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انعكاسات جودة الأرباح في الأداء التشغيلي للشركات المدرجة في سوق دمشق للأوراق المالية
- تطبيقية  -دراسة 

أ. أحمد رائد شعبان
أ. د. كمال دشلي

الملخص:
الأرباح في  انعكا�سات جودة  �إلى معرفة  الدرا�سة  تهدف هذه 
الربح  )م�ستوى  بـ  تتمثل  والتي  لل�شركات  الت�شغيلي  الأداء  عنا�صر 
الت�شغيلي – �صافي التدفقات النقدية الت�شغيلية – ن�سبة الح�سابات 
المدينة من الأ�صول – القيمة الدفترية لأ�سهم ال�شركات(، وذلك في 
ال�شركات المدرجة ب�سوق دم�شق للأوراق المالية للفترة 2012 حتى 
2018 والبالغ عددها )53( �شركة مدرجة تم اختيار 7 �شركات بما 
يتنا�سب مع �شروط الدرا�سة، وقد تم جمع البيانات بالاعتماد على 
ولاختبار  الدرا�سة  فترة  خلال  لل�شركات  المن�شورة  المالية  القوائم 
الفر�ضيات قام الباحثان با�ستخدام المقايي�س الإح�صائية الم�ستمدة 
من برنامج SPSS، وقد تو�صلت الدرا�سة �إلى �أن /5/ �شركات تتمتع 
 ،MTN با�ستمرارية في الأرباح ماعدا �شركة الأهلية للزيوت و�شركة
الأرباح  في  الأرباح  لجودة  معنوي  ت�أثير  وجود  �إلى  تو�صلت  كما 
والقوة  الت�شغيلي  النقدي  التدفق  �صافي  وفي  لل�شركات  الت�شغيلية 
النقدية لل�شركة من خلال الت�أثير على القدرة الوفائية لل�شركة وفي 
القيمة الدفترية لأ�سهم ال�شركات، �أما الح�سابات المدينة فقد ت�أثرت 
�سلبياً في  الأرباح وذلك بالانخفا�ض وهو ما يعك�س ت�أثيراً  بجودة 

الح�سابات المدينة.
�أو�صت الدرا�سة ب�ضرورة الاهتمام بجودة الأرباح وذلك  وقد 
�آليات الحوكمة والمبادئ والمعايير المحا�سبية  بالعمل على تطبيق 
والتي ت�ضمن عدم قيام ال�شركات با�ستغلال المرونة فيها للتلاعب 
�أو �صيغة  اعتماد نموذج  الباحثان ب�ضرورة  بالأرباح، كما يو�صي 
�أرباح  للم�ستثمرين حول جودة  الأرباح تكون م�ؤ�شراً  لقيا�س جودة 

ال�شركات مما ي�ساهم في تر�شيد قراراتهم.
الكلمات المفتاحية: جودة الأرباح، ا�ستمرارية الأرباح، الربح 

الت�شغيلي، الأداء الت�شغيلي.

Abstract

 This study aims to know the repercussions of 
the quality of profits in the elements of the operating 
performance of companies, which are represented 
by the level of operating profit, net operating cash 
flows, the proportion of accounts receivable from the 
assets, the book value of companies’ shares, in the 
companies listed on the Damascus Stock Exchange 
for the period 2012 to 2018 which included 53 listed 
companies, 7 companies were selected in accordance 
with the conditions of the study, and the data were 
collected based on the published financial statements 
of the companies during the study period. To test the 
hypotheses, the researcher used statistical measures 
derived from the SPSS program, and the study found 
that 5 companies enjoying continuity in profits, with 
the exception of al-Ahlia Oil Company and MTN 

Company. They have also reached a significant impact 
on the quality of profits in the operating profits of 
companies and in the net operating cash flow and the 
cash strength of the company by affecting the loyalty of 
the company and the book value of companies ’shares.

The quality of the profits was affected by the 
decrease, which reflects a negative impact on the 
accounts receivable. The study recommended the need 
to pay attention to the quality of profits by working 
to implement governance mechanisms, principles and 
accounting standards, which ensure that companies 
do not exploit flexibility in them to manipulate profits, 
and the researcher also recommends the need to adopt 
a model or formula to measure the quality of profits 
that is an indicator for investors about the quality of 
companies ’profits, which contributes to rationalizing 
their decisions.

Keywords: Earning Quality, Profit Continuity, 
Operating Profit, Operating Performance.

1-المقدمة:
وتعك�س  لل�شركة  الحقيقي  الأداء  عن  الأرباح  جودة  تُعبر 
مركزها  يقوي  مما  الأرباح  توليد  في  الا�ستمرار  على  قدرتها 
ال�شركات، فالأرباح  باقي  �أمام  �أ�سهمها  التناف�سي ويرفع من قيمة 
عن  وتعبر  الإدارة  تتخذها  التي  ال�سيا�سات  لمختلف  مح�صلة  تمثل 
كفاءتها الت�شغيلية والا�ستثمارية )العقلة، 2017،�ص3(، �إذ تنعك�س 
كونها  المالية  القوائم  عنا�صر  في  �أ�سا�سي  ب�شكل  الأرباح  جودة 
جودة  تحقيق  يمكن  خلالها  فمن  لل�شركة  الداخلي  الأداء  في  ت�ؤثر 
القوائم المالية بات�صافها بخ�صائ�ص جودة المعلومات المحا�سبية 
يجعل  الأرباح  �إدارة  من  خلوها  �أن  كما  والموثوقية(،  )الم�صداقية 
بياناتها ذات دلالة حقيقية عن و�ضع ال�شركة كما �أنها تمثل الدعامة 
والم�ؤ�شر   )Tai ,2020,p117( الأرباح  توزيعات  �سداد  في  الأ�سا�سية 
الذي  الأمر  قرو�ضهم  منح  في  المقر�ضون  عليها  يرتكز  الذي  الأهم 
ينعك�س ب�شكل مبا�شر على هيكل ر�أ�س المال؛ �إذ �إن �أغلب المقر�ضين 
 Islam & et al,( قرو�ضهم  منح  في  الأرباح  جودة  على  يعتمدون 
�أ�شارت  النقدية وهو ما  p1651,2020( كما ت�ؤثر جودة الأرباح في 

�إليه نتائج درا�سة )Wang & et al, 2020( ب�أن ال�شركات ذات الأرباح 
الجيدة تمتلك �سيولة محتجزة مرتفعة تكفي ل�سداد التزاماتها الأمر 
المدينة  الح�سابات  في  وت�ؤثر  الدائنين،  لدى  الطم�أنينة  يبعث  الذي 
ب�أن   )2018 )روان،  درا�سة  نتائج  �أكدته  ما  وهو  والم�ستحقات 
الأرباح تنخف�ض فيها ن�سبة الم�ستحقات  ال�شركات ذات الجودة في 

النا�شئة من ح�سابات الذمم المدينة.

2- مشكلة البحث:
جودة  تحقيق  على  ال�شركات  قدرة  في  البحث  م�شكلة  تكمن 
الأرباح �إذ تعتبر من �أهم الم�ؤ�شرات الدالة على ح�سن �أداء ال�شركات 
الا�ستمرار  على  ال�شركة  قدرة  تعك�س  �إذ  الت�شغيلي  الأداء  وبالأخ�ص 
في توليد النقد من خلال زيادة المبيعات وتح�سين الإيرادات النقدية 
لل�شركة الأمر الذي ي�ساهم في توفير ال�سيولة الكافية ل�سداد التزاماتها 
وتعطي �صورة �أف�ضل للمقر�ضين عن و�ضع ال�شركة المالي، ولهذا فقد 
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جاءت الدرا�سة لتبين مدى انعكا�س ت�أثير جودة الأرباح في عنا�صر 
الأداء الت�شغيلي لل�شركات المدرجة في �سوق دم�شق للأوراق المالية 

وذلك م خلال الت�سا�ؤل الرئي�سي الآتي:
الأداء ◄◄ الأرباح في عنا�صر  ت�أثير جودة  انعكا�س  ما مدى 

الت�شغيلي لل�شركات؟
�إذ يتلخ�ص من هذا الت�سا�ؤل عدة ت�سا�ؤلات فرعية تتمثل بـ: 

الأرباح ◄◄ في  الأرباح  جودة  ت�أثير  انعكا�س  مدى  ما 
الت�شغيلية لل�شركة؟

ما مدى انعكا�س ت�أثير جودة الأرباح في �صافي التدفقات ◄◄
النقدية الت�شغيلية؟ 

ما مدى انعكا�س ت�أثير جودة الأرباح في النقدية المحتفظ ◄◄
بها وانعكا�سها على المقدرة الوفائية لل�شركة؟

الح�سابات ◄◄ في  الأرباح  جودة  ت�أثير  انعكا�س  مدى  ما 
المدينة لل�شركات؟

ما مدى انعكا�س ت�أثير جودة الأرباح في القيمة الدفترية ◄◄
لأ�سهم ال�شركات؟

3- أهمية البحث:
تتجلى �أهمية البحث في جانبين:

جودة �� ت�أثير  مدى  بيان  في  تتجلى  العلمية:  الأهمية 
الأرباح في �أداء ال�شركات وبالأخ�ص الت�شغيلي كونها تمثل مقيا�ساً 
الأرباح  توليد  على  قدرتها  عن  ويعبر  ككل  ال�شركة  لأداء  هاماً 
تتبعها  التي  ال�سيا�سات  فعالية  تعك�س  كما  منها،  النقدية  وخا�صة 

ال�شركة خا�صة الت�شغيلية.
الأهمية العملية: تتجلى من خلال التطبيق على ال�شركات ��

المدرجة في �سوق دم�شق للأوراق المالية مما يعطي ت�صوراً �أولياً عن 
مدى كفاءة �أداء تلك ال�شركات.

