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 السمخص
ىجفت ىحه الجراسة إلى بياف دور ججوؿ التجفقات الشقجية في التشبؤ برافي التجفقات الشقجية السدتقبمية،       

جية ، و مغ جيةمغ خلاؿ فحز القجرة التشبؤية لسقاييذ التجفقات الشقجية السختمفة مقارنة بالأرباح السحاسبية 
     مغ قائسة التجفقات الشقجية و تحجيج أكثخىا قجرة اختبار العلاقة بيغ التجفقات الشقجية السصمقة السدتخخجةأخخى 

اختبار قجرة ندب التجفقات  كسا ىجفت ىحه الجراسة إلىو أفزميا في التشبؤ بالتجفقات الشقجية السدتقبمية، 
مؤسدات  (05)نساذج انحجار متعجد، استشادا لمبيانات السالية لػ  (3)بشاء الشقجية في التشبؤ، و لتحقيق ذلظ تع 

 .(2016-2011)ترادية جدائخية لمفتخة اق
و تػصمت الجراسة إلى أف مقاييذ التجفقات الشقجية ليا قجرة تشبؤية تفػؽ الأرباح السحاسبية، و أف       

التجفقات الشقجية الاستثسارية و التسػيمية تفػؽ التجفقات الشقجية التذغيمية في التشبؤ بالتجفقات الشقجية 
الشتائج أيزا اف ندب التجفق الشقجي السذتقة مغ قائسة التجفقات الشقجية لا تعج مؤشخا السدتقبمية، كسا أبخزت 

 تشبؤيا جيجا في السؤسدات محل الجراسة.
 

الكمسات السفتاحية: تجفق نقجي، قائسة التجفقات الشقجية، تشبؤ بالتجفق الشقجي، ندب التجفقات الشقجية، مقاييذ 
  حجار خصي متعجد.التجفق الشقجية، أرباح محاسبية، ان

 

Abstract 

       This study aimed at showing the role of the cash flow statements in predicting 

future net cash flows by examining the predictive capacity of different cash flow 

measures compared to accounting profits, on the one hand, and on the other hand 

testing the relation between absolute cash flows extracted from the cash flow 

statement, and determining the best predictors of future cash flows. This study also 

aimed to test the ability of predicting of the derived cash flows ratios. Three 

multiple regression models have been constructed, based on the financial data of 

five Algerian economic institutions for the period 2011-2016. 

      The study found that the cash flow measures have a predictive capacity that 

exceeds the accounting profits and that the cash and investment cash flows 

outweigh the operational cash flows in predicting the future cash flows. The results 

also showed that the cash flow ratios derived from the cash flow statement are not 

a good predictive indicator In the institutions under study. 

Keywords : Cash Flow, Statement of Cash Flows, Cash flow forecasting, Cash 

flow ratios, Cash Flow Metrics, Accounting profit, Multiple linear regression 
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CFR Cash Flow Ratios تجفق الشقجيندب ال 

EBTIDA Earnings Before Taxes, Interest, 

Depreciation, and Amortization  

 

 الاشفاء  خائب،الزالفػائج، قبل  لأرباحا
 و الاىتلاؾ

EVIEWS Econometric Views  عخض الاقتراد القياسيشخؽ 
FASB Financial Accounting Standards Board مجمذ معاييخ السحاسبة الأمخيكي 
IAS  International Accounting Standard السعيار السحاسبي الجولي 
IASC International Accounting Standards 

Committee 
 لجشة معاييخ السحاسبة الجولية

MLR Multiple Linear Regression الانحجار الخصي الستعجد 
NCC Net Change of Cash و الشقجية  صافي التغيخ في الشقجية

 السكافئة
NI Net Income الخبح الرافي 

NIPDA epreciation and D lus P ncome Iet N

mortisationA 
 الخبح الرافي + الاىتلاؾ و الاشفاء

SCF Système Comptable Financier الشطاـ السحاسبي السالي 
SFAS Statement of Financial Accounting 

Standard 

 

 قائسة معاييخ السحاسبة السالية

SPSS Statistical Package for the Social 

Sciences 
بخنامج الحدمة الاحرائية لمعمػـ 

 الاجتساعية
WCFO Working Capital Flow From 

Operation 
 التذغيميرأس ماؿ العامل 

 

 

https://fr.wikipedia.org/wiki/Earnings_before_interest,_taxes,_depreciation,_and_amortization
https://fr.wikipedia.org/wiki/Earnings_before_interest,_taxes,_depreciation,_and_amortization
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ىجافيا ضسغ الاستخاتيجية أ تعتبخ السعمػمات السالية الخكيدة الأساسية التي تعتسج عمييا السؤسدة لتحقيق       
تدييخ تجفقاتيا الشقجية و تػجيييا لبمػغ إلى السالية التي تتبشاىا في إشار نطاـ فخعي مالي، تدعى مغ خلالو 

في مختمف العشاصخ السكػنة لمسحيط السالي،  الانجماجاليجؼ العاـ و الستسثل في تحقيق البقاء، الشسػ و 
 الاقترادي، الاجتساعي و البيئي و ىحا مغ أجل تعطيع ثخوتيا و قيستيا.

سعمػمات السحاسبية بإنتاج مجسػعة مغ القػائع السالية     تيتع السحاسبة السالية كشطاـ فخعي لشطاـ ال       
شخاؼ الجاخمية و الخارجية السيتسة بأمخ السؤسدة في عسمية اتخاذ القخارات التي تمبي احتياجات الأ

مرجر و  ،عخض مشطع لمبيانات و السعمػمات الساليةكػف ىحه القػائع السالية تسثل  ؛الاقترادية الستعمقة بيا
 خلاؿ فتخة مالية سابقة. عمػمات عغ نتيجة نذاط السؤسدة و كحا مخكدىا الساليلمسرئيدي 

تختبط تمظ السشفعة بسجى إشباع حاجات  ،و تحقق السعمػمات الستزسشة في ىحه القػائع مشفعة لسدتخجمييا
حيث  مغ ،إذ تتخح أىسيتيا مغ جػدة قيسة السعمػمات السحاسبية الػاردة فييامعيشة في ضل ضخوؼ متغيخة، 

 إمكانية استخجاميا و الاستفادة مشيا في الػقت الحالي، و تػقع استخجاميا و الاستفادة مشيا مدتقبلا.
مغ فعالية نطاـ السعمػمات السحاسبي، إذ تػفخ ىع ىحه القػائع، قائسة التجفقات الشقجية التي تديج أ و مغ 

، إلخ الأشخاؼ كالسدتثسخيغ والسقخضيغ ...مدتػى مشاسب و عادؿ مغ الإفراح مغ جية، وتدود العجيج مغ 
بالتداماتيا و كحا مقجرتيا  بالسعمػمات حػؿ الشقجية مغ جية أخخى، و ىحا لسعخفة قجرة السؤسدة عمى الػفاء

 .عمى تػليج تجفقات نقجية صافية

  
التي يهفخها ججكؿ  السعمهماتما مجى قجرة شكالية الخئيدة التالية: عمى ضػء ما سبق يسكغ شخح الإ       

  ؟محل الجراسةعمى التشبؤ برافي التجفقات الشقجية السدتقبمية في السؤسدات الاقترادية  التجفقات الشقجية

 إلى الأسئمة الفخعية التالية: تجدئتياوجب تبديصيا و شكالية الخئيدية عمى الإ للإجابة

 ؟ الأرباح السحاسبيةمقارنة ب الشقجية السدتقبميةالتشبؤ بالتجفقات ما مجى قجرة السقاييذ الشقجية عمى  -
تختمف مقجرة التجفق الشقجي التذغيمي في التشبؤ بالتجفقات الشقجية السدتقبمية عغ التجفق الشقجي ىل  -

 الاستثساري و التسػيمي؟
الستغيخات السصمقة التي ىل يسكغ السفاضمة بيغ الشدب السالية السذتقة مغ قائسة التجفقات الشقجية و  -

 ؟لمتشبؤ بالتجفقات الشقجية السدتقبمية تػفخىا ىحه القائسة عشج استخجاميا



 
 

 
 ب

  
الفخضيات التالية وسشحاوؿ  تست صياغةالإشكالية الجػىخية السصخوحة، و للإلساـ بجػانب السػضػع        

 اختبارىا مغ خلاؿ البحث: 
  في التشبؤ  الأرباح السحاسبيةمغ ، أفزل )التقميجية و البجيمة( التجفقات الشقجية مقاييذ :1الفخضية

 بالتجفقات الشقجية السدتقبمية.
  أعمى مغ التجفق التجفق الشقجي التذغيمي ذو قجرة تشبؤية بالتجفقات الشقجية السدتقبمية  :2الفخضية

 الشقجي الاستثساري و التسػيمي.
  فزل في التشبؤ بالتجفقات الشقجية أالستغيخات الشدبية السذتقة مغ قائسة التجفقات الشقجية  :3الفخضية

 السدتقبمية مغ الستغيخات السصمقة.

  
 تيجؼ ىحه الجراسة إلى تحقيق الأغخاض التالية:

 السعمػماتي لقائسة التجفقات الشقجية.تحجيج السحتػى  -
 إبخاز أىسية قائسة التجفقات الشقجية و دورىا في اتخاذ القخارات الاستثسارية و التسػيمية. -
كبخ قجرة عل التشبؤ برافي التجفقات أإبخاز أىسية مقاييذ العائج السحاسبي و التجفق الشقجي، و أييسا  -

 الشقجية السدتقبمية.
اساليب إحرائية لقيع التجفقات الشقجية السدتقبمية تداعج السؤسدة عمى التدييخ عسمية التشبؤ وفق  -

 الأمثل لديػلتيا.

  
تتشاوؿ قائسة التجفقات الشقجية لسا ليا مغ أىسية بالغة في بياف الشقجية ىسية الجراسة في كػنيا أ تتجمى        

التي جشتيا السؤسدة، و تمظ التي استعسمتيا خلاؿ الجورة و التي تسكغ مدتخجمييا مغ الحرػؿ عمى نطخة 
ة كسؤشخ ، و استخجاـ معمػمات التجفق الشقجي التاريخيمقارنة بقائسة السخكد السالي و قائسة الجخلديشاميكية 

لسبالغ و تػقيت التجفقات الشقجية السدتقبمية و درجة التأكج مشيا، و ىي مفيجة كحلظ في اختبار دقة التقجيخات 
 الدابقة لمتجفقات الشقجية السدتقبمية، و بياف ارتباشيا بيا، و ذلظ مغ خلاؿ الشساذج الاحرائية.

لمتجفقات الشقجية و إيلاء عسمية التشبؤ بيا أىسية خاصة، و تحجيج البيانات التي تداعج عمى  كسا أف     
التشبؤ بالتجفقات الشقجية بذكل سميع، مسا يداعج السؤسدة عمى تقجيخ قيسة الفائس و العجد الشقجي الحي 

.يسكغ أف تػاجيو و تػقيتو، و بالتالي تجشب الػقػع في العدخ السالي أو الإفلاس



 
 

 
 ت

 
  

 .دت بشا إلى اختيار ىحا السػضػع مشيا أسباب ذاتية و أخخى مػضػعيةأىشاؾ مبخرات عجة       
  :الأسباب الحاتية 

 .كػف السػضػع يرب في التخرز -
الخغبة في تػسيع السعارؼ في مجاؿ السحاسبة و السالية،          لجراسة السػضػع و ةالسيػؿ الحاتي -

 عمى مكاسب معخفية في مجاؿ الاقتراد القياسي. و الحرػؿ
 محاولة ربط و إسقاط الجانب العمسي الأكاديسي عمى الجانب العسمي السيشي. -
 :الأسباب السهضهعية 

 الأىسية البالغة التي اكتدبتيا قائسة التجفقات الشقجية في الدشػات الأخيخة. -
 تحديغ قخارات السؤسدة.الاىتساـ بالشساذج التشبؤية و فعاليتيا في تصػيخ و  -
 ػاجو السؤسدة مدتقبلا.تقج  تيال السخاشخ الساليةمداىسة التشبؤ في التحػط مغ  -

  
 تتسثل حجود الجراسة فيسا يمي:        
 مغ السؤسدات الاقترادية  سجسػعةجخاء ىحه الجراسة عمى القػائع السالية لإتع  :الحجكد الدمشية

 .(2016-2011)الجدائخية لمفتخة الدمشية السستجة ما بيغ 
 في  ةمجرج مغ بيشيا مؤسداتجدائخية،  قتراديةامؤسدات  (05بجراسة حالة ) تتعمق: الحجكد السكانية

نذاط  ة، أما مغ ناحية شبيعمع استثشاء السؤسدات السالية نطخا لخرػصية قػائسيا السالية، البػرصة
  .و خجمية ، تجاريةانتاجيةصشاعية، السؤسدات فيختمف بيغ 

  

و مغ أجل تحميل أبعاده و الإجابة عمى التداؤلات السصخوحة و اختبار صحة نطخا لصبيعة السػضػع    
ة اللازمة مغ ػػػػػػػػػػػػالػصفي في الجانب الشطخي لتجسيع السادة العمسي السشيج ؛الفخضيات، استخجمشا أسمػبيغ

ة بأسمػب الانحجار الخصي الستعجد و ما ػػػػػػػػ، مدتعيشةػػػػػػػػػػػػػػمشيج دراسة حالخلاؿ تقجيع مختمف السفاىيع، و 
 جػدة التشبؤ. قياس يشجرج تحت ىحا الأسمػب مغ اختبارات ل

 -السدتعسمة في البحث فتتسثل في:أما الأدوات     

 السدح السكتبي و الغخض مشو الػقػؼ عمى ما تشاولتو السرادر و السخاجع السختمفة حػؿ السػضػع. -
كحا السقالات و السجاخلات. سحكخات والخسائل، و ذلظ مغ خلاؿ الالاشلاع عمى الجراسات الدابقة،  -



 
 

 
 ج

ػائع السالية سػاء السشذػرة عمى مػاقع السؤسدات عيشة الجراسات أو الستحرل عمييا استخجاـ الق -
 مباشخة مغ السؤسدة.

 . 10EVIEWS استخجاـ البخنامج الاحرائي -

  
و عجـ  ،، صعػبة الحرػؿ عمى القػائع الساليةالرعػبات التي واجيتشا في إعجاد البحثمغ أىع        

بأف دراستشا  بيافتدييل لشا السيسة مغ بعس السؤسدات الاقترادية سػاء عسػمية أو خاصة، بالخغع مغ 
و تعدز مغ  ثخاء البحثإ تديج مغليذ إلا، حيث أنيا كانت سػؼ أكاديسي ىحه تجخل ضسغ متصمبات بحث 

 .خاصة القػائع السالية التي تتعمق بالسؤسدات الاقترادية الخاصة قيستو،

 هيكل البحث:  .ي 
تبعا للأىجاؼ الستػخاة مغ البحث و سعيا مشا لسعالجة إشكاليتو و اختبار فخضياتو، قسشا بتقديسو إلى        

فرميغ تدبقيسا مقجمة و تمييسا خاتسة تتزسغ تقيع نتائج الجراسة و جسمة مغ التػصيات مع آفاؽ مقتخحة 
 لمبحث.

مجراسة، إذ يتزسغ مبحثيغ؛ السبحث الأوؿ يتحجث عغ الأدبيات يتشاوؿ الفرل الأوؿ الإشار الشطخي ل      
الشطخية لقائسة التجفقات الشقجية و التشبؤ بالتجفق الشقجي ، أما السبحث الثاني فقج تزسغ الأدبيات التصبيقية، 
 تع التصخؽ فيو لمجراسات الدابقة التي ليا علاقة بسػضػع بحثشا تشػعت بيغ عخبية و أجشبية، مع التعميق

 عمييا.

فقج خرز لمجراسة التصبيقية مغ خلاؿ عخض مشيجية و أدوات الجراسة بيشسا في الفرل الثاني        
 ثع اختبار الفخضيات و تحميل الشتائج الستحرل عمييا و مشاقذتيا و التفريل فييا.  كسخحمة أولى،
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، فيي تعبخ عغ إحجى أىع القػائع السالية التي تمتدـ السؤسدة بتقجيسياتعتبخ قائسة التجفقات الشقجية      
مغ خلاؿ رصج التغيخات التي تصخأ عمى صافي حخكة تجفق الشقجية إلى داخل  ،خلاؿ فتخة زمشية معيشة ئياأدا

      ،و خارج السؤسدة، و تسكششا مغ الحكع عمى قجرة إدارة السؤسدة عمى تػليج الشقجية مغ مرادر متشػعة
 و كحلظ قجرتيا عمى تػضيف تمظ الشقجية التػضيف الأمثل.

كفاءة  التي تػاجو السديخ السالي، و ذلظ لسا لو مغو يعتبخ التشبؤ بالتجفقات الشقجية مغ أىع التحجيات       
قجرة السؤسدة عمى تػليج تجفقات نقجية مدتقبمية مػجبة تسكشيا مغ مػاجية مختمفة التداماتيا عمى قياس 

و مغ ىحا السشصمق سشتصخؽ القخار، و اتخاذ   مغ خلاؿ تصػيخ نساذج متبايشة تداعج عمى صشع ،السدتقبمية
 -:في ىحا الفرل إلى مبحثيغ

 
 الشقجية السدتقبمية. لقائسة التجفقات الشقجية ك التشبؤ برافي التجفقات الأدبيات الشغخيةالسبحث الأكؿ: 

   ية.الشقجية السدتقبم لقائسة التجفقات الشقجية ك التشبؤ برافي التجفقاتالأدبيات التظبيقية : ثانيالسبحث ال
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سشتصخؽ في ىحا السبحث إلى الأدبيات الشطخية  لقائسة التجفقات الشقجية و التشبؤ برافي التجفقات 
مصالب، سشتشاوؿ في السصمب الأوؿ عسػميات حػؿ  ةالشقجية السدتقبمية، حيث تع تقديع السبحث إلى ثلاث

قائسة التجفقات الشقجية، في حيغ سشتصخؽ في السصمب الثاني إلى مفيػـ التشبؤ الشقجي، الأنػاع و الأىسية،    
 بخاز العلاقة بيغ قائسة التجفقات الشقجية و التشبؤ برافي التجفقات الشقجية نطخيا في مصمب ثالث.إو نحاوؿ 

 

 و مغ بيشيا: ، تعجدت التعاريف السقجمة لقائسة التجفقات الشقجية       

تمظ الأداة الجقيقة لمحكع عمى فعالية تدييخ السػارد السالية  ىيالتجفقات الشقجية  قائسة 
واستخجاماتيا اعتسادا عمى عشرخ الخديشة، والحي يعج السعيار الأكثخ مػضػعية في الحكع عمى تدييخ مالية 

  1لسؤسدة.ا
عغ لجشة معاييخ  1992الرادر سشة (  IAS 07)نز السعيار السحاسبي الدابع  

قائسة التجفقات الشقجية تعج إحجى القػائع السالية الأساسية التي تسثل "  :عمى أف ،(  IASC)السحاسبة الجولية 
 و ما يعادليا، و مرادرىا     مخخجات الشطاـ السحاسبي، و تػضح ىحه القائسة التغيخات الفعمية في الشقجية

2." يااتو أوجو استخجام
  

ة ػػػػػػػػػػػ" اليجؼ مغ ججوؿ سيػل ػ:مغ خلاؿ ىجفيا ب "SCF"عخفيا الشطاـ السحاسبي السالي  
           ػاؿػػػػػػػػػػػػػػػة أساسا لتقييع مجى قجرة الكياف )السؤسدة( عمى تػليج الأمػػػػػػيشة إعصاء مدتعسمي الكذػؼ الساليالخد 

 و نطائخىا )ما في حكع الشقجية(، و كحلظ السعمػمات بذأف استخجاـ ىحه الديػلة، و يقجـ مجاخيل و مخارج
العسمياتية   و الستػلجة مغ الأنذصة  ،لمسػجػدات السالية الحاصمة أثشاء الدشة السالية حدب مشذئيا )مرجرىا(

 3.")التذغيمية(، الاستثسارية  و أنذصة التسػيل
                                                           

، 2006، دار وائل لمشذخ الأردف، الصبعة الأولى الإدارة السالية )دركس ك تظبيقات(، يػسف قخيذيو  إلياس بغ ساسي  1
 .  204ص 

 2)بخنامج التدهيق ك البيع، مدتهى  الجدء الثاني الستقجمةالسحاسبة عبج الفزيل عصية،  أمل و فاروؽ جسعة عبج العاؿ 2 
 .11، ص 2010، كمية التجارة، مخكد التعميع السفتػح جامعة بشيا، مرخ (234كهد  أكؿ، فرل دراسي

، يحجد قهاعج التقييم ك السحاسبة ك محتهى الكذهؼ السالية 2008قخار مؤرخ في يهليه سشة الجخيجة الخسسية الجدائخية،  3 
 .26، ص 2009مارس سشة  25الرادر بتاريخ  19، العجد عخضها ك كحا مجكنة الحدابات ك قهاعج سيخهاك 
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يسكششا القػؿ بأف قائسة التجفقات الشقجية ىي كذف ديشاميكي يبيغ صافي الديادة أو الشقراف  ىشاو مغ        

في الشقجية و ما يعادليا، الشاتجة عغ أنذصة الػحجة الاقترادية التذغيمية، الاستثسارية   و التسػيمية الستجفقة 
سة الأشخاؼ ذوي العلاقة  مغ دراسة الحخكة إلييا و الخارجة مشيا خلاؿ فتخة زمشية، حيث تسكغ ىحه القائ

 .السالية لمسؤسدة و اتخاذ عمى ضػئيا قخارات ىامة و استخاتيجية

 1ة:ػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػات الشقجيػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػليحا تعتبخ قائسة التجفق
 أداة ضخورية في التدييخ و التقجيخ -
 التدييخ السالي لمسؤسدةأداة لمحكع عمى  -
 أداة لفيع الحخكات و التجفقات السالية في السؤسدة -
 أداة ميسة في التذخيز الحي يقػـ بو البشظ لتحميل احتياجات السؤسدة التسػيمية -
 أداة لاختبار آثار القخارات الاستخاتيجية لمسؤسدة -
 أداة إخبار و عشرخ معمػماتي لمذخكاء -

 -ة الػاردة في التعاريف:يحات الخئيدو فيسا يمي سشعخض شخح  لمسرصم

        2.يقرج بيا الخديشة و الػدائع تحت الصمبالشقجيػػػػػػػػػػػػة: 
، غيخ (ىي استثسارات قريخة الأجل، عالية الديػلة )يسكغ تحػيميا بديػلة إلى مبالغ ماليةالشقجيػة السعادلة: 

القريخ  الاستحقاؽمعخضة لتغيخات ميسة في قيستيا، مثاليا أذونات الخديشة، الأوراؽ التجارية، الػدائع ذات 
 3الأجل لثلاثة أشيخ.

 4و ما يعادليا الػاردة لمسؤسدة و الرادرة مشيا. حخكة الشقجية التجفقات الشقجية:
تتسثل في الأنذصة الخئيدة السػلجة للإيخادات و الشذاشات الأخخى التي لا تعتبخ مغ : تذغيميةأنذظة 

الشذاشات الاستثسارية و التسػيمية.

                                                           
، -بالتظبيق عمى حالة الجدائخ -أهسية إصلاح الشغاـ السحاسبي لمسؤسدات في عل أعساؿ التهحيج الجكليةمجاني بمغيث،   1

كمية العمػـ الاقترادية و التدييخ، جامعة الجدائخ، ، في العمػـ الاقترادية غيخ مشذػرةأشخوحة مقجمة لشيل شيادة الجكتػراه 
 . 166، ص 2004

، دار زىخاف لمشذخ و التػزيع الأردف، "IFRSالتحميل السالي الحجيث طبقا لمسعاييخ الجكلية للإبلاغ السالي "شعيب ششػؼ،  2 
 .167، ص 2012الصبعة الأولى، 

، الأردف شبعة كلي العخبي لمسحاسبي القانهنينجالسعاييخ الجكلية لإعجاد التقاريخ السالية، السجسع الخبيخ جسعة حسيجات،   3
 .67، ص 2014عاـ 

، مجمة دراسة تحميمية لشساذج التشبؤ بالتجفقات الشقجية في ضهء السعاييخ السحاسبية الجكليةسسيخة عجواف، عسار زيتػني،   4
 .238، ص 2017جػاف  الحاج لخزخ، 1جامعة باتشة  ،3 العجد 7الاقتراد الرشاعي السجمج 
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 بيع اصهؿ ثابتة

مبيع
ػػ

ات 
نقجية

 

 الاستهػػلاؾ

 التحريػػػػل

 
بالإضافة إلى  ،ىي الأنذصة الستعمقة بامتلاؾ و التشازؿ عغ الأصػؿ الثابتة شػيمة الأجل أنذظة استثسارية:

 الاستثسارات الأخخى التي لا تعتبخ نقجية معادلة.
عبارة عغ الأنذصة التي يشتج عشيا تغييخ في حجع و مكػنات حقػؽ السمكية، الستسثمة في أنذظة تسهيمية: 

    1الأمػاؿ الخاصة و القخوض.
 -و في الأخيخ يسكششا تمخيز آلية التجفق الشقجي في السؤسدة في الذكل التالي:

 
                        11

 تجفقػػػػػػػػات داخمػػػػػػة دكريػػػػػة                                  
 الجائشهف           السلاؾ                                  

 

 تجفقات خارجية دكرية*                                                                             

                        الشقجيػػػػػػػػػػػة                                            

  

أصهؿ ثابتةالسخػػدكف الحمم

200946

                                                           

 تتزسغ: الفائجة، الزخيبة، مدحػبات السلاؾ، سجاد القخوض. التجفقات الخارجية الجكرية *
1 

Ayachi Fela, TABLEAU DE FLUX DE TRESORERIE " Outil d’analyse stratégique et financière au service 

de la gouvernance des entreprises", revue Algérienne d’économie et gestion, Université d’Oran 2 Mohamed Ben 

Ahmed, vol 10 N° 2, Décembre 2016 , p 147. 
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1 

خئيدي مغ قائسة التجفقات الشقجية ىػ تدويج السدتخجميغ  و أصحاب العلاقة بالسعمػمات اليجؼ ال إف
و الحرػؿ عمى السعمػمات  ،الستعمقة بالسقبػضات و السجفػعات الشقجية لمسؤسدة خلاؿ فتخة زمشية معيشة

 بالإضافة إلى جسمة مغ الأىجاؼ 1الستعمقة بالأنذصة التذغيمية، الاستثسارية و التسػيمية عمى أساس نقجي،
 2في مقجمتيا: 

قياس قجرة السؤسدة عمى تػليج تجفقات نقجية مغ العسميات تكفي لمػفاء بالتداماتيا نحػ الجائشيغ و حسمة  -
 الأسيع.

