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، قدرة كل النماذج المبنية على أساس الاستحقاق والنقد في التنبؤ بالتدفقات النقدية التشغيليةإلى معرفة مدى  ورقة البحثيةتهدف هذه ال ملخص:
القوائم في بالاعتماد على البيانات المالية وبتطبيق نموذج الانحدار الخطي البسيط ونموذج الانحدار المتعدد، و  ،من البيئة الجزائرية شركة 41ولتحقيق ذلك تم اختيار 

النماذج ذات المتغيرات المستقلة المتأخرة عن ثلاث سنوات ذات  ( توصلت الدراسة إلى أن2021-2014المالية للمؤسسات عينة الدراسة عن الفترة المالية )
 سواء على مستوى الأرباح المحاسبية، التدفقات النقدية، التدفقات النقدية مقترنة بالمستحقات الكلية؛ وفي نفس السياق يعتبر اأعلى من سابقاته قدرة تنبئية

 ح ونموذج التدفقات النقدية.نموذج التدفقات النقدية مقترنة بالمستحقات الكلية له قدرة تنبئية أعلى بالتدفقات النقدية التشغيلية المستقبلية من نموذج الأربا

 اسبية.محستحقات اسبية كلية؛ تدفقات نقدية تشغيلية مقترنة ممحستحقات ماسبية؛ تدفقات نقدية تشغيلية؛ محقدرة تنبئية؛ أرباح الكلمات المفتاح: 

Abstract: This research paper aims to know the ability of all models based on accrual and cash in 

predicting operating cash flows, and to achieve this, 41 companies were selected from the Algerian 

environment, by applying the simple linear regression model and the multiple regression model, and 

by relying on the financial data in the financial statements of the study sample institutions For the 

financial period (2014-2021), the study concluded that the models with independent variables 

delayed for three years have a higher predictive power than their predecessors, whether at the level 

of accounting profits, cash flows, and cash flows associated with total receivables. In the same 

context, the cash flow model combined with the total receivables has a higher predictive power of 

future operating cash flows than the earnings model and the cash flow model. 

Key words: predictive ability; accounting profits; operating cash flows; Total accounting accruals; 

Operating cash flows are associated with accounting accruals. 
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 يزداد الاهتمام بالتنبؤ بالتددفقات النقديدة التشدغيلية المسدتقبلية مدن قبدل مسدتقدمي القدوائم الماليدة بسدب  أتيدة هدذه التددفقات في عمليدة
المتعلقدة ادا.  اتخاذ القرارات المناسبة، إذ يمكن من خلالها معرفة مدى قدرة المؤسسات الاقتصادية على الوفاء بالتزاماتها، ومواجهدة الأخطدار 

الإيجابيددة، باعتبدداره أداة مكددن مددن الاسددتقدام  هكمددا أن التنبددؤ بالتدددفقات النقديددة التشددغيلية يعددد مددن بدد  الموالادديا اتيويددة ن ددرا لانعكاسددات
بدددائل الأمثددل للمددوارد المتاحددة للمؤسسددات الاقتصددادية، لأددا يسدداعد الأةددراف ذات العلاقددة بالمؤسسددة مددن رسددم سياسددتهم واختيددار أف ددل ال

 الموجودة لامن خططهم. 
واذا يعتبر تقدير التدفق النقدي المستقبلي مهما جدا  في أي مؤسسة اقتصادية تعكس قرارات الإدارة في الخطط قصيرة الأجل وةويلة 

بالن در إلى اتسددا  الأجدل والمشداريا الاسددتثمارية والتمويليدة، لدذلك يجدد  البحدو عددن النمدوذج الأنسد  لتقدددير التددفقات النقديدة المسددتقبلية 
تعتدبر الأرباح المحاسدبية أف دل مدن التددفقات  (FASB)مجلدس معدايير المحاسدبة الماليدة مجال البحو عن التنبدؤ بالتددفقات النقديدة، خاصدة أن 

احتياجدددات  أتيدددة التددددفقات النقديدددة في تلبيدددة (IASB) يؤكدددد مجلدددس معدددايير المحاسدددبة الدوليدددة وفي حددد النقديدددة للتنبدددؤ بالتددددفقات النقديدددة، 
 مستقدمي القوائم المالية وأن التدفقات النقدية لها الأف لية عند التنبؤ بالتدفقات النقدية المستقبلية.