4- أهداف البحث:
يهدف البحث ب�شكل عام �إلى بيان مدى انعكا�س ت�أثير جودة 
�سوق  في  المدرجة  لل�شركات  الت�شغيلي  الأداء  عنا�صر  في  الأرباح 

دم�شق للأوراق المالية وذلك بتحقيق الأهداف الفرعية الآتية: 
11 الأرباح . في  الأرباح  جودة  ت�أثير  انعكا�س  مدى  بيان 

الت�شغيلية لل�شركة.
22 �صافي . في  الأرباح  جودة  ت�أثير  انعكا�س  مدى  بيان 

التدفقات النقدية.
33 النقدية . في  الأرباح  جودة  ت�أثير  انعكا�س  مدى  بيان 

المحتفظ بها وانعكا�سها على القدرة الوفائية لل�شركة.
44 الح�سابات . في  الأرباح  جودة  ت�أثير  انعكا�س  مدى  بيان 

المدينة )المدينون(.
55 القيمة . في  الأرباح  جودة  ت�أثير  انعكا�س  مدى  بيان 

الدفترية للأ�سهم. 

5- حدود البحث:
تتمثل حدود البحث بالآتي:

حتى ��  2012 من  الفترة  البحث  غطى  الزمانية:  الحدود 
.2018
مدرجة �� �شركات  عدة  على  التطبيق  تم  المكانية:  الحدود 

الأهلية  )ال�شركة  بــ  والمتمثلة  المالية  للأوراق  دم�شق  �سوق  في 
والإعلان،  للن�شر  المتحدة  ال�شركة  للنقل،  الأهلية  ال�شركة  للزيوت، 
MTN، �شركة �سيرياتيل، ال�شركة  �شركة قرية دم�شق لل�شحن، �شركة 
ال�سورية لل�سياحة(، �إذ لم يعتمد الباحثان على قطاع واحد في قيا�س 
الأثر وذلك من �أجل �إظهار �أثر جودة الأرباح في �أداء ال�شركات على 

مختلف القطاعات.

6- الدراسات السابقة:
درا�سة )قنديل، 2019( هدفت الدرا�سة �إلى تفح�ص مدى ت�أثير 
بها  المحتفظ  النقدية  مقدار  على  العائلية  والملكية  الأرباح  جودة 
تم  حيث  الم�صري  المالية  الأوراق  �سوق  في  المدرجة  ال�شركات  في 
 ،2018 حتى   2014 من  الفترة  خلال  �شركة   60 على  التطبيق 
الأرباح  جودة  بين  طردية  علاقة  وجود  على  الدرا�سة  تو�صلت  وقد 
والنقدية المحتفظ بها وهو ما يعبر عن كفاءة �أداء الإدارة في �إدارة 

العمليات النقدية.
درا�سة )عب�س، 2016( يهدف هذا البحث �إلى اختبار مدى تمتع 
ال�شركات المدرجة في �سوق دم�شق للأوراق المالية بالجودة  �أرباح 
عينة  على  البحث  تطبيق  تم  وقد  الاقترا�ض،  تكلفة  في  وانعكا�سها 
مكونة من �سبعة �شركات عن الفترة الممتدة بين )2009 - 2013( 
وقد خل�ص البحث �إلى عدد من النتائج �أهمها: تمتعت �أرباح ال�شركات 
الأرباح  )با�ستمرارية  تمتعها  خلال  من  �أرباحها  في  بالجودة 
وبالجودة  الم�ستقبلية،  بالأرباح  التنب�ؤ  على  والقدرة  المحا�سبية، 
وتقديم  المحا�سبية،  الأرباح  وتمهيد  المحا�سبية،  م�ستحقاتها  في 
العملي  التطبيق  تو�صل  كما  الأرباح(،  معلومات  عن  عك�سية  تغذية 
الاقترا�ض  تكلفة  المحا�سبية في  الأرباح  �أثر لجودة  عدم وجود  �إلى 
وذلك لعدم وجود �أثر لكلٍ من )ا�ستمرارية الأرباح، والقدرة التنبئية 
الأرباح،  �إدارة  ممار�سات  من  خلوها  الم�ستحقات،  جودة  للأرباح، 
تمهيد الأرباح، اقتراب الأرباح من النقد، التغذية العك�سية( في تكلفة 

الاقترا�ض.
على  التعرف  �إلى  الدرا�سة  هذه  هدفت  )عبيد،2016(  درا�سة 
مفهوم جودة الأرباح وكيفية قيا�سها بالاعتماد على القوائم المالية 
الرئي�سة ومدى ت�أثيرها على الإف�صاح في القوائم المالية، فقد �شملت 
العراقي،  الائتمان  )م�صرف  هي  �أهلية  م�صارف   )5( البحث  عينة 
�إيلاف  م�صرف  والفرات،  دجلة  م�صرف  العربي،  الخليج  م�صرف 
الإ�سلامي، م�صرف ال�شرق الأو�سط( وذلك خلال الفترة من )2008 
الأرباح  جودة  �أن  اعتبار  �إلى  الدرا�سة  تو�صلت  وقد   ،)2011  –
الأرباح  وا�ستمرارية  الم�ستقبلية  بالأرباح  التنب�ؤ  على  القدرة  تمثل 
عينة  للم�صارف  الكلية  الم�ستحقات  �أن  �إلى  الدرا�سة  تو�صلت  كما 
�أن  كما  العادية  غير  الم�ستحقات  احت�ساب  في  كبير  �أثر  لها  البحث 
الم�ستحقات العادية تعتبر منخف�ضة في تلك الم�صارف وذلك ب�سبب 

ارتفاع الموجودات الثابتة. 
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درا�سة )Abu Saleem,2020 & Ahmed( هدفت هذه الدرا�سة 
جودة  في  النقدية  لل�سيولة  ت�أثير  هناك  كان  �إذا  فيما  لا�ستك�شاف 
للأوراق  عمان  �سوق  في  المدرجة  الفندقية  ال�شركات  لدى  الأرباح 
�إذ تم ا�ستخدام م�ؤ�شر الن�شاط   ،2018  - 2014 المالية للفترة من 
الت�شغيلي النقدي، وم�ؤ�شر الن�شاط الت�شغيلي الإجمالي، ومعدل العائد 
على الأ�صول كمقيا�س لل�سيولة النقدية في حين تم ا�ستخدام نموذج 
جونز في قيا�س جودة الأرباح، وقد تو�صلت الدرا�سة �إلى وجود ت�أثير 

كبير للم�ؤ�شرات ال�سابقة في جودة الأرباح.
درا�سة )Wang & et al, 2020( هدفت الدرا�سة لفح�ص العلاقة 
بين جودة الأرباح والمرونة المالية �إذ تم التطبيق على 2034 �شركة 
النتائج  2017( تو�صلت  18 �سنة )2000 -  ت�صنيعية وذلك لمدة 
من  المالية  والمرونة  الأرباح  جودة  بين  �إيجابية  علاقة  وجود  �إلى 
جذب  على  الكبيرة  والتماثلية  ال�شفافية  ذات  الأرباح  قدرة  خلال 
الأرباح  جودة  بين  طردية  علاقة  توجد  كما  الخارجية،  الأموال 
النقدية وعدم  العمليات  �إدارة  والنقدية المحتفظ بها ما يبرر ح�سن 

تجميد كميات النقدي بدون ا�ستخدام في العمليات الت�شغيلية.
درا�سة )Albanna,2019( هدفت هذه الدرا�سة �إلى قيا�س ت�أثير 
جودة الأرباح كمتغير و�سيط على �أداء ال�شركات المدرجة با�ستخدام 
العوامل الثلاثة معدل العائد و�إدارة الأرباح والحوكمة وذلك للفترة 
من 2010 حتى 2017 وذلك لـ /30/ �شركة مدرجة في البور�صة 
الم�صرية، وقد تو�صلت الدرا�سة �إلى وجود �أثر معنوي لجودة الأرباح 

على �أداء �أ�سهم ال�شركات المدرجة.
�أثر  درا�سة )Machdar,2017( هدفت هذه الدرا�سة �إلى معرفة 
عدم تماثل المعلومات كمتغير و�سيط لتعزيز �أو �إ�ضعاف �أثار جودة 
�سنغافورة  في  ال�صناعية  ال�شركات  على  بالتطبيق  وذلك  الأرباح 
عددها  بلغ  والتي  حتى2013   2004 من  للفترة  و�أندوني�سيا 
ت�ؤثر  الأرباح  جودة  �أن  �إلى  الدرا�سة  تو�صلت  وقد  �شركة،   /298/
ت�ؤثر على  التحفظ لا  �سيا�سات  واتباع  ال�شركة  ب�أداء  �إيجابي  ب�شكل 
�أداء ال�شركات، �أما �إدارة الأرباح فهي ت�ؤثر �سلباً على �أداء ال�شركات.

التعقيب على الدراسات السابقة:

قد  الدرا�سات  �أغلب  ب�أن  ال�سابقة يلاحظ  الدرا�سات  من خلال 
تدر�سها  ال�شركات ولم  واحد في  بـجانب  الأرباح  �أثر جودة  تناولت 
من عدة جوانب، كما �أنها لم تتطرق ب�شكل مبا�شر لدرا�سة �أثر جودة 
الجودة،  تحقيق  في  الأ�سا�س  كونها  الت�شغيلية  الأرباح  في  الأرباح 
جودة  �أثر  لبيان  ت�سعى  �أنها  الحالية  الدرا�سة  يميز  ما  ف�إن  وعليه 
من  دم�شق  �سوق  في  المدرجة  الت�شغيلي  ال�شركات  �أداء  في  الأرباح 
الت�شغيلية،  الأرباح  ت�شغيلية منها �صافي  خلال درا�سة عدة جوانب 
الح�سابات  التغير في  ون�سبة  الت�شغيلية،  النقدية  التدفقات  و �صافي 
المدينة، والقيمة الدفترية ،على عك�س الدرا�سات ال�سابقة التي تناولت 

الأداء من جانب واحد فقط.