 لمتسػيل الخارجيؤسدة السقياس مجى حاجة  -
 تفديخ التبايغ بيغ صافي الخبح و التجفق الشقجي الستػلج مغ الأنذصة السختمفة -
 قياس آثار التجفقات الشقجية الاستثسارية و التسػيمية عمى ربحية السؤسدة و مخكدىا السالي -

 3مدتخجمييا مغ تحقيق الأىجاؼ التالية: كسا تسكغ قائسة التجفقات الشقجية 

 .التشبؤ بالتجفقات الشقجية السدتقبمية -
تقييع القخارات الستخحة مغ شخؼ الإدارة، مغ خلاؿ السعمػمات التي تقجميا عغ الاستثسارات في  -

 .السؤسدة لمسدتثسخيغ و الجائشيغ عغ التجفقات الشقجية
جػىخىا ىي إجابة عمى و بريغة أخخى يسكششا القػؿ أف الأىجاؼ الستػخاة مغ قائسة التجفقات الشقجية في    

ؤسدة بالسخخيغ لمبيانات السالية الخاصة مجسػعة مغ الأسئمة السصخوحة مغ شخؼ السجراء و السدتخجميغ الآ
 4و التي يسكغ عخضيا كسا يمي: 

اـ ػػػػػػػػػػػػار و القيالاستثسػػػػػػػػػػػػػػػػػلأمػاؿ لتسكيغ السؤسدة مغ ىل تػلج عسميات الستاجخة العادية ما يكفى مغ ا .1
بتػزيع الأرباح؟

                                                           
، دار السيدخة الصبعة الاولى -مجخل نغخي تظبيق –تحميل القهائم السالية مؤيج راضي خشفخ، غداف فلاح السصارنة،   1

 .196، ص2006
،  2007، السكتب العخبي الحجيث الإسكشجرية، الصبعة الدادسة، الإدارة السالية مجخل تحميل معاصخمشيخ إبخاىيع ىشجي،   2

 .56ص 
دراسة حمة مؤسدة تهزيع ك صيانة –، دكر قائسة التجفقات الشقجية في تقييم الأداء السالي لمسؤسدة حسدة بغ خميفة  3

،  غيخ مشذػرة في عمػـ التدييخ تخرز محاسبة ، رسالة ماجدتيخ(2010-2009)الهادي  EDIMMAالعتاد الفلاحي 
 .14، ص 2013كمية العمػـ الاقترادية و التجارية و عمػـ  التدييخ، جامعة محمد خيزخ بدكخة 

4 ناياؿ لػثياف، جػف سساؿ، السحاسبػػػػػػػػة، كمية إدنبخه لإدارة الأعساؿ بالذخاكة مع جامعة ىيخيػت واط، التعميع الجولي العخبي  

.199، ص2008بيخوت، الصبعة الدادسة،   
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أو بتعبيخ آخخ، ىل أف حرز تػزيعات الأرباح لمدشة، قج تع دفعيا مغ الأمػاؿ الشقجية السػلجة مغ  .2
 العسميات أو مغ الأمػاؿ السقتخضة؟

 مغ أيغ جيء بالساؿ لاكتداب الأصػؿ؟ أمغ العسميات أـ مغ الاستجانة؟ .3
 السؤسدة لجييا ما يكفى مغ الأصػؿ الدائمة لتفي بالتداماتيا القريخة الأجل؟ىل  .4
 )*( أف تدتجيغ بكثخة في حيغ أنيا تحقق أرباحا بيحه الػفخة؟ سؤسدةلساذا يبجو أنو عمى ال .5

 أهسية قائسة التجفقات الشقجية .2

تطيخ أىسية التجفقات الشقجية مغ أىسية السعمػمات الإضافية الستسثمة في تغيخات الشقجية التي جشتيا       
السؤسدة  و استعسمتيا خلاؿ الجورة، و التي تعجد كل مغ السيدانية  و ججوؿ حداب الشتائج عغ تقجيسيا، 

  1: ، و تتسثل ىحه الشقاط فيقائستيغكمتا الحيث تكسغ أىسيتيا في التغمب عمى نقاط الزعف السػجػدة في 

شقجية، و بذكل خاص الاستيلاؾ و الإشفاء لكافة الأصػؿ ذات غيخ التحجيج عشاصخ السرخوفات  -
 العلاقة.

إضيار العسميات الشقجية لسختمف الشذاشات التي تست داخل السؤسدة خلاؿ الدشة السالية خلافا لسا  -
الستسثل في إضيار الأرصجة ليحه الشذاشات، وىي نطخة تطيخه السيدانية و ججوؿ حداب الشتائج، و 

 ساكشة.
إضيار صافي التغيخ في الشقجية في بجاية الفتخة و في نيايتيا، و تػزيع بشػد الشقجية عمى مجسػعات  -

لا يسكغ  مػر الستعمقة بالػضع السالي لمسؤسدة، و ىػ مامتخابصة مسا يداعج في تػضيح كثيخ مغ الأ
 السيدانية و ججوؿ حداب الشتائج.إضياره مغ خلاؿ 

               

  ادرػػػػػػػػػػػػػػػالر ( SFAS 95)أشار لو السعيار السحاسبي الأمخيكي  اترشف التجفقات الشقجية حدب م       
  أنػػػػاع ة، إلى ثلاث(IAS 7)، و السعيار السحاسبي الجولي (FASB)عغ مجمذ معاييخ السحاسبة الأمخيكية 

كالتالي: ىيو 

                                                           
 مع الإشارة أف الخبح لا يداوي الأمػاؿ الشقجية. )*(
، مخكد 22، مجمة دراسات اقترادية العجد إعجاد ك تحميل ججكؿ سيهلة الخديشة كفقا لمشغاـ السحاسبي الساليفايد سايج،   1

 .58، ص 2013الجدائخ، ديدسبخ البريخة  للأبحاث و الخجمات التعميسية 
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 الأنذظػػػػة الخئيديػػػػة لمتجفقػػػػات الشقجيػػػػػػة                            

   

 الأنذصة التذغيمية           الأنذصة الاستثسارية           الأنذصة التسػيمية          

 

 ىحه الأنذصة يتختب عمبيا تجفقات نقجية داخمة )متحرلات تكػف بالسػجب(              

 و تجفقات نقجية خارجة )مجفػعات تكػف بالدالب(                                                                        
 

 

 الأنذصة التذغيمية             الأنذصة الاستثسارية           الأنذصة التسػيمية                 
 شتج عغ بيع و شخاء       و تشتج عغ عسميات التسػيلت و تشتج عغ مداولة الشذاط       و      

 غيخ       سػاء مغ خلاؿ حقػؽ السمكية ،الخئيدي  لمسؤسدة            الاصػؿ الثابتة          
 سيع و تػزيعات(أالاستثسارات      )إصجار  ،السمسػسة                                       

 شػيمة الأجل           أو التدامات شػيمة الأجل                                                    
 

        
    

2018148
 
       الاستثساري  ،أف كل نذاط مغ الأنذصة الثلاثة ) التذغيمػي (IAS 7)كسا أشار السعيار الجولي       

، و أف cash outflowsو تجفقات نقجية صادرة   cash inflowsيتزسغ تجفقات نقجية واردة  ،و التسػيمي(
يسكغ تػضيحيا مغ خلاؿ الججوؿ يسثل صافي التجفقات الشقجية عغ تمظ الأنذصة و التي  الفخؽ بيشيسا

 السػالي:
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 نػػػػػػػػع

 التجفقات

 أنذصػػػػة السؤسدػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػة

 التسػيميػػػة الاستثساريػػػػة التذغيميػػػػة

التجفقات الشقجية الجاخمة
 

(C
ash

 In
flo

w
s)

 

  السقبػضات الشقجية مغ بيع
 ات.ػػػػػػػػػػالبزائع أو تأدية الخجم

  ،السقبػضات مغ العسػلات
يخادات لإ، الخسػـ، واالإتاوات
 الأخخى.

 غ ػػػػة مػػػػػػػات الشقجيػػػػػػػالسقبػض
ة ػػػتحريل القخوض السسشػح

ع     ػػػػػػػػػخ، و مغ بيع أسيػػػػػػػػػػػػػػلمغي
 ازؿ(.  ػػػو السشذآت الأخخى )تش

  السقبػضات الشقجية مغ بيع
السستمكات و الأصػؿ الثابتة 

ػؿ ػػػػػػػػػػػػة الأجل و الأصػػػػػشػيم
 الغيخ ممسػسة )تشازؿ(.

  ات الشقجية مغ ػػػػػػػػػػػػػالسقبػض
 اؿ.ػػػػػػػػػػالسلاؾ لديادة رأس الس

    ،إصجار أسيع و الدشجات
و القخوض و أوراؽ الجفع،    

 ة.ػػػػػػػػػػػػػػػػات العقاريػػػػػػػػػػػػػو الخىػن
  ػؿ عمى قخوض ػػػػػػػػػػػػػالحر

 ل. ػػػػػػػػػػػػػػػػػشػيمة و قريخة الأج

التجفقات الشقجية الخارجة
 

(C
ash

 O
u
tflo

w
s)

 

 ة ػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػات الشقجيػػػػػػػػػػػػػػالسجفػع
ع ػػػلمسػرديغ )لذخاء البزائ

 والحرػؿ عمى الخجمات(
 ػػػػػج تدجيجات الأجػر، الفػائ

ف الزخائب، و السراريػػػ
 .التذغيمية الأخخى(

  ة ػػػػػػػػػػػػالسجفػعات الشقجية نتيج
خ،  ػػػػػػػػػػػػػػػػع القخوض لمغيػػػػػػػػػػػػػػػتقجي
ع و سشجات ػػػػػػػػأسيػػػػػخاء ػػػػػػػلذػػػ

 خى )حيازة(. ػػػػػػػػػػالسشذآت الأخ
 خاء ػػػػػػػػػػػػػػػات الشقجية لذػػػػػالسجفػع

السستمكات و الأصػؿ الثابتة 
ػؿ ػػػػػػػػػػل و الأصػػػػػػػشػيمة الأج

 الغيخ ممسػسة )حيازة(.

  اح.ػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػات الأربػػػػػػػػػػػػػتػزيػػػػػػػع 
  ات الشقجية لذخاء ػػػػػػػػػالسجفػع

ع ػػػػ)أسي ع الخدانة أيػػػػػػػػػػػػأسي
 يا(.ػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػة نفدػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػالسؤسد

 جاد ػػػػػػػػػػػػػػػػػػػالسجفػعات الشقجية لد
أصل الجيغ )القخوض شػيمة 

 .الأجل و الدشجات(

 إعجاد الصالبة بالاعتساد عمى السخاجع السدتخجمة في البحث.                  
 

 

ىشاؾ شخيقتاف لعخض قائسة التجفقات الشقجية، الصخيقة السباشخة و الصخيقة غيخ السباشخة، و الاختلاؼ        
بيغ ىاتيغ الصخيقتيغ يكسغ في شخيقة احتداب و عخض التجفقات الشقجية مغ الأنذصة التذغيمية، أما عخض 

 متا الصخيقتيغ.التجفقات الشقجية مغ الأنذصة الاستثسارية و التسػيمية فيػ متذابو في ك
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الشتائج، و التي أوصى بيا السذخع  اتيصمق عمييا كحلظ شخيقة قائسة حداب1
و الفخؽ بيشيسا  ،و السجفػعات الشقجية مغ الأنذصة التذغيمية عغ السقبػضات حيث يتع التقخيخ 1الجدائخي،

يذكل صافي التجفق مغ الأنذصة التذغيمية )الاستغلاؿ(،  بسفيػـ آخخ أنو وفقا ليحه الصخيقة لابج مغ تحجيج 
و بالتالي لابج مغ تصبيق  ،الآثار الشقجية لكل بشج مغ بشػد قائسة حداب الشتائج التي تعكذ الأنذصة التذغيمية

مى كل بشج مغ بشػد قائسة حداب الشتائج  والستعمقة بالأنذصة الأساس الشقجي بجلا مغ أساس الاستحقاؽ ع
و السجفػعات الفعمية مغ خلاؿ معخفة، كع قبس   يحه الصخيقة تقػـ عمى حداب الستحرلاتف 2التذغيمية،

  3فعلا؟ و كع دفع فعلا؟ لكل عشرخ مغ عشاصخ الجورات الخئيدية الثلاث لشذاط السؤسدة.

14

تشدجع ىحه الصخيقة مع اليجؼ الخئيدي لقائسة التجفقات الشقجية، حيث تػفخ معمػمات ملائسة حػؿ        
 السقبػضات و السجفػعات الشقجية.

الإفراح عغ مرادر الستحرلات الشقجية مغ الأنذصة التذغيمية و مجالات استخجاـ الشقجية لفتخات  -
 شقجية السدتقبمية.مسا يداعج في تقجيخ تػقع التجفقات ال ،سابقة

         ل السالي في اشتقاؽ ندبمتعتبخ السعمػمات السفرمة عغ التجفق الشقجي التذغيمي مفيجة لمسح -
 .سؤسدةو مؤشخات مالية أكثخ وفخة و ملاءمة عغ الشذاط التذغيمي لم

 تكذف عغ معمػمات أكثخ تفريلا تفيج في اتخاذ القخارات و إجخاء تقجيخات تتعمق بالسدتقبل. -

2.1
يؤخح عمى ىحه الصخيقة أنيا تشصػي عمى تكمفة إضافية لازمة لتػفيخ البيانات الخاصة بالسقبػضات                 

تػفيخ مثل ىحه نو يرعبإحيث  ،و السجفػعات الشقجية لكل بشج مغ بشػد ججوؿ حداب الشتائج برػرة مباشخة

                                                           
 .1في السمحق رقم  انغخ نسهذج تهضيحي عن الظخيقة السباشخة   (*)

  26الفرل الخابع، ص  ،2009مارس  25، الرادرة بتاريخ 19انطخ الجخيجة الخسسية العجد   1
تخرز  غيخ مشذػرة رسالة ماجدتيخ،  -دراسة ميجانية–التشبؤ بالتجفقات الشقجية التذغيمية مخاد قاسع عيج سميساف،   2

 .41، ص 2003، كمية الاقتراد و العمػـ الادارية، جامعة اليخمػؾ الأردف محاسبة
 -دراسة حالة مؤسدة اقترادية–أهسية إعجاد ك تحميل السعمهمات حهؿ التجفقات الشقجية في مجتسع الأعساؿ محمد سفيخ،   3

 . 228، ص 2015، ديدسبخ2، جامعة البميجة 2العجد 4مجمة الإدارة و التشسية لمبحػث و الجراسات السجمج 
دراسة –استخجاـ مقاييذ التجفق الشقجي ك العائج السحاسبي لمتشبؤ بالتجفقات الشقجية السدتقبمية محمد يػسف اليباش،   4

مشذػرة  تخرز محاسبة و تسػيل، كمية التجارة، الجامعة  ، رسالة ماجدتيخ غيخ-تظبيقية عمى السرارؼ الفمدظيشة
 .32، ص 2006الاسلامية غدة، 
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صافي التجفق الشقجي من عسميات التسهيل 
    

بالتالي تذكل ىحه الصخيقة أعباء إضافية عمى نطاـ السعمػمات  1البيانات مغ الشطع السحاسبية السصبقة حاليا،
 السحاسبية.

13 

                                                السبيعات الشقجية     
    العسلاء الشقجية السحرمة من                                             ( الشقج السجفػع لمعسلاء-)
     يزاؼ     ( مرخوفات التذغيل الشقجية                                         -)
                                                                                                                              

                                                                 الاستثسار صافي التجفق الشقجي من عسميات                              لأصػؿالشقج السحرل مغ بيع ا
 يزاؼ         ( الشقج السجفػع لذخاء الأصػؿ                                          -)

                                                            
 الشقج السحرل مغ إصجار أسيع و سشجات                      

 يداوي    )+( الشقج السحرل عميو مغ القخوض السرخفية                           
 ( الشقج السجفػع لإشفاء الدشجات                                        -)
              صافي التجفق الشقجي خلاؿ الدشة( التػزيعات                                                  -)

 يزاؼ                   
  

  رصيج الشقجية بجاية الدشةيداوي                               رصيج الشقجية نهاية الدشة     
    

2005138
 

يصمق عمييا أيزا تدسية شخيقة التدػية، تخكد عمى الفخؽ بيغ صافي  : .2
قائسة حدابات الشتائج،  عميو مغ حرلالتجفقات الشقجية مغ العسميات، و تبجأ ىحه الصخيقة برافي الخبح الست

ثع يعجؿ بعشاصخ الإيخادات و السرخوفات أو السكاسب  و الخدائخ، التي لا تحتػي عمى تجفقات نقجية مثل

                                                           
 .32، ص مخجع سبق ذكخهعبج الفزيل عصية،  فاروؽ جسعة عبج العاؿ، أمل  1

 .2السباشخة في السمحق رقم  غيخ انغخ نسهذج تهضيحي عن الظخيقة )*(
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و الإشفاء للأصػؿ الثابتة السمسػسة  و الغيخ ممسػسة ، و مكاسب و خدائخ بيع الأصػؿ الثابتة    لاؾتالإى

                                                                                  1يكػف ليا أثخ عمى التجفق الشقجي. أف  و غيخىا مغ الأصػؿ التي تسثل قيػدا دفتخية دوف 

 2-مسيداتػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػها: 1.2

تختكد  عمى الفخوؽ بيغ الشتيجة الرافية و صافي التجفقات الشقجية مغ الأنذصة التذغيمية، بسعشى أنيا  -
 الشقجية و ججوؿ حدابات الشتائج و السيدانية.تقجـ أداة ربط مفيجة بيغ قائسة التجفقات 

أقل تكمفة مغ التقخيخ عغ جسمة السقبػضات و السجفػعات الشقجية السختبصة بشذاط التذغيل في الصخيقة  -
 السباشخة.

تقجـ ىحه الصخيقة معمػمات تداعج مدتخجمي القػائع السالية في معخفة كيفية الانتقاؿ مغ الأرقاـ  -
 لاستحقاؽ إلى تجفقات نقجية داخمة و خارجة.السحاسبية وفق أساس ا

تكدب ىحه الصخيقة مدتخجمي القػائع السالية القجرة عمى تحػيل و تعجيل ىحه القػائع لعجة فتخات  -
بحيث تتػافخ لجييع معمػمات عغ التجفقات الشقجية لعجة فتخات متتالية تكفي لإجخاء التشبؤ  ،محاسبية

 عمى أساس سميع.

 -عيهبػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػها: 2.2

فيي  ،تفاصيل التجفقات الشقجية عغ نذاشات الاستغلاؿ غما يعاب عمى ىحه الصخيقة أنيا لا تفرح ع      
         يخادات و السجفػعات لمسػرديغ و العساؿ لإلا تػضح الستحرلات مغ العسلاء و الستحرلات مغ ا

 3و السجفػعات مقابل الفػائج و الزخائب.

 تجفقات الشقجية مغ الأنذصة التذغيمية حدب الصخيقة غيخالو يسكغ تػضيح شخيقة تحجيج صافي      
 مغ خلاؿ الذكل السػالي : السباشخ

                                                           
 .160، ص 2006السكتب الجامعي الحجيث الإسكشجرية ، لأغخاض الاستثسارتحميل القهائم السالية كساؿ الجيغ الجىخاوي،  1

القاىخة، الصبعة  ، دار السخيخ لمشذخ2السحاسبة الستهسظة جيجانت، تعخيب أحسج حامج حجاج، و دونالج كيدػ، جيخي  2 
 .1253، ص 2014العخبية الثانية. 

–أهسية قائسة التجفقات الخديشة في تعديد الإفراح في القهائم السالية في عل تظبيق الشغاـ الحاسبي السالي نبيل قميل،   3
كمية العمػـ غيخ مشذػرة،  رسالة ماجدتيخ في العمػـ التجارية، تخرز محاسبة و تجقيق ،-دراسة حالة ميشاء الجدائخ

 .111، ص 2012، 3ئخ جامعة الجدا  الاقترادية و التجارية و عمػـ  التدييخ،
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14

 أساس الاستحقاؽ السحاسبي                                   الأساس الشقجي السحاسبي   
 يخادات غيخ الشقجيةإزالة أثخ الإ                                                              

 يخادات السحرمةلإا      
 التعجيلات اللازمة                                                    

 لتدػية الشتيجة الرافية                                                  
 برافي التجفق الشقجي                                                  

 عغ أنذصػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػة                  صافي التجفق          الشتيجة الرافية                          
 الاستغػػػػػػػػػلاؿ                    الشقجي عغ                                                        

 الاستغلاؿأنذصة                                                                                    
 

 السراريف السدتحقة                                      إزالة أثخ السراريف غيخ الشقجية        
               

، مجمة جامعة دراسة تحميمية لمسدتهى السعمهماتي لقائسة تجفقات الخديشةحديغ أحسج دحجوح، السرجر: 
 .218، ص 2008، 2العجد  24القانػنية، السجمج  دمذق لمعمػـ الاقترادية و

 
 ىع أوجو الاختلاؼ بيغ الصخيقتيغ.أ أف يػضح  لتاليججوؿ ايسكغ لمكسا       

12

 أوجو الاختلاؼ
السعمػمات التي يتع 

 اح عشياػػػػػػػػػػػػػػػػػالافر
قداـ الخئيدية يتع التقخيخ عغ الأ

 .لمتجفقات الشقجية
جة ػػػػػػػػػػػيتع تػضيح العلاقة بيغ البيانات السع

عمى أساس الاستحقاؽ )الشتيجة الرافية( 
جي ػػػػػػػػػػػػػػػو البيانات السعجة عمى الأساس الشق

 .الشقجية مغ أنذصة التذغيل()التجفقات 
ات ػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػإبخاز السرادر الأساسية لمتجفق جؼػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػالي

الشقجية الجاخمة مغ التذغيل كحلظ أوجو 
 .استخجاماتيا الأساسية

ة        ػػػػػػػػػػػػػػة الرافيػػػػػػػػػػػػػإبخاز العلاقة بيغ الشتيج
 .مغ أنذصة التذغيلو التجفقات الشقجية 

 .ؿتجرج الشتيجة الرافية ثع تعج   .يعخض بذكل تفريمي عخض التجفق الشقجي
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 معالجة البيانات

    تحػيل الأقداـ الخئيدية مغ الايخادات
و السرخوفات إلى تجفقات نقجية و ذلظ 

عمى  يخاد رئيديإو أكل مرخوؼ  بأخح
و معالجتو بالتغيخات في السػجػدات  هحج

جل الستجاولة و السصمػبات قريخة الأ
 .السختبصة بيا

تجفقات نقجية  إلى تحػيل الشتيجة الرافية
بالأخح في الحدباف السرخوفات غيخ 

رباح والخدائخ الستعمقة و الأ  الشقجية
و كحلظ  ،بأنذصة الاستثسار و التسػيل

       لستجاولة التغيخات في السػجػدات ا
.و السصمػبات قريخة الأجل

2006200

3.   

و الصخيقة غيخ أبالصخيقة السباشخة  التجفقات الشقجيةتع الحرػؿ عمى البيانات اللازمة لإعجاد قائسة ي       
 1السباشخة مغ السرادر التالية:

و ذلظ لتحجيج مقجار التغيخات في الأصػؿ و الالتدامات و حقػؽ السمكية  ؛مقارنة ميدانيتيغ متتاليتيغ -
 بيغ أوؿ و آخخ مجة.

و ذلظ لتحجيج مقجار زيادة الشقجية الشاتجة عغ أنذصة التذغيل أو مقجار  ؛قائسة حدابات الشتائج الحالية -
 نقراف الشقجية السدتخجمة في أنذصة التذغيل خلاؿ الفتخة.