كمدددا أن الددددول الاولوسكسدددونية تعتدددبر الارباح المحاسدددبية بالنسدددبة لهدددا هدددي المتغدددير التولاددديحي الأكدددبر لعائددددات الأسدددهم عندددد مقارنتهدددا 
 لدول التي لا تتبا المذه  الاولوسكسوني، فإنها ترى أن التدفقات لها النسبة الأكبر في تقييم الأسهم.بالتدفقات النقدية، على عكس ا

لأدددا يعدددلم أن المؤشدددرات المسدددتعملة للتنبدددؤ بالتددددفقات النقديدددة التشدددغيلي المسدددتقبلي بالغدددة الأتيدددة مدددن الناحيدددة العلميدددة والعمليدددة، وحسددد  
بنداء علدى مدا سدبق  داول ة علدى أسداس الاسدتحقاق أو النقدد. و البيدانات المعدد مدن حيدوؤشدرات الدراسات السابقة يوجد تعددد في هدذه الم

 : ةالتالي هذه الدراسة  ديد أي النماذج أنس  للتنبؤ بالتدفقات النقدية التشغيلية وهذا من خلال معالجة الإشكالية 
 الجزائرية؟ الشركاتفي لية نسب  للتنب  اللتدققات النقدية التشييلية المبتقبالأ ما هو النموذج 

 وللإجابة على الإشكالية المطروحة والإحاةة بالجوان  المقتلفة للدراسة ندرج التساؤلات التالية:
 ؟والتدفقات النقدية التشغيلية المستقبلية  السابقة الأرباح المحاسبية دلالة إحصائية ب  علاقة ذاتهل يوجد  -
 والتدفقات النقدية التشغيلية المستقبلية؟ التدفقات النقدية التشغيلية السابقةهل يوجد علاقة ذات دلالة إحصائية ب   -
والتددفقات النقديدة التشدغيلية  هل يوجد علاقة ذات دلالة إحصائية ب  التدفقات النقدية التشغيلية مقترنة بالمستحقات الكلية السدابقة -

 المستقبلية؟
 الفرضيات:

 :ذا المولاو   يمكن صياغة الفرلايات كما يلياستنادا إلى الأدبيات السابقة حول ه 
نماذج التدققات النقدية مقترنسة اللمبتحقات المحاسبية هو النموذج الأنسب  مقارنسة اللنموذجين الباقيين ) نموذج الفرضية الرئيبية: 

ققات النقدية التشييلية الأرالح المحاسبية الاجمالية، نموذج التدققات النقدية التشييلية( من حيث القدرة على التنب  اللتد
 .في الشركات الجزائرية المبتقبلية

 :كما تتفر  الفرلاية الرئيسية إلى الفرلايات الفرعية التالية
 الفرلاية الفرعية الأولى: توجد علاقة ذو دلالة إحصائية ب  الأرباح المحاسبية السابقة والتدفقات النقدية التشغيلية المستقبلية؛ - 

 الثانية: توجد علاقة ذو دلالة إحصائية ب  التدفقات النقدية التشغيلية السابقة والتدفقات النقدية التشغيلية المستقبلية؛الفرلاية الفرعية  -
قات الفرلاية الفرعية الثانية: توجد علاقة ذو دلالة إحصائية ب  التدفقات النقدية التشغيلية المقترنة بالمستحقات الكلية السابقة والتدف -

 لتشغيلية المستقبلية.النقدية ا
 أهداف الدراسة:



 تسعى هذه الدراسة إلى  قيق جملة من الأهداف أتها:  
 اختبار قدرة الأرباح على التنبؤ بالتدفقات النقدية التشغيلية المستقبلية؛ -
 ؛على التنبؤ بالتدفقات النقدية التشغيلية المستقبلية اختبار قدرة التدفقات النقدية التشغيلية -
 ؛بالتدفقات النقدية التشغيلية المستقبلية قدرة التدفقات النقدية التشغيلية مقترنة بالمستحقات الكلية على التنبؤاختبار  -
 معرفة أي النماذج الثلاث سابقة الذكر لها قدرة أعلى على التنبؤ بالتدفقات النقدية التشغيلية المستقبلية في البيئة الجزائرية. -

 أهمية الدراسة:
سددة أتيدة في الوسددط المهددلم إذ أن التنبدؤ بالتدددفقات النقديدة المسددتقبلية بشددكل منهجدي صددحيع بسداعد مسددتقدمي المعلومددات تكتسدي الدرا 

يتهدا المالية والمحاسبية في تقييم الفدر  الاسدتثمارية، كمدا تسداهم في تقيديم المركدز المداس للمؤسسدة خاصدة فيمدا يتعلدق بالسديولة. كمدا تكمدن أت
عمليددة التنبددؤ بالتدددفقات النقديددة التشددغيلية مددن خددلال تقدددس معلومددات عددن المؤسسددة ومدددى قدددرة هددذه الأخدديرة علددى أي ددا في مدددى نفعيددة 