7- أدبيات الدراسة:
7-1- مفهوم جودة الأرباح:

تم النظر �إلى جودة الأرباح في الفكر المحا�سبي من منظورين 
وجهات  من  والثاني  القرار،  فائدة  منظور  من  الأول  مختلفين؛ 
حيث  فمن   ،)Kamarudin,2014,p227 & Ismail( اقت�صادية  نظر 

المنظور الأول فائدة اتخاذ القرار: فكان �أول من نادى بهذا المفهوم 
)O›Glove( الذي كتب في تقرير الا�ست�شارات الا�ستثمارية ب�أن جودة 
الأرباح هي التي تت�صف بالا�ستمرارية �إلا �أنه لم يحدد تعريفاً خا�صا 
الأمريكي  المحا�سبة  المعايير  ا�ستخدم مجل�س  ب�أن  ذلك  تلا  ثم  بها، 
م�ضامين  لو�صف  �صريح  ب�شكل  الأرباح  جودة  م�صطلح   )FASB(
 )132( رقم  المعيار  في  الم�ستقبلية  الأرباح  في  الحالية  الأرباح 

)طاهر ، 2014، �ص244( .
و�ضع  �إلى  الباحثين  من  العديد  عمد  الأخيرة  ال�سنوات  وفي 
ا�ستخدامه  من  الأ�سا�سية  بالأهداف  ترتبط  الأرباح  تعاريف لجودة 

وذلك على النحو الآتي:
7-1-1- من وجهة نظر وا�ضعي المعايير والباحثين فيها: 

اعتبر المجل�س �أن جودة الأرباح تتحقق بات�صافها بخ�صائ�ص 
القرار كون  جودة المعلومات المحا�سبية وذلك تحقيقاً لمبد�أ منفعة 

ات�صاف الأرباح بالجودة يعك�س جودة المعايير المحا�سبية.
جودة  ب�أن   )Schipper and Vincent( يرى  �آخر  جانب  ومن 
رئي�سي  ب�شكل  تعك�س  كونها  المالي  الإبلاغ  بجودة  تتمثل  الأرباح 
Schip� �أ�صدرتها الجهات المهنية)  التي  )جودة المعايير المحا�سبية 

per, & Vincent, 2003,p99(، كما اعتبر )Entwiste & Phillips( �أن 

للقوائم  الأ�سا�سية  الأهداف  تحقيق  على  قدرتها  هي  الأرباح  جودة 
التدفقات  المالية المتمثلة بتقديم معلومات تفيد في تقييم م�صادر 

النقدية.
كما �أ�شار )Dechow & Schrand( �إلى �أن المدققين ووا�ضعي 
الإف�صاح  �إذا تم  ذات جودة عالية  الأرباح تكون  �أن  يرون  المعايير 
 Entwiste( .ًعنها بما ين�سجم مع المبادئ المحا�سبية المقبولة عموما

 )& Phillips,2003,p85

الأرباح بخ�صائ�ص جودة  ات�صاف  ب�أن  الباحثان  وهنا يرى 
المبادئ  مع  ين�سجم  بما  عنها  والإف�صاح  المحا�سبية  المعلومات 
�أن المعايير  الأرباح كون  لتحقيق جودة  �أمراً غير كاف  المحا�سبية 
الأمر  الأرباح  �إدارة  في  للإدارة  الكبيرة  المرونة  تعطي  المحا�سبية 
الذي ي�ضعف من جودتها، بل يمكن اعتبارها جزءاً هاماً من تحقيق 

جودة الأرباح.
7-1-2- من وجهة نظر الم�ستثمرين والمقر�ضين:

محاور  ثلاثة  على  الأرباح  جودة   )Frank( الباحث  عرف 
من  وخلوها  النقد  من  والاقتراب  بالا�ستمرارية  تمتاز  ب�أن  ،وهي 
نظر  لوجهتي  �شاملًا  التعريف  هذا  اعتبار  يمكن  �إذ  الأرباح؛  �إدارة 
المف�صح  الأرباح  �أن  الم�ستثمرون  يرى  �إذ  والمقر�ضين  الم�ستثمرين 
مقدار  في  خلل  �إحداث  �إلى  ي�ؤدي  الا�ستحقاق  لأ�سا�س  وفقاً  عنها 
المبادئ  مع  توافقت  ولو  حتى  جودة  من  الأرباح  تلك  تحتويه  ما 
المحا�سبية كون �أن �أ�سا�س الا�ستحقاق يمثل �أر�ضا خ�صبة لممار�سة 

�إدارة الأرباح وهذا ما ي�ضعف جودتها.
الأرباح فقط كمقيا�س لجودتها  ا�ستمرارية  البع�ض  وا�ستخدم 
�أن  �إلى  نتائجهما  في  �أ�شارا  فقد   )Altamuro and Beatty( مثل 
الا�ستمرارية ت�شير �إلى مدى ارتباط الأرباح الحالية بالم�ستقبلية وبما 
�أن الأرباح تنق�سم �إلى تدفقات نقدية وم�ستحقات ف�إن جودة الأرباح 
 Altamuro( تعني ا�ستمرارية التدفقات النقدية �أكثر من الم�ستحقات

. ) and Beatty,2006
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و�أما من وجهة نظر المقر�ضين فقد اعتبروا ب�أن جودة الأرباح 
تتحقق كلما اقتربت من النقد وذلك للتعرف على مدى المتانة المالية 
�إيفاء  على  قادر  نقدي  تدفق  تحقيق  على  قدرتها  وماهي  لل�شركة 
ديونها، �إذ �أ�شار Sloan �إلى جودة الأرباح بتق�سيمها �إلى م�ستحقات 
وتدفقات نقدية ت�شغيلية واعتبر ب�أن جودة الأرباح تتحقق كلما كان 
التدفق النقدي �أكبر، كما �أكد على هذا Dechow and Dichev واعتبرا 
ب�أنه كلما كان ارتباط الم�ستحقات بالتدفقات النقدية �أكبر دل ذلك 

على �أن الأرباح تتمتع بجودة �أعلى)وجر,2013، �ص92(.
ويتفق الباحث مع وجهة نظر )Frank( كونها تركز على جوهر 
جودة الأرباح وذلك با�ستمراريتها وخلوها من التلاعبات واقترابها 
من النقد، كما يعطي الباحث �أهمية �أكبر لخا�صية الاقتراب من النقد 
العمليات  من  بكثير  �أ�صعب  النقدية  بالعمليات  التلاعب  بو�صف 
الآجلة، وا�ستمرار القوة النقدية يعطي لل�شركة قوة ومتانة في المركز 

المالي.
7-1-3- من وجهة نظر المحللين الماليين والإداريين:

�أما من وجهة نظر المحللين الماليين فهم ينظرون �إلى الأرباح 
الأداء الحقيقي لل�شركة فقد  التنب�ؤ و�أنها تعك�س  بكونها قادرة على 
تعك�س  التي  هي  الأرباح  جودة  ب�أن   Dechow & Schrand عرفها 
الم�ستقبلي  بالأداء  التنب�ؤ  على  قادرة  وتكون  لل�شركة  الحالي  الأداء 
لل�شركة، ولهذا يرى الباحثان ب�ضرورة تمتع الأرباح بالا�ستمرارية 

كون �أن القدرة على التنب�ؤ تعتمد ب�صورة �أ�سا�سية على الا�ستمرار.
من  الأرباح  بجودة  يهتمون  فهم  الإدارة  نظر  وجهة  و�أما 
و�أ�صحاب  الم�ساهمين  �إر�ضاء  مدى  في  تتمثل  الأولى  ناحيتين: 
�إن �سمعة المدراء  �إذ  الم�صالح المختلفين، وثانياً في �سمعة المدراء؛ 
ترتبط بجودة الأرباح ولي�س بعوامل تكوين الربح ،فمن هذا المنطلق 
يرون ب�أن �إر�ضاء �أ�صحاب الم�صالح تتحقق من ا�ستمرارية الأرباح 

وخلوها من التلاعبات)فليح، 2015، �ص151(. 
يتم  لم  ب�أنه  الباحثان  يرى  ال�سابقة  التعاريف  خلال  من 
ارتباطه  ب�سبب  الأرباح  لجودة  ومحدد  وا�ضح  تعريف  على  الاتفاق 
ب�أكثر من مجال �إلا �أنه يمكن تعريفها بح�سب الأهداف الرئي�سية لها 
ب�أنها الأرباح الُمعدة وفق المعايير المحا�سبية والمت�صفة بالملائمة 
وقابلة  الإدارة  ممار�سات  من  خالية  تجعلها  والتي  والموثوقية 
المفيدة  المعلومات  يتم من خلالها الح�صول على  والتي  للا�ستمرار 
في تقييم �أداء ال�شركة الت�شغيلي و�سيولتها النقدية من خلال اقترابها 

من النقد. 
Schip�  �أما من حيث المنظور الاقت�صادي: فقد عرف كل من 
per and Vincent جودة الأرباح ب�أنها مدى اقتراب الدخل المف�صح 

عنه من مفهوم Hicks1 للدخل ب�صورة �صادقة، �إذ اعتبروا �أن جودة 
والمفهوم  المحا�سبي  المفهوم  بين  التقارب  بمقدار  تتحقق  الأرباح 
ر�أ�س  على  المحافظة  مفهوم  على  بالاعتماد  للدخل  الاقت�صادي 
المال كمدخل لقيا�س الدخل وهو المدخل الذي يركز ب�صورة �أ�سا�سية 
الت�شغيلية  الأن�شطة  عن  الناتجة  الأ�صول  �صافي  في  التغير  على 
المال  ر�أ�س  على  الإ�ضافات  با�ستثناء  المالية  الفترة  خلال  لل�شركة 
 Kamarudin,2014,p227 &(الأ�سهم لحملة  المخ�ص�صة  والتوزيعات 