لإضافية بيجؼ المحرػؿ عمى معمػمات تفريمية  ؛بيانات مغ عسميات مشتقاة مغ دفتخ الأستاذ العاـ -
 خة. تحجيج كيفية تػليج أو استخجاـ الشقجية خلاؿ الفت

 
 

بالسفيػـ الػاسع، ىػ محاولة عقلانية لتقجيخ الستغيخات السدتقبمية، أي الجراسات الستعمقة  لتشبؤا      
 ف انتيجت ىحه إ ،بالسدتقبل سػاء احتػت ىحه الجراسات عمى تقجيخات تعتسج عمى الأسمػب الذخري

 الجراسات السشيج التخصيصي بإتباع أساليب مشطسة شاممة، أـ استخجمت ىحه الجراسات أساليب رياضية
2إحرائية لقياس العلاقة بيغ الستغيخات لمػصػؿ عمى معجلات التغيخ بيشيا.

                                                           
–دكر قائسة التجفقات الشقجية في تحدين فعالية الإفراح السحاسبي في السؤسدة الاقترادية الجدائخية ىاروف عدوي،   1

، رسالة ماجدتيخ غيخ مشذػرة تخرز عمػـ دراسة حالة الذخكة العسهمية الاقترادية لمكهخباء الخيفية ك الحزخية باتشة
 .73، ص 2011الاقترادية و التجارية و عمػـ التدييخ جامعة محمد خيزخ بدكخة التدييخ، كمية العمػـ 

.61، ص مخجع سبق ذكخهيػسف اليباش،  محمد  2  
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     ،مجسػعة القياسات و التقجيخات التي يزعيا الفخد أو السؤسدة فيعخؼ عمى أنوالتشبؤ السالي، أما       

و الستعمقة بالأحجاث و الطخوؼ التي تع تػقعيا عغ شخيق وضع الخصط و الدياسات اللازمة لمتعامل مع 
 1ىحه الطخوؼ. 

عمى أنو أساس تقجيخ السؤسدة لتجفقاتيا الشقجية  التشبؤ بالتجفق الشقجيو مسا سبق يسكغ تعخيف      
لتقجيخ و تقييع وضعية الديػلة داخل السؤسدة، فيػ أحج أىع أدوات تدييخ الشقجية،   فيػ محاولة ، السدتقبمية

إذ ييجؼ إلى التدييخ الأمثل لتحبحب الديػلة في الأجل القريخ لزساف كفاية الشقجية و الحفاظ عمى 
إف كفاءة التشبؤ بالتجفق الشقجي تجعل السؤسدة عمى استعجاد لسػاجية الطػاىخ و الأحجاث،  .استسخارية الشذاط

و تػقع الشتائج السالية السدتقبمية، فيػ أداة ميسة لمحفاظ عمى استقخار السؤسدة في الأجل القريخ و ضساف 
 2بقائيا و استسخارىا في الأجل الصػيل.

 
 

نػاع مغ التشبؤ بالتجفقات الشقجية السدتقبمية، و ذلظ استجابة لحاجات مدتخجمي أثلاث  تػجج
   3معمػمات التجفق الشقجي. 

مغ خلاؿ  ،اليجؼ مشو يعج كأداة مداعجة في تدييخ و إدارة الشقجية في الأجل القريخ التشبؤ بالديهلة: .1
تحريميا أو تدجيجىا، ىحا الشػع مغ التشبؤ تتخاوح فتختو  آجاؿتحجيج الستحرلات و السجفػعات التي اقتخبت  

، يتسيد بجرجة عالية مغ الجقة، يدعى مدتخجمػ ىحا الشػع مغ التشبؤ  30-7مغ  لى ضساف عجـ وجػد إيػـ
ئع مغ الشقجية لسػاجية الالتدامات و تفادي أمػاؿ عاشمة غيخ مدتغمة في خديشة السؤسدة، كسا يػفخ سقف ملا

 تكبج أعباء إضافية غيخ ضخورية.  

      و تحجيج أنساط التسػيل ،يداعج وضيفة التدييخ في تحجيج إجسالي الانفاؽ الأساسي التشبؤ التذغيمي:. 2
       الديػلةعساؿ الدشػية لمسؤسدة، و كحلظ يداعج عمى مخاقبة و الاستثسارات السصمػبة، وفق مخصط الأ

و تحجيج الدياسات السالية التي سػؼ تشتيجيا السؤسدة، و كحلظ التخصيط لعسميات استخداد أو الحرػؿ 
 ى  ػػػػػػػػػشيخا كأقر 18شيخا و قج تبمغ  12عمى قخوض ججيجة، و ترل فتخة التشبؤ عشج أغمبية السؤسدات إلى 

                                                           
، قجرة مقاييذ التجفق الشقجي ك الخبح السحاسبي عمى التشبؤ بالتجفقات الشقجية لمبشهؾ التجاريةالػشمي أكخـ محمد عمي،  1 

 .51، ص 2002محاسبة، كمية الاقتراد و العمػـ الادارية جامعة آؿ بيت الأردف،  رسالة ماجدتيخ غيخ مشذػرة تخرز
2
 Porntip Chotkunakitti, Cash flows and accrual accounting in predicting future cash flows of  Thai  listed 

companies, BBA- MBA (Accounting) thesis, Degree of  Doctor in Business Administration, Southern Cross 

University, Australia ,2005, p 34.  
3
 Ewelina Kania, Cash inflows forecasting management in a service company operating internationally, Degree 

Programme in International Business, Tampere Polytetchnic Business School Finland, 2005,p 24.    
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ىحا الشػع مغ التشبؤ كل مغ السجيخيغ السالييغ، مديخي الخديشة، السخاقبيغ و كحا مجمذ  إلى يحتاجتقجيخ، 
 الإدارة.

يداعج السؤسدة عمى فيع و تقييع احتياجاتيا مغ الجيػف شػيمة الأجل إلى حقػؽ التشبؤ الاستخاتيجي:  .3
السمكية، بشاء عمى مخصصاتيا الاستخاتيجية ، فتخة التشبؤ ليحا الشػع ىي مخآة عاكدة لفتخة السخصط الاستخاتيجي 

جريغ السالييغ، ، و يعتبخ أقل دقة مغ الشػعيغ الدابقيغ، و يتع استخجامو كحلظ مغ شخؼ السسشػات( 3-5)
 مديخي الخديشة، السخاقبيغ و مجمذ الادارة. 

مغ خلاؿ ما تع عخضو يسكغ التسييد بيغ فتخات التشبؤ السختمفة و خراص كل فتخة مغ خلاؿ        
 الججوؿ التالي:

13

 الأجل الصػيل الأجل الستػسط الأجل القريخ فتػػػػػػػػػػػػخة التشبػػػػػػػػػػػػؤ
 سشة < سشة –شيخ  شيخ > ةػػػػػػػػػػػػجود الدمشيػػػػػػالح

معمػمات معخوفة و تقخيبية،  معمػمات معخوفة و تقخيبية معمػمات معخوفة مرجر السعمػمات
ة ػػػػػػػػػػػات مختمفػاؿ تقشيػػػػػػػباستعس

ات ػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػة عمى السعمػمػػػػػائسػػػػػػػق
 التاريخية و الاتجاىات الكمية
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       إف عسميػػػة التشبػػػؤ بالتػػػػجفقات الشقجيػػػة تدػػػاعج عمػػػػى اتخػػػاذ القػػػخار الدػػػػميع بخرػػػػص الأوضػػػاع الشقجيػػػػة         
بػػػػػػػػػػػػػػػػع أىسيػػػػػػػػػػػػػػػػة التشبػػػػػػػػػػػػػػػػؤ بالتػػػػػػػػػػػػػػػػجفقات الشقجيػػػػػػػػػػػػػػػػة السدػػػػػػػػػػػػػػػػتقبمية شلمسؤسدػػػػػػػػػػػػػػػػة، و ت و الساليػػػػػػػػػػػػػػػػة السدػػػػػػػػػػػػػػػػتقبمية
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 1عسل عمى:ت يافي كػن
 خمق رؤية واضحة حػؿ نقجية الذخكة و وضعية سيػلتيا عغ شخيق السحاكاة -
 تحجيج التجفقات الشقجية الجاخمة و الخارجة مدبقا -
ستغلاليا و التأكج مغ أف سيػلة السؤسدة تع ا ،ذا ما سػؼ يكػف ىشاؾ متصمبات لمتسػيلإاكتذاؼ  -

 قرى استغلاؿ دوف الحاجة لمجػء إلى القخوض الإضافيةأ
 يتيح الفخصة السبكخة لتحجيج الفائس الشقجي السحتسل أو الثغخات في التجفقات الشقجية -
 التقميل مغ تكمفة رأس الساؿ و زيادة عػائج الفػائس السدتغمة -

و تتمخز أىسية التشبؤ بالتجفقات الشقجية في كػنو مغ السياـ السصمػبة لاتخاذ مختمف القخارات       
الاقترادية و دعسيا، كسا يؤدى التشبؤ الجيج إلى إدارة السخاشخ مغ خلاؿ إدارة التجفقات الشقجية السدتقبمية 

 2بفعالية، حيث يعتبخ: 
خة ػػػػػػػيدسح بالخقابة السدتس )شيخيا، سشػيا....( لمتجفق الشقجيلأف التقجيخ الجوري  ؛مؤشخ لقياس الأداء -

 للأداء السالي لمسؤسدة.
 ي ػػػػػػػػػػػػػلأف مخاقبة التغيخات الحاصمة في تجفقات الخديشة يشحر بالطخوؼ الت ؛إشارة لخظخ العدخ السالي -

 كل التسػيمي في السؤسدة(.قج تؤدي إلى تػقف السؤسدة عغ سجاد التداماتيا ) إعصاء صػرة عغ اليي   
   ت ذلظ،ػػػػػػػػػػعمى قجرة السؤسدة عمى تػليج تجفق نقجي إيجابي كاؼ في السدتقبل و تػقيتدسح بالحكم  -

 سجاد السصمػبات السدتحقة. ىبياف مجى قجرة السؤسدة عمو 

 
 

ة ػػػػػػػػػػػػيتع الاعتساد عمييا في تقجيخ حجع التجفقات الشقجي ،تعج قائسة التجفقات الشقجية أداة مخجعية رئيدية        
 ، وكحلظ تدتخجـ في تقييع دقةلاأي في قياس مجى مقجرة السؤسدة عمى خمق تجفقات نقجية مدتقب ؛السدتقبمية
اس ػػػػػػػػػػة ليحه التجفقات و قيػػػػجية السدتقبمية، و ذلظ مغ خلاؿ البيانات التاريخيقالساضي لمتجفقات الش  التخصيط

ج ػػػػػػػػػػػػػػػو مخاجعة دقة التغيخات الساضية ليا، و يتع ذلظ مغ خلاؿ وضع نساذج تداع ،درجة التأكج السختبصة بيا
 3الحالية و السدتقبمية.في إجخاء السقارنات بيغ التجفقات الشقجية 

                                                           
1
 Annika Pitkänen, Cash Flow Forecasting –Proposal for New Long-Term Cash Flow Forecast in the Case 

Company, Master  thesis of  Business Administration , Helsinki Metropolia University of Applies Sciences, Finland 

2016, p15 p16 . 
2
استخجاـ معمهمات التجفق الشقجي ك السعمهمات السبشية عمى أساس الاستحقاؽ كأداة لمتشبؤ بالتجفقات الشقجية ريع عساري،   

، محكخة ماستخ أكاديسي غيخ مشذػرة  تخرز 2003-2002السدتقبمية حالة الذخكات السجرجة في بهرصة الجدائخ لمفتخة 
 .7، ص 2015لتجارية و عمػـ التدييخ، جامعة قاصجي مخباح ورقمة، مالية السؤسدة، كمية العمػ الاقترادية ، ا

3 .21، ص مخجع سبق ذكخهيػسف اليباش،  محمد 
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  ،فقائسة التجفقات الشقجية تعج أداة و مؤشخ تداعج في التشبؤ بسقاديخ و تػقيت التجفقات الشقجية السدتقبمية      
كسا أنيا تعتبخ مفيجة في فحز الاختلاؼ بيغ صافي الخبح  1و تعسل عمى تحجيج عػامل التأكج السختبصة بيا،

 و التجفقات الشقجية. 
سػؼ تكػف قادرة عمى ججولة  ،إف السؤسدة التي تتسكغ مغ تحديغ تػقعاتيا بذأف تجفقاتيا الشقجية       

حدغ تخصيصيا و تشطيسيا إلى تػفيخ الشقج ، يسكشيا أف تؤدي إذا أ  تػاقيت الشقجية الجاخمة مع الشقجية الخارجة
ية، حجع الاقتخاض و مغ تع كمفة عشج ضيػر الحاجة إليو، و تسكيغ السؤسدة تقميز كل مغ الأرصجة الشقج

    2الجيغ  و زيادة الأرباح.

                                                           
 .22، ص مخجع سبق ذكخه يػسف اليباش، محمد  1
، 2007، دار الشذخ اليازوري عساف التحميل ك التخظيط السالي اتجاهات معاصخةعجناف تائو الشعيسي، ارشج فؤاد التسيسي،   2

 .204ص 
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مغ ىحه الجراسة إلى الجراسات الدابقة التي ليا علاقة بسػضػع البحث، سشتصخؽ في السبحث الثاني 
يسيا إلى دراسات عخبية في السصمب الأوؿ، أما في السصمب الثاني دراسات أجشبية، و في دحيث تع تق

 الجراسات الدابقة. سشقػـ بالتعميق عمىالسصمب الثالث 
 

2015

لتشبؤ عمى اسدتحقات و السعمػمات السحاسبية لمتجفق الشقجي الىجفت ىحه الجراسة إلى فحز قجرة        
و نسػذج ندب  نسػذجيغ،  نسػذج التجفقات الشقجية و السدتحقات، فقات الشقجية السدتقبمية، و ذلظ ببشاءبالتج

الكفاية، و تع اختبار العلاقة  معتسجة عمى ندب الكفاءة و ،التجفق الشقجي السذتقة مغ قائسة التجفقات الشقجية
، مدتثشية (4) البالغ عجدىا و، 2015عمى عيشة مغ السؤسدات السجرجة في بػرصة الجدائخ لدشة 

مذاىجة لمفتخة السستجة ( 36)السؤسدات السالية نطخا لخرػصية قػائسيا السالية، و قجر عجد السذاىجات ب 
مع أسمػب الانحجار  (ANN)مدتخجمة أسمػب الذبكة العربية الاصصشاعية ، (2013-2012)ما بيغ 

و تع تحميل البيانات تشبؤ بالتجفقات الشقجية السدتقبمية، ، لسقارنة أداء الأسمػبيغ في ال(MLR)الخصي الستعجد 
 MATLEB.و SPSS  يغحرائيلإا يغامجنبالاستعانة بالبخ 

 
 -أىع الشتائج التي تػصمت إلييا الجراسة:     
             ىػ نسػذج التجفقات الشقجية  ،الشسػذج الأكثخ كفاءة في التشبؤ بالتجفقات الشقجية السدتقبمية -

 السدتحقات.و 
 ندب التجفق الشقجي لا تعج مؤشخا تشبؤيا جيجا. -
 قل انحخافا مغ الانحجار الخصي الستعجد.أكثخ دقة و أ اتشبؤي اسمػبأالذبكات العربية تعج  -

                                                           
كمية العمػـ الاقترادية التجارية و عمػـ التدييخ،  ريع عساري، محكخة ماستخ أكاديسي غيخ مشذػرة  تخرز مالية السؤسدة،  1

 .2016جامعة قاصجي مخباح ورقمة. 
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2014

 ختبار العلاقة بيغ إدارة الأرباح التي تع قياسيا باستخجاـ السدتحقات الاختيارية إلى اىجفت ىحه الجراسة       
القجرة التشبؤية بالأرباح و التجفقات الشقجية التذغيمية و بيغ جػدة الأرباح، أي مجى استسخارية  الأرباح و 

السدتقبمية، و قامت ىحه الجراسة باختبار العلاقة عمى عيشة مغ الذخكات الرشاعية و الخجمية السداىسة 
-2001)بيغ  لمفتخة السستجة ما ،شخكة (103)السجرجة في بػرصة عساف البالغة في مجسميا  ،العامة الأردنية

، و تع اختبار قياس إدارة الأرباح مغ خلاؿ السدتحقات الاختيارية باستخجاـ نسػذج جػند السعجؿ (2006
(Modified Jones) ،ما فيسا يخز قجرة الأرباح عمى التشبؤ بالتجفقات الشقجية و الأرباح السدتقبمية تع أ

، باحتداب القيسة  Pooled data regressionسمػب الانحجار السذتخؾ أاختبار العلاقة بالاعتساد عمى 
و بيغ التجفقات الشقجية التذغيمية  ،(t+1)السصمقة  لمفخوقات بيغ التجفقات الشقجية التذغيمية السذتخكة لمفتخة 

 .SPSS و  Eviews يغحرائيالإ يغامجنالفعمية لشفذ الفتخة، و تع تحميل البيانات بالاستعانة بالبخ 

 -نتائج :أىع ما خمرت إليو الجراسة مغ و     
 ةػػػػػػػػػػػػػػػػوجػد مسارسات لإدارة الأرباح في الذخكات محل الجراسة مغ خلاؿ التحكع بالسدتحقات الاختياري -
 عجـ وجػد علاقة بيغ إدارة الأرباح  و استسخارية الأرباح الحالية -
دتقبمية و التجفقات وجػد علاقة سالبة بيغ إدارة الأرباح و قجرة الأرباح الحالية عمى التشبؤ بالأرباح الس -

 الشقجية
 

2010   

الستسثمة في حجع الذخكة باستخجاـ مجسػع إلى اختبار مقجرة عجد مغ الستغيخات ىجفت ىحه الجراسة      
 السػجػدات، و السقاييذ التالية: رأس الساؿ العامل، صافي السبيعات، صافي الجخل، صافي الجخل مزاؼ

إليو الاىتلاؾ، التجفقات الشقجية التذغيمية، التجفقات الشقجية الاستثسارية و التسػيمية، و صافي التجفقات 
نساذج أحادية لدشة مدتقبمية واحجة، كسا تع  (8)إذ تع استخجاـ قات الشقجية التذغيمية، عمى التشبؤ بالتجفالشقجية،

التشبؤ بالتجفقات الشقجية التذغيمية مغ أجلنساذج انحجار متعجد تتزسغ جسيع الستغيخات الدابقة، ( 4)  بشاء

                                                           
العمػـ الاسلامية العالسية غيخ مشذػرة، كمية الجراسات العميا، جامعة في السحاسبة رسالة دكتػراه البدتشجي إياد عبج الله عمي،   1

 .2014. عساف الأردف

2
رسالة ماجدتيخ غيخ مشذػرة تخرز محاسبة، كمية الاقتراد و العمػـ الادارية، جامعة اليخمػؾ الأردف، شطناوي ابراهيم زايد،   

2010 
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، و قج قامت ىحه SPSSلأربع سشػات مدتقبمية، و لتحميل البيانات تع الاستعانة بالبخنامج الاحرائي 

 تتسثل ،الجراسة باختبار العلاقة عمى عيشة مغ الذخكات السداىسة الأردنية السجرجة في سػؽ عساف السالي
 .(2008-2000)شخكة، لمفتخة الدمشية  (71(

 -:نتائج مغالجراسة  يوإلتػصمت أىع ما و    
صافي الجخل مزاؼ إليو الإىتلاؾ، يميو في التختيب  ؛أفزل متغيخ لمتشبؤ بالتجفقات الشقجية التذغيمية -

رأس الساؿ العامل، صافي السبيعات، مجسػع السػجػدات، التجفقات الشقجية التذغيمية، صافي الجخل، 
 التجفقات الشقجية الاستثسارية  و التسػيمية، و أخيخا يأتي صافي التجفقات الشقجية.

مغ بيغ أفزل الشساذج الأربعة لمتشبؤ بالتجفقات الشقجية السدتقبمية لأربع سشػات، ىػ نسػذج التشبؤ  -
، و الحي يحتػى عمى كل مغ رأس الساؿ العامل، صافي (t+1)بالتجفقات الشقجية التذغيمية لمدشة 

 ىتلاؾ، و صافي التجفقات الشقجية.السبيعات، صافي الجخل مزاؼ إليو الا
 

2009 

ىجفت ىحه الجراسة لاختبار قجرة  الأرباح التذغيمية  الحالية و التجفقات الشقجية الحالية كستغيخيغ        
 ؛مشفخديغ أو مجتسعيغ عمى التشبؤ بالتجفقات الشقجية السدتقبمية، و كحا أثخ العػامل السعجلة في حجع الذخكة

ثافة رأس ماؿ الذخكة، معجؿ دوراف الحمع سياسة تػزيع حرز الأرباح الشقجية، نتائج أعساؿ الذخكة، ك
السجيشة، و معجؿ دوراف السخدوف، و قامت ىحه الجراسة باختبار العلاقة عمى عيشة مغ الذخكات السداىسة 

سيسيا في بػرصة عساف للأوراؽ السالية، حيث بمغ مجسػع ىحه أردنية الستجاوؿ العامة الرشاعية الأ
الستعجد  سمػب الانحجار الخصي البديط وأ، باستخجاـ (2007-1998)لمفتخة  ،شخكة (48)الذخكات 

 .SPSSحرائي البخنامج الإببالدلاسل الدمشية، مدتعيشة في تحميميا لمبيانات 

 -و أىع ما تػصمت إليو الجراسة مغ نتائج:    
و تدداد ىحه القجرة في حاؿ  ،الأرباح الحالية أكثخ قجرة عمى التشبؤ بالتجفقات الشقجية التذغيمية السدتقبمية -

و تشعجـ  ارتفاع العػامل السعجلة السحكػرة سمفا، و بعكذ ذلظ تشخفس القجرة التشبؤية للأرباح الحالية 
 القجرة التشبؤية لمتجفقات الشقجية التذغيمية الحالية. 

                                                           
 .كمية الجراسات العميا، الجامعة الأردنية عسافتخرز محاسبة، رسالة ماجدتيخ غيخ مشذػرة،   1
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2006 

ىجفت ىحه الجراسة إلى اختبار العلاقة بيغ مقاييذ التجفقات الشقجية  و العػائج السحاسبية و تحجيج       
فزميا قجرة عمى التشبؤ بالتجفقات الشقجية بالتصبيق عمى عيشة مغ السرارؼ الػششية الفمدصيشية، تسثمت في أ
، و ذلظ باستخجاـ أسمػبي الانحجار الخصي البديط و الستعجد، (2002-1997)مرارؼ، خلاؿ الفتخة  (7)

و مقياسيغ لمعػائج السحاسبية، و تع  مقاييذ لمتجفقات الشقجية ) التقميجية و البجيمة(، (6)و قج اعتسجت عمى 
 .SPSSتحميل البيانات بػاسصة البخنامج الاحرائي 

 -:مغ نتائجالجراسة  إليو  خمرتما  أىع و     
وجػد علاقة قػية بيغ مقاييذ العػائج السحاسبية و مقاييذ التجفقات الشقجية التقميجية، في حيغ العلاقة  -

 .مقاييذ التجفقات الشقجية البجيمة كانت ضعيفةبيغ مقاييذ العػائج السحاسبية و 
 .فزل الستغيخات قجرة عمى التشبؤ بالتجفقات الشقجية التذغيميةأصافي التجفقات الشقجية  -

 
2003 

كل مغ الأرباح السحاسبية و مقاييذ التجفقات الشقجية السختمفة  ىجفت ىحه الجراسة إلى اختبار مقجرة
ثخ كل مغ حجع الذخكة و نػع القصاع عمى عسمية أف او بي ،لمتشبؤ بالتجفقات الشقجية التذغيمية السدتقبمية

شخكة مغ  (70)التشبؤ، و قج تع اختبار العلاقة عمى عيشة مغ الذخكات السجرجة في بػرصة عساف، شسمت 
نساذج للانحجار  (5)و لاختبار العلاقة تع استخجاـ (، 2001-1996)مختمف القصاعات، خلاؿ الفتخة 

حرائي مغ أجل تحميل البيانات تع الاستعانة بالبخنامج الإو الخصي البديط لدشة مدتقبمية واحجة، 
SPSS. 

 -و أىع ما تػصمت إليو الجراسة مغ نتائج:    
يذ ػػػرباح السحاسبية لمتشبؤ بالتجفقات الشقجية التذغيمية و لكغ للأالشقجية أفزل مغ امقاييذ التجفقات  -

 بذكل مصمق.
عمى مقجرة كل مغ الأرباح السحاسبية و مقاييذ التجفقات  يؤثخ  نػع القصاع ميسا كاف حجع الذخكة -

 الشقجية السختمفة عمى التشبؤ بالتجفقات الشقجية.
                                                           

  رسالة ماجدتيخ غيخ مشذػرة  تخرز محاسبة و تسػيل، كمية التجارة، الجامعة الاسلامية غدةمحمد يػسف اليباش،   1
 .2006فمدصيغ، 

رسالة ماجدتيخ غيخ مشذػرة تخرز محاسبة، كمية الاقتراد و العمػـ الادارية، جامعة اليخمػؾ مخاد قاسع عيج سميساف،   2
 .2003، الأردف
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 Hassan Karimi &  Nasrollah Takhtaei،    "The Effect of Firm Size on 

Predictability Future Cash Flows Using Earnings and Operating Cash Flows ( "7102).
1

 

 

ىجفت ىحه الجراسة إلى التحقق مغ مقجرة كل مغ الأرباح، التجفق الشقجي التذغيمي، و مقياسيغ مغ       
مقاييذ التجفق الشقجي ىسا الخبح الرافي مزاؼ إليو الاىتلاؾ و رأس الساؿ العامل التذغيمي، عمى التشبؤ 

التاريخية، و تأثيخ حجع الذخكة عمى القجرة  بالتجفقات الشقجية التذغيمية لدشة مدتقبمية بالاعتساد عمى البيانات
نساذج تشبؤية، و قامت ىحه الجراسة باختبار العلاقة عمى عيشة مغ الذخكات ( 6)و ذلظ ببشاء  ،التشبؤية 

شخكة  (94)تسثمت في   ،السالية و الاستثساريةالسؤسدات للأوراؽ السالية باستثشاء  فالسجرجة في سػؽ شيخا
، مدتعيشة بأسمػبي الانحجار الخصي البديط (2010-2005صغيخة، خلاؿ الفتخة ) (49)كبيخة و  (45)مشيا 

 و الستعجد في قياس العلاقة.
 -:مغ نتائجالجراسة  إليوخمرت أىع ما و      
الأرباح الرافية ليا قجرة عالية عمى التشبؤ بالتجفقات الشقجية السدتقبمية في الذخكات ذات الحجع  -

بالتجفق الشقجي التذغيمي و السقاييذ التقميجية، بيشسا في الذخكات الكبخى التجفقات الرغيخ مقارنة 
 الشقجية التذغيمية أكثخ قجرة عمى التشبؤ و أفزل مقارنة بالسقاييذ الأخخى.