مواجهدددة التزاماتهدددا المسدددتقبلية والمقددداةر المحيطدددة ادددا، وادددذا تقددددم الدراسدددة نمددداذج متعدددددة تهدددم الأةدددراف ذات العلاقدددة بالمؤسسدددة مدددن أجدددل 
 المناسبة.  استقدامها في عملية اتخاذ القرارات

 المنهج المتبع: 
،  يدة بالأرباح المحاسدبيةئقددرة التنبالوصفي التحليلي من أجل دراسة الجوان  الن رية لكل من محاسبة ال رائ  المؤجلة والاستقدام المنهج تم 

لرسائل الجامعية والملتقيات ما ةبيعة هذه الدراسات، وذلك بالرجو  إلى الكت ، المجلات العلمية، الدوريات، الأةروحات واكونه يتناس  
 العلمية الوةنية والدولية التي تتناول مولاو  الدراسة من أجل الاستفادة لأا سبق وصياغة إشكالية الدراسة.

حيدو يدتم اسدتقدام كدل مدن الدبرامج الدراسدة ،  اتذج للدراسة من أجل  ديد الأثر ب  متغدير اأما في الجان  التطبيقي فسيتم إعداد نم
 الجزائرية.الشركات الفرلايات بالتطبيق على عينة من  لاختبار، Eviews، Gretl ،spss23 الإحصائية

 محاور الدراسة:
 :تنقسم الدراسة إلى المحاور التالية 
 مراجعة الأدبيات حول القدرة التنبئية بالتدفقات النقدية التشغيلية؛ -1
 منهجية الدراسة؛ -2
 عرض النتائج ومناقشتها. -3

  بابقة:الدراسات ال
، وقد توصلت كل منها إلى نتائج تتناس  وبيئة ىو كل واحد على حدأتناولت العديد من الدراسات متغيرات هذه الدراسة سويا 

 البحو:
 The Relative and Incremental Merits of Cash Flows and والموسوم بعنوان  Wael Mostafa مقال لددد -

Earnings:The Case of Egypt, Middle Eastern Finance and Economics, Issue15, 2011, ،  إذ هدفت
ية لكل من التدفقات النقدية التشغيلية والأرباح للتنبؤ بالتدفقات النقدية التشغيلية، خلال الفترة الممتدة من ئالدراسة إلى تقييم القدرة التنب

ن التدفقات النقدية التشغيلية والأرباح على التنبؤ بالتدفقات ، ومن ب  النتائج المتوصل إليها إثبات تكافئ قدرة كل م2003-2009
 ية لكل من المؤشرين كانت متكافئة.ئالنقدية التشغيلية المستقبلية، كما أن القدرة التنب

  Comparative Predictive Abilities of Earnings and“: ت عنوان al Agana, J.A etمقال لددددددد  -

. Accounting on Future Cash Flows: Empirical Evidence from Ghana“ Operating Cash Flows

2015. and Finance Research, 4(3), ، تهدف هذه الدراسة إلى إجراء مقارنة للقدرة للتنبؤية للأرباح المحاسبية والتدفقات النقدية
 العاديةية النامية، من خلال استقدام ةريقة المربعات الصغرى التشغيلية بالتدفقات النقدية التشغيلية المستقبلية، لامن البيئة الاقتصاد



 

 

(OLS) النقدية والتدفقات الأرباحأن كلا من  الانحدار  ليل نتائج ت هرو  .2012 إلى 2002 من الفترة خلال الانحدار نماذج لتطوير 
 على فائقة يةئتنب قدرة توفر  الأرباحة، فمختلف تنبؤيةدرة لهما ق إلا أن المستقبلية التشغيلية النقدية بالتدفقات التنبؤ في مهمة التشغيلية
 التدفقات أف ل من المستقبلية التشغيلية النقدية تدفقاتلتنبؤ بالل مؤشرك  الأرباح أن، لتب  هذه الورقة البحثية المستقبلية النقدية التدفقات
 .نفسها التاريخية التشغيلية النقدية

  The Prediction of Future Operating Cash Flows  ت عنوان  Tyen, Nguyen, H & Nguمقال لددددددد -

Using Accrual-Based And Cash-Based     Accounting Information: Empirical Evidence From 