.)Ismail
يشير Hicks للدخل بأنه الفرق بين صافي الموجودات  	1

في بداية المدة من نهايتها

الاقت�صادي لا  الربح  الأرباح من  اقتراب  ب�أن  الباحثان  يرى 
يعك�س �أداء ال�شركة الحقيقي كون الربح الاقت�صادي يعبر عن الفرق 
بين الأ�صول �أول و�آخر الفترة في لحظة معينة وبالقيمة العادلة ولكن 
مع ظروف الت�ضخم لا يعك�س هذا الدخل �أداء ال�شركة ب�سبب تغيرات 
�أ�سعار ال�صرف، كما �أنه لا يتوافق مع المبادئ والمعايير المحا�سبية؛ 

لأنه يعتمد على القيمة العادلة بدلًا من التاريخية.
7-2- �أثر جودة الأرباح في �أداء ال�شركات:

تعبر جودة الأرباح عن الأداء الحقيقي لل�شركة وذلك من حيث 
قدرتها على الا�ستمرار في توليد الأرباح مما يقوي مركزها التناف�سي 
ويرفع من قيمة �أ�سهمها �أمام باقي ال�شركات، �إذ اعتبرت المنظمات 
الدولية المحا�سبية ب�أن من �أهم م�ؤ�شرات ا�ستمرارية عمل ال�شركات 
الأرباح  باقتراب  وذلك  الأرباح  التزاماتها تحقيقها لجودة  وت�سديد 
من النقد فلقد �أو�ضح المعيار الأمريكي رقم )95( ب�أن الاعتماد على 
المعلومات الواردة في قائمة التدفقات النقدية �ست�ساعد ب�شكل كبير 
في تحديد جودة الأرباح وبالتالي تحديد مقدرة ال�شركات على خلق 
تدفقات نقدية م�ستقبلية �إيجابية ت�ساهم في �سداد التزاماتها بتواريخ 
الا�ستحقاق) �إ�سماعيل، 2012، �ص10(، وعليه كان لتحقيق جودة 
تغيرات  �إظهار  �إن  �إذ  المتداولة،  العنا�صر  انعكا�س كبير في  الأرباح 
العنا�صر ب�شكل حقيقي يعبر عن الأداء الحقيقي لل�شركة ومن �أهم 

تلك العنا�صر:
من ●● ال�شركة  في  الكافية  ال�سيولة  توفر  يعتبر  النقدية: 

ويبعث  المالي  الإع�سار  حالات  عن  ويبعدها  ا�ستمرارها  �أ�سا�سيات 
كن ال�شركات  الأمان لدى الدائنين؛ �إذ �إن اقتراب الأرباح من النقد ُمي
من احتجاز كميات من النقد كافية ل�سداد التزاماتها وهو ما �أ�شارت 
�إليه نتائج درا�سة )Islam & et al,2020( ب�أن ال�شركات ذات الأرباح 
�إلتزاماتها الأمر  الجيدة تمتلك �سيولة محتجزة مرتفعة تكفي ل�سداد 

الذي يبعث الطم�أنينة لدى الدائنين.
اعتبر بع�ض الباحثين ب�أن تحقيق ال�شركة ل�صافي تدفق نقدي 
موجب دليلًا على قدرتها على توفير النقد الكافي ل�سداد التزاماتها 
وعلى تحقيقها لجودة الأرباح، �إلا �أن )Gup and Dugan( خالف ذلك 
�سيئاً  �أمراً  لي�س  �سالبة  نقدية  لتدفقات  ال�شركة  تحقيق  ب�أن  واعتبر 
وخا�صة في مرحلة النمو كما اعتبر ب�أن تحقيق ال�شركة لتدفق نقدي 
موجب لا يعطي م�ؤ�شراً �إيجابياً لقدرة ال�شركة على الا�ستمرار و�أف�ضل 
مثال على ذلك �شركة W.T.Grant التي حققت تدفقا نقديا موجبا في 
�أن�شطتها الت�شغيلية قبل انهيارها ب�سنة واحدة ، وال�سبب قيامها ببيع 

كامل مخزونها)نواف ومطر، 2017، �ص443(.
من  تنطلق  بالنقدية  الأرباح  جودة  ت�أثير  ب�أن  الباحث  يرى 
�أن  يمكن  فلا  لل�شركة  الأ�سا�سية  الأن�شطة  من  ال�سيولة  توفير  �أهمية 
ترتفع ال�سيولة �إلا بتحقق جودة الأرباح وذلك من خلال اقترابها من 

النقد.
الا�ستثمار ●● يعتبر  الأخرى:  المدينة  والح�سابات  المدينون 

�إذ  العامل  المال  ر�أ�س  في  الهامة  المكونات  من  المدينة  الذمم  في 
الإدارة وقدرتها  الذمم بح�سب كفاءة  ا�ستثمار  ال�شركات في  تختلف 
طبيعة  �أن  كما  النقدي  البيع  �سيا�سة  و�ضمان  مبيعات  تحقيق  على 
عمل ال�شركة والقوة التناف�سية والح�صة ال�سوقية لها ت�ؤثر على مقدار 

الا�ستثمار في الذمم المدينة )النابوت، 2019، �ص22(.
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انعكاسات جودة الأرباح في الأداء التشغيلي للشركات المدرجة في سوق دمشق للأوراق المالية
- تطبيقية  -دراسة 

أ. أحمد رائد شعبان
أ. د. كمال دشلي

تعبر هذه الح�سابات عن المبالغ الم�ستحقة على الغير ل�صالح 
هذه  تعتبر  �إذ  الائتمانية؛  ل�سيا�ستها  ال�شركة  اتباع  نتيجة  ال�شركة 
التلاعب  يتم  �أن  الممكن  من  التي  الح�سابات  �أهم  من  الح�سابات 
على  تعتمد  لكونها  وذلك  تخفي�ضها  �أو  الأرباح  زيادة  بهدف  بها 
التقديرات ال�شخ�صية للمديرين فلقد ا�ستغلت العديد من الإدارات هذه 
بن�سبة  التلاعب  المالية من خلال  قوائمها  نتائج  لتغيير  الح�سابات 

الم�ستحقات مما �أفقد الثقة بالقوائم المالية وب�أرباح تلك ال�شركات.
لإظهار  وذلك  الأرباح  جودة  تحقيق  �أهمية  زادت  فقد  ومنه 
الأداء الحقيقي لل�شركة وللحد من �إدارة الأرباح �إذ �أكدت نتائج درا�سة 
)روان، 2018( ب�أن ال�شركات ذات الجودة في الأرباح تنخف�ض فيها 
عدم  �إن  �إذ  المدينة؛  الذمم  ح�سابات  من  النا�شئة  الم�ستحقات  ن�سبة 
�إلى �سوء في  ال�سليم لكل من الذمم المدينة والمخزون ي�ؤدي  التقييم 
احت�ساب ال�سيولة مما ي�ؤثر ب�شكل �سلبي في جودة الأرباح بالرغم من 

ارتفاع �أر�صدة كل منها. 
الأرباح  جودة  تحقيق  �أن  من  الرغم  على  ب�أنه  الباحث  يرى 
م�صادر  �أهم  من  تعتبر  �أنها  �إلا  الح�سابات  هذه  بانخفا�ض  مرتبط 
تحقيق الأرباح لل�شركات فلا تكاد �أي �شركة تخلو من هذه الح�سابات 
ولهذا ي�ؤكد الباحث على �أن ح�سن �إدارة الذمم المدينة هي الأ�سا�س في 

تخفي�ض ن�سب الم�ستحقات الأمر الذي يزيد من جودة الأرباح.

8- منهجية البحث:
اعتمد الباحثان في تحقيق �أهداف البحث واختبار فر�ضياته 

على المنهجية الآتية:
11 الجانب النظري: اعتمد الباحثان في الجانب النظري على .

والأجنبية  العربية  بالمراجع  بالا�ستعانة  وذلك  الا�ستقرائي  المنهج 
ومجموعة من الدرا�سات ال�سابقة.

22 المنهج . على  العملي  الجانب  في  اعتمد  العملي:  الجانب 
المن�شورة  المالية  القوائم  من  البيانات  با�ستخراج  وذلك  التاريخي 

لل�شركات عينة الدار�سة خلال الفترة من 2012 حتى 2018.
33 احت�ساب . في  الباحثان  اعتمد  البحث:  متغيرات  قيا�س 

�أما  الا�ستمرارية،  خا�صية  على  الأرباح(  )جودة  الم�ستقل  المتغير 
بالن�سبة للمتغيرات التابعة فتم قيا�سها كما ي�أتي: )الأداء الت�شغيلي( 
بمقدار الفرق بين �صافي الربح الت�شغيلي عن المتو�سط خلال �سنوات 
الدرا�سة لكل �شركة وذلك بغية تحديد م�ستوى التغير فيه، �أما )القوة 
النقدية( فتم قيا�سها بمقدار قيمة �صافي التدفقات النقدية الت�شغيلية 
)وبالن�سبة للح�سابات المدينة( فتم قيا�س م�ستوها من خلال الفرق 
التي  النقدي  التدفق  ن�سبة  من  الأ�صول  على  المدينين  ن�سبة  بين 
الفرق  كان  ف�إذا  المدينة  الح�سابات  في  التغير  مقدار  تبين  بدورها 
موجبا دل على ارتفاع الح�سابات المدينة، و�إذا كان �سالبا دل على 
تم  بالتزاماتها(  الوفاء  على  ال�شركة  لقدرة  )وبالن�سبة  انخفا�ضها، 
ون�سبة  بها  المحتفظ  النقدية  ن�سبة  المقارنة بين  قيا�سها من خلال 
الديون ف�إذا كانت النقدية تغطي الديون كان �أثرها موجبا و�أما �إذا 
)بالن�سبة  و�أخيراً  �سالباً،  �أثرها  الديون كان  تغطي  النقدية لا  كانت 
للقيمة الدفترية( فقد اعتمد الباحثان على احت�ساب مقدار التغير عن 
التغير  كان  �إذا  و�أما  �إيجابياً  الأثر  كان  موجبا  كان  ف�إذا  المتو�سط 
الإح�صائية في  المقايي�س  ا�ستخدام  �سلبياً، كما تم  الأثر  �سالباً كان 

برنامج SPSS لتحليل البيانات ال�سابقة. 