 
  Nadia Iftikhar &Labiancaa  Giuseppe (Joe)Amin, -ul-Iftikhar،    "

Prediction of Future Cash Flows Using Disaggregated Accruals and Cash Flows of Small - 

Size Firms Listed at The Pakistan Stock Exchange (PSE)  ( "2016).
2

 

 

 "

 

باستخجاـ متغيخات  ،قجرة عمى التشبؤ بالتجفقات الشقجية السدتقبميةالإلى اختبار  الػرقة البحثية ىحه ىجفت      
مختمفة كالأرباح الحالية، البشػد السبػبة عمى أساس الاستحقاؽ، و التجفقات الشقجية التذغيمية، حيث قامت 

بمغ عجدىا ،الجراسة باختبار العلاقة عمى عيشة مغ الذخكات السجرجة في بػرصة باكدتاف للأوراؽ السالية

                                                           
1
 Nasrollah Takhtaei and Hassan Karimi, Article published in Asian Journal of finance & Accounting, Vol 

09 N°0 1, 2017. 
2
 Iftikhar-ul-Amin, Giuseppe (Joe) Labiancaa  and  Nadia Iftikhar Article published in Pakistan Busniss review, Oct 

2016. 
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 لقياس نساذج (7)تع بشاء   السػضػعة مغ شخؼ لجشة البػرصة،صغيخة مرشفة وفق السعاييخ شخكة  (191)
     .سمػب الانحجار الخصي الستعجدأستغيخات السحكػرة سمفا، بالاعتساد عمى لمالتشبؤية  القجرة 

 -و أىع الشتائج التي تػصمت إلييا الجراسة:
الشقجية السدتقبمية مقارنة بالتجفقات القجرة التشبؤية  للأرباح الحالية لا تعج أفزل في التشبؤ بالتجفقات  -

 الشقجية التذغيمية الحالية في الذخكات الرغيخة الحجع.
قجرة ال، يكػف تحديغ Brath and AL(2001) تعدز نتائج الجراسة نتيجة الشسػذج السصػر مغ شخؼ  -

مغ الأرباح التشبؤية إذا تع استخجـ التجفقات الشقجية و البشػد السبػبة عمى أساس الاستحقاؽ بجلا 
 الحالية.

 القجرة التفديخية لمبشػد السبػبة عمى أساس الاستحقاؽ أكثخ قجرة مغ السجسعة. -
 الأرباح الحالية أو التجفقات الشقجية التذغيمية مشفرمة لا تكفي لمتشبؤ بالتجفقات الشقجية السدتقبمية. -

 
 Faouzi Jilani  &Mohamed Toukabri Olfa Ben Jemâa,   ،  "and  Accruals

The Prediction of Future Operating Cash Flows : Evidence Tunisian   ( "2015).
1

 

 

 
و مكػناتيا عمى التشبؤ بالتجفقات  يخاداتالإإلى التحقق مغ قجرة  ؛ وىي ورقة بحثيةتيجؼ ىحه الجراسة       

 ،جساليةلإيخادات الإا حاوؿ ىحه الجراسة تقجيع دليل عمى قجرة تالشقجية السدتقبمية في الذخكات التػندية، و 
فتختيغ قادمتيغ، و قامت ىحه الجراسة بالاختبار و عمى التشبؤ بالتجفقات الشقجية لفتخة  ،و مكػناتيا  السدتحقات

، و التي تشتسي إلى قصاعات مختمفة ) الدراعة، البشاء، (37)عمى عيشة مغ الذخكات التػندية البالغ عجدىا 
، اعتسجت الجراسة في (2012-1998)(، خلاؿ الفتخة التجدئةالانتاج، الشقل و الاترالات، الخجمات، 

 مدتخجمة أسمػبي الانحجار البديط و الستعجد. نساذج (7)الاختبار عمى  

 -:أىع الشتائج التي تػصمت إلييا و    
 التجفق الشقجي و مجسػع السدتحقات تعدز مغ القجرة التشبؤية للإيخادات السبػبة عمى أساسالإيخادات  -

 سجسعة.المقارنة بالإيخادات  بالتجفقات الشقجية السدتقبمية
إجسالي البشػد السرشفة عمى أساس الاستحقاؽ )التغيخ في حدابات القبس، التغيخ في السخدوف،  -

خخى(، تعدز بذكل كبيخ الجقة و القجرة أالتغيخ في الحدابات السدتحقة الجفع، الاىتلاؾ، و مدتحقات 
 .بالتجفقات الشقجية السدتقبمية التشبؤية للإيخاداتالتفديخية و 

 
                                                           

1
 Olfa Ben Jemâa, Mohamed Toukabri and Faouzi Jilani, Article published in International Journal of 

Accounting and Economics Studies, 3(1) (2015) (1-6), 2015. 
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 (James)  Ki Woi  Chong  ،  "Of Operating Cash Flows Using  Prediction

Accrual -based and Cash-based  Accounting Information Among Malisian Industriel 

Coroporations ( "2012).
1 

 " 
 ،مقارنة القجرة التشبؤية لمبيانات السحاسبية السبيشة عمى أساس الاستحقاؽإلى ىجفت ىحه الجراسة        

بالبيانات السحاسبية السبشية عمى الأساس الشقجي لمتشبؤ بالتجفقات الشقجية السدتقبمية، و بياف مجى قجرة كل مغ 
(، و التجفقات الشقجية EBITDAالأرباح، السدتحقات، الخبح قبل الفائجة و الزخيبة و الاىتلاؾ و الاشفاء )

الجراسة عمى عيشة مغ الذخكات الرشاعية البالغ عجدىا التذغيمية عمى التشبؤ بالتجفقات الشقجية، و تع اختبار 
نساذج  (5)، و ذلظ باستخجاـ شخيقة السخبعات الرغخى بتصػيخ (2008-1999)شخكة خلاؿ الفتخة  (91)

 لمتشبؤ. أ فقسشػات ك (3)للانحجار الخصي الستعجد لثلاث 

  -:ما خمرت إليو الجراسة مغ نتائج أىع   و    
 ة.ػػػػػػػػػ،  ليا القجرة عمى التشبؤ و لكغ بجرجات متفاوترالسحاسبية التي كانت محل اختباالسقاييذ الشتائج  -
        لو قجرة تشبؤية تفػؽ الأرباح  (EBITDA) الخبح قبل الفائجة و الزخيبة و الاىتلاؾ و الاشفاء -

 و التجفقات الشقجية التذغيمية.
الشسػذج الحي يتألف مغ التجفقات الشقجية التذغيمية و البشػد السرشفة عمى أساس الاستحقاؽ لو قجرة   -

 كػف البشػد مجسعة.مغ تشبؤية  و تفديخية عالية، 
 ؛تعج الأرباح و السدتحقات ليا القجرة عمى التشبؤ بالتجفقات الشقجية التذغيمية لسجة سشة واحجة مدتقبمية -

في حيغ الخبح قبل الفائجة و الزخيبة و الاىتلاؾ و الاشفاء متشبئ  ،ى القريخأي متشبئ عمى السج
 ل. ػػػػػػػػػػػػجيج عمى السجى الستػسط، أما التجفقات الشقجية التذغيمية فميا قجرة عمى التشبؤ عمى  السجى الصػي

 Porntip Chotkunakitti ،  "Accounting in Cash Flows and Accrual 

Predicting Future Cash Flows Of Thai Listed Companies( "2005 ).
2 

 

عمى   ،و السدتحقات لمتجفقات الشقجية  البيانات السحاسبية  مقجرة مغ قىجفت ىحه الجراسة إلى التحق     
بالتجفقات الشقجية السدتقبمية لمذخكات التايلانجية السدعخة في البػرصة، حيث تع استخجاـ بيانات  التشبؤ

 ، (2002-1994)خلاؿ الفتخة شخكة، ( 291و  249)ما بيغ  لقػائع السالية لمذخكات غيخ السالية ا
                                                           

1
 Chong Ki Woi (James), thesis submitted to the Southern Cross Business School of Southern Cross University, 

Australia, in partial fulfilment of the degree of Doctor of Business Administration, no published, 2012 
2
 Porntip Chotkunakitti, BBA- MBA (Accounting) thesis, Degree of  Doctor in Business Administration, no 

published, Southern Cross University, Australi, 2005.. 
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نساذج،  (3)حيث تع بشاء  ،سمػب الانحجار الخصي البديط و الستعجدأعلاقة باستخجاـ و تع اختبار ال 
اختبار مجى قجرة ندب  الاستحقاؽ مع التجفقات الشقجية، بالإضافة إلىو مكػنات   ،الأرباح، التجفقات الشقجية

 الانحجار الستجرج.أسمػب الشقجية باستخجاـ  التشبؤ بالتجفقات التجفق الشقجي عمى

  -و خمرت الجراسة إلى الشتائج التالية:  
 التجفقات الشقجية تسمظ قجرة تشبؤية أفزل مغ الأرباح الساضية. -
و نسػذج التجفق الشقجي و مكػنات الأرباح عمى أساس الاستحقاؽ، ليسا قجرة  ،نسػذج التجفق الشقجي -

 تشبؤية أفزل مغ نسػذج الأرباح.
 تشبؤيا جيجا بالتجفقات الشقجية في السدتقبل. ندب التجفق الشقجي لا تعج مؤشخا -

 
 Bernadette A. Minton, Catherine M. Schrand, & Beverly R. Walther    ،

 Improving Cash Flow Forecasts for Valuation: The Role of Cash Flow Volatility 

and Firm Characteristics( "2000).
1 

بإدماج مقاييذ التحبحب  ،نساذج التشبؤ بالتجفقات الشقجية الستػقعةبحثية إلى تحديغ الػرقة الىجفت ىحه       
 .(ROAالتاريخي لمتجفق الشقجي و خرائز أخخى لمسؤسدة )كالشسػ و العائج عمى الأصػؿ 

باستخجاـ بيشاتيا السالية السشذػرة في قاعجة  ،و قج قامت بالاختبار عمى عيشة مغ السؤسدات غيخ السالية
 حرائية و الدػقية عغ السؤسدات الشذصة و الغيخ نذصة عبخ أنحاء العالعالبيانات السالية ،الإ

(COMPUSTAT) ،و لاختبار العلاقة (1997-1987)لمفتخة  ،مؤسدة (50)ث شسمت عيشة الجراسة يح ،
نة لمقجرة التشبؤية بالتجفقات ر  نساذج مقا (6)تع استخجاـ الدلاسل الدمشية عغ شخيق السحاكاة، و ذلظ بتصػيخ 

الشقجية السدتقبمية، أيغ تكػف فييا قخارات الاستثسار مختبصة بتحقيق التجفق الشقجي، حيث ضع الشسػذج 
تػليفة  تما الشساذج الخسدة الأخخى فتزسشأالسخجعي السعمػمات التاريخية لمتجفق الشقجي مغ التذغيل فقط، 

ي لمعائج عمى الأصػؿ، الشسػ، التذػير في التجفق الشقجي التذغيمي، التجفق الشقج ،رباح التاريخيةمغ الأ
 خخى، و التحبحب التاريخي لمتجفق الشقجي.أمدتحقات 

 -:مغ نتائج و أىع ما تػصمت إليو الجراسة    
أثبت الشسػذج السصػر أنو تع تحديغ دقة و انحخافات التشبؤ عشج إضافة تحبحب التجفق الشقجي               -

 ائز السؤسدة التي تػثخ في التحبحب كستغيخات تفديخية مدتقمة.و خر

مغ خلاؿ ما تع عخضو، نحاوؿ تمخيز الجراسات الدابقة في الججوؿ السػالي حتي يديل تحميميا و 
    الاستفادة مشيا في دراستشا:

                                                           
1
 Bernadette A. Minton, Catherine M. Schrand, & Beverly R. Walther Working paper, University of Pennsylvania, 

Philadelphia, 2000. 
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14
 أهم الشتائج العيشة الأسمهب الهجؼ دراسة

ري
ػػػػػػػ

م عس
ػػػػػ

اري 
 (

2015
) 

     اتػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػاف قجرة السدتحقػػػػػبي
ة ػػػات السحاسبيػػػػػػػػػػػو السعمػم

قجرة حا ػػػػػمتجفق الشقجي، و كل
ة مغ قائسة ػػػػػػػػالشدب السذتق

ات الشقجية في التشبؤ ػػػػػػػالتجفق
 بالتجفقات الشقجية السدتقبمية

ة ػػػػػػػػالسفاضمافة الى ػػػػػػبالإض
     ي الانحجارػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػسمػبأبيغ 

ي ػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػو الذبكة العربية ف
 .عسمية التشبؤ

 الستعجد جارػػػػػػػنحالا
 الذبكة العربيةو 

ة ػمجرج  شخكات 4
 ة الجدائخػػػػفي بػرص

لمفتخة  (مذاىجة 36)
(2003-2012) 

 

نسػذج السدتحقات  كفاءة
و السعمػمات السحاسبية 
 لمتجفق الشقجي في التشبؤ

أسمػب الذبكة العربية 
أكثخ دقة و أقل انحخاؼ 

 .ؤػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػفي عسمية التشب

البدتشجي 
(

2014
قياس إدارة الأرباح و القجرة   (

اح          ػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػبالأرب ة ػػػػػػػػػػػػػالتشبؤي
ة ػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػات الشقجيػػػػػػػػػػػػػػػو التجفق

 .السدتقبمية

د ػػػػػػػػػػػػػػج جػنذػ ػػػػػػػػػػنس
 و أسمػب السعجؿ

لسذتخؾا الانحجار

مجرجة  شخكة 103
في بػرصة عساف، 

-2001خة )ػػػػػػػػػػػػػلمفت
2006)  

علاقة بيغ إدارة انعجاـ ال
، اػػػػتيرباح و استسخاريالأ
اح ػػػػػجرة الأربػػػػػػػػػػػعجـ قو 

ؤ ػػػػػػػػػػػػػػػة عمى التشبػػػػػػػػػالحالي
ة ػػػػػػػػػػػػػػػػػػػات الشقجيػػػػػػػػػػػبالتجفق

 السدتقبمية.

2010

ل ػػػػػػػػػػػػك ثخ حجع الذخكة، وأ
ل، ػػػػػػػػػػػاؿ العامػػػػػمغ رأس الس

ات، ػػػػػػػػػػل، السبيعػػصافي دخ
 اػػػػػػػػػػػػػػافػػػػػػػػػػل مزػػػػصافي الجخ

لاؾ، التجفقات ػػػػػػػلاىتاو ػػػػػػػإلي
الشقجية التذغيمية، التجفقات 

 ةػػػػػػػػػػػػػػػػالاستثساري ةػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػالشقجي
ي ػػػػػػػػػػػػػػػػة، و صافػػػػػػػو التسػيمي

التجفق الشقجي، عمى التشبؤ 
ة ػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػات الشقجيػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػتجفقبال

   .التذغيمية

ة ػػػشخكة مجرج 71 الانحجار الستعجد
اف ػػػػػػػػػػػػػػػفي سػؽ عس

خة ػػػػػػػػػػػػػلمفتالي، ػػػػػػػػػػػػالس
(2000-2008)  

،    أفزل نسػذج لمتشبؤ
ػف مغ ػػػػػالحي يتك ىػ

 اصافي الجخل مزاف
 .إليو الاىتلاؾ
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حافظ عبج الدلاـ
 (

2009
ة ػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػقياس القجرة التشبؤي (

للأرباح الحالية  و التجفق 
غ ػػػػػػػػػػػػػػػػجي، كستغيخيػػػػػػػػػػػػػػػالشق

     غ،ػػػػػػػػػغ و مشفخديػػػػػػػػػػػػمجتسعي
و أثخ العػامل السعجلة في 

  .ةػػػػػػػػحجع الذخك

 يػػػالخص الانحجار
 الانحجارو   البديط
 الستعجد

شخكة مداىسة  48
ة ػػػػػػػػػػػػػػػػػػػصشاعية أردني

مجرجة في بػرصة 
خة ػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػاف، لمفتػػػػػعس

(1998-2007) 

تعج الأرباح أكثخ قػػػػػػػػػجرة 
عمى التشبؤ بالتجفقػػػػػػػػػػػػػػات 

    ، الشقجية السدتقبميػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػة
و تدداد بارتفاع العػامل 

ع ػػػػػػػػػػػػػي حجػػػػػػػػة فػػػػػػػػػػػالسعجل
  .الذخكة

ش )
الهبا

2006
)  

أكثخ السقاييذ قجرة تحجيج 
ات ػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػعمى التشبؤ بالتجفق

  .الشقجية

 ي ػػػالخص الانحجار
الانحجار و   البديط
 الستعجد

مرارؼ وششية  7
خة ػػػػػػػػػػػػػػػػػػػفمدصيشية لمفت

(1997-2002) 

غ ػػػػػػػػػػػػوجػد علاقة قػية بي
ج ػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػاييذ العػائػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػمق

اييذ ػػػػػػػالسق السحاسبية و
، كسا أف صافي التقميجية

ج ػػػػػػػػػػات الشقجية يعػػػػػػػػػالتجفق
أفزل متغيخ قجرة عمى 

  .التشبؤ

مخاد قاسم )
2003
مقجرة مقاييذ الأرباح      (

التجفقات الشقجية عمى  و
التشبؤ بالتجفقات الشقجية 

حجع  أثخالتذغيمية، و كحا 
 .و نػع الشذاط الذخكة

الخصي الانحجار 
 البديط

غ ػػة مػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػشخك 70
ات ػػػػػػػػمختمف القصاع

السجرجة في بػرصة 
خة ػػػػػػػػػػػػػػػػػػاف، لمفتػػػػػػػػػػػػػػعس

(1996-2001) 

مقاييذ التجفقات الشقجية 
أفزل مغ الأرباح، نػع 
الشذاط يؤثخ عمى مقجرة 

        احػػػػػػػػػػػػالأرب اييذػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػمق
الشقجية عمى و التجفقات 

 .التشبؤ
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التجفق  ،قياس قجرة الأرباح 
 ي ػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػجي التذغيمػػػػػػػػػػػػػػػػالشق

تجفق ػػػػػػػػػػػػػػال يػػػػػاسيغ مغو مق 
ع ػػػػػػػػػػػػػػػثخ حجأالشقجي، و كحا 

تشبؤ ػػػػػػػػػػػػػػػػػػػى الػػػػػػػػػػػػػػة عمػػػػالذخك
ة ػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػات الشقجيػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػبالتجفق

 .السدتقبمية

 الانحجار البديط
 الانحجار الستعجد 

شخكة مجرجة  94
خاف ػػػػػػػػػسػؽ شيفي 

، ةػػػػػػػػػػػػػالساليللأوراؽ 
-2005خة )ػػػػػػػػػػػػػلمفت

2010) 

اح ػػػػػػػػػػػلأربلالعالية  قجرةال
ات ػػػػػػػػػػػػعمى التشبؤ بالتجفق

ات ػػػة في الذخكػػػػػػػػػالشقجي
ع الرغيخ، ػػػػػػػػذات الحج

بيشسا في الذخكات ذات 
ع الكبيخ فالتجفق ػػػػػػػػػالحج

و ػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػالشقجي التذغيمي ل
 مقجرة عالية عمى التشبؤ.

Iftik
h

a
r

   ،قياس قجرة الأرباح الحالية 
 مى أساسة عػػبػد السبػ ػػػالبش

شخكة صغيخة  191 الانحجار الستعجد
 مرشفة وفق معاييخ

ة ػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػات الشقجيػػػػػػػػػػػػػػالتجفق
 التذغيمية ليا قجرة عمى
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 اؽػػػػػػػػػػػػػاس الاستحقػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػأس
ات الشقجية ػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػو التجفق 

ؤ لتشبة عمى اػػػػػػػػػػػػػالتذغيمي
 .بالتجفقات الشقجية

 

بػرصة باكدتاف  
-1996)خة ػػػػػػػلمفت

2011) 

أعمى مغ الأرباح التشبؤ 
جرة ػػػػػػػػػػػػػػػػة، و القػػػػػػػػػػػػػػػػػالحالي

 التفديخية لمبشػد السبػبة
اؽ ػػعمى أساس الاستحق

ؤ أعمى مغ ػػػػػػػػػػػػػػفي التشب
 كػنيا مجسعة. 
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جرة ػػػػػػػػع دليل عمى قػػػػػػػػػػػػػتقجي
 ةػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػجساليالإ خاداتػػػػيالإ

 اتػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػالاستحقاق و 
عمى التشبؤ   مكػناتياو 

ة ػػػػػػػػػػات الشقجيػػػػػػػػػػػػػػػػػػبالتجفق
 .السدتقبمية

الانحجار الخصي 
 طػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػالبدي

 الانحجار الستعجد

شخكة تػندية  37
ف ػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػمغ مختم

 خة ػػػػػػالقصاعات، لمفت
(1998-2012) 

 ىػػػػػػػػػالسبػبة عم يخاداتلإا
   جيػػػػػػاس التجفق الشقػػػػػػػػػأس
ات ػػػػػػػػػػجسالي السدتحقإو 

ة ػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػتعدز القجرة التشبؤي
، بإجسالي مقارنة رباحللأ

 .الأرباح
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جرة ػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػبياف القة و ػػػػػػػػػػػمقارن
التشبؤية لمبيانات السحاسبية 

اس ػػػػػػػػػػػػػػػػػػػة عمى أسػػػػػػػػػػػػػػػػالسبػب
ات ػػػػػػػػػػػػػػػػبالبياناؽ ػػػػػػػػػػػػػػػالاستحق

السبػبة عمى أساس التجفق 
غ ػػػػقجرة كل م ، وجيػػػػػػػػػالشق

ات، ػػػػػػػػػػػاح، السدتحقػػػػػػػػػػػػالأرب
(EBITDA و التجفقات ،)

ى ػػػػػة عمػػػػػػة التذغيميػػػػػػػالشقجي
 ةػػػػػػػات الشقجيػػػػػػالتشبؤ بالتجفق

 السدتقبمية.