Vietnam  Management Science Letters, Vol.10, No.03, (2020).، ية ئتم إجراء هذا البحو لتقييم القدرة التنب
 من البيانات جما تمتدفقات النقدية التشغيلية المستقبلية، باستقدام معلومات الأرباح المحاسبية والتدفق النقدي للسنوات المالاية، إذ لل

 إحصائية ةرق ثلاث استقدام تم. مدرجة مالية غير شركة 242 من عينة ذلك في ما ،2018 إلى 2009 من بورصة في المدرجة الشركات
ي العشوائ التأثيرات نموذج ،(OLS)العادية الصغرى المربعات على بناء   الانحدار معاملات دقة ولتحس  القياسي الاقتصاد ق ايا لمعالجة

(REM) ،الثابتة التأثيرات نموذج (FEM) . الاستحقاقات ما جن  إلى جنب ا التشغيلية النقدية التدفقات نموذج أن النتائج أظهرتوقد 
 من النماذج الأخرى. فاعلية الأكثر بؤالتن قدرة له كان  المجمعة

 Cash Flows Based On  The Prediction Of Future ت عنوان Benjamin Noury et alمقال لددددد  -

 Operating Journal Of  Cash Flows, Earnings And Accruals In The French Context

Behavioral And Experimental Finance, Vol 28, (2020).، القائمة المحاسبية البيانات قدرة في الدراسة هذه تبحو 
 العينة تتكون ، إذالفرنسي السياق في التشغيلية  العمليات من المستقبلية النقدية بالتدفقات لتنبؤفي ا الاستحقاق أساس وعلى النقد على
 وجدتإذ . 2016-1999 الفترة عن السنوية ناتالبيا باستقدام ،في البورصة المدرجة الفرنسية الشركاتمن  مالية غير عينة 61 من

 لها المفصلة ستحقاتالم ما جن  إلى جنب ا التشغيلية النقدية التدفقات على يعتمد النموذج فإن الزمنية، الفترة عن الن ر بغض أنه الدراسة
 .المستقبلية التشغيلية النقدية بالتدفقات للتنبؤ أقوى تفسيرية قوة
 Fatemeh Sarraf, Cash flow forecasting by using simple and ت عنوان  SarrafFatemehمقال لددددد  -

(.sophisticated models in Iranian companies, Iranian Journal of Finance, 2019, 3(01  

ومراجعة بعض الخصائص  التشغيلية  العمليات من المستقبلية النقدية بالتدفقات لتنبؤل إلى تقدس نموذج مناس  الدراسة هذه دفته
، المهمة لنماذج الانحدار للتنبؤ بالتدفق النقدي، باستقدام من ور متعدد، و ديد أف ل نموذج باستقدام متغيرات مختلفة لنموذج الانحدار

 .2017إلى 2008شركة خلال الفترة الممتدة من  287ومت الدراسة على 
 أساس الاستحقاق له قدرة تنبئية أف ل من النماذج الأخرى المستعملة في الدراسة. إذ أظهرت النتائج أن نموذج الانحدار المبلم على

 Marista Winanti Sutadipraja et al, Pajak Kini, Pajak ت عنوان Fatemeh Sarrafمقال لددددد  -

Tangguhan, Aset Pajak Tangguhan, Liabilitas Pajak Tangguhan TerhadapManajemen Laba, 

Akuntansi dan Bisnis Indonesia, Universitas Muhammadiyah Yogyakarta, Indonesia,  Reviu

ومراجعة  التشغيلية  العمليات من المستقبلية النقدية بالتدفقات لتنبؤل إلى تقدس نموذج مناس  الدراسة هذه دفته ، 02)03 ,(2019).(
لنقدي، باستقدام من ور متعدد، و ديد أف ل نموذج باستقدام متغيرات مختلفة بعض الخصائص المهمة لنماذج الانحدار للتنبؤ بالتدفق ا

 .2017إلى 2008شركة خلال الفترة الممتدة من  287لنموذج الانحدار، ومت الدراسة على 
  المولاو  لأا سبق أنه هناك تنو  في الدراسات السابقة وإلمامها بجوانيلاحظ  محل الدراسة الحالية من الدراسات البابقة: -

الأدبيات الموجودة لامن البحوث  مركز أغلبيةنرى واعتمادها على متغيرات متعددة، إذ تعتبر هذه الدراسة امتدادا لهذه الدراسات، و 



لى المستقبلية بشكل أساسي ع المحاسبية حول مدى قدرة كل من الأرباح والتدفقات النقدية اتالية على التنبؤ بالتدفقات النقدية التشغيلية
ون را للاختلافات الشاسعة والموجودة ب  ، الأسواق المتقدمة دون الأسواق النامية من جهة ووجود أدلة مت اربة وغير نهائية من جهة