9- الفرضيات:
تتمثل الفر�ضية الرئي�سية للبحث بـ: 

لا ت�ؤثر جودة الأرباح في الأداء الت�شغيلي لل�شركات المدرجة 
في �سوق دم�شق للأوراق المالية؟

والتي يتفرع منها الفر�ضيات الآتية: 
11 الأرباح . في  الأرباح  جودة  لت�أثير  انعكا�س  يوجد  لا 

الت�شغيلية لل�شركات المدرجة في بور�صة دم�شق للأوراق المالية؟
22 لا يوجد انعكا�س لت�أثير جودة الأرباح في �صافي التدفقات .

للأوراق  دم�شق  بور�صة  في  المدرجة  لل�شركات  الت�شغيلية  النقدية 
المالية؟ 
33 لا يوجد انعكا�س لت�أثير جودة الأرباح في النقدية المحتفظ .

بها لل�شركات المدرجة في بور�صة دم�شق للأوراق المالية؟
44 الح�سابات . في  الأرباح  جودة  لت�أثير  انعكا�س  يوجد  لا 

المدينة لل�شركات المدرجة في بور�صة دم�شق للأوراق المالية؟
55 لا يوجد انعكا�س لت�أثير جودة الأرباح في القيمة الدفترية .

لأ�سهم لل�شركات المدرجة في بور�صة دم�شق للأوراق المالية؟

10- مجتمع وعينة البحث:
مجتمع البحث: يتمثل مجتمع الدرا�سة بال�شركات المدرجة ��

في �سوق دم�شق للأوراق المالية في ال�سوق الثانوية والأولية والبالغ 
عددها /53/ �إذ يبلغ عدد ال�شركات المدرجة في ال�سوق الأولي 26 

�شركة وفي ال�سوق الثانوية 27 �شركة.
عينة البحث: ت�ضمنت عينة البحث ال�شركات المدرجة في ��

�سوق دم�شق والتي حققت ال�شروط التالية:

11- الدراسة التطبيقية:
11-1- قيا�س ا�ستمرارية �أرباح ال�شركات:

اعتمدت العديد من الدرا�سات في قيا�س ا�ستمرارية الأرباح على 
ا�ستمرارية الأرباح الت�شغيلية كدليل يعك�س كفاءة الأداء الت�شغيلي 

11 توفر بياناتها خلال مدة الدرا�سة..
22 عدم تحقيقيها خ�سارة خلال كامل مدة الدرا�سة..
33 �أن تنتهي ال�سنة المالية في 31/12..

�شركات   7 ال�شروط  عليها  ينطبق  التي  ال�شركات  عدد  بلغت 
ال�شركة  للنقل،  الأهلية  ال�شركة  للزيوت،  الأهلية  )ال�شركة  وهي 
 ،MTN لل�شحن، �شركة  للن�شر والإعلان، �شركة قرية دم�شق  المتحدة 
�شركة �سيرياتيل، ال�شركة ال�سورية لل�سياحة( وهو ما يبينه الجدول 

رقم )1(:
جدول )1(

 يوضح مجتمع الدراسة والعينة المقبولة للدراسة

غير العددالقطاع
ال�شركةمقبولة مقبولة 

لها طبيعة خا�صة1414الم�صارف



110

2021م )15( - حزيران  مجلة جامعة القدس المفتوحة للبحوث الإدارية والاقتصادية - المجلد )6( - العدد 

غير العددالقطاع
ال�شركةمقبولة مقبولة 

77الزراعة
 لا يتوافق تاريخ
 ن�شر القوائم مع
بناء النموذج

لها طبيعة خا�صة77الت�أمين

لها طبيعة خا�صة66ال�صرافة

11الخدمات

1
ال�شركة ال�سورية 
لل�سياحة )الكرنك 

�سابقاً(
متوقفة عن العمل

ال�سلمية للم�شاريع 1
متوقفة عن العملالان�شائية

داريو�س للنقل 1
متوقفة عن العملوال�سياحة

الم�شاريع 1
متوقفة عن العملالكاثوليكية

العربية ال�سورية 1
للمن��شآت ال�سياحية

عمريت للا�ستثمار 1
والتطوير ال�سياحي

محققة لخ�سائر 
طول فترة الدرا�سة

الأهلية للنقل1

باب الفرج 1
غير متوفر بياناتهالل�سياحة والفنادق

قرية دم�شق 1
لل�شحن

المتحدة للن�شر 1
والإعلان

�شركة ما�س 1
للتوزيع

متوفر بيانات 
حتى عام 2014 
والباقي غير متوفر

6ال�صناعة

متوقفة عن العملك�سب للتبريد1

ال�سورية للن�صاعة 1
والزراعة

متوفر بيانات 
حتى عام 2012 
والباقي غير متوفر

التجارية لل�صناعة 1
غير متوفر بياناتهاوالتبريد

ع�صير الجبل 1
الطبيعي

محققة خ�سارة 
في جميع �سنوات 

الدار�سة من 2012 
حتى 2018

الأهلية ل�صناعة 1
الزيوت النباتية

�شركة ا�سمنت 1
البادية

محققة خ�سارة 
من 2012 حتى 
2016 وحققت 
ربحا في 2017

2ات�صالات

1MTN

�سيرياتيل1

53المجموع

لل�شركة ومنها درا�سة )عب�س،2016، �ص68(، �إلا �أن الباحثين 
يريا ب�أن الاعتماد على ا�ستمرارية الأرباح الت�شغيلية غير كاف في 

قيا�س جودة الأرباح وذلك لعدة نقاط:
11 يمكن لرقم الأرباح الت�شغيلية التلاعب به ب�سهولة و�ضمن .

المعايير المحا�سبية �إذ يوجد بع�ض الح�سابات محط خلاف محا�سبي 
ومنها الح�سم المكت�سب والممنوح و�أق�ساط الاهتلاك فبع�ض الإدارات 
تخ�صها بالأداء الت�شغيلي مما ت�ؤثر على الأرباح الت�شغيلية وبع�ضهم 
يعتبرها قرارا �إداريا مما ي�ؤثر على الأرباح ال�صافية فقط فمثلًا نجد 
�إداري  �أق�ساط الاهتلاك كم�صروف  للنقل قد حملت  الأهلية  ال�شركة 
الأف�ضل  من  ولهذا  النقل  من  ت�أتي  ال�شركة  �إيرادات  �أغلب  �أن  علماً 

اعتبارها �ضمن التكاليف الت�شغيلية.
22 �أي �شركة �ستحقق ربحا ت�شغيليا موجبا . �أن  الطبيعي  من 

الأمر الذي يجعل جميع ال�شركات ذات جودة في الأرباح الأمر الذي 
لا يعك�س الأداء الحقيقي لل�شركة.

Pe�( �أمثال   الدرا�سات  من  العديد  مع  الباحثان  يتفق   لهذا 
 )Pirveli,2020( و   )Yohan,2017(و)roti and Wagenhorer,2014

الب�سيط  الانحدار  �أ�سلوب  با�ستخدام  وذلك  للا�ستمرارية  قيا�سها  في 
بالاعتماد على الأرباح ال�صافية بعد ا�ستبعاد الأحداث غير العادية 

وذلك لعدة نقاط:
11 �إن الربح الت�شغيلي لا يتم تحميله بالتكاليف الثابتة على .

عك�س الربح الناتج من العمليات الأمر الذي يظهر كفاءة �أداء ال�شركة 
ب�شكل �أف�ضل.

22 �إن من �شروط كفاءة الإدارة لي�س تحقيق الربح فقط و�إنما .
الزيادة فيه من �سنة لأخرى، فقد تحقق �شركة في عام ربحا كبيرا 
وفي �سنة تالية تحقق ربحا �أقل مما يعك�س �ضعف كفاءة �أداء الإدارة 

في هذا العام، هذا بعد ا�ستبعاد �أثر تغير �إجمالي الأ�صول.
33 عدم . �صفة  يك�سبها  �صافية  لخ�سارة  ال�شركة  تحقيق  �إن 

من  لل�شركة  ال�ضعيف  الت�شغيلي  الأداء  تعك�س  لكونها  الا�ستمرارية 
جهة و�إلى عدم كفاءة �أداء الإدارة من جهة �أخرى.