 يػػػػخصلالانحجار ا
 البديط و الستعجد

 

شخكة صشاعية  91
خة ػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػ، لمفتماليدية

(1999-2008) 

(EBITDA) جرة ػػػػػػػػػو قػل
ة عمى ػػػػػة عاليػػػػػػػػػػتفديخي

اح  ػػػػػػػالتشبؤ مقارنة بالأرب
ة ػػػػػػػػػػات الشقجيػػػػػػػػػػػػفقالتجو 

 ا أف ػػػػػػػػػػة، كسػػػػػػػػػػالتذغيمي
لف مغ يتأالشسػذج الحي 

ة ػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػات الشقجيػػػػػػػػػػػػػػػالتجفق
ػد ػػػػػػػػػػػػػػػػػة و البشػػػػػػػػػػالتذغيمي
 اسػػة عمى أسػػػػػػػػػػالسرشف
جرة ػػػػػػػػػػػاؽ لو قػػػػػػػػػػػػػالاستحق

ى ػػػػػة عالية عمػػػػػػػػػػػػتفديخي
 .التشبؤ
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التحقق حػؿ مقجرة البيانات  
جي  ػػػػػػة لمتجفق الشقػػػػػػالسحاسبي

و السدتحقات عمى التشبؤ 
ة ػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػات الشقجيػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػبالتجفق

 السدتقبمية، و مقجرة ندب

الانحجار البديط، 
الانحجار الستعجد 

جار ػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػو الانح
 الستجرج

ى ػػػػػػػػػػػإل 249ما بيغ 
غ ػػػػػػػػػػػػػػػػػػشخكة م 291

ات ػػػػػػػمختمف القصاع
خة في ػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػو السدع

 البػرصة التايلانجية

   جيػػػػػػػػػػػنسػذج التجفق الشق
و نسػذج التجفق الشقجي 
و مكػنات الأرباح عمى 

س الاستحقاؽ، ليسا أسا
 غػػػػػػػػقجرة تشبؤية أفزل م
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التجفق الشقجي عمى التشبؤ 

 بالتجفقات الشقجية
ى ػػػػػػإل 1994لمفتخة  

2002 
 ، ندبنسػذج الأرباح
ج ػػػػػػتعلا التجفق الشقجي 

 .مؤشخا تشبؤيا جيجا
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اذج التشبؤ ػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػتحديغ نس
 .بالتجفقات الشقجية الستػقعة

 
 
 

أسمػب الدلاسل 
 الدمشية

ا ػػػشخكة قػائسي 50
ي ػالسالية مشذػرة ف

ات ػػػػػػػػػػػػػػػػػقاعجة البيان
COMPUSTAT 

-1987تخة )ػػػػػػػػػلمف 
1997) 

تحديغ دقة و انحخافات 
افة ػػػػػػػػػػػػػػػػػػضإؤ عشج ػػػػػػػػػػالتشب

جي          ػػػػػػػػق الشقػػػػتحبحب التجف
 .و خرائز الذخكة

 بالاعتساد عمى الجراسات الدابقةإعجاد الصالبة 

 ىالتي اىتست في مجسميا بجراسة العلاقة بيغ البشػد السبػبة عم الجراسات الدابقة استعخاضمغ خلاؿ 
        ، و مقارنة أفزمية كل مغ الأرباح السحاسبية التجفق الشقجي، و الأرباح السحاسبية ،أساس الاستحقاؽ

يا تػصمشا و نتيجة لتحميم ،و التجفقات الشقجية مغ حيث الجقة و القجرة عمى التشبؤ بالتجفقات الشقجية السدتقبمية
 -اعتبارىا انصلاقة لجراستشا:إلى الاستشتاجات التالية والتي يسكغ 

الجراسات الدابقة الػصػؿ إلى إمكانية التشبؤ بالتجفقات الشقجية انصلاقا مغ متغيخات حاولت : الهػػػػجؼ .1
   ع الشذاطكسية مالية، و نػعية ) الأرباح الحالية، التجفقات الشقجية الدابقة، ندب التجفق الشقجي، نػ 

 و حجع الذخكة(.
حرائية السدتخجمة في الجراسات الدابقة، مشيا مغ استخجـ أسمػب لإتشػع الأساليب ا :الأسمهب .2

، و مشيا مغ اعتسج عمى أسمػب الدلاسل الانحجار الخصي البديط، الستعجد، السذتخؾ أو الستجرج
 القجرة التشبؤية لستغيخات الجراسة.بار تالدمشية، و مشيا مغ استعاف بأسمػب الذبكة العربية، لإخ

، تع الاستعانة بييئات رسسية، الدػؽ السالي، زمة: لتػفيخ البيانات السحاسبية اللاالعيشة ك مرادرها .3
 نات مالية عالسية.ابشػؾ، قػاعج بي

يلاحع السدتعخض لشتائج ىحه الجراسات التبايغ الػاضح فيسا يتعمق بالقجرة الشتائج الستهصل إليها:  .4
 رباح السحاسبية و التجفقات الشقجية.التفديخية لكل مغ الأ

 ف البحث الحالي يسثل امتجادا ليا، و يختمف عشيا بشػع الشسػذجأالجراسات الدابقة يتزح لشا و مغ خلاؿ 
عغ تمظ تختمف ىحه الجراسةو بذكل خاص  ،و الحالة السجروسةالسدتخجـ في التشبؤ بعجد الستغيخات 
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عسمية التشبؤ بالتجفقات  ( 2015الاقترادية الجدائخية، فقج بحثت دراسة ) ريع عساري  جخيت في البيئةأالتي 
التجفق  ، وندبالشقجية السدتقبمية باستخجاـ بيانات التجفق الشقجي، و البيانات السبيشة عمى أساس الاستحقاؽ

بػرصة الجدائخ تشتسي إما لقصاع خجماتي       يالشقجي )ندب كفاية و ندب كفاءة(، في مؤسدات مجرجة ف
    لمسقاييذ التقميجيةللأرباح السحاسبية و  نتاجي، أما في بحثشا ىحا سشحاوؿ قياس القجرة التشبؤية إأو قصاع 

( عمى التشبؤ ديػلةال تقييع ندب التجفق الشقجي )ندب كحاو البجيمة، و قجرة التجفقات الشقجية السصمقة، و 
.سجرجةالبالتجفقات الشقجية السدتقبمية في السؤسدات الاقترادية السجرجة في بػرصة الجدائخ و غيخ 
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حاولشا في ىحا الفرل التصخؽ إلى أىع الأسذ الشطخية السختبصة بالسػضػع، تشاولشا إيجازا السفاىيع       
السختبصة بسرصمح التجفق الشقجي و الستسثمة في الشقجية و الشقجية السعادلة، فزلا عغ ذلظ عخض لقائسة 

   الأىجاؼ و الأىسية الستػخاة مشيا،  خازمرجرا لسعمػمات التجفق الشقجي، مع إب باعتبارىا التجفقات الشقجية 
، بالإضافة إلى إلى مفيػـ التشبؤ بالتجفق الشقجي الأنػاع و الأىسية، كسا تصخقشا التفريل في شخؽ عخضياو 

الجراسات الدابقة و الأبحاث الستشػعة بيغ عخبية و أجشبية التي ليا صمة بسػضػع الجراسة، و عخض أىع ما 
ىجفت جسيعيا لمتشبؤ بالتجفقات الشقجية السدتقبمية مغ خلاؿ الأساليب  حيثنتائج، جاء فييا مغ أىجاؼ و 

ما يسيد ىحه الجراسة عغ الجراسات الدابقة مغ حيث اليجؼ،  حرائية الكسية، مع التحجيج في الأخيخلإا
في الفرل صخؽ إلييا تشخيقة السعالجة و البرسة التي تدعى اشكالية الجراسة الكذف عشيا و التي سيتع ال

 الثاني.
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للأسذ الشطخية و الأدبيات و الجراسات السيجانية التي ليا صمة  بعج التصخؽ في الفرل الدابق      
في ىحا الفرل          ـ، نقػ لفحز الاشكالية واقعيا في السؤسدات محل الجراسة، ومحاولة مشا بسػضػع دراستشا

في التشبؤ  السعمػمات السذتقة مغ قائسة التجفقات الشقجيةو الستسثل في الجراسة التصبيقية باختبار مجى قجرة 
، العسػمية ، لسجسػعة مغ السؤسدات الاقتراديةرباح السحاسبيةمقارنة بالأ برافي التجفقات الشقجية السدتقبمية

 .خارج تخاب الػلايةو أخخى  في ولاية غخداية ناشصةمؤسدات  خ،ائمشيا شخكات مجرجة في بػرصة الجد 
 ، تع تقديع ىحا الفرل إلى مبحثيغ:و بغية تحقيق ذلظ، و اختبار صحة فخضيات الجراسة      

 
 .ةػػػػػػػػػػػػػة ك الأدكات السدتخجمػػػػػػػػػػػػػػػػػػة الجراسػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػمشهجيالسبحث الأكؿ: 

   .ةػة نتائج الجراسػك مشاقذنتائج اختبار الفخضيات خض ػع: ثانيالسبحث ال
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يتشاوؿ ىحا السبحث عخض لسشيجية الجراسة و الأدوات السدتخجمة مغ خلاؿ تفريل بيانات الجراسة،         

 حرائي السدتخجـ.و كحا شخح الأسمػب الإ

 

سػاء ، مؤسدات (5)في حجود  مجسػعة مغ السؤسدات الاقترادية العسػمية الحالة السجروسة ثل تس       
)و ىحا في حجود السؤسدات  غيخ مدعخةعمى مدتػى ولاية غخداية أو خارجيا، مدعخة في البػرصة أو  تشذط

مذاىجة  (30)، و قج بمغ عجد السذاىجات الأصمية (الاقترادية التي استصعشا الحرػؿ عمى بيشاتيا السالية
السؤسدات التي شسمتيا عيشة الجراسة و مغ  ،(1-2) رقع الججوؿ ػضحو ي، (2016-2011)خلاؿ الفتخة 

السؤسدات، أما السؤسدات التي  ىحه أجل جسع البيانات الزخورية تع الاعتساد عمى السػاقع الخسسية لبعس
   السالية التابعة ليا.  السرالحو  وائخالجمغ  السالية ناتيااتشذط عمى مدتػى الػلاية فقج تع الحرػؿ عمى بي

21 

 الدشهات عجد القهائم السالية السؤسدة      
 Groupe SONATRACH                           6 2016-2011مجسع سػنصخاؾ

                                 Groupe SAIDAL مجسع صيجاؿ
i

 
i

 

6 2016-2011 

 ii     EGH El-Aurassi 6 2016-2011مؤسدة التدييخ الفشجقي الأوراسي

 ALFA- PIPE  6 2016-2011        الذخكة الجدائخية لرشاعة الانابيب

 L.T.P.S               6 2016-2011 البلاد لجشػب مخبخ الأشغاؿ العسػمية

 مغ إعجاد الصالبة بالاعتساد عمى القػائع السالية لمسؤسدات السجروسة السرجر:

1. (GROUPE SONATRACH) ،أنذأت بسػجب السخسػـ مؤسدة اقترادية عسػمية
، و السقخر إنذاء الذخكة الػششية لشقل و تدػيق31/12/1963الرادر بتاريخ  63/491التشفيحي رقع 

                                                           

سساؿ شخكة صيجاؿ في ججوؿ التدعيخة الخسسية لبػرصة الجدائخأدراج سشج ر إ، تع 1999سبتسبخ  20في    i
  

التدييخ الفشجقي الأوراسي في ججوؿ التدعيخة الخسسية لبػرصة الجدائخ سساؿ شخكةأدراج سشج ر إ،تع 2000فيفخي  14في   ii
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، حتى أصبحت بالسشطػر رات التي مخت بيا الذخكةػ تػالت التص،  (SONATRACH)السحخوقات 
مؤسدة  (154)نذصة متشػعة تزع أمغ السشطػر الاقترادي ذات محفطة  و ،القانػني مجسع شاقػي 

نتاج، نقل، تحػيل و تدػيق إفخعية عمى السدتػى الػششي و الجولي، تشذط في مجاؿ بحث، 
 1.السحخوقات

2. (GROUPE SAIDAL)  عادة إ ذات أسيع، أنذأت عقب  مؤسدة اقترادية عسػمية
مغ  %80، دج 2.500.000.000يقجر ب  بخأسساؿ ،1982ىيكمة الريجلة السخكدية الجدائخية سشة 

عغ شخيق البػرصة إلى  ،1999عشيا سشة  الستبقية تع التشازؿ %20رأسساليا ممظ لمجولة، و 
السدتثسخيغ مغ السؤسدات و الأشخاص، تكسغ ميسة صيجاؿ في تصػيخ، إنتاج و تدػيق السػاد 

( 3)مرانع إنتاج،  (10)يزع مجسع صيجاؿ  البذخي و البيصخي. للاستصبابالريجلانية السػجية 
  2و مداىستيغ.فخعييغ ، تػزيعمخاكد 

ذات أسيع، تع  مؤسدة اقترادية عسػمية : (EGH EL-AURASSI)مؤسدة تدييخ الفشجقي الأكراسي .3
كانت تعسل تحت وصاية وزارة  ،1975ماي  2نجػـ بتاريخ  (5)مؤسدة الأوراسي السرشفة  احتإفت

، أيغ عجؿ الفشجؽ مغ 1991فيفخي  12، مخت السؤسدة بتعجيلات، إلى غاية تاريخ والثقافة الدياحة
سيع حيث يبمغ رأسساليا أ، ليربح مؤسدة اقترادية عامة في شكل مؤسدة ذات وضعو القانػني

الدمدمة أربعة  تزعو ، فيػ مؤسدة خجماتية بالجرجة الأولى دج 1.500.000.000الاجتساعي حاليا 
فشجؽ البدتاف السشيعة، فشجؽ السيخي ؛ فشجؽ الأوراسي الجدائخ، فشجؽ الخيع بشي عباس، وحجات فشجقية

  3.ورقمة

4. ALFA-PIPE :) تع إنذاء وحجة الأنابيب الحمدونية بغخداية سشة
و بعج إعادة ىيكمة مجسػعة  2000أكتػبخ  15في دج،  7.000.000.000، بخأسساؿ قجره 1974

مدتقمة ماليا و تابعة  ،تحسل اسع الأنابيب الشاقمة لمغازأنابيب أصبحت الػحجة مؤسدة عسػمية اقترادية 
تع انجماج شخكة أنابيب الغاز مع ألفاتيذ لتربح تدسيتيا  2007، و في سشة إداريا لسجسع أنابيب

 4و تعج وحجة انتاجية صشاعية مغ الجرجة الأولى.، ALFA-PIPEالذخكة الجدائخية لرشاعة الأنابيب 

5. (L.T.P.S)

1203198383186

                                                           

https://www.sonatrach.dz  :لسديج مغ التفريل انطخ السػقع الالكتخوني لمسؤسدة 1  
 https:// www.saidalgroup.dz انطخ السػقع الالكتخوني لمسؤسدة:   لسديج مغ التفريل   2  

https://www.el-aurassi.com  لسديج مغ التفريل انطخ السػقع الالكتخوني لمسؤسدة: 
3
  

.السؤسدةالتعخيفية ب ػثائق: الالسرجر  4
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1998

 

 

التجفقات الشقجية بصخؽ مختمفة، فالبعس مغ الجراسات الدابقة عمى قياس  اعتسجت الستغيخ التابع: .1
قامت باستخجاـ تجفق نقجي مقارب محدػبا انصلاقا مغ السعمػمات السفرح عشيا في ججوؿ الجراسات 

الشقجية خخ قاـ بتحجيج التجفقات ف البعس الأإمغ جية أخخى ف مغ جية، و حدابات الشتائج و قائسة السيدانية
 .مباشخة شقجيةو السدتخخجة مغ قائسة التجفقات اللتذغيمية عمى أنيا التجفقات الشقجية مغ الأنذصة ا

تسثل الستغيخ التابع في دراستشا في صافي التجفقات الشقجية السدتقبمية مقاسا برافي التجفقات الشقجية التذغيمية 
        ،في الشسػذجيغ الأوؿ و الثاني "NCC t" يمية و نخمد لو في ىحه الحالة بالخمدػ و الاستثسارية و التس

 ."CFO t" و رمدنا لو بالخمد  و برافي التجفق الشقجي التذغيمي في الشسػذج الثالث

 يسكغ تعخيف الستغيخات السدتقمة مغ خلاؿ استعخاض مقاييذ التجفقات الشقجيةالستغيخات السدتقمة:  .2
 .الاستحقاؽو الأرباح السحاسبية عمى أساس  ) التقميجية و البجيمة( 

 الشقجية ك السدتحقاتالتجفقات  1.2

عغ إضافة  الشتيجة الرافية مزافا إلييا الإىتلاؾ و الإشفاء، يشتج ىحا الستغيخ السقياس الأكؿ: -
مرخوؼ الاىتلاؾ للأصػؿ السمسػسة و كحلظ مرخوؼ الإشفاء للأصػؿ غيخ السمسػسة إلى الشتيجة 

  ."NIPDA"الرافية و يخمد ليا بالخمد

    ىػ عبارة عغ الشتيجة الرافية مزافا إلييا الإىتلاؾ  العامل التذغيمي،رأس ماؿ السقياس الثاني:  -
و الإشفاء معجلا بالأرباح و الخدائخ الشاتجة عغ بيع الأصػؿ الثابتة و البشػد الأخخى التي تؤثخ عمى الشتيجة 

، بسا أف قػائع "WCFO"الرافية و لكغ ليذ ليا تأثيخ نقجي )مثل إشفاء علاوة الدشجات(، و يخمد لو بالخمد 
عمى حداب ىحا  عتسجفإنشا سػؼ نبالصخيقة السباشخة، تع اعجادىا  التجفقات الشقجية لمسؤسدات محل الجراسة 

 :السؤشخ انصلاقا مغ ميدانية السؤسدة و قائسة التجفقات الشقجية وفق العلاقة التالية

                                                           

 http://www.ltps.dz لسديج مغ التفريل انطخ السػقع الالكتخوني لمسؤسدة:   1  
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التغيخ في الخرػـ باستثشاء  -(CFO)= التجفقات الشقجية التذغيمية (WCFO)س الساؿ العامل التذغيمي أر 
 1الجيػف السرخفية القريخة + التغيخ في الأصػؿ باستثشاء الخديشة.

التجفقات الشقجية التذغيمية، السختبصة بشذاط السؤسدة الخئيدي، و ىي عبارة عغ السقياس الثالث:  -
 الرافية مزافا إلييا كل العشاصخ التي لا يتختب عمييا تجفق لمشقج معجلا بالتغيخات في الأصػؿالشتيجة 

و الخرػـ الستجاولة مغ غيخ الشقجية و الشقجية السكافئة، و يتع الحرػؿ عمى ىحا الستغيخ مغ قائسة التجفقات 
 ."CFO"الشقجية، و يخمد لو بالخمد 

نذصة الاستثسار و التسػيل، و ىػ عبارة عغ أيشتج عغ التجفقات الشقجية مغ السقياس الخامذ:  -
السرادر الأخخى لمتجفقات الشقجية مصخوحا مشيا استخجامات الأمػاؿ و يتع الحرػؿ عمى ىحا الستغيخ مغ 

 ."CFIF"بالخمد قائسة التجفقات الشقجية و يخمد لو 
، و ىي الشتيجة الرافية الأرباح السحاسبية عمى أساس الاستحقاؽبالإضافة إلى ىحه السقاييذ، ىشاؾ        

 ."NI"لاستبعاد أثخ الأحجاث الغيخ متكخرة و يخمد ليا بالخمد قبل العشاصخ غيخ العادية 

 ندب التجفق الشقجي 2.2
تذكل ندب التجفق الشقجي أسمػبا مغ أساليب تحميل التجفقات الشقجية و تقييع الأداء في السشذآت        

حيث يػجج العجيج مغ  2السختمفة خاصة فيسا يتعمق بسجالات الحكع عمى سيػلة و استسخارية السشذأة،
غخاض الستػخاة الشدب السالية التي يسكغ استخخاجيا مغ قائسة التجفقات الشقجية حدب الأو   السؤشخات

، الستعمقة بتقييع جػدة الديػلةما الشدب التي تع استخجاميا لتحقيق أغخاض الجراسة فيي تمظ الشدب أ  3،مشيا
 نمخريا في الججوؿ السػالي:، "CFR" و يخمد ليا بالخمد ،مغ أجل الاختبارمشيا ندب  (5)وقج تع انتقاء 

22

 الجلالة الشدبة الخمد
R1 اءػػػػػػػػػػػلاؾ ك الاطفػػػػػػػػػػػػخ الاهتػػػػػػػػندبة أث 

ات ػػػػػػالاىتلاؾ + الاشفاء/ صافي التجفق
 الشقجية مغ الأنذصة التذغيمية

تداعج ىحه الشدبة عمى إضيار أثخ الاىتلاؾ و الاشفاء 
ار ػػػػػػػػػػػػػػػػػػػعمى الشقجية مغ الأنذصة التذغيمية، و يسكغ اعتب

لا ػػػالسؤسدة أكثخ كفاءة إذا كاف أثخ الاىتلاؾ لجييا قمي
 عمى الشقجية مغ الأنذصة التذغيمية.

                                                           
1
 Mohammad fawzi Subita, The Forecasting Ability of Earnings and Operating Cash Flow,  Interdiscip- 

linary Journal of Contemporary Research In Business, Vol 5 N° 3, July 2013. 
، دار السيدخة الصبعة الثانية ، -مجخل نغخي تظبيق –تحميل القهائم السالية راضي خشفخ، غداف فلاح السصارنة،  مؤيج 2

 .312، ص 2009

.184، ص ذكخهمخجع سبق شعيب ششػؼ،   3  
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R2 ارػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػادة الاستثسػػػػػػػػػػػػة إعػػػػػػػػندب 
صافي التجفقات الشقجية مغ الأنذصة 

 التذغيمية / حيازة الأصػؿ

غ ػػػػػػػػػىحه الشدبة تجؿ عمى  كفاية التجفقات الشقجية م
شػيمة  ستثساراتلتسػيل شخاء الا ةالأنذصة التذغيمي

 الأجل.
R3 ةػػػػػػػػػػػػػػػػػػػة الشقجيػػػػػػػػػػػػػػة تغظيػػػػػػػػػػػػػندب 

صافي التجفقات الشقجية مغ الأنذصة 
ة ػػػػػػػػػالتذغيمية/التجفقات الشقجية الخارج

 ةػػػػػػػػػػػػػػللأنذصة الاستثسارية و التسػيمي

الشدػػبة إلػػى قػػجرة الذػػخكة عمػػى تػليػػج تػػجفقات تذػػيخ ىػػحه 
نقجيػػػػػػػة مػػػػػػػغ الأنذػػػػػػػصة التذػػػػػػػغيمية لمػفػػػػػػػاء بالسصمػبػػػػػػػات 
الاسػػػتثسارية والتسػيميػػػػة الزػػػخورية. وكمسػػػػا ارتفعػػػت ىػػػػحه 
الشدبة دؿ ذلظ عمى كفاية التجفقات الشقجية مغ الأنذػصة 

 التذغيمية لمػفاء بيحه الاحتياجات.
R4  الأنذظة ندبة التجفقات الشقجية من

التذغيمية إلى مجفهعات الجيهف طهيمة 
 الأجل

ة ػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػصافي التجفقات الشقجية مغ الأنذص
 التذغيمية / مجفػعات الجيغ شػيل الأجل

ة مغ ػػػػػػػػػػػات الشقجيػػػػػػػػػػػتقيذ ىحه الشدبة مجى كفاية التجفق
ل، ػػػػػػػػػػػػػػػالأنذصة التذغيمية عمى سجاد الجيػف شػيمة الأج

وكمسا ارتفعت ىحه الشدبة كمسا كاف ذلظ مؤشخاً إيجابياً 
 عمى قجرة السشذأة عمى الػفاء بالتداماتيا شػيمة الأجل.

R5  ندبة التجفقات الشقجية من الأنذظة
      التذغيمية إلى الجيهف طهيمة الأجل

 ك أكراؽ الجفع
ة ػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػصافي التجفقات الشقجية مغ الأنذص

+ الجيػف التذغيمية / الجيػف شػيل الأجل
لػػػػػػػأوراؽ الجفع  قريخة الأج و   

تذيخ ىحه الشدبة إلى قجرة الذخكة عمى الػفاء بالتداماتيا 
الػػجيػف شػيمػػة الأجػػل والػػجيػف وأوراؽ الػػجفع  فػػيالستسثمػػة 

دؿ ىػحه الشدػبة  عػتارتفالسدتحقة، و كمسا  قريخة الأجل
فػي مذػاكل لا تعػاني مػغ  وعمى أف وضع الذػخكة جيػج 

 الديػلة.

مغ إعجاد الصالبة بالاعتساد عمى السخاجع السدتخجمة في البحث السرجر:

21
 الستغيخ التابع                                                    الستغيخات السدتقمة

 
 لأرباح السحاسبية عمى أساس الاستحقاؽا            NI الشتيجة الرافية .1
 السقاييذ التقميجية             NIPDAالشتيجة + الإىتلاؾ و الإشفاء  .2
                           صافي التجفقات الشقجية السدتقبمية                                              WCFO رأس ماؿ العاممي التذغيمي .3
 السقاييذ البجيمة                                                                                          CFO التجفقات الشقجية التذغيمية .4
5.   CFIF                               
 CFR    ندب التجفق الشقجي .6

بشاء عمى متغيخات الجراسة ةػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػجاد الصالبػػمغ إع 
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 ( نساذج تشبؤية لتحقيق أغخاض الجراسة و تسثمت في: 3عمى ثلاث ) الاعتسادتع 

 اختبار أفزمية التشبؤ برافي التجفقات الشقجية السدتقبمية بين السقاييذ الشقجية  :(01)   نسهذج  
 ك الأرباح                      

ذج الأوؿ السقتخح ليحه الجراسة ىػ عبارة عغ نسػذج مخكب مغ الأرباح السحاسبية و مقاييذ الشسػ       
عمى  قجرة التشبؤية ليحه السكػناتالالتجفقات الشقجية التقميجية و البجيمة لفتخة سابقة، حيث يختبخ ىحا الشسػذج 

 ، و ىػ كالتالي:الفخضية الأولىلاختبار بالتجفقات الشقجية السدتقبمية، و تع بشاء ىحا الشسػذج التشبؤ 

    NCCt = ß0 +  ß1 NI t-1 + ß2 NIPDA  t-1 + ß3 WCFO t-1 + ß4 CFO t-1  + ß5 CFIF t-1 + Ɛ i 

 انزبح انصافي: NI :حيث

      NIPDA: الشتيجة الرافية مزافا إلييا الإىتلاؾ و الإشفاء 
WCFO           :الساؿ العامل التذغيمي رأس 

CFO          : التجفقات الشقجية التذغيمية 
CFIF           :ستثسارية و التسػيميةالا مغ الأنذصة التجفقات الشقجية     

n       ß2, ……., ß1, ß  تسثل معالع الشسػذج 
        Ɛ حج الخصأ       

  في التشبؤ بالتجفقات الشقجية   التجفقات الشقجية السظمقة اختبار التفاضل بين  :(02رقم ) نسهذج 
 السدتقبمية                        

الشسػذج الثاني السقتخح في ىحه الجراسة، ىػ عبارة عغ نسػذج مخكب مغ التجفقات الشقجية السصمقة لقائسة 
القجرة التشبؤية لمتجفقات الشقجية  الإحرائية عمى التجفقات الشقجية، و لفتخة سابقة، حيث يختبخ معشػية و دلالة

شكالية الجدئية لإالشسػذج التالي للإجابة عمى ابشاء تجفقات الشقجية الاستثسارية و التسػيمية، و تع و الالتذغيمية 
  :الثانية

  NCCt = ß0 +  ß1 CFO t-1 + ß2 CF I t-1  + ß3CFF t-1 + Ɛ i 

 التذغيميةمغ الأنذصة التجفقات الشقجية :  CFO حيث:

CFI          :  مغ الأنذصة الاستثساريةالتجفقات الشقجية 
CFF           :التجفقات الشقجية مغ الأنذصة التسػيمية     

n      ß2, ……., ß1, ß  تسثل معالع الشسػذج 
      Ɛ   حج الخصأ 
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 التشبؤية لمشدب السذتقة من قائسة التجفقات الشقجيةاختبار القجرة  :(03رقم )  نسهذج  

       ندب،( 5)يتذكل الشسػذج الثالث السقتخح لمجراسة مغ ندب التجفق الشقجي لفتخة سابقة و عجدىا        
و اليجؼ مشيا فحز قجرتيا التشبؤية بالتجفقات الشقجية السدتقبمية، تع بشاء ىحا الشسػذج لاختبار الفخضية 

 الثالثة:
    CFOt =ß0 + Σ

5
i=1 ßi CFR t-1+ Ɛ i               

 تسثل معالع الشسػذج ،  ß4, ß3, ß2, ß1, ß 5حيث:
CFR t-1                ،  لمفتخة  5-1ندب التجفق الشقجيt-1 

      Ɛ حج الخصأ 

نعتسج في بحثشا ىحا عمى أسمػب الانحجار الخصي الستعجد، و ندتعيغ بالبخنامج الإحرائي        
10EVIEWS   لتحميل البيانات في محاولة للإجابة عمى الفخضيات و كحلظ الحرػؿ عمى الشتائج الشيائية ،  

 و تحقيق الأىجاؼ السخجػة مغ ىحه الجراسة.