في حالة إجرائها في تلك الدراسات  سنحاول من خلال هذه الدراسة فحص مدى توافق نتائج والبلدان النامية اقتصاديات تلك البلدان
 .ة تختلف عن البيئات الاقتصادية المتقدمةبيئات اقتصادي

 ةمراجعة الأدبيات حول القدرة التنبئية اللتدققات النقدية التشييلي -1.1

 ,(Bowen et al 1986)بدأت الدراسات حول توقعات التدفقات النقدية التشغيلية المستقبلية انطلاقا من بحوث التي أجراها 

(Greenberg et al 1986) لمتحدة الأمريكية،في الولايات ا (Habib 2010)  ،في استراليا(Austin and Angrew 1989)   في
لية نيوزيلاندا، ليتوسا  مجال البحو في هذا المولاو  سواء في بلدان أخرى، المتغيرات المستعملة كمؤشرات للتنبؤ بالتدفقات النقدية التشغي

 .(Nguyen, H & Nguyen, T, 2020, p. 684) المستقبلية، ومنهجية البحو.

إلا أن الأدبيات الموجودة لامن البحوث المحاسبية حول مدى قدرة كل من الأرباح والتدفقات النقدية اتالية على التنبؤ بالتدفقات 
المستقبلية تقدم أدلة مت اربة وغير نهائية، كون الأدبيات الموجودة ترتكز بشكل أساسي على الأسواق المتقدمة دون  النقدية التشغيلية

 .الأسواق النامية من جهة ومن جهة أخرى الاختلافات الشاسعة والموجودة ب  اقتصاديات تلك البلدان
إذ تنطوي المعلومة المحاسبية على قيمة تنبئية إذا كان بالإمكان او ستقدامها كمدخلات في مختلف نماذج التنؤ بالنتائج المستقبلية، 

 لومات تساعدهم في تقييم العوائد المتوقعة من القرارات المتقذة كذا المقاةر المحيطة بيها.حيو يحتاج مستقدموا القوائم المالية إلى مع
 (1156، صفحة 2019)كيموش بلال، 
النقد أهم العوامل التي تساهم في بقاء الشركة على قيد اتياة في الأسواق المالية، حيو توفي ال شركة من خلاله بالتزاماتها  وما أن

لدخول في أزمات مالية، هذا ما يدعم أتية التنبؤ بالتدفقات النقدية التشغيلية لتقيم الأوراق المالية واختيار المشاريا النقدية، وعدم ا
ية بشكل أف ل الرأسمالية وتقييم سيولة الشركة والمقاةر الناجمة عنها، وما يزيد من فعالية القدرة التنبئية بالتدفقات النقدية التشغيلية المستقبل

 .(Fatemeh Sarraf, 2019, p. 26 ) قدس المعلومة المحاسبية في الوقت المناس ، ويمكن تقديمها على أساس النقد أو الاستحقاقهو ت
إلا أن المعلومة المبنية على أساس الاستحقاق تشواا مجموعة من الانتقادات لعل أبرزتا أنها يمكن الاعتماد عليها كورقة م للة من 

الإدارة تستقدم السلطة التقديرية الإدارية )في مبادئ المحاسبة المقبولة عموما ( بشأن الخيارات المحاسبية رباح كون أجل التلاع  في الأ
 رباحوخيارات إعداد القوائم المالية والقرارات الاقتصادية اتقيقية للتأثير على كيفية انعكاس الأحداث الاقتصادية الأساسية في مقاييس الأ

( (Marista Winanti Sutadipraja et al, 2019, p. 51). 

ليتوصل البعض من الدراسات التي أجرية على هذا المولاو  إلى أن الأرباح هي مصدر موثوق للتدفقات النقدية التشغيلية المستقبلية، 
 .دية التشغيليةفي ح  يرى البعض الآخر أن التدفقات النقدية التشغيلية اتالية لها الأف لية في التنبؤ بالتدفقات النق

 ,Jordan, C. E., Waldron)  (Appiah, K. O et al, 2015, pp. 40-41) إذ تكشف العديد من الدراسات السابقة مثل

A. & Clark, S. J, 2007) (Hollister, J., Shoaf, V. & Tully, G, 2008)  أن الأرباح المحاسبية تتمتا بقوة تنبئية أكبر من
تعتبر الأرباح المحاسبية أف ل من التدفقات  الذي (FASB)لية. وهذا ماشيا ما مجلس معايير المحاسبة المالية التدفقات النقدية التشغي