بطريقة  الأخيرة  الدرا�سة  مع  يختلفان  الباحثين  �أن  �إلا 
قيا�س  الانحدار في  �أ�سلوب  ا�ستخدام  الباحثان  يف�ضل  �إذ لا  القيا�س 
الا�ستمرارية ب�شكل فعلي في كل  الا�ستمرارية كونها لا تظهر مقدار 
�سنة بل ب�شكل تقديري. وبناءً على ذلك �سيعتمد الباحثان في قيا�س 
الا�ستمرارية على معدل نمو الأرباح ال�صافية بعد ا�ستبعاد الأحداث 
غير العادية وذلك من خلال الفرق بين ربح العام الحالي وربح العام 

ال�سابق مع ا�ستبعاد �أثر تغير �إجمالي الأ�صول:
فال�شركة غير �� ال�شركة محققة لخ�سارة �صافية  ف�إذ كانت 

م�ستمرة.
الحالي �� العام  ربح  من  �أكبر  ال�سابق  العام  ربح  كان  �إذا 

فال�شركة غير م�ستمرة.
النمو �� معدل  كان  حال  في  الا�ستمرارية  ال�شركة  تحقق 

موجبا؛ �أي ربح العام الحالي �أكبر من ال�سابق.
الدرا�سة  مدة  خلال  ال�شركات  ت�صنيف  يكون  هذا  وعلى 

بالاعتماد على جدول رقم )2( كما يلي:
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انعكاسات جودة الأرباح في الأداء التشغيلي للشركات المدرجة في سوق دمشق للأوراق المالية
- تطبيقية  -دراسة 

أ. أحمد رائد شعبان
أ. د. كمال دشلي

جدول )2(
 يوضح تصنيف الشركات خلال فترة الدراسة

�شركة �شركة MTNالأهلية للزيوتالمتحدة للن�شرالأهلية للنقلالعام
ال�سياحةقرية دم�شق�سيرياتيل

2012

0.001369--0.010-0.028-0.11620.0793-0.09426-0.04القيمة

غير مت�سمرةغير مت�سمرةغير مت�سمرةغير مت�سمرةم�ستمرةغير مت�سمرةغير مت�سمرةالت�صنيف

غير جيدةغير جيدةغير جيدةغير جيدةجيدةغير جيدةغير جيدةالجودة

2013

-0.000994-0.0007-0.0634-0.031250.0339-0.1640.085872القيمة

غير م�ستمرةغير مت�سمرةغير مت�سمرةغير مت�سمرةم�ستمرةغير م�ستمرةم�ستمرةالت�صنيف

غير جيدةغير جيدةغير جيدةغير جيدة جيدة غير جيدةجيدة الجودة

2014

0.07860.03090.001647-0.0052-0.0570.054810.1075القيمة

م�ستمرةم�ستمرةم�ستمرةغير مت�سمرةغير م�ستمرةم�ستمرةم�ستمرةالت�صنيف

جيدةجيدةجيدةغير جيدةجيدةجيدةجيدةالجودة

2015

0.0800.04950.00229-0.0207-0.00800.0226-0.12القيمة

م�ستمرةم�ستمرةم�ستمرةغير مت�سمرةغير مت�سمرةم�ستمرةغير مت�سمرةالت�صنيف

جيدةجيدةجيدةغير جيدةغير جيدةجيدةغير جيدةالجودة

2016

0.13730.006729-0.05710.04810.0111-0.0088-0.021القيمة

م�ستمرةم�ستمرةغير مت�سمرةم�ستمرةم�ستمرةغير مت�سمرةغير مت�سمرةالت�صنيف

جيدةجيدةغير جيدةجيدةجيدةغير جيدةغير جيدةالجودة

2017

0.07370.04430.011796-0.0352-0.0919-0.1800.0019القيمة

م�ستمرةم�ستمرةم�ستمرةغير مت�سمرةغير مت�سمرةغير مت�سمرةم�ستمرةالت�صنيف

جيدةجيدةجيدةغير جيدةغير جيدةغير جيدةجيدةالجودة

2018

0.000477--0.014490.05830.326-0.0155-0.1540.0033القيمة

غير مت�سمرةغير مت�سمرةم�ستمرةم�ستمرةغير مت�سمرةغير مت�سمرةم�ستمرةالت�صنيف

غير جيدةغير جيدةجيدةجيدةغير جيدةغير جيدةجيدةالجودة

�أغلب ال�شركات قريبة من  من المخطط يلاحظ الباحثان ب�أن 
بع�ضها من حيث الزيادة والنق�صان ماعدا �شركة قرية دم�شق لل�شحن 
التي يظهر عليها حالة الانهيار وهو ما يتوقع ت�صفيتها في 2019، 
�شركة  لكل  �إجمالي  ب�شكل  ال�شركات  ا�ستمرارية  مدى  حيث  من  �أما 
SPSS عن  برنامج  با�ستخدام  فيمكن تحديدها  الدرا�سة  مدة  خلال 

طريق معادلة الانحدار الب�سيط التي ت�أخذ:
 Earningsj,t= α0 + α1 Earningsj,t-1 + vj,t+1

Earningsj,t = الأرباح في 31/12 بعد ا�ستبعاد الأحداث غير 

العادية .
Earningsj,t-1 = الأرباح في 1/1 بعد ا�ستبعاد الأحداث غير 

العادية .
Vj,t+1 = خط�أ التقدير )البواقي(.

كان  و�إذ  الأرباح  ا�ستمرارية  الميل موجبا عبر عن  كان  ف�إذا 
الميل �سالبا عبر عن عدم الا�ستمرارية.



112

2021م )15( - حزيران  مجلة جامعة القدس المفتوحة للبحوث الإدارية والاقتصادية - المجلد )6( - العدد 

جدول )3(
يوضح نتائج معادلة تحليل الانحدار البسيط لاستمرارية الشركات

م�ؤ�شر 
المعنوية

م�ؤ�شر 
المعاملاتفي�شر

الت�صنيفSigFال�شركة

م�ستمرة0.2431.7540.829�شركة الأهلية للنقل

3.477

م�ستمرة0.3401.1100.424المتحدة

م�ستمرة0.0160.8021.452�سيرياتيل

م�ستمرة0.8330.0490.110قرية دم�شق

م�ستمرة0.1742.5060.662�سياحة

0.119-0.7420.121الزيوت
غير 

م�ستمرة
0.145-

0.026-0.9570.003ام تي ان
غير 

م�ستمرة
 

تتميز  �شركات  خم�س  ب�أن  نلاحظ  الجدول  خلال  من 
من  تقترب  وهي  ال�صفر  من  �أكبر  قيمة   لأن  الأرباح  با�ستمرارية 
الواحد، و�أما �شركة MTN والزيوت فتت�صف بعدم الا�ستمرارية وذلك 
لكون  �أقل من ال�صفر ولكن �إذا ما نظرنا �إلى ال�شركات ب�شكل عام نجد 
ب�أن ال�شركات عينة البحث تتميز بالا�ستمرارية في مجموعها وذلك 
لأن مجموع  لل�شركات ذات الا�ستمرارية �أكبر من الواحد )2,797(. 
ولت�أكد �سنجري تحليل انحدار ب�سيط لجميع ال�شركات وذلك كما يلي:

 جدول )4(
 يوضح نتائج تحليل الانحدار لجميع الشركات

المعاملاتالتحليل الأحاديمعامل الارتباط

RR SquareFSig

0.9680.937693.9040.0001.410

من  قريبة  وهي  ال�صفر  من  �أكبر  قيمة  ب�أن  نجد  الجدول  من 
الواحد وهي ذات معنوية قوية وهو ما يثبت ب�أن �أغلب �شركات عينة 
النتيجة تتفق مع درا�سة )عب�س,  البحث تتميز بالا�ستمرارية، وهذه 

.)2016

الأداء  عنا�صر  على  الأرباح  جودة  ت�أثير  انعكا�س   -2-11

الت�شغيلي:

درا�سة  �إلى  ال�سابقة  الفر�ضيات  لإثبات  الباحثان  �سيعمد 
عنا�صر الأداء الت�شغيلي المكونة لكل فر�ضية ب�إجراء تحليل انحدار 
ب�سيط لكل متغير تابع مع المتغير الم�ستقل جودة الأرباح وذلك كما 

ي�أتي:
الأرباح  في  الأرباح  جودة  لت�أثير  انعكا�س  يوجد  لا  �أولاً: 

الت�شغيلية؟

بين  الفرق  مقدار  الباحثان  �سيقي�س  الفر�ضية  هذه  لإثبات 
الربح الت�شغيلي عن متو�سطه وذلك لتحديد مقدار التغير في م�ستوى 
الت�شغيلي  الربح  ارتفع  ف�إذا  الدرا�سة  فترة  خلال  الت�شغيلية  الأرباح 
الربح  م�ستوى  كان  و�إلا  مرتفعاً  الربح  م�ستوى  كان  المتو�سط  عن 
فترات  �إلى  التغير  هذا  اختبار  �إلى  الباحثان  �سيعمد  ثم  منخف�ضا، 
تحقيق جودة الأرباح وذلك لمعرفة مدى انعكا�س ت�أثير هذه الجودة 

م�ستوى الأرباح الت�شغيلية. )انظر �إلى الملحق رقم 2(
التي  الفترات  ب�أن  نجد   )2( رقم  الملحق  في  الأولية  بالنظرة 
الأرباح  م�ستوى  كان  الأرباح  في  جودة  ال�شركات  فيها  حققت 
الت�شغيلية مرتفعة عن متو�سطها وهذا يعطينا ت�صورا وا�ضحا حول 
الت�شغيلية، وهو ما يتفق مع  مدى ت�أثير جودة الأرباح في الأرباح 
الأرباح ينعك�س  �إن تحقيق جودة  �إذ   ،)2016 نتائج درا�سة )عب�س، 
كفاءتها  من  فيرفع  الت�شغيلي  الأداء  م�ستويات  في  �أ�سا�سي  ب�شكل 
للقوائم  فبرجوع  الائتمانية  والعمليات  المبيعات  �إدارة  وبالأخ�ص 
المالية لتلك ال�شركات ففي �سنوات تحقيقها للجودة يلاحظ ارتفاع 
في حركة المبيعات وزيادة في عمليات التح�صيل من المدينين وهو 

ما يعبر عن كفاءة الأداء.
وب�إجراء تحليل البيانات وفق برنامج SPSS للمتغير الم�ستقل 
با�ستخدام  الت�شغيلي  الربح  م�ستوى  التابع  والمتغير  الأرباح  جودة 

�أ�سلوب تحليل الانحدار الب�سيط يجد الباحثان ما ي�أتي:

والمخطط التالي يبين مدى ا�ستمرارية ال�شركات:
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انعكاسات جودة الأرباح في الأداء التشغيلي للشركات المدرجة في سوق دمشق للأوراق المالية
- تطبيقية  -دراسة 

أ. أحمد رائد شعبان
أ. د. كمال دشلي

جدول )5(
 يوضح نتائج تحليل الانحدار

معامل 
التحديد

مربع معامل 
التحديد

الخط�أ المعياري

R R Square Std. Error of the Estimate

549a. 301. 42602.