 

في الػاقع الاقترادي لا يسكغ  ، إلا أفالبديط الانحجار حالةل تعسيع الستعجد الخصي الانحجار يعتبخ     
الاقترادية، حيث إف ىحه الأخيخة لا تفدخ فقط بسحجد واحج،  الاستعانة بالشسػذج ذي متغيخيغ لتحميل الطاىخة

 حيث 1و العػامل السؤثخة في الطاىخة لكي تكػف الطاىخة أكثخ شسػلية،و إنسا يشبغي إدماج جسيع السحجدات 
ييتع الانحجار الستعجد بػصف و تقييع العلاقة بيغ متغيخ يدسى الستغيخ التابع، و عجد مغ الستغيخات 

حيث يكػف عجد الستغيخات السدتقمة أكثخ مغ متغيخ   ،Xi1,Xi2,Xi3,….Xik  ػػلسفدخة(، و يخمد ليا بالسدتقمة )ا
 مفدخ، و لكغ أقل مغ عجد السذاىجات، و تكػف معادلة الانحجار الخصي الستعجد عمى الذكل التالي: 

             Yi = ß0 + ß1 X 1i + ß2X 2i + ………..+ ßk  Xki+ Ɛ i  

                 i= 1,…………..n 
  

حرخىا فيسا  يسكغ التي و الفخضيات مغ لعجد مدتػفيا يكػف  أف يجب الخصي الانحجار نسػذج بشاء فإ      
  2يمي:

خة الستغيخات يعشي أف ، و ىحامعجوـ للأخصاء الخياضي) التػقع(الأمل  ى:الأكل الفخضية -     السيسمة ا لسَفد  
                                                                         E(Ɛ i) =0     :معجوـ متػسط أثخ ليا الشسػذج في  

                                                           
 .57، ص 2011، دار الحامج لمشذخ عساف، الصبعة الأولى، طخؽ الاقتراد القياسي )محاضخات ك دركس(، شيخي محمد  1

2
 Régis Bourbonnais, Econométrie, 5 

éme
  édition, Dunod Paris, 2004, P 53. 
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 :(ɛi) العذػائية الحجود لسختمف التبايغ تجانذ فخضية ىي :الثانية الفخضية -
     Var (Ɛ i) =   

2 ,     i = 1,…………,n 

 ارتباط ليا ليذ العذػائية الأخصاء أف ىشا بو السقرػدو  الأخطاء، بيه ارتباط يىجد لالثة: الثا الفخضية -
 ، و أف نتيجة تجخبة لا تؤثخ عمى بقية الشتائج.بيشيا فيسا تأثخ أو تأثيخ علاقة عغ يعبخ واضح

)       COV (Ɛ i  , Ɛ j) = 0,     i   j 

 .الأخصاء و السدتقمة الستغيخات بيغ ارتباط يػجج لا :خابعةال الفخضية -
   COV (Xi , Ɛj) = 0,        j)                                                                                              

 السرفػفة  رتبة :خامدةال الفخضيةk= (x) ، حيثn مغ  أكبخ السذاىجات عجدkتمغي التي الحالة ، وىي 
1بيغ الستغيخات السدتقمة.الخصي  الارتباط

  
 ارتباط ليا ليذ العذػائية الأخصاء أف ىشا بو السقرػدو  الأخطاء، بيه ارتباط يىجد لالثة: الثا الفخضية -

 .بيشيا فيسا تأثخ أو تأثيخ علاقة عغ يعبخ واضح

)       COV (Ɛ i  , Ɛ j) = 0,     i   j 

 .الأخصاء و السدتقمة الستغيخات بيغ ارتباط يػجج لا :خابعةال الفخضية -
   COV (Ɛ i , Xj) = 0,        j)                                                                                              

 تمغي التي الحالة ، وىيkمغ  أكبخ السذاىجات عجد nحيث ، k= (x)السرفػفة  رتبة :خامدةال الفخضية -
  بيغ الستغيخات السدتقمة.الخصي  الارتباط

 بأسمػب الححؼ الخمفي )العكدي( الستعجد للانحجار نسػذج ترسيع تع دراستشا، أغخاض تحقيق غيةب       
 

Backward elimination method ،إدخاؿ يتع ،نسػذج أفزل اختيار مغ الخمفي الاختيار شخيقة تسكششا حيث 
 ةػػػػػػلمفخضي -F الاحرائي السختبخ شخيقة وعغ أولى، كخصػة الانحجار معادلة فيسدتقمة ال الستغيخات جسيع

 تختيب يكػف  و الآخخ، تمػ الػاحج إحرائية دلالة ليا ليذ التيسدتقمة ال الستغيخات ححؼ يتع الجدئية
 لمسعادلة الشيائية الريغة إلى الػصػؿ لحيغ إحرائية لاعتبارات تبعا الشسػذج مغ الاستبعاد في الستغيخات

2.السعشػي  التأثيخ ذات الستغيخات عمى تحتػي  التي
                                                           

  1 .59، ص خجع سبق ذكخهم شيخي محمد، 
 

    شخيقة الاختيار الأمامي )السباشخ(نذيخ إلى أف ىشاؾ أيزاForward selection method   ،تبجأ باختيار الستغيخات السدتقمة 
   (Stepwese regression method )بالإضافة إلى شخيقة الانحجار الستجرج، التي تجخل في السعادلة متغيخ تمػ الأخخ

 .التي تسدج بيغ شخيقتي الاختيار الأمامي و الححؼ العكدي
 

 أساسيات شهادة مشح عمى السؤثخة الستغيخات بعض تعيين، إسساعيل زكي محمد دبجوب و أحسج العديد عبج مخواف  2 
، كمية عمػـ الحاسػب و الخياضيات، والخياضيات الحاسػب لعمػـ مقاؿ مشذػر في مجمة الخافجيغ، IC3)) كالانتخنت الحاسهب

 .117. ص 2013، 1العجد 10السجمج 
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ة، ثع ػػػػػػػػػة الخمفيػػػػػػبالصخيقجد ػػي الستعػػػػػذج الانحجار الخصػػػلعخض نتائج تصبيق نس خررشا ىحا السبحث       

، فبعج الحرػؿ عمى البيانات الستعمقة بالستغيخ التابع و الستغيخات السدتقمة، تع إدخاليا إلى البخنامج مشاقذتيا
، مغ أجل معالجتيا و تحميميا، و الشتائج الإحرائية السحرل عمييا مػضحة EVIEWS 10 الإحرائي

  الفقخات القادمة. في
 

ذج لتفديخ الطاىخة محل الجراسة و كحلظ تقجيخ و اختبار ىحه ايكسغ ىجؼ الجراسة في ترػر نس      
و ىحا بغية دراسة مجى وجػد علاقة إحرائية بيغ متغيخات الجراسة  ، البيانات الستػفخة خجميغالشساذج مدت

 باختبار الشسػذج إحرائيا.

شبؤ في الت مغ الأرباح السحاسبية، أفزل التجفقات الشقجية مقاييذ
 بالتجفقات الشقجية السدتقبمية(.

 ,NI, NIDPR) دناه يػضح نتائج الارتباط بيغ الستغيخات قيج الجراسة مشيا الستغيخات السدتقمةأالججوؿ       

WCFO, CFO, CFAIF  ،) الستغيخ التابع  و(NCC). 
 

23(10) 

 

    EVIEWS 10مخخجات بخنامج بشاء عمى مغ إعجاد الصالبة  السرجر:

تذيخ نتائج معاملات الارتباط لبيانات عيشة مغ السؤسدات الاقترادية الجدائخيػػػػػػة محل الجراسة السبيشة في    
 الججوؿ أعلاه عغ وجػد علاقة ارتباط متبايشة بيغ الستغيخ التابع )التجفقػػػػػات الشقجيػػػػة السدتقبميػػػػػػػػػة(

                                                           
   لبياف نتائج ارتباط مرفػفة بيخسػف بيغ صافي الخبح و مقاييذ  (4، 3، 2، 1-8انغخ السلاحق رقم ) التفريللسديج من

      التجفقات الشقجية  التقميجية، ارتباط صافي الخبح و مقاييذ التجفقات الشقجية البجيمة،  ارتباط الخبح الرافي بعج اضافة الاىتلاؾ    
 الشقجية البجيمة، و ارتباط رأس الساؿ العاممي التذغيمي و مقاييذ  التجفقات الشقجية البجيمة. و الاشفاء و مقاييذ التجفقات 
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إذ نلاحع وجػد ارتباط عكدي ،  الستغيخات السدتقمة ) الأرباح السحاسبية و مقاييذ التجفقات الشقجية( و
حيث ، (NCC)( و الستغيخ التابع NI, NIDPR WCFO, CFO)بيغ كل مغ الستغيخات السدتقمة  ضعيف

أي عمى التػالي،  % -37.91 ،% -36.42 ،% -31.47 ،% -31.83 الارتباط  تبمغت معاملا
 ح.ػػػػػػػػصحي والعكذ ارتفاع في قيسة ىحه الستغيخات يؤدي إلى انخفاض في قيسة الستغيخ التابع بشدبة ضئيمة

ة ػػػػػػػػػػػػػػػػػبشدب (CFAIF)ل ػػػ، و الستغيخ السدتق(NCC)خ التابع ػػػػػخدي قػي بيغ الستغيػػػاط شػػػػػوجػد ارتب كحلظ      
 تــــبىسبت قىي  NCC ة تؤدي إلى ارتفاع في قيسةػػػػػبشدبة معيش CFAIFأي كمسا ارتفعت قيسة ، % 57.16

 صحيح. و انعكس

 

1 

 (10المستقلة للنمورج ) للمتغيرات المقذرة ( القيم4 -7رقم: ) جذول

 
 EVIEWS 10مخخجات بخنامج بشاء عمى مغ إعجاد الصالبة  السرجر:

 

22(10)

 
VIEWS 10مخخجات بخنامج  بشاء عمى مغ إعجاد الصالبة السرجر:

                                                           
  ( القيسة الخقسية لسعامل الارتباطr تتخاوح ما بيغ )-إذا كاف 1، +1 ،r + =1  ارتباط شخدي تاـ، إذاr  =-1  ارتباط عكدي

، إذا كاف r=0تاـ، في حالة   ارتباط ضعيف |r 0.5 <|إذا كافارتباط قػي،  |r 0.5 >|الارتباط معجوـ



 

  
49 

 مغ خلاؿ الججوؿ أعلاه يسكغ كتابة معادلة الانحجار الستعجد لمشسػذج الأوؿ كسا يمي:

NCC t = -0.006905 –0.000965 NI t-1 +0.004491 NIDPR t-1 -0.003256 WCFO t-1 

              +0.998893 CFO t-1  +  0.999065 CFAIF t-1   

2 

      لا يكفي تقجيخ نسػذج إحرائي و التحميل مغ خلالو بل يجب تذخيز حرائية في الجراسات الإ           
 اختبار جػدة التػثيق -
رػاختبار السعشػية الاحرائية لمسعاملات السقجرة، إضافة إلى اختبار السعشػية الكمية لمشسػذج السق -  .ج 
 .لأخصاءبيغ ااختبار الارتباط الحاتي  -

 اختبار جهدة التهثيق 1.3
Rيتع اختبار جػدة التػثيق عغ شخيق حداب معامل التحجيج       

الحي يقػـ بجراسة العلاقة بيغ الستغيخ ،  2
الحي  Adjusted R- squaredالتابع و الستغيخات السدتقمة مجتسعة، مع مخاعاة معامل التحجيج السرحح 

، إذ نلاحع مغ خلاؿ نتائج الشسػذج السبيغ في الججوؿ أعلاه أف يداعج عمى مجى قبػؿ الشسػذج الكمي
مغ  %100الستغيخات السدتقمة ) الأرباح السحاسبية  ومقاييذ التجفقات الشقجية التقميجية و البجيمة( تفدخ 

 .   0.99و معامل التحجيج السرحح  1التغيخات الكمية لمستغيخ التابع، حيث بمغ معامل التحجيج 

 ر السعشهية الإحرائية اختبا  2.3
لمػقػؼ  (ستػدنت) t عػػػيسكغ الاعتساد في اختبار السعشػية الاحرائية لمسعاملات السقجرة عمى تػزي      

  tو ىحا مغ خلاؿ الاعتساد عمى إحرائية ،عمى القجرة التفديخية لمستغيخات السدتقمة لدمػؾ الستغيخ التابع
 حلظك ، ,αt (n-k-1(2/ (ستػدنت) t عػػػة مغ ججوؿ تػزيػػػػػػػػالججولية السدتخخجة ػػػػػمقارنتيا بالقيس السحدػبة و

ومقاروتها  انمحسىبت مه خلال جدول انقيم انمقدرة t السخفق للإحرائية (prob)يسكغ الاعتساد عمى الاحتساؿ 

 .(α=5)% بسدتػى معشػية 

 حيث يسكششا قبػؿ إحجاىسا  بػضع فخضيتيغو لاختبار السعشػية الإحرائية لمسعاملات السقجرة نقػـ       
 (. ستػدنت) tو رفس الأخخى اعتسادا عمى اختبار 

H0 : ᵦi = 0/ i=1, 2, 3, 4, 5 

H1 : ᵦi ≠0/ i=1, 2, 3, 4, 5 
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جسيعيا تختمف عغ معالع الشسػذج السقتخح  اتأف معشػي ، نلاحع(4-2)انصلاقا مغ الججوؿ رقع        
       لسعاملات الانحجار الخاصة بالستغيخات السدتقمة (t-stat)حيث قجرت قيع الاحتسالات لاختبار الرفخ

، و كميا 0.0024انحجار الأرباح السحاسبية التي قجرت بػػ  مسة، باستثشاء القيسة الاحتسالية لسع  0.0000بػػ 
أف معالع الشسػذج  أي ،H1 البجيمة و نقبل الفخضية H0بالتالي نخفس الفخضية  ،% 5السعشػيةأقل مغ مدتػى 

   .حرائيةإ ةليا معشػي
الستغيخات السدتخمرة،  أقػى  (CFAIF) و تعتبخ التجفقات الشقجية مغ الأنذصة الاستثسارية و التسػيمية       

، مسا يذيخ إلى  0.999065الانحجارية السعيارية و التي بمغت قيستيا تياو يتزح ذلظ مغ خلاؿ قيسة معمس
 في التشبؤ  البجيمة أقػى الستغيخات السعشػية إحرائيا ةمغ مقاييذ التجفقات الشقجي ػأف ىحا الستغيخ وى

السقاييذ  ىي مغكحلظ  (CFO)  ةيالتجفقات الشقجية التذغيم في التختيب ميياتالسدتقبمية، بالتجفقات الشقجية 
ثع يأتي بعجىا ، و ىي مقياس تقميجي (NIDPR)الاىتلاؾ و الإشفاء، ثع الأرباح السحاسبية بعج اضافة البجيمة

أخيخا الأرباح السحاسبية حيث تعج أضعف ، و )مقياس تقميجي( رأس ماؿ العامل التذغيمي في التختيب
 .الستغيخات احرائيا في التشبؤ بالتجفقات الشقجية السدتقبمية

بسا أف كل السغيخات السدتقمة ليا دلالة احرائية، فإنشا سشحتفع بيا جسيعيا في ىحا الشسػذج التشبؤي      
 دوف ححؼ أي متغيخ.

 اختبار السعشهية الكمية لمشسهذج  3.3
السعشػية الإحرائية لمشسػذج مغ خلاؿ إحرائية فيذخ، و يتع مقارنة فيذخ السحدػبة  باختبار نقػـ      

(Fc) بقيسة فيذخ السججولة )α(K, n-K-1,  ،القيسة الاحتسالية السخفقة لإحرائية فيذخ السبيشة  و مغ خلاؿأ
و ىي أقل تساما مغ مدتػي  ، = prob (F- statistic) 0.0000قجرت بػػ  (، التي4 -2رقع ) الججوؿ في

 .H1و نقبل الفخضية البجيمة  H0نخفس الفخضية  بالتالي، % 5السعشػية

 لأخظاءبين االحاتي الارتباط ختبار ا  4.3
     ، لأخصاءبيغ االتي تػاجو القياسييغ في تقجيخىع لمشساذج ىي الارتباط الحاتي مغ بيغ أىع السذاكل       

، بالتالي لابج مغ تحقيق فخضية اختبارات إحرائية خاشئة مشيا إلىيؤدي إلى أخصاء معيارية و  و الحي 
 ا.ػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػفي فتخة زمشية سابقة لي لواستقلالية القيسة السقجرة لحج الخصأ في فتخة زمشية عغ القيسة السقجرة 

الحي يختكد عمى  ،Breusch- Godfreyاختبار و يسكغ اختبار وجػد ذاتي بيغ الأخصاء باستخجاـ      
 1،باختبار وجػد ارتباط ذاتي مغ الجرجة أكبخ مغ الػاحجيدسح  و ىػ،  (LM = n R2)مزاعف لاغخنج 

                                                           

.100، ص مخجع سبق ذكخهشيخي محمد،   1  
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LM < X 2فإذا كاف ،  p بجرجة حخية X 2 ( 2كا )  تػزيع LMإذ لابج أف تتبع إحرائي 
p   فإنشا نخفسH0  

فخضية استقلالية الأخصاء.

 75(10) 

 
 EVIEWS 10بخنامج  مخخجاتبشاء عمى مغ إعجاد الصالبة  السرجر:

 X 2   5.99 =(2)أفنلاحع  مغ الججوؿ       
0.05 < n.R2= 1.827827  ، إضافة إلى أف احتسالية قيستيF 

جـ ػػػػػػػػػ)ع استقلالية الأخصاء H0 فخضيةال، بالتالي نقبل 0.05 >  .0.1..و   0..5..، أي αأكبخ مغ   X 2و
  وجػد ارتباط ذاتي بيغ الأخصاء(.

يسكغ أف نقػؿ أف الشسػذج  وؿو مغ خلاؿ الاخت بارات الإحرائية الشاجحة التي أجخيت عمى الشسػذج الأ    
 السقجر مقبػؿ مغ الشاحية الإحرائية.

 
التجفق الشقجي التذغيمي ذو قجرة تشبؤية بالتجفقات الشقجية السدتقبمية  

 أعمى مغ التجفق الشقجي الاستثساري و التسػيمي(.

 تحميل نتائج مرفهفة الارتباط .1

26(17)

 
EVIEWS 10بخنامج  مخخجاتبشاء عمى مغ إعجاد الصالبة  السرجر:

                                                           

.لشسػذج فيسا بيشياالسدتقمة  مستغيخاتل لبياف نتائج ارتباط مرفػفة بيخسػف  (8رقم ) محقانغخ الس لسديج من التفريل     
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وجػد علاقة ارتباط شخدي قػي بيغ الستغيخ التابع التجفقات  بشاء عمى نتائج الججوؿ أعلاه نلاحع           
، و الستغيخيغ السدتقميغ التجفقات الشقجية  (NCC)ػبػػ في بحثشا ىحا الشقجية السدتقبمية و الحي رمدنا لو

             % 55.11حيث بمغت معاملات الارتباط ، (CFF)و التجفقات الشقجية التسػيمية  (CFI)الاستثسارية 
فقج بمغ معامل الارتباط  ،(CFO)، أما فيسا يتعمق بالتجفقات الشقجية التذغيمية عمى التػالي % 62.48و 

 إلى وجػد علاقة ارتباط عكدي ضعيف بيشيا و بيغ التجفقات الشقجية السدتقبمية.مسا يذيخ ، % -37.91

 نتائج الانحجار الخظي الستعجد .2

 (17المستقلة للنمورج ) للمتغيرات المقذرة ( القيم7 -7رقم: ) جذول

 
 EVIEWS 10بخنامج  مخخجات بشاء عمى مغ إعجاد الصالبة السرجر:

23(17)

 
EVIEWS 10بخنامج  مخخجاتمغ إعجاد الصالبة  السرجر:
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 يسكغ كتابة معادلة الانحجار لمشسػذج الثاني كسا يمي:  مغ الججوؿ أعلاه

 NCC t = -0.047106 +0.999795 CFO t-1+0.999712  CFI t-1 +1.002028 CFF t-1 

 

       

3  

1.3 

27R
2 

تغيزاث ، و هى يعىي أن ان0.99 =

 مه قائمت انتدفقاث انىقديت انمستخزجت مباشزة(CFO, CFI, CFF)ي انتدفقاث انىقديت انمطهقت هانمستقهت و

، و ىي NCC tمغ التغيخات الاجسالية الحادثة في التجفق الشقجي لفتخة قادمة  % 99.99 تفدخ ما ندبتو 
  تذيخ إلى مجي أىسية ىحه الستغيخات السدتقمة في التشبؤ بالتجفقات الشقجية السدتقبمية.ندبة عالية 

 اختبار السعشهية الإحرائية   2.3

إذ نلاحع أف جسيعيا تختمف  معالع الشسػذج الثاني السقتخح في البحث، اتمعشػي 27الججوؿ  يختبخ      
لشسػذج ا( لسعاملات الانحجار لستغيخات ستػدنت)t لاختبار ، حيث بمغت القيع الاحتسالية خعغ الرف

، H1و نقبل الفخضية البجيمة  H0نخفس الفخضية  مشو، % 5 أقل مغ مدتػى السعشػية و ىي، 0.000
         صافي التغيخ في الشقجية لفتخة قادمة بالتالي ىشاؾ علاقة ذات دلالة الاحرائية بيغ الستغيخ التابع

) (NCC t  و الستغيخات السدتقمةCFO, CFI, CFF. 

 اختبار السعشهية الكمية لمشسهذج 3.3

(، أف القيسة الاحتسالية السخفقة لإحرائية 2لمشسػذج )يتزح مغ ججوؿ القيع السقجرة لمستغيخات السدتقمة    
      ، بالتالي فإنشا نخفس الفخض العجمي%  5قل مغ مدتػى السعشػيةأ، و ىي 0.000 ػػفيذخ قجرت ب

 و نقبل الفخض البجيل، أي أف الشسػذج لو معشػية إحرائية، فيػ مقبػؿ إحرائيا.

 لأخظاءبين االحاتي الارتباط تبار اخ  4.3

حيث قجر مزاعف  ،Breusch- Godfreyاختبار نعتسج في الاختبار الحاتي بيغ الأخصاء عمى       
 X 2 مغقيسة أقل  و ىي 2.550749  بػ LMلاغخنج 

ف القيستيغ الاحتساليتيغ أو بسا ، 5.99 = (2) 0.05
2و كا (F)لكل مغ فيذخ

 (X 2
، مغ تع فإنشا نقبل بالفخضية عمى التػالي 0.2793و   0.3443بـ قدرث ( 

  ، و ىحا ما يػضح الججوؿ السػالي.الحاتي بيغ الأخصاء ارتباطالرفخية بعجـ وجػد 
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 78(17) 

 EVIEWS 10بخنامج  مخخجاتبشاء عمى مغ إعجاد الصالبة  السرجر:

مقبػؿ عمى الشسػذج الثاني، يسكششا القػؿ بأنو خلاؿ الاخت بارات الإحرائية الشاجحة التي أجخيت مغ        
 إحرائيا.