 .(196، صفحة 1998)ثناء محمد ابراهيم ةعيمة، النقدية اتالية للتنبؤ بالتدفقات  النقدية المستقبلية 



 

 

. & Penham, S. H) (Al-Attar, A. & Hussain, S, 2004) أما البعض الآخر من الدراسات على سبيل المثال 

Yehuda, N ،2009) (2010  Waldron, M. A,  &Jordan, C. E) (2006 Seng, D ,) ( Mazurina Mohd Ali, 

Kamalia Mohamed Ali, 2021)  أن التدفقات النقدية أكثر مولاوعية من الأرباح المحاسبية، لأنها أقل عرلاة توصلت إلى
إلى إزالة  دارة وأقل عرلاة للتشويه من رقم صافي الربع؛ كون احتساب التدفقات النقدية من العمليات التشغيلية يؤديللتلاع  من قبل الإ

الأسباب التي تؤدي إلى  ريف الأرباح مثل الاهتلاك، ال رائ  المؤجلة وإةفاء الشهرة، في ح  يتطل   ديد صافي الربع المعد على 
)راما محمد فاتع  وتشكيل مخصصات وإعادة التقييم، لأا يسمع للمديرين بالتلاع  بأرباح المؤسسة. أساس الاستحقاق إجراء تقديرات

 .(70-71، الصفحات 2018حوارنة، 
توصلت إلى أن كل من الأرباح المحاسبية  (Chong, K. W, 2012) (Wael Mostafa, 2011)إلا أن كل من دراسة 

 على التنبؤ بالتدفقات النقدية التشغيلية المستقبلية.متكافئة ا قدرة والتدفقات النقدية التشغيلية الجالية لهم
فإن الانحياز للأرباح المحاسبية أو التدفقات النقدية كمؤشرين للتنبؤ بالتدفقات النقدية المستقبلية  (Barth et al , 2001)وحس  

ف ل كونها جزء منه، أي أن تقسيم الارباح المحاسبية إلى تدفقات راجا لدور المستحقات المحاسبية، التي تجعل الأرباح المحاسبية المؤشر الأ
 ,Nguyen, H & Nguyen ) نقدية تشغيلية مقترنة بالمستحقات الكلية يعزز من القدرة التنبئية بالتدفقات النقدية التشغيلية المستقبلية

T , 2020, p. 685) كما يرى ،(Yan , 2005) اذج التنبؤ بالتدفقات النقدية التشغيلية يولد قدرة إن إلاافة المستحقات المحاسبية لنم
تنبؤية إلاافية بالتدفقات النقدية التشغيلية، كون المستحقات المحاسبية تسمع بدمج جزء من التدفقات المالاية والمستقبلية لامن الربع 

  (Guay, sdhu, 2001, p. 110)المحاسبي 
 هذا المولاو  إلى أن نموذج المبلم على أساس التدفق النقدي المقترن في  (Benjamin Noury et al, 2020)كما توصلت دراسة 

  بالمستحقات المفصلة له الأف لية للتنبؤ بالتدفقات النقدية التشغيلية المستقبلية.
 الطريقة والأدوات :   - 2

 مجتمع وعينة الدراسة -1.2
، حيو تم اتصول على البيانات الخاصة 2021حتى نهاية  2014ة مؤسسة اقتصادية في البيئة الجزائرية أغلبها من بداي 41تم اختيار 

اذه المؤسسات من خلال دراسة ملفاتها بشكل مباشر. وقد تم استبعاد البعض منها كونها لا تلتزم بتوقيت نشر قوائمها، أو عدم توفر 
 بيانات  ليلية عنها، وهو ما يولاحه الجدول المواس: 

 عينة الدراسة: 01الجدول رقم 
 عدد الشركات اختبار العينة

 العينة الأولية المتحصل عليها:   
 ( الشركات التي تندرج خارج تطاق الدراسة:-)
 ( الشركات التي لديها بيانات مالية غير كاملة:-) 

70 
10 
19 
 

 41 عدد الشركات عينة الدراسة 
 156 عدد  المشاهدات 

  .ات بالاعتماد على القوائم المالية المتحصل عليهاباحثمن إعداد ال المصدر:                        



تم الاعتمدددداد علددددى الصددددياغة المقدمددددة مددددن ةددددرف نسددددتقدم مددددنهج السلاسددددل الزمنيددددة المقطعيددددة، و  إجررررراد رقرررردير نمرررروذج الدراسررررة: -2.2
(Green.2001)  :(577، صفحة 2022)مصاةافى حكيم، اونان بومدين، والتي تقترح ثلاث نماذج يمكن تطبيقها. 

