,444)
  نقداً. يرة( ل92,444% مف السندات بكمفة )24تـ استدعاء 
 ( ل2,244بمغت القروض النقدية المستممة خلاؿ الفترة )بينما كانت يرة ،

 .يرة( ل2,444التسديدات النقدية لحساب القروض )
 يرة( ل93,244المساىميف ) وزعت الشركة حصص أرباح نقدية عمى. 

 المطموب:
 حساب صافي التدفؽ النقدي مف العمميات التشغيمية والاستثمارية والتمويمية.

 الحل:
 أولًا_ صافي التدفق النقدي من العمميات التشغيمية:

 كمي جزئي البنود
 100,000  صافي الدخل قبل الضريبة

   يضاف:
  2,444 النقص في المخزوف

  3,444 الرواتب المستحقةالزيادة في 
  3,444 خسائر بيع أراضي
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  34,444 الاستيلاؾ
  27,000 

   يطرح:
  (3,444) النقص في الذمـ المدينة
  (4,444) النقص في الذمـ الدائنة

الزيادة في مصروؼ الإيجار المدفوع 
 مقدماً 

(2,444)  

  (244) النقص في الفوائد المدينة المستحقة
  (9,500) 

صافي التدفؽ النقدي مف العمميات قبؿ 
 الضريبة

 992,244 

 (33,244)  يطرح5 ضريبة الدخؿ المدفوعة
 89,000  صافي التدفق النقدي من العمميات

 ة:لنقدي من العمميات الاستثماري_ صافي التدفق اثانياً 
 كمي جزئي البنود
  (24,444) مشتريات معدات نقداً 

  32,444 مقبوضات مف بيع أراضي
  (92,444) مشتريات أوراؽ مالية
  (94,444) قروض نقدية ممنوحة

  2,444 تحصيلات مف القروض
صافي التدفق النقدي من العمميات 

 الاستثمارية
 (65,000) 
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 :لنقدي من العمميات التمويمية_ صافي التدفق اثالثاً 
 كمي جزئي البنود

مقبوضات نقدية مقابؿ إصدار أسيـ 
 عادية

94,444  

مبالغ نقدية مدفوعة لحممة السندات 
 المستدعاة

(92,444)  

  2,244 قروض نقدية مستممة
  (2,444) تسديدات القروض

  (93,244) توزيعات نقدية
صافي التدفق النقدي من العمميات 

 التمويمية
 (15,000) 

 رابعاً_ صافي التدفق النقدي
 كمي جزئي البنود

  34,444 العمميات التشغيمية صافي التدفؽ النقدي مف
  (42,444) صافي التدفؽ النقدي مف العمميات الاستثمارية
  (92,444) صافي التدفؽ النقدي مف العمميات التمويمية

 9,000  صافي التدفق النقدي
 92,444  رصيد النقد ومعادلات النقد في بداية الفترة

 24,000  رصيد النقد ومعادلات النقد في نياية الفترة
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