 
الستغيخات الشدبية السذتقة مغ قائسة التجفقات الشقجية أفزل في التشبؤ 

السدتقبمية مغ الستغيخات السصمقة(.بالتجفقات الشقجية 
 

 تحميل نتائج مرفهفة الارتباط .1

29(03)

 

 
 

 EVIEWS 10بخنامج  مخخجاتبشاء عمى مغ إعجاد الصالبة  السرجر:

 

( و الحي يسثل مرفػفة الارتباط بيغ الستغيخات السدتقمة 9-2) السلاحع مغ خلاؿ الججوؿ أعلاه      
ندبة  ، أف ندب التجفق الشقجي؛(التجفقات الشقجية التذغيمية السدتقبمية ))ندب التجفق الشقجي( و الستغيخ التابع 

شػيمة  الجيػف  ندبة التجفقات الشقجية التذغيمية إلى مجفػعات، (R3)، ندبة تغصية الشقجية  (R1)أثخ الاىتلاؾ
تختبط ارتباشا (R5)وراؽ الجفع أو ندبة التجفقات الشقجية إلى الجيػف شػيمة الأجل و  (R4) الأجل
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و التي قجرت معاملات ارتباشيا بالستغيخ  ،(CFO t) شخديا ضعيفا مع التجفقات الشقجية التذغيمية السدتقبمية 
ىحا يعشي أف أي زيادة في ىحه  ،التػاليعمى  % 33.58، % 43.35،  % 3.49، % 10.85 التابع بػػ
أما فيسا يخز ندبة إعادة الاستثسار ، يؤدي إلى زيادة ضئيمة في الستغيخ التابع و العكذ صحيحالشدب 

(R2) حيث قجر معامل ارتباشيا بالستغيخ  ،فإنيا تختبط ارتباشا عكديا ضعيفا مع التجفقات الشقجية التذغيمية
 ة ػػػػػػػػػػأي زيادة في ىحه الشدبة تؤدي إلى انخفاض في الستغيخ التابع بشدبة ضئيم يعشي ،% -2.18 التابع بػػ

 و العكذ صحيح. 

 نتائج الانحجار الخظي الستعجد 7

 (13المستقلة للنمورج ) للمتغيرات المقذرة ( القيم01 -7رقم: ) جذول

 EVIEWS 10بخنامج  مخخجاتبشاء عمى مغ إعجاد الصالبة  السرجر:

24(13)

 

 EVIEWS 10بخنامج  مخخجاتبشاء عمى مغ إعجاد الصالبة  السرجر:
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 كسا يمي:  لثكتابة معادلة الانحجار لمشسػذج الثا يسكغمغ الججوؿ أعلاه 
CFO t = 68.27309 +7.842025 R1  +2.362746 R2 -21.75511 R3 +1.453798 R4 +547.8240 R5 

 

3  

1.3  
بالتالي ىشاؾ  ،% 28.78ف القجرة التفديخية لمشسػذج قجرت بػػ أ( 10-2رقع )يتزح مغ خلاؿ الججوؿ       

ندب  التي تشصػي تحتقجرة ارتباط و تػثيق ضعيفة بيغ التجفقات الشقجية السدتقبمية و ندب التجفق الشقجي 
الشدب تفدخ الستغيخ التابع  السلاحع أف ىحهندب في بحثشا،  (5)و التي انتقيشا مشيا تقييع جػدة الديػلة 

  بشدبة ضعيفة.

   اختبار السعشهية الإحرائية  2.3
 ة ػػػػػػأف القيع الاحتسالية السخفقة لمقيع السحدػب (3يبيغ ججوؿ القيع السقجرة لمستغيخات السدتقمة لمشسػذج )      

(t-stat) الستعمقة بشدب التجفق الشقجي  لسعالع الشسػذج الانحجاريةR1,  R2, R3, R5  مغ مدتػى  أكبخ
   ,1ß ػذجػػػػػػػع الشسػػػػػػػػػػػػػػػػػف معال، أي أH0و نقبل الفخضية  H1 ، بالتالي نخفس الفخضية% 5السعشػية الاحرائية 

2ß3, ß5, ß  التجفق  ندب بيغذات دلالة إحرائية علاقة  ، بالتالي ليذ ىشاؾلا تختمف معشػيا عغ الرفخ
صافي التجفقات الشقجية التذغيمية إلى الجيػف  و أثخ الاىتلاؾ، إعادة الاستثسار، تغصية الشقجية  ندبة ؛الشقجي

 .(CFO t)مع الستغيخ التابع صافي التجفقات الشقجية السدتقبمية  عوراؽ الجف+ أشػيمة الأجل
أما بالشدبة لمستغيخ السدتقل ندبة صافي التجفقات الشقجية التذغيمية إلى مجفػعات الجيػف شػيمة الأجل        

(R4)، 4ة سندتشتج أف السعمß  القيسة الاحتسالية السخفقة لمقيسة السحدػبة  تختمف عغ الرفخ، حيث قجرت
  H1، مشو نقبل الفخضية البجيمة % 5أقل مغ مدتػى السعشػية  و ىي (prob= 0.0443) (R4)الستغيخ لسعمسة 

  R4ل ػػػػػػػػػػػػػػػػػػبالتالي ىشاؾ علاقة ذات دلالة إحرائية بيغ الستغيخ السدتق ،H0و نخفس الفخضية العجمية 

  .(CFO t) و الستغيخ التابع 
باستبعاد الستغيخات التي ليذ ليا معشػية إحرائية، حيث يتع الاستبعاد بػأربع  نقػـ في ىحه الحالةف       

ندبة صافي التجفقات الشقجية التذغيمية إلى  خصػات ليربح الشسػذج أحادي يزع متغيخ مدتقل وحيج ىػ
 الجيػف شػيمة الأجل.مجفػعات 

 إعادة صياغة الشسهذج .4

( بعج استبعاد الستغيخات السدتقمة التي ليذ ليا 03سشقػـ في ىحه السخحمة بإعادة صياغة الشسػذج )     
 ارػػػػػللاختب قابل الشسػذج ليربح وفقا لأسمػب الانحجار الستعجد أسمػب الححؼ العكدي، معشػية إحرائية

ئيا، حيث يبيغ الججوؿ السػالي ندبة التجفقات الشقجية التذغيمية إلى مجفػعات الجيػف شػيمة الأجل، إحرا
لمتشبؤ بالتجفقات الشقجية السدتقبمية. كجالة انحجار
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 بعذ إعادة الصياغة (13المستقل للنمورج ) للمتغير المقذرة ةالقيم (00 -7رقم: ) جذول

 
 EVIEWS 10مغ إعجاد الصالبة مخخجات بخنامج  السرجر:

الججيجة السعادلة في صيغتيا  مغ الججوؿ أعلاه يسكغ كتابة معادلة الانحجار لمشسػذج الججيج لتربح      
 كسا يمي:  ، و ىيانحجار بديط معادلة

CFO t = 120.0196 +1.684578 R4      
 

معمسة الستغيخ التي أبجتيا سعشػية الاحرائية الإلى  ا( استشاد3صياغة الشسػذج )إعادة تع        
 لشسػذج أعلاه مغ خلاؿ القيسة الاحتسالية لمقيسةيؤكجه ادابق، و ىحا ما شسػذج الفي ال R4  لػػػػػػػػػػػػػػػػالسدتق

، كسا أف الستغيخ % 5و ىي أقل مغ السعشػية الإحرائية  ،0.0167 و التي قجرت بػػ (t-stat)السحدػبة 
و ىحا ما يبيشو ، مغ التغيخات الاجسالية لمتجفقات الشقجية السدتقبمية % 18ما ندبتو  فدخي  R4السدتقل 

R معامل التحجيج
2
   ،0.016746 بػػػػ  قجرت فقج Fلمقيسة الاحتسالية السخفقة لإحرائية أما بالشدبة ، 18.78= 

 إحرائية.، مشو الشسػذج لو معشػية % 5و ىي أقل مغ السعشػية الإحرائية 
 

 

ىجفت ىحه الجراسة إلى تحميل الأرباح السحاسبية و بيانات التجفق الشقجي و السحتػي السعمػماتي ليا،             
 محل الجراسةعمى التشبؤ بالتجفقات الشقجية السدتقبمية عمى مدتػى السؤسدات الاقترادية  لو قجرةو أييسا 

، و بعج تصبيق أسمػب الانحجار (2016-2011)الشاشصة عمى مدتػى تخاب ولاية غخداية أو وششيا لمفتخة 
الستعجد شخيق الححؼ الخمفي، و استشادا إلى الاختبارات الإحرائية التي تع إجخائيا عمى فخضيات الجراسة 

 تحرمشا عمى الشتائج التالية:

 .نتائج مرفهفة ارتباط بيخسهف بين متغيخات الجراسة :أكلا

تبيغ أف العلاقة بيغ كل مغ الخبح الرافي و التجفقات  (4و  3،  2، 1 -8بالخجػع إلى السلاحق )         



 

  
58 

العلاقة بيغ الخبح الرافي بعج إضافة التقميجية، و بيغ الخبح الرافي و التجفقات الشقجية البجيمة، و كحلظ 
و مقاييذ التجفقات الشقجية البجيمة، و العلاقة بيغ رأس الساؿ  الاىتلاؾ و الإشفاء ) و ىػ مقياس تقميجي(

 و ليا معشػية احرائيا. ىي علاقة ارتباط قػية البجيمة العامل التذغيمي )مقياس تقميجي( و التجفقات الشقجية
 ( أف العلاقة بيغ التجفقات الشقجية التذغيمية و التجفقات الشقجية الاستثسارية،11)رقع  كسا يبيغ السمحق      

 بيغ التجفقات الشقجية التذغيمية و التسػيمية، علاقة ارتباط قػية و معشػية إحرائيا. 

 البجيمة(ثانيا: نتائج قياس القجرة التشبؤية الأرباح السحاسبية ك مقاييذ التجفقات الشقجية )التقميجية ك 

      ةالسدتقبمي ةالشقجي اتحيث أثبتت الخسذ متغيخات السقتخحة في الشسػذج قجرتيا عمى التشبؤ بالتجفق      
         و ىي مجتسعة بالاعتساد عمى بيانات الدشػات الدابقة، و تسثمت ىحه الستغيخات حدب درجة قجرتيا

 و أفزميتيا في التشبؤ في: 
نذصة الاستثسارية و التسػيمية الستسثمة في التجفقات الشقجية مغ الأ :البجيمة مقاييذ التجفقات الشقجية .1

(CFIF) تمييا رتبة التجفقات الشقجية التذغيمية ،(CFO).  
               و الاشفاءالستسثمة في الخبح الرافي بعج إضافة الاىتلاؾ مقاييذ التجفقات الشقجية التقميجية:  .2

(NIPDA)،  بعجه رأس الساؿ العامل التذغيمي(WCFO). 
قجرة و الحي يعتبخ أقل الستغيخات  ،(NI) الستسثمة في دراستشا في الخبح الرافيالأرباح السحاسبية:  .3

 عمى التشبؤ بالتجفقات الشقجية السدتقبمية في دراستشا ىحه.
 ةػػػػػػػػػػػػػػػة )التقميجيػالتجفقات الشقجي مقاييذلمجراسة، و التي تشز عمى أف  بقبهؿ الفخضية الأكلىو ىحا ما يجفعشا 

و ىػ ما يتفق مع ما ، في التشبؤ بالتجفقات الشقجية السدتقبمية مغ الأرباح السحاسبية، أفزل ة(ػػػػػػػػػػػو البجيم 
 Chotkunakitti  (7115.)دراسة (، و 7113مراد قاسم )تػصمت إليو دراسة 

 .التشبؤية لمتجفقات الشقجية التذغيمية ك التجفقات الشقجية الاستثسارية ك التسهيميةنتائج قياس القجرة  :لثاثا

 وبياف قجرتيا و أفزميتيا كستغيخات مصمقة مدتخخجة مغ قائسة التجفقات الشقجيةتع استخجاـ ىحه الستغيخات  
   سعة، تالتشبؤ و ىي مج ، حيث أبجت ىحه الستغيخات قجرتيا العالية عمىفي التشبؤ بالتجفق الشقجي السدتقبمي

 .تشبؤية أفزل مغ التجفقات الشقجية التذغيمية ةذات قجر  و أف التجفقات الشقجية الاستثسارية و التسػيمية

بالتجفقػػػػػػػػػػػات التجفق الشقجي التذغيمػػي ذو قجرة تشبؤية عمى أف  التي تشز الثانيةنخفض الفخضية بالتالي      
           ات ػػػػػػػػػػػػػػػػػإلى الدياس و لعل ىحا راجع ،الشقجية السدتقبمية أعمى مغ التجفق الشقػجي الاستثسػػػػػػػػاري و التسػيمػػػػػػػػػػػػػػػػػػي

يا التي تشتيج  إلى الدياسية التسػيمية و الاستثسارية و السعالجات السحاسبية التي تتبعيا السؤسدات, كحلظ 
اظ ػػػػػػػػػػػو ذلظ بالشطخ إلى معجؿ نسػ نذاشيا الحي تشتسي إليو، مغ أجل الحف بعس السؤسدات محل الجراسة،

 عمى حرتيا و مكانتيا في الدػؽ.
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 .قجرة ندب التجفق الشقجي عمى التشبؤ بالتجفق الشقجي السدتقبمينتائج قياس  :لثاثا

كستغيخات مدتقمة في الشسػذج، أثبتت ندب مقتخحة ( 5)التجفقات الشقجية، مغ بيغ  ندب بالشدبة لشسػذج      
لى مجفػعات الجيػف إندبة واحجة مغ ىحه الشدب قجرتيا عمى التشبؤ و ىي صافي التجفقات الشقجية التذغيمية 

Rضيخ جػدة تػثيق ضئيمة بمغت أشػيمة الأجل، غيخ اف ىحا الشسػذج 
2
ى الحي يؤدو ىػ الأمخ ، 18.78= 

، و عجـ جػدتيا في التشبؤ بالتجفق الشقجي السدتقبمي زعف قجرة مؤشخات ندب التجفق الشقجيبلحكع إلى ا شاب
، بالخغع (2016و دراسة ريع عساري )، Chotkunakitti (2005)يتفق مع ما تػصمت إليو دراسة  و ىػ ما

   .البحػث الأخخى ب مقارنةفي ندب التجفقات الشقجية السدتخجمة في بحثشا  الاختلاؼمغ 

الستغيخات الشدبية السذتقة مغ قائسة التجفقات الشقجية التي تشز عمى  الثالثةنخفض الفخضية  بالتالي      
السصمقة أفزمية  ، و تبقى لمتجفقات الشقجية أفزل في التشبؤ بالتجفقات الشقجية السدتقبمية مغ الستغيخات السصمقة

 تزاىييا ندب التجفقات الشقجية. و جػدة عالية في التشبؤ لا
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البيانات السالية ركد ىحا الفرل عمى اختبار فخضيات الجراسة في الحالة السجروسة مغ خلاؿ       
فشجقية الأوراسي، شخاؾ، مجسع صيجاؿ، مؤسدة تدييخ الخجمات الالمسؤسدات الاقترادية لكل مغ مجسع سػن

الجراسة التصبيقية، و التي تسحػرت  مؤسدات محلو مخبخ الأشغاؿ العسػمية لجشػب البلاد  مؤسدة ألفبيايب
بسا تقزيو العسمية مغ اختبارات إحرائية لمحكع عمى و  ،قادرة عمى التشبؤ حػؿ بشاء نساذج انحجار متعجد

و ىػ أسمػب  ) في ىحه الجراسة تبعالأسمػب الإحرائي السالسعشػيات الإحرائية ليحه الشساذج السقتخحة وفق 
اليجؼ الخئيدي لا يقترخ عمى ىحا فقط، و إنسا يخكد عمى الجػدة التشبؤية ، غيخ أف  (الانحجار الستعجد

 لمبيانات السحاسبية لمتجفقات الشقجية.
بعج إجخاء الجراسة التصبيقية،  ضيخت نتائج الجراسة أىسية ىحا الأسمػب الإحرائي في عسمية التشبؤألقج       

قيع السصمقة السدتخخجة مغ قائسة التجفقات الشقجية و البيانات السحاسبية ميسكغ لتع اختبار إلى أي مجى 
ف تؤثخ عمى التجفقات الشقجية الحالية و التشبؤ برافي التجفق أالسدتخخجة مغ السيدانية و ججوؿ الشتائج 

 ـ نساذج للانحجار لتجديج العلاقة عمى أرض الػاقع.، مغ خلاؿ استخجاالشقجي السدتقبمي
كسا تػصمت الجراسة إلى وجػد دلالة إحرائية لكل مغ مقاييذ التجفقات الشقجية التقميجية و البجيمة            

لفتخة سابقة في التشبؤ بالتجفقات الشقجية السدتقبمية، كسا أثبتت كحلظ التجفقات الشقجية  و كحا الأرباح السحاسبية
السصمقة السدتخخجة مباشخة مغ قائسة التجفقات الشقجية قجرتيا العالية  و دلالتيا الاحرائية في عسمية التشبؤ، 

التشبؤ بالتجفق الشقجي السدتقبمي تغشيشا ت جػدة ارتباط و تػثيق ضئيمة في غيخ أف ندب التجفقات الشقجية أبج
  عغ اتخاذه نسػذجا جيجا لمتشبؤ.
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بؤ تشحاولشا مغ خلاؿ ىحه الجراسة معالجة الاشكالية التي تجور حػؿ دور قائسة التجفقات الشقجية في ال      

     ،، مغ خلاؿ اختبار قجرة مقاييذ التجفقات الشقجية و الأرباح السحاسبية مجتسعةالسدتقبمية التجفقات الشقجيةب
و مقارنة أكثخىا قجرة عمى التشبؤ مغ جية، و مغ جية أخخى قياس القجرة التشبؤية لكل مغ التجفقات الشقجية 

قجرة  بحثيستج التحميل مغ خلاؿ  كسا، التذغيمية، و التجفقات الشقجية الاستثسارية و التسػيمية كستغيخات مصمقة
 ندب التجفق الشقجي عمى التشبؤ بالتجفق الشقجي السدتقبمي.

، قسشا باستعخاض جػانب السػضػع مغ خلاؿ الاشكالية الخئيدية و اختبار الفخضياتللإجابة عمى و       
عخض نتائج نىحه الخاتسة سػؼ  ؿالجراسة التفريمية التي تصخقشا ليا في فرمي البحث و أجدائو، و مغ خلا

 .البحث، تػصياتو و آفاقو

 نتائج البحث ك اختبار الفخضيات .1

 أكلا: الجانب الشغخي     

ركدنا في الجدء الأوؿ مغ السحكخة عمى مػضػع التجفقات الشقجية و التشبؤ بيا، و لتحقيق ذلظ قسشا بسدح      
مكتبي و مخاجعة لسجسػعة مغ الأبحاث العمسية الدابقة ذات الرمة بالسػضػع، و خمرت الجراسة الشطخية 

 :يما يمإلى 
 ة أو الشقراف في الشقجية و ما يعادليا.قائسة التجفقات الشقجية ىي كذف ديشاميكي يبيغ صافي الدياد -
 التجفقات الشقجية ىي عبارة عغ حخكة الشقجية الػاردة لمسؤسدة و الرادرة مشيا خلاؿ فتخة مالية. -
تجفقات مغ الأنذصة التذغيمية، الأنذصة الاستثسارية     (IAS 7)ترشف التجفقات الشقجية حدب السعيار  -

 و التسػيمية.
فقات الشقجية في تقييع قجرة الػحجة الاقترادية عمى تػليج تجفق نقجي حخ لسػاجية تكسغ أىسية قائسة التج -

 التداماتيا و التشػيع في نذاشيا و تقييع قجرتيا عمى تػليج تجفقات نقجية في السدتقبل.
يعج التشبؤ بالتجفقات الشقجية أىع أدوات تدييخ الشقجية السدتقبمية مغ أجل الحفاظ عمى استقخار السؤسدة  -

 في الأجل القريخ، و ضساف بقائيا و استسخارىا في الأجل الصػيل.

 تظبيقي: الجانب الثانيا 

كسجخلات في  باعتبارىاف لمسعمػمات السحاسبية و السالية قيسة تشبؤية أمغ خلاؿ دراستشا كيف تبيغ        
عسمية التشبؤ أف تؤثخ عمى السخخجات )التجفق الشقجي السدتقبمي(، و مغ أجل تحقيق الغخض مغ الجراسة قسشا 

مغ خلاليا باختبار فخضيات الجراسة و الاجابة عمى التداؤؿ الخئيدي  قسشابترسيع ثلاث نساذج مشفرمة 
 لمبحث.
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         الشسػذج الأوؿ عبارة عغ مخكب مغ الأرباح السحاسبية و مقاييذ التجفقات الشقجية ) التقميجية  -
 .و البجيمة(

الشسػذج الثاني عبارة عغ نسػذج مخكب مغ التجفقات الشقجية السصمقة السدتخخجة مباشخة مغ قائسة  -
 التجفقات الشقجية.

لث عبارة عغ نسػذج مكػف مغ متغيخات مالية كسية تسثمت في ندب التجفقات الشقجية الشسػذج الثا -
 )ندب تقييع الديػلة(.

و مغ أجل قياس قجرة ىحه الشساذج إحرائيا استخجمشا أسمػب الانحجار الستعجد بصخيقة الححؼ الخمفي،           
 و تػصمشا في دراستشا التصبيقية إلى الشتائج التالية:

  :الأرباح السحاسبية ك مقاييذ التجفقات الشقجيةالشسهذج الأكؿ  

NCC t = -0.006905 –0.000965 NI t-1 +0.004491 NIDPR t-1 -0.003256 WCFO t-1 

              +0.998893 CFO t-1  +  0.999065 CFAIF t-1 

 

أقل مغ  0.000 فيذخو القيسة الاحتسالية لإحرائية  ،% 100يتستع بجػدة تػثيق و ارتباط تامة       
، و ىػ ما يجعل ىحا الشسػذج مقبػؿ إحرائيا، كسا سجمت مقاييذ التجفقات الشقجية % 5مدتػى السعشػية 

البجيمة و التقميجية معاملات ارتباط مع الستغيخ التابع )التجفقات الشقجية السدتقبمية( و قيع انحجارية تفػؽ تمظ 
 بالأرباح السحاسبية.الستعمقة 

 :الشسهذج الثاني 
NCC t = -0.047106 +0.999795 CFO t-1+0.999712  CFI t-1 +1.002028 CFF t-1 

 فيذخو القيسة الاحتسالية لإحرائية  ،% 5بشاء عمى جػدة التػثيق و الارتباط العالية التي بمغت          

، و بمغت معاملات الشسػذج مقبػؿ إحرائيا، ىحا ما يجعل مغ % 5أقل مغ مدتػى السعشػية  0.000
عالية  قيع (التجفقات الشقجية السدتقبمية)الشقجية و الاستثسارية مع الستغيخ التابع  الارتباط لكل مغ التجفقات

 تفػؽ معامل الارتباط لمتجفقات الشقجية التذغيمية.

 ندب التجفقات الشقجية :لثالشسهذج الثا 

CFO t = 120.0196 +1.684578 R4      

ندب ليدت ليا معشػية احرائية، ليتع  (4)تع استبعاد استخجاـ شخيقة الححؼ الخمفي  بعج       
إعادة صياغتو وفق السعادلة أعلاه، غيخ و ، اظ بشدبة صافي التجفقات الشقجية إلى مجفػعات شػيمةػػػػػػػػػػػػػػػالاحتف

ف ندب التجفقات أفقط، مسا يذيخ إلى  % 18.87 أنشا نتحفع عمى ىحا الشسػذج، إذ بمغت جػدة تػثيقو 
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الشقجية )ندػػػػػػػػب تقييع الديػلة( ليدت مؤشخا تشبؤيا جيجا عمى الأقل في البيئة الجدائخية بالشدبة لمسؤسدات 
الاقتراديػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػة، قج تكػف ىشاؾ متغيخات أخخى )ندب تقييع جػدة الخبحية، ندب تقييع الدياسة التسػيمية( لع 

ا تػصمشا لو في دراستشا، بالتالي يفتح السجاؿ أماـ أخخى قادمة     تذسميا الجراسة تؤدى إلى نتائج عكذ م
 في ىحا السجػػػاؿ لتحجيج و اختبار قجرة ىحه الستغيخات عمى التشبؤ بالتجفق الشقجي السدتقبمي.      

ة أخيخا ومغ خلاؿ الشتائج الدابقة الحكخ، نخمز إلى الاجابة عمى الاشكالية الخئيدية حػؿ دور قائس       
التجفقات الشقجية في التشبؤ برافي التجفقات الشقجية السدتقبمية، مغ خلاؿ اختبار الفخضيات التي تست 

 صياغتيا كالتالي: 
 ة.ػػػػػػػػػػػػة السدتقبميػػػفي التشبؤ بالتجفقات الشقجي مغ الأرباح السحاسبية، أفزل التجفقات الشقجية مقاييذ -
ية بالتجفقات الشقجية السدتقبمية أعمى مغ التجفق الشقجي   التجفق الشقجي التذغيمي ذو قجرة تشبؤ  -

 الاستثساري و التسػيمي.
الستغيخات الشدبية السذتقة مغ قائسة التجفقات الشقجية أفزل في التشبؤ بالتجفقات الشقجية السدتقبمية  -

 .مغ الستغيخات السصمقة

 و تػصمشا عشج اختبار الفخضيات إلى الشتائج التالية:       

للإجابة عمى الفخضية الأولى، قسشا ببشاء الشسػذج  الأوؿ و عسمشا عمى مقارنة السقجرة التشبؤية لكل  (1
متغيخ مدتقل مغ خلاؿ حداب معامل الارتباط بيخسػف، و بشاء عمى ذلظ قادتشا نتائج السفاضمة إلى أف 

 جرةػػػػػػػػػػػػػػػػػػجفقات الشقجية السدتقبمية تفػؽ القمقاييذ التجفقات الشقجية )التقميجية و البجيمة( ليا قجرة عمى التشبؤ بالت
 خػػػػػػػمع افتخاض مجمذ معاييىي نتيجة لا تشدجع  ، وصحة الفخضية الأكلىو ىػ ما يؤكج التشبؤية للأرباح، 
انذي يشيز بأن الأرباح انمحاسبيت افضم مه انتدفقاث انىقديت عىد انتىبؤ بانتدفقاث  (FASB)السحاسبة السالية 

 انىقديت انمستقبهيت.