تم الاعتمداد علدى الصدياغة سدوف نسدتقدم مدنهج السلاسدل الزمنيدة المقطعيدة، و  لاختبار فرلاديات الدراسدة والإجابدة علدى إشدكالية الدراسدة،
، صدددفحة 2022)مصددداةافى حكددديم، اونان بومددددين، والدددتي تقدددترح ثدددلاث نمددداذج يمكدددن تطبيقهدددا:  (Green.2001)المقدمدددة مدددن ةدددرف 

577). 
 وويعد نموذج الانحدار التجميعي من أبسط نماذج البيانات الطويلدة حيدو تكدون فيده جميدا المعداملات  يعي:نموذج الانحدار التجم -

 (266)صفاء معطي، محمد بلحويصل، صفحة  ثابتة لجميا الفترات الزمنية )يهمل تأثير الزمن(.
ابتة بع  الاعتبار تغدير الميدل والمقطدا مدن وحددة إلى أخدرى لمشداهدات المقطدا العرلادي يأخذ نموذج التأثيرات الث نموذج التأثيرات الثابتة: -

لامن العينة المدروسة، بحيو سيتم افتراض أن المعلمدات تتغدير بأسدلوب ثابدت وعلدى الأسداس مدت تسدميتها بنمداذج التدأثيرات الثابتدة، ويدتم 
ختلافات الفردية )دول(، أو الزمنية )سنوات(، أو حس  كدل فدترة زمنيدة )سدنة(، كقواةا تعبر عن الا التعامل ما الأثار المقطعية أو الزمنية

 من أجل احتواء العوامل والآثار غير الملحوظة ذات البعد الزملم أو المقطا من أجل معرفة سلوك مجموعة من البيدانات المقطعيدة علدى حددة.
 . (115، صفحة 2014)رتيعة محمد، 

يستند هذا النموذج على افتراض أن العينة المستقدمة في التطبيق مسحوبة بشكل عشوائي من مجتما كبير  :نموذج التأثيرات العشوائية -
نيدة علدى وبالتاس فإن معلمات انحدار النموذج مثدل المجتمدا بأكملده، وادذا فدإن نمدوذج التدأثيرات العشدوائية يتعامدل مدا الآثار المقطعيدة أو الزم

الافتراض على أن الآثار المقطعية والزمنية هي متغيرات عشوائية مستقلة بوسط يساوي الصدفر وتبداين محددد،  أنها معالم عشوائية، ويقوم هذا
وت اف كمكونات عشوائية في حد الخطأ العشوائي للنموذج، كما يفترض هذا النموذج عدم ارتباط الآثار العشوائية ما متغيرات النمدوذج 

 .(67، صفحة 2016، ) رفيق نزاري، هارون الطاهر التفسيرية.
المقيدد (Fisher)اختبدار فيشدروحتى يمكن المفالالة ب  النماذج الثلاث من أجل اختيار النموذج الملائم يمكدن الاعتمداد علدى اختبدار 

لة بيندده وبدد  للمفالاددلة بدد  نمددوذج الانحدددار التجميعددي ونمددوذج التددأثيرات الثابتددة، أمددا إذا كددان نمددوذج الآثار الثابتددة أكثددر ملائمددة يمكددن المفالادد
في ح  يتم الاختيار ب  نموذج التدأثيرات العشدوائية والانحددار التجميعدي خدلال ، Hausman نموذج التأثيرات العشوائية باستعمال اختبار

 .(307، صفحة 2013)محمد جبوري،  . LMاستقدام م اعف الانحدار 
 نماذج الدراسة -3.2
 نقوم صياغة النماذج العامة للدراسة على النحو التاس:سوف  لية الدراسة،لاختبار فرلايات الدراسة والإجابة على إشكا 

 : ملخص النماذج المبتعملة في الدراسة2الجدول رقم   
 ملخص النماذج المبتعملة في الدراسة

 الأرالح المحاسبية كم شر للتنب  اللتدققات النقدية التشييلية المبتقبلية(: 01النموذج )
  OCFit=  NIit -1 (1)م.نموذج متأخر ببنة 

  OCFit=  NIit-1 + NIit-1 (2نموذج متأخر ببنتين )م.

  OCFit=  NIit-1 + NIit-2 + NIit-3 (3نموذج متأخر بثلاث سنوات )م.

 (: التدققات النقدية التشييلية كم شر للتنب  اللتدققات النقدية التشييلية المبتقبلية02النموذج )
  OCFit=  OCFit-1 (1نموذج متأخر ببنة )م.