يبين الجدول ال�سابق قوة العلاقة بين المتغيرين وهي )549.( 
وهي قوية.

جدول )6(
 يوضح نتائج معنوية تحليل الانحدار

الخط�أ المعياري م�ؤ�شر المعنوية

B STD.Error Sig

)Constant( 222. 082.

الجودة 551. 122. 000b.

 Sig = 0.000 من الجدول ال�سابق يلاحظ الباحثان ب�أن قيمة
وهي معنوية لكونها �أقل من 0.05 وهو ما يدفعنا لرف�ض فر�ضية 
العدم وقبول البديلة؛ �أي �أن جودة الأرباح ت�ؤثر في الأرباح الت�شغيلية 
لل�شركات كما ي�شير الجدول �إلى نوع العلاقة وذلك B = 0.222، وهي 
طردية وهو ما ي�ؤكد ب�أن م�ستوى الأرباح الت�شغيلية مرتبطة بجودة 
ارتفاع  �إلى  �أدى  الأرباح  في  جودة  ال�شركة  حققت  فكلما  الأرباح 
الأرباح ،وهذا �أمر طبيعي ب�سبب تحقيق ال�شركة لا�ستمرارية الأرباح.

ثانياً: لا يوجد انعكا�س لت�أثير جودة الأرباح في �صافي ●●
التدفقات النقدية الت�شغيلية؟ 

�صافي  قيمة  على  الباحثان  �سيعتمد  الفر�ضية  هذه  لإثبات 
وذلك  لكل �شركة  المالية  القوائم  من  الم�ستخرجة  النقدية  التدفقات 
تحقيق  فترات  في  النقدية  توليد  على  ال�شركة  قدرة  مقارنة  بهدف 
الجودة وفترات عدم تحقيقها للجودة في الأرباح. )انظر للمحلق رقم 

))3(
الفترات  ب�أن  الباحثان  الأولية في الملحق)3( يجد  وبالنظرة 
التي حققت فيها ال�شركة �أرباحا جيدة كان �صافي تدفقاتها موجبة، 
الذي  الأمر  �سالبة  تدفقاتها  كانت  جيدة  غير  الأرباح  فترات  وفي 
ال�شركة على  الأرباح في قدرة  يدل على وجود ت�أثير وا�ضح لجودة 
توليد تدفقات نقدية، وهو ما ي�ؤكد �صحة الفر�ضية ال�سابقة بارتفاع 
في  الجودة  تحقيق  فترات  في  لل�شركة  النقدية  الت�شغيلية  الأرباح 

الأرباح.
وب�إجراء تحليل للبيانات ال�سابقة وفق برنامج SPSS للمتغير 
الم�ستقل جودة الأرباح والمتغير التابع التدفقات النقدية با�ستخدام 

�أ�سلوب تحليل الانحدار الب�سيط يجد الباحثان ما ي�أتي:
جدول )7( 

يوضح نتائج تحليل الانحدا

معامل التحديد مربع معامل التحديد الخط�أ المعياري

R R Square Std. Error of the Estimate

289a. 084. 48779.

يبين الجدول ال�سابق قوة العلاقة بين المتغيرين وهي )289.( 
وهي قوية نوعاً ما وطردية.

جدول )8(
 يوضح نتائج معنوية تحليل الانحدار

الخط�أ المعياري م�ؤ�شر المعنوية

B STD.Error Sig

)Constant( 222. 054.

الجودة 551. .000 044b.

 Sig = 0.044 من الجدول ال�سابق يلاحظ الباحثان ب�أن قيمة
الفر�ضية  قبول  يثبت  ما  وهو   0.05 من  �أقل  لكونها  معنوية  وهي 
البديلة ؛ �أي ت�ؤثر انعكا�سات جودة الأرباح في القوة النقدية لل�شركة 
هذا  ويكون  الت�شغيلية،  النقدية  التدفقات  �صافي  زيادة  خلال  من 
الت�أثير طردياً �إذ بلغت قيمة B= 0.427  الأمر الذي يبرهن �أن ارتفاع 
جودة الأرباح يزيد من المتانة المالية لل�شركة وهو ما يتوافق مع 
برجوع  ذلك  من  الت�أكد  يمكن  كما   ،)2019 )قنديل،  درا�سة  نتائج 
للملحق )3( �إذ نجد ب�أن �أغلب التدفقات الإيجابية تحققها ال�شركات 
في فترات الجودة الأمر الذي يزيد من القوة الإيفائية لل�شركة وهو ما 

�سيزيد من النقد المحتفظ به وهو ما �ستثبته الفر�ضية التالية.
ثالثاً: لا يوجد انعكا�س لت�أثير جودة الأرباح في النقدية ●●

المحتفظ بها وانعكا�سها على المقدرة الوفائية لل�شركة؟
المتغير  هذا  بقيا�س  الباحثان  �سيقوم  الفر�ضية  هذه  لإثبات 
بالمقارنة بين ن�سبة )النقد من الأ�صول( مع )ن�سبة �إجمالي الديون 
ال�شركة  تغطية  مدى  معرفة  بغية  وذلك  الأ�صول(  من  المتداولة 
�إذ تمكن هذه المقارنة من معرفة مدى قدرة ال�شركة على  لديونها، 
ن�سبة  �أكبر من  النقد  ن�سبة  ف�إذا كانت  التزاماتها  ل�سداد  النقد  توفير 
الو�ضع  هو  وهذا  الديون  يغطي  والنقد  �آمنا  الو�ضع  كان  الديون 
الأمثل لل�شركة ، �أما �إذا كان النقد لا يغطي الديون فهذا يعطي �إنذاراً 
�أولياً لاحتمال الوقوع بالع�سر الم�ؤقت، ومن ثم �سيتم اختبار مقدار 
التغطية )المقدرة الوفائية( مع فترات تحقيق جودة الأرباح لمعرفة 

�أثر الجودة في توفير النقدية. 
وكتحليل مبدئي يجد الباحثان اعتماداً على الفر�ضية ال�سابقة 
ينب�أ  الذي  الأمر  النقدية  القوة  في  �إيجاباً  ت�ؤثر  الأرباح  جودة  ب�أن 
بوجود علاقة طردية بين جودة الأرباح والمقدرة الوفائية لل�شركة 
فبالرجوع للملحق رقم )4( يجد الباحثان ب�أن الفترات التي لم تحقق 
ال�شركة الجودة في الأرباح كانت ن�سب النقدية لا تغطي التزاماتها 
نتيجة  �أكدته  ما  ،وهو  فيها  النقدية  ال�سيولة  �ضعف  ب�سبب  وهذا 
الفر�ضية الثانية الأمر الذي يعطينا ت�صوراً عن وجود ت�أثير لجودة 
نتائج درا�سة  يتوافق مع  النقدية المحتفظ بها وهو ما  الأرباح في 

.)Islam & et al,2020( و درا�سة )Wang & et al, 2020(
وهنا ي�ؤكد الباحثان ب�أن �أغلب الدائنين يعتمدون على جودة 
قدرة  عن  تعبر  لكونها  الإقرا�ض  في  قراراتهم  اتخاذ  في  الأرباح 

ال�شركة على �سداد التزاماتها.
وب�إجراء تحليل للبيانات ال�سابقة وفق برنامج SPSS للمتغير 
با�ستخدام  الديون(  )تغطية  التابع  الأرباح والمتغير  الم�ستقل جودة 



114

2021م )15( - حزيران  مجلة جامعة القدس المفتوحة للبحوث الإدارية والاقتصادية - المجلد )6( - العدد 

�أ�سلوب تحليل الانحدار الب�سيط يجد الباحثان ما ي�أتي
جدول )9(

يوضح نتائج تحليل الانحدار

معامل التحديد مربع معامل التحديد الخط�أ المعياري

R R Square Std. Error of the Estimate

282a. 079. 48891.

يبين الجدول ال�سابق قوة العلاقة بين المتغيرين وهي )289.( 
وهي قوية نوعاً ما وطردية.

جدول )10(
 يوضح نتائج معنوية تحليل الانحدار

الخط�أ المعياري  م�ؤ�شر المعنوية

B STD.Error Sig

)Constant( .300 .109

الجودة  .286 .142 050b.

 Sig = 0.050 من الجدول ال�سابق يلاحظ الباحثان ب�أن قيمة
وهي معنوية لكونها ت�ساوي 0.05 وهو ما يثبت الفر�ضية البديلة 
وذلك  لل�شركة  الوفائية  بالمقدرة  الأرباح  لجودة  �أثر  بوجود  وذلك 
بارتفاع ن�سب تغطية الديون في فترات تحقيق جودة الأرباح، كما 
 )0.300( قيمة  لبلوغها  بكونها طردية  العلاقة  نوع   B قيمة  ت�ؤكد 
قدرة  زادت  واحدة  وحدة  الأرباح  جودة  زادت  كلما  �أي  ؛  موجبة 

ال�شركة على تغطية ديونها بمقدار 0,286.
رابعاً: لا يوجد انعكا�س لت�أثير جودة الأرباح في الح�سابات ●●
المدينة؟

)ن�سبة  بمقارنة  الباحثان  �سيقوم  الفر�ضية  هذه  لإثبات 
الح�سابات المدينة المدينون من الأ�صول( مع )ن�سب التدفق النقدي 
الت�شغيلي( وذلك لبيان م�ستوى تغير الح�سابات المدينة فمن المعلوم 
�أن الح�سابات المدينة تن��شأ من عمليات البيع الآجلة، ف�إذا كان ن�سبة 
�أكبر من النقدية دل ذلك على ارتفاع الح�سابات  الح�سابات المدينة 
المدينة وهذا يعني ارتفاع المبيعات الآجلة عن النقدية الأمر الذي 
ي�ضعف من جودة الأرباح لابتعاد تلك الأرباح عن النقد، �أما في حال 

كان العك�س دل ذلك على جودة في الأرباح.
الفر�ضيات  على  اعتماداً  الباحثان  يجد  مبدئي  وكتحليل 
ال�سابق )الثانية والثالثة( بوجود علاقة عك�سية بين جودة الأرباح 
ب�أن  نجد   )5( رقم  للملحق  عدنا  ،ف�إذا  المدينة  الح�سابات  وم�ستوى 
م�ستوى الح�سابات المدينة في فترات الأرباح الجيدة منخف�ضة وهذا 
لكفاءة  �أو  الآجلة  عن  النقدية  المبيعات  لارتفاع  وذلك  طبيعي  �أمر 

الإدارة في تح�صيل الديون من المدينين.
وب�إجراء تحليل للبيانات ال�سابقة وفق برنامج SPSS للمتغير 
الم�ستقل جودة الأرباح والمتغير التابع )م�ستوى الح�سابات المدينة( 

با�ستخدام �أ�سلوب تحليل الانحدار الب�سيط يجد الباحثان:

جدول )11(
 يوضح نتائج تحليل الانحدار

معامل التحديد مربع معامل التحديد الخط�أ المعياري

R R Square Std. Error of the Estimate

306a. 094. 48511.