ثانية، اعتسجنا عمى الشسػذج الثاني، و قسشا بسقارنة السقجرة التشبؤية لستغيخات الفخضية الللإجابة عمى  (2
شا إلا أف مقجرة التجفقات الشقجية الشسػذج باستخجاـ معامل بيخسػف للارتباط، و بشاء عمى ذلظ تػصم

الاستثسارية  و التسػيمية في التشبؤ بالتجفقات الشقجية السدتقبمية تفػؽ القجرة  التشبؤية التجفق الشقجي التذغيمي، 
بأفزمية التجفق الشقجي مغ الشذاط  ةالثاني يةالفخض نفي صحةإلى و تقػدنا الشتائج السفاضمة في دراستشا 

التشبؤ بالتجفقات الشقجية السدتقبمية عغ التجفقات الشاتجة مغ نذاشي السؤسدة الاستثساري       التذغيمي في 
 و التسػيمي.

فقج تع نفي صحتيا إذ لع يثسخ نسػذج ندب التجفقات الشقجية السقتخح عغ  الفخضية الثالثةأما فيسا يخز  (3
 تقبلا.نسػذج تشبؤي مقبػؿ، الأمخ الحي يدتجعى مديجا مغ الاختبارات مد
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 الاقتخاحػػػػػػػػػػػػػػػػات .2

 : في ضل الشتائج الستحرل عمييا نػصي بسا يمي       

قائسة التجفقات السديج مغ الاىتساـ و عسمية التشبؤ بالتجفق الشقجي ل محل الجراسةإيلاء السؤسدات ضخورة  -
مػاجية الطخوؼ  تداعجىا عمى الاقترادية الػضعية الرحية لخديشتيا، ومػحجة تبيغ لالسدتقبمي ، لكػنيا 

في عسمية اتخاذ  تخشجىاالاقترادية السحيصة بيا،  كسا أنيا مفيجة لأشخاؼ عجة لسا تتزسشو مغ معمػمات 
 القخارات.

ة    ػػػػػات الكسية الحجيثػػػػػػػػػػػػػػدعػة السديخيغ الساليغ و متخحي القخارات داخل السؤسدة إلى استخجاـ أسمػب التقشي -
الات ػػػػػػػػة لسا تديع بو مغ تحديغ لأداء الأنطسة السعمػماتية ليا، الحج مغ حػػػػػػاليب الاحرائية السلائسػػػػػػو الأس

 .عجـ التأكج و إدارة السخاشخ
ضخورة إعادة تصبيق ىحه الجراسة عمى فتخات زمشية أشػؿ مدتقبلا  و عيشة أكبخ، و ذلظ مغ أجل مقارنة  -

 .فتخات زمشية أشػؿ عشج تػفخىا في السدتقبللمقجرة متغيخات الجراسة لمتشبؤ بالتجفقات الشقجية 
سباشخة إلى جانب ال خبالصخيقة غي مغ الأنذصة التذغيمية ضخورة قياـ السؤسدات بشذخ تجفقاتيا الشقجية -

خض تجفقاتيا، و ذلظ لكػف الصخيقة السباشخة تػفخ ربصا بيغ القػائع السالية ععشجما تقػـ ب الصخيقة السباشخة
السختمفة لسا تتسيد بو مغ سيػلة فيع لمسدتخجميغ العادييغ، و لسا أبجتو السقاييذ التجفقات الشقجية التقميجية 

 قجرة عالية عمى التشبؤ.السدتشبصة وفق ىحه الصخيقة مغ 

 اؽ البحػػثػػػػػآف .3

       شسمت الجػانب السالية  بشاء عمى الشتائج التي تػصمشا إلييا في بحثشا ىحا، و باعتبار أف دراستشا     
 قج يؤدي ىحا إلى قرػر في تفديخ بعس الشتائج، فلسفدخة لمتجفق الشقجي دوف سػاىا، و السحاسبية لمستغيخات ا

تحبحب  يتيح السجاؿ لمجراسات القادمة بإدماج متغيخات و عػامل إضافية )كالقيسة الدػقية لمديع، مسا
أو خرائز أخخى متعمقة  ،معجؿ الفائجة، معجؿ الرخؼ، معجؿ التزخع، معجؿ الشسػ،...( الأسعار،

 ػع القصاع، الحجع، الشذاط،....(.بالسؤسدة ) الصبيعة القانػنية، ن

     ، تكػف امتجادا لمجراسة الحالية بتصبيق نفذ السشيجية الستبعة  و  ػر كجراسة مدتقبميةكسا يسكغ تر      
ػذج تشبؤي ػػػػػػػػ، مسا يدسح ببشاء نسةػػػػػػػػػػات كل مؤسدة مدتقمة، بأسمػب الدلاسل الدمشيػػػػػػػػػتحميل بيانو ذلظ ب

   السدتقبميػػػػػػػػػػػػػػػػة خاص بالسؤسدة، سػؼ يكػف أكثخ دقة قابل لمتصبيق عمى الػاقع،  ةػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػات الشقجيػػػػػػػػلمتجفق
    الاقترادية و بيئتيا. و يتسػػػػػػػػػػػػػػاشى مع ضخوفيا

و كترػر لجراسة لاحقة، مػضػع التشبؤ بالتجفقات الشقجية السدتقبمية لقصاعات أخخى مثل القصاع السالي،    
 القصاع مغ خرػصية في قػائسو السالية و خاصة الستعمقة بالتجفقات الشقجية. لسا يتسيد بو
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10. 
2018 
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 التجفقػػػػػػػػػات الشقجيةقػػػػػػػائسة 1
  )الظخيقة السباشخة(

 االدشة السالية
N-1 

 الدشة السالية
N 

  ملاحطة

 تجفقات أمهاؿ الخديشة الستأتية من الأنذظة العسمياتية   
 التحريلات السقبػضة مغ عشج الدبائغ

 السبالغ السجفػعة لمسػرديغ و السدتخجميغ
السجفػعةالفػائج و السراريف السالية الأخخى   

 الزخائب عغ الشتائج السجفػعة
ةتجفقات أمهاؿ الخديشة قبل العشاصخ غيخ العادي     
 تجفقات أمػاؿ الخديشة السختبصة بالعشاصخ غيخ العادية   

)يجب تػضيحيا(   
(صافي أمهاؿ الخديشة الستأتية من الأنذظة العسمياتية )أ     
الاستثسار تجفقات أمهاؿ الخديشة الستأتية من أنذظة     

 السدحػبات عغ اقتشاء تثبيتات عيشية أو معشػية
 التحريلات عغ عسميات التشازؿ عغ تثبيتات عيشية او معشػية

 السدحػبات عغ اقتشاء تثبيتات مالية
 التحريلات عغ عسميات التشازؿ عغ التثبيتات السالية

 الفػائج التي تع تحريميا عغ التػضيفات السالية
السقبػضة مغ الشتائج السدتمسةالحرز و الأقداط   

نذظة الاستثسار أصافي تجفقات أمهاؿ الخديشة الستأتية من    
 )ب(

لتسهيلتجفقات أمهاؿ الخديشة الستأتية من أنذظة ا     
 التحريلات في أعقاب إصجار أسيع

 الحرز و غيخىا مغ التػزيعات التي القياـ بيا
 التحريلات الستأتية مغ القخوض

القخوض او الجيػف الأخخى السساثمةتدجيجات   
(ج)لتسهيلنذظة اأصافي تجفقات أمهاؿ الخديشة الستأتية من        
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 تأثيخات تغيخات سعخ الرخؼ عمى الديػلات و شبو الديػلات   
 تغيخ أمهاؿ الخديشة في الفتخة )أ + ب + ج(   
الخديشة و معادلاتيا عشج افتتاح الدشة الساليةأمػاؿ      

 أمػاؿ الخديشة و معادلاتيا عشج اقفاؿ الدشة السالية
 تغيخات أمػاؿ الخديشة خلاؿ الفتخة

   
   
 السقارنة مع الشتيجة السحاسبية   

 

 قػػػػػػػائسة التجفقػػػػػػػػػات الشقجية2)
السباشخة( غيخ )الظخيقة  

 االدشة السالية
N-1 

 الدشة السالية
N 

  ملاحطة

 تجفقات أمهاؿ الخديشة الستأتية من الأنذظة العسمياتية   
 صافي نتيجة الدشػػة الساليػة

 ترحيحات مغ أجل:
 الاىتلاكات و الأرصجة -
 تغيخ الزخائب السؤجمة -
 تغيخ السخدونات -
 تغيخ الدبائغ و الحدابات الجائشة الأخخى  -
 الجيػف الأخخى تغيخ السػرديغ و  -
 نقز أو زيادة قيسة التشازؿ الرافية مغ الزخائب -

الخديشة الشاجسة عن الشذاط )أ( تجفقات     
الاستثسار عسمياتتجفقات أمهاؿ الخديشة الستأتية من      

 مدحػبات عغ اقتشاء تثبيتات
 تحريلات عغ التشازؿ عغ تثبيتات 

  (1)تأثيخ تغيخات محيط الإدماج 
الاستثسار )ب( ختبظة بعسمياتالخديشة الستجفقات      
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لتسهيلتجفقات أمهاؿ الخديشة الستأتية من أنذظة ا     
 الحرز السجفػعة لمسداىسيغ

 زيادة رأس الساؿ الشقجي )السشقػدات(
 إصجار قخوض

 تجيج قخوض
(ج) لتسهيلا السختبظة بعسمياتتجفقات أمهاؿ الخديشة      
(تغيخ أمهاؿ الخديشة في الفتخة )أ + ب + ج     
 أمػاؿ الخديشة عشج الافتتاح   

 أمػاؿ الخديشة عشج الاقفاؿ
(1تأثيخ تغيخات سعخ العسلات الأجشبية )  

 تغيخ أمهاؿ الخديشة   
 .لا يدتعسل إلا في تقجيع الكذػؼ السالية السجمجة (0)
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الهحجة: مميار ديشار   .03ا  

ـ. حالسهردكف ك  ∆ د. ؽ . أ د. ط . أ ـ. حالدبائن ك  ∆  السخدكف  ∆    الشتيجة الرافية الاهتلاؾ 

111 1591 90 131 -61 348 688 2011 

G
R

O
U

P
E

 

S
O

N
A

T
R

A
C

H
 

115 10.1 556 -97 -76 341 578 2012 

101 1050 773 -50 54 409 411 2013 

15. 1905 487 206 -26 595 334 2014 

190 101. -763 -62 117 512 9 2015 

1.0 1010 68 -54 -21 559 207 2016 

5.742 7.741 0.175 -1.079 -0.410 -0.012 0,544 2011 

G
R

O
U

P
E

 

S
A

ID
A

L
 

3.313 11.621 -0.879 1.191 -0.075 -0.024 1,138 2012 

4.197 7.495 -0.146 0.606 -0.641 0.738 2,471 2013 

7.756 5.138 2.731 -1.093 0.073 0.688 1,386 2014 

7.099 6.276 -1.073 0.422 -0.641 0.776 1,172 2015 

10.869 7.002 -0.766 -0.114 0.763 0.444 1,615 2016 

0..5. 1.571 0.069 -0.674 0 0.166 -0,575 2011 

E
G

H
 

E
L

- A
U

R
A

S
S

 

0.071 1.110 0.445 0.343 0.108 0.237 0,528 2012 

0.770 1.001 -0.371 0.397 0.460 0.612 0,357 2013 

0.05. 1.001 -0.200 0.132 0.201 0.737 0,739 2014 

0.110 1.1.5 -0.037 0.104 0.016 0.749 0,609 2015 

5.000 1.001 -0.194 -0.005 0.036 0.789 0,332 2016 

..70. 1.701 0.513 -0.632 0.159 0.451 -0,632 2011 

A
L

F
A

-P
IP

E
 

1.111 11.1.1 -8.327 0.653 8.483 0.361 -0,250 2012 

1.1.9 1.100 10.156 0.604 -8.830 0.307 1,627 2013 

1.00. 0..10 -5.037 0.512 3.981 0.631 0,831 2014 

1.9.0 1.0.1 -0.456 -0.462 2.232 1.051 4,173 2015 

1..11 11..07 -10.901 7.297 -0.131 -0.806 1,608 2016 
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ـ. حالسهردكف ك  ∆ د. ؽ . أ د. ط . أ ـ. حالدبائن ك  ∆  السخدكف  ∆    الشتيجة الرافية الاهتلاؾ 

0.282 0.577 -0.056 0.227 0.011 0.123 0,100 2011 

L
.T

.P
.S

 

0.442 0.648 -0.066 0.248 0 0.113 0,086 2012 

0.483 0.697 -0.054 0.010 0.084 0.128 0,110 2013 

0.553 0.712 -0.016 0.034 -0.009 0.151 0,128 2014 

1.124 0.843 -0.131 0.052 0 0.144 0,159 2015 

1.173 0.891 -0.048 0.180 -0.008 0.178 0,164 2016 

الهحجة: مميار ديشار14

مجفهعات ديهف 
 طهيمة الأجل

التذفقات النقذية  حيازة الأصهؿ

الخارجة من الأنشطة 

 الاستثمارية 

 و التمويلية

 صافي 

 التغير في النقذية
التذفقات النقذية 

 التمويلية
التجفقات الشقجية ا

 الاستثسارية
التجفقات الشقجية 

 التذغيمية
 

0 1..7 1010 -32 -156 -1011 1135 2011 

G
R

O
U

P
E

 

S
O

N
A

T
R

A
C

H
 

1 715 1510 -408 -123 -771 486 2012 

0 599 1111 -84 -85 -518 520 2013 

0 1191 1010 264 7 -537 794 2014 

. 90. 1100 -283 -73 -1755 1545 2015 

. 1107  -66 11 -860 783 2016 

. ...97 ..01. 15,208 -0,281 4,246 11,243 2011 

G
R

O
U

P
E

 

S
A

ID
A

L
 

. ...91 ..071 1,112 0,326 2,427 -0,989 2012 

..101 ...70 1.797 -0,801 -1,493 -1,180 1,871 2013 

..101 ..100 1.010 -0,456 -0,420 -1,209 1,172 2014 

..199 ..101 ..00. 0,256 -0,375 -0,125 0,756 2015 

..051 ..057 1..0. -0,916 -1,155 -0,535 0,774 2016 
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ديهف  مجفهعات
 طهيمة الأجل

التذفقات النقذية  حيازة الأصهؿ

الخارجة من الأنشطة 

 الاستثمارية 

 و التمويلية

 صافي 

 التغير في النقذية
التذفقات النقذية 

 التمويلية
التجفقات الشقجية ا

 الاستثسارية
التجفقات الشقجية 

 التذغيمية
 

..177 1..15 1.905 -0,271 2,945 -3,017 -0,197 2011 

E
G

H
 

E
L

- A
U

R
A

S
S

 

..177 1.000 1.097 -1,171 0,275 -1,641 0,192 2012 

5..07 ..109 5.007 0,699 -0,028 -0,286 1,013 2013 

..711 ..150 1..70 0,843 -0,519 -0,257 1,619 2014 

0.7 ..719 1.001 -0,132 -0,589 -0,719 1,175 2015 

9.1 ..0.5 1.090 -0,308 -0,827 -0,600 1,118 2016 

. ....0 ....0 -0,062 0,000 -0,006 -0,055 2011 

A
L

F
A

-P
IP

E
 

. ...11 ...11 0,318 0,000 0,002 0,316 2012 

..177 ...10 ..150 -0,262 1,749 -0,046 -1,965 2013 

..170 ..150 ..119 0,186 1,991 -0,154 -1,650 2014 

. ..179 ..179 0,249 3,174 -0,262 -2,663 2015 

..1.1 ..170 ..079 -0,147 2,400 -0,175 -2,372 2016 

....1 ...17 ..1.0 -0,126 -0,068 -0,022 -0,036 2011 

L
.T

.P
.S

 

....0 ...1. ...00 -0,010 0,046 -0,039 -0,017 2012 

....1 ..100 ..110 0,061 0,202 -0,176 0,036 2013 

...15 ...50 ..155 0,140 0,032 0,054 0,162 2014 

...1. ..017 ..099 0,490 0,469 -0,427 0,449 2015 

. ...00 ..915 -0,764 -0,036 -0,884 0,156 2016 
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05ا

R5 R4 R3 R2 R1  

..01 189,17 0,62 1,13 -0,31 2011 

G
R

O
U

P
E

 

S
O

N
A

T
R

A
C

H
 

..17 486 0,06 0,67 0,70 2012 

0,17 130 0,42 0,93 0,79 2013 

0,25 198,5 0,49 0,67 0,75 2014 

0,43 0 0,68 1,58 0,33 2015 

0,19 0 0,57 0,61 0,71 2016 

..01 0 26,15 115,91 -1,07 2011 

G
R

O
U

P
E

 

S
A

ID
A

L
 

-0,07 0 -2,37 -10,87 0,24 2012 

0,16 6,63 0,49 24,62 0,39 2013 

0,09 6,44 0,31 4,12 0,59 2014 

0,06 1,89 1,18 5,39 1,03 2015 

0,04 0,91 0,37 1,69 0,57 2016 

-0,03 -1,11 0,05 -0,06 -0,84 2011 

E
G

H
 

E
L

- A
U

R
A

S
S

 

0,03 1,08 0,06 0,12 1,23 2012 

..11 0,20 0,19 3,51 0,60 2013 

0,20 2,24 1,50 6,32 0,46 2014 

..10 1,46 0,70 1,61 0,64 2015 

0,16 1,24 0,66 1,85 0,71 2016 

-0,16 0 -9,17 -9,17 -8,20 2011 

A
L

F
A

-P
IP

E
 

0,03 0 9,88 9,88 1,14 2012 

0,80 -11,1 -7,68 -54,58 -0,16 2013 

-0,22 -9,38 -5,02 -10,72 -0,38 2014 

-0,76 0 -9,54 -9,54 -0,39 2015 

-0,18 -7,83 -4,95 -13,63 0,34 2016 

-0.042 -36 -3,40 -2,12 -3,42 2011 

L
.T

.P
.S

 

-0.16 -2,83 -0,20 -0,57 -6,64 2012 

0,03 3,27 0,16 0,22 3,56 2013 

0.13 10,80 1,05 3,00 0,93 2014 

0,23 22,45 0,91 1,05 0,32 2015 

0,08 0 0,17 1,86 1,14 2016 
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 (01مع الستغيخ التابع لمشسهذج رقم ) لكل متغيخ مدتقللارتباط  يتسثيل البيانال: 06ممحق رقم 

 

 

 (01(: التسثيل البياني لمبهاقي لمشسهذج رقم )07ممحق رقم )
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 (1معامل الارتباط بيخسهف بين الستغيخات السدتقمة لمشسهذج رقم ) :(4، 3، 2، 1-8السمحق ) 
(10)                                                                       (17) 

              

                         (13                                                                      ) (14) 

              

 

 (02مع الستغيخ التابع لمشسهذج رقم ) لكل متغيخ مدتقللارتباط  يتسثيل البيانال(: 09ممحق رقم )
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 (02(: التسثيل البياني لمبهاقي لمشسهذج رقم )10ممحق رقم )

 
 

 (02الستغيخات السدتقمة لمشسهذج رقم )( معامل الارتباط بيخسهف بين 11السمحق )

 
 

 (03مع الستغيخ التابع لمشسهذج رقم ) لكل متغيخ مدتقللارتباط  يتسثيل البيانال(: 12ممحق رقم )
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 (03(: التسثيل البياني لمبهاقي لمشسهذج رقم )13ممحق رقم )

 
 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 



 
 

  

 
 الرفحة ػخسػػػػػػػػػػػػػػالفهػػ

  جاءػػػػػػػػػػػػػػػالإهػػػػػػػػػػ  
  الذكخ ك العخفاف  
  ػػػص ػػػػػػػػػػػػػػالسمخػػػػ  
 VIII قائسة السحتهيات  
 X ة الججاكؿػػػػػقائس  
 XI قائسة الأشكاؿ البيانية  
 XI قحػػػػػػػػػػػػػػػػػػػقائسة السلا  
 XII قائسة الاخترارات ك الخمهز  
 أ ة ػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػمقجم  

 الإطػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػار الشغػػػخي ك التظبيقػػي لستغيخات الجراسػػػػػػػػػػةالفرل الأكؿ: 
 6 ػػػػػػػجػػػػػػػػػتسيي  

السبحث الأكؿ: الأدبيات الشغخية لقائسة التجفقات الشقجية ك التشبؤ برافي التجفقات 
 الشقجية السدتقبمية

7 

 7 ةػالسظمػػػػب الأكؿ: عسهميات حهؿ قائسة التجفقات الشقجي     
            7 

 10 قائسة التجفقات الشقجية و أىسيتياأىجاؼ ثانيا:            
 11 أنػػػػػػػػػػػػػػػػػػػاع التجفقػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػات الشقجيػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػة: ثالثا           
 13 شخؽ عخض قائسة التجفقات الشقجيػػػػػػػػػػػػػػػػػػػة: رابعا          

 18 ةػػػػػػػػػػػػػالتشبؤ الشقجي، الأنهاع ك الأهسي :نيثاالسظمػػػػب ال     
            18 

 19 أنػاع التشبؤ بالتجفقات الشقجيةثانيا:            
 20 أىسية التشبؤ بالتجفقات الشقجية: لثاثا           
 21 التجفقات الشقجية بوالتشبؤ الشقجي و علاقة قائسة : رابعا           

لقائسة التجفقات الشقجية ك التشبؤ برافي التجفقات  تظبيقية: الأدبيات الثانيالسبحث ال
 الشقجية السدتقبمية

23 

 23 الجراسػػػػػػػػػػػػػات العخبيػػػػػػػػػة الدابقػػػػػػػػػػػػػةالسظمػػػػب الأكؿ:      



 
 

  

 
 23 أولا: دراسة ريع عساري            
 23 ثانيا: دراسة البدتشجي إياد عبج الله عمي           
 24 ثالثا: دراسة شصشاوي إبخاىيع زايج           
 24 رابعا: دراسة محمد عبج الحافع عمج الدلاـ           
 25 خامدا: محمد يػسف اليباش           
 26 سادسا: دراسة مخاد قاسع سميساف عيج           

 27 ػػػػػةػػػ: الجراسػػػػػػػػػات الأجشبيػػػػػػػػػة الدابقػػػػػػػػثانيالسظمػػػػب ال     
 Hassan Karimi&  Nasrollah Takhtaei 72أولا: دراسة            
 Iftikhar Labiancaa & NadiaGiuseppe Amin, -ul-Iftikhar 27ثانيا: دراسة            
 Mohamed Toukabri & Faouzi JilaniOlfa Ben Jemâa,  28ثالثا: دراسة            
 Ki Woi (James) Chong 29رابعا: دراسة            
 Porntip Chotkunakitti 29خامدا: دراسة            
 Bernadette A. Minton, Cath. M. Schrand, & R. Walther 30سادسا: دراسة            

 43 السظمػػػػب الثالث: التعميق عمى الجراسػػػػػػػػػات الدابقػػػػػػػػػػة     
 35 خلاصة الفرل

 -تحميل البيانات ك اختبار الفخضيات -: الجانب التظبيقيثانيالفرل ال
 38 تسييج  

 39 السبحث الأكؿ: مشهجيػػػػػػػػػػػػػة الجراسػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػة ك الأدكات السدتخجمػػػػػػػػػػػػػػة    
 39 متغيخات الجراسة ك الحالة السجركسةالسظمػػػػب الأكؿ:      

 39 جسع البياناتشخؽ و  الحالة السجروسةأولا:            
 39 ثانيا: لسحة عغ السؤسدات محل الجراسة           
 41 ثالثا: متغيخات الجراسة           
 44 رابعا: نسػذج الجراسة           

 45 في الجراسػػػػػػػػػػة السظمػػػػب الثاني: الأدكات السدتخجمػػػػػػػػة     
 45 أولا: مفيػـ الانحجار الخصي الستعجد           
 45 ثانيا: فخضيات نسػذج الانحجار الخصي الستعجد           

 47 عخض نتائج اختبار فخضيات الجراسة ك مشاقذتهػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػا: ثانيالسبحث ال    



 
 

  

 

 47 اختبار الفخضيات عخض نتائجالسظمػػػػب الأكؿ:      
 47 اختبار الفخضية الأولىنتائج أولا:            
 51 نتائج اختبار الفخضية الثانيةثانيا:            
 54 نتائج اختبار الفخضية الثالثةثالثا:            

 57 نتائج الجراسػػػػػػػػػػةالسظمب الثاني: مشاقذة      
 60 خلاصة الفرل  
 62 ةػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػالخاتس  
 66 السرادر ك السخاجع  
 73 قػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػالسلاح  

 

 

 

 

 

 

 

 