يبين الجدول ال�سابق قوة العلاقة بين المتغيرين وهي )306.( 
وهي قوية نوعاً ما وطردية.

جدول )12( 
يوضح نتائج معنوية تحليل الانحدار

الخط�أ المعياري  م�ؤ�شر المعنوية

B STD.Error Sig

)Constant( .576 .109

الجودة  .326 .142 032b.

 Sig = 0.032 من الجدول ال�سابق يلاحظ الباحثان ب�أن قيمة
وهي معنوية لكونها �أقل من 0.05 وهو ما يدفعنا لرف�ض فر�ضية 
في  ت�ؤثر  الأرباح  جودة  �أن  �أي  البديلة؛  الفر�ضية  وقبول  العدم 
في  المدينة  الح�سابات  تنخف�ض  �إذ  بالانخفا�ض  المدينة  الح�سابات 

فترات تحقيق جودة الأرباح. 
B على نوع العلاقة وهي علاقة طردية لكون  كما تدل قيمة 
لارتفاع  وذلك  ال�سابق  الفر�ضيات  �صحة  يطابق  ما  وهو   B=0.576

في  مبا�شر  ب�شكل  ينعك�س  الذي  الأمر  النقدية  التدفقات  �صافي 
يخف�ض  النقدية  المبيعات  فارتفاع  ؛  المدينة  الح�سابات  انخفا�ض 

المبيعات الآجلة.
خام�ساً: لا يوجد انعكا�س لت�أثير جودة الأرباح في القيمة ●●

الدفترية لأ�سهم ال�شركات؟ 
الدفترية  القيمة  با�ستخراج  الباحثان  قام  الفر�ضية  لإثبات 
لأ�سهم ال�شركات ومقارنة هذه القيمة مع المتو�سط العام لكل �شركة 
كانت  ف�إذ  المتو�سط  عن  الدفترية  القيمة  تغير  مقدار  بيان  بهدف 
القيمة الدفترية �أكبر من المتو�سط عبر عن تح�سن في القيمة �أما �إذا 
كان �أ�صغر فهذا يدل على تراجع في القيمة الدفترية، ومن ثم �سيتم 
مقارنة التغير في القيمة الدفترية مع فترات تحقيق جودة الأرباح 

لبيان مدى ت�أثيرها في القيمة. 
وبالرجوع �إلى الملحق رقم )6( يلاحظ الباحثان ب�أن فترات 
ب�سبب  وذلك  الدفترية  القيمة  فيها  ترتفع  الأرباح  جودة  تحقيق 
الت�شغيلي  الأداء  في  تح�سن  عن  الناتجة  المحتجزة  الأرباح  ارتفاع 
في  ترتفع  الأرباح  ب�أن  نجد  الأولى  للفر�ضية  عدنا  ف�إذا  لل�شركة، 
فترات تحقيق الجودة الأمر الذي ي�ساهم في رفع الأرباح المحتجزة 

وذلك لعدم قيام ال�شركات ب�إجراء توزيعات للأرباح.
وبح�سب ر�أي الباحثين ف�إن �أكثر العوامل التي ت�ؤثر في القيمة 
الدفترية للأ�سهم هي العوامل الداخلية و�أهمها تحقيق جودة الأرباح 

لكونها ترتبط ب�شكل مبا�شر في الأداء الداخلي لل�شركة.
وفق  البيانات  تحليل  وبعد   )6( رقم  بالملحق  بالا�ستعانة 
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انعكاسات جودة الأرباح في الأداء التشغيلي للشركات المدرجة في سوق دمشق للأوراق المالية
- تطبيقية  -دراسة 

أ. أحمد رائد شعبان
أ. د. كمال دشلي

برنامج SPSS با�ستخدام �أ�سلوب تحليل الانحدار يجد الباحثان ما 
ي�أتي:

وب�إجراء تحليل للبيانات ال�سابقة وفق برنامج SPSS للمتغير 
الدفترية(  القيمة  )م�ستوى  التابع  والمتغير  الأرباح  جودة  الم�ستقل 

با�ستخدام �أ�سلوب تحليل الانحدار الب�سيط يجد الباحثان:
جدول )11(

 يوضح نتائج تحليل الانحدار

معامل التحديد مربع معامل التحديد الخط�أ المعياري

R R Square Std. Error of the Estimate

295a. 087. 48527.

يبين الجدول ال�سابق قوة العلاقة بين المتغيرين وهي )295.( 
وهي قوية نوعاً ما وطردية.

جدول )12( 
يوضح نتائج معنوية تحليل الانحدار

الخط�أ المعياري  م�ؤ�شر المعنوية

B STD.Error Sig

)Constant( 441. 069.

الجودة  002. 000. 040b.

 Sig = 0.040 من الجدول ال�سابق يلاحظ الباحثان ب�أن قيمة
وهي معنوية لكونها �أقل من 0.05 وهو ما يدفعنا لرف�ض فر�ضية 
العدم وقبول الفر�ضية البديلة ؛ �أي �أن جودة الأرباح ت�ؤثر على القيمة 
ناحيتين:  من  المحتجزة  الأرباح  بزيادة  ال�شركات  لأ�سهم  الدفترية 
الأرباح  من  يزيد  ما  وهو  م�ستمرة  لأرباح  ال�شركات  تحقيق  الأولى 
للم�ساهمين  توزيعات  �أي  �إجراء  عدم  الثانية  ،والناحية  المحتجزة 

الأمر الذي �ساهم في زيادة الأرباح المحتجزة.

12- النتائج:
11 عينة . ال�شركات  ب�أن  للباحثين  يتبين  الدرا�سة  خلال  من 

الزيوت  �شركة  ماعدا  الا�ستمرارية  بخا�صية  �أغلبها  يتمتع  البحث 
و�شركة MTN وهو ما ي�ؤثر على جودة �أرباحها، �إلا �أنه وب�شكل عام 

تتمتع �أغلب ال�شركات با�ستمرارية للأرباح.
22 في . الأرباح  لجودة  معنوي  ت�أثير  وجود  الدرا�سة  �أظهرت 

متزايدة  با�ستمرارية  بتمتعها  وذلك  لل�شركات  الت�شغيلية  الأرباح 
خلال فترة الدرا�سة. 

33 في . الأرباح  لجودة  معنوي  ت�أثير  وجود  الدرا�سة  �أظهرت 
النقدية  الإيرادات  بزيادة  وذلك  الت�شغيلية  النقدية  التدفق  �صافي 

الداخلة لل�شركة.
44 في . الأرباح  لجودة  معنوي  ت�أثير  وجود  الدرا�سة  �أظهرت 

حيث  لل�شركة  الوفائية  القدرة  على  بالت�أثير  لل�شركة  النقدية  القوة 
التزاماتها ب�شكل  الدرا�سة العملية قدرة ال�شركة على تغطية  �أظهرت 

كامل وهو ما ينعك�س ب�شكل �إيجابي على �أداءها.

55 في . الأرباح  لجودة  معنوي  ت�أثير  وجود  الدرا�سة  �أظهرت 
ارتفاع  ب�سبب  وذلك  بالانخفا�ض  لل�شركات  المدينة  الح�سابات 
الإيرادات النقدية ب�شكل �أكبر من الآجلة وهو ما ي�ؤكد �صحة النتيجة 

الثالثة. 
66 في . الأرباح  لجودة  معنوي  ت�أثير  وجود  الدرا�سة  �أظهرت 

القيمة الدفترية لأ�سهم ال�شركات بزيادة الأرباح المحتجزة.

13- التوصيات:
11 يو�صي الباحثان ب�ضرورة الاهتمام بجودة الأرباح وذلك .

العمل على تطبيق المبادئ والمعايير المحا�سبية و�آليات  من خلال 
الحوكمة والتي ت�ضمن عدم قيام ال�شركات با�ستغلال المرونة فيها 

للتلاعب بالأرباح الأمر الذي ينعك�س على جودتها.
22 يو�صي الباحثان ب�ضرورة اعتماد نموذج �أو �صيغة لقيا�س .

جودة الأرباح تكون م�ؤ�شراً للم�ستثمرين حول جودة �أرباح ال�شركات 
مما ي�ساهم في تر�شيد قراراتهم.

33 جودة . تعزيز  ب�ضرورة  ال�شركات  �إدارة  الباحثان  يو�صي 
المبيعات  �إدارة  كفاءة  رفع  خلال  من  لل�شركة  الت�شغيلية  الأرباح 
الأرباح  بتحقيق  مبا�شر  ب�شكل  ترتبط  كونها  الائتمانية  والعمليات 

وتوليد النقد لل�شركة.
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