 

 

  OCFit=  OCFit-1 + OCFit -1 (2نموذج متأخر ببنتين )م.

  OCFit=  OCFit-1 + OCFit -2 + OCFit -3 (3نموذج متأخر بثلاث سنوات )م.

 لية المبتقبليةلمبتحقات الكلية كم شر رنب   اللتدققات التشييمقترنسة ال(: التدققات النقدية التشييلية 03النموذج )                   
 OCFit=  OCFit-1 + AGGACCit-1 (1نموذج متأخر ببنة )م.

 OCFit=  OCFit-1 + OCFit -2 + TACCit-1+ TACCit-2 (2نموذج متأخر ببنتين )م.

 OCFit=  OCFit-1 +OCFit-2 + OCFit-3 + TACCit-1 + TACCit-2 +TACCit-3 (3نموذج متأخر بثلاث سنوات )م.

 ات بالاعتماد على الدراسات السابقة.من إعداد الباحث المصدر:        
 حيدو يدتم اسدتقراج الدربع المحاسدبي والتددفق النقددي التشدغيلي مباشدرة مددن القدوائم الماليدة، أمدا المسدتحقات المحاسدبية فيدتم حسدااا مدن خددلال

إجمدداس الأصددول، مددن أجددل الترجدديع وتفددادي أثددر ةددرح التدددفق النقدددي التشددغيلي مددن الددربع المحاسددبي، كمددا يددتم تقسدديم جميددا المتغدديرات علددى 
 اتجم، والجدول المواس يلقص متغيرات النماذج وكيفية حسااا.

 : متييرات الدراسة وطرق قياسها3الجدول رقم
 طرق حبابها اسم المتييرات رمز المتييرات

itOCF التدفقات النقدية التشغيلية للمؤسسة it/ AitOCF 

itNI للمؤسسة الأرباح المحاسبية it/AitNI 

itTACC المستحقات الكلية it/ AitOCF -   it/AitNI  

 من إعداد الباحثات المصدر:                           
من أجل معالجتها  Eviews10   Gretl ,بعد اتصول على البيانات المتعلقة مؤشرات الدراسة وقياسها، تم إدخالها في البرنامج  الإحصائي 

 .هاو ليل
  : ومناقشتها النتائج  - 3

 سيتم في هذا المحور عرض النتائج المتوصل إليها في الدراسة ومناقشتها على النحو التاس:
 أولا: عرض نستائج الدراسة

 الإحصاد الوصفي لمتييرات الدراسة -1.3
تغيرات الدراسة من خلال  ديد كل لتحديد مدى تباعد البيانات عن بع ها البعض، سيتم عرض المقاييس الإحصائية الوصفية لم 

 يب  ذلك على النحو التاس: 04من المتوسط اتسابي، الانحراف المعياري، أصغر وأكبر قيمة. والجدول 
 : الاحصاد الوصفي لمتييرات النماذج المبتعملة في الدراسة.04الجدول رقم 

 عدد المشاهدات ر الانحراف المعيا أدنى قيمة أقصى قيمة الموسيط المتوسط المتييرات
NIit-1 0.0821 0.0307 6.1845 -0.3289 0.5057 156 

NIit-2 0.1501 0.0326 10.0476 -0.3289 0.9462 156 

NIit-3 0.1662 0.0385 10.0476 -0.3419 0.9487 156 

OCFit 0.0115 0.0168 4.5041 -1.2168 0.4378 156 

1-itOCF 0.0037 0.0229 4.5041 -1.77891 0.4823 156 

2-itOCF 0.0369 0.0229 6.4391 -1.77891 0.7115 156 

3-itOCF 0.0249 0.0196 6.4391 -1.7891 0.7177 156 



1-itTACC 0.0789 0.0108 6.0937 -4.2762 0.6809 156 

TACCit-2 0.1123 0.0007 6.0937 -4.2762 0.7452 156 

TACCit-3 0.1413 0.1347 6.0937 -4.2762 0.7553 156 

   .10Eviewsبالاعتماد على برنامج  من إعداد الباحثات المصدر:                 
شدركة  41مشداهدة تخدص  156يلقص الجددول أعدلاه أهدم المقداييس الوصدفية لمتغديرات الدراسدة، حيدو بلدا عددد المشداهدات الإجماليدة 

أقدل مدن الصدفر، لأدا يعدلم أن جميدا المتغديرات تت دمن قديم ، كمدا نلاحدظ أن القديم الددنيا لجميدا المتغديرات كاندت 2014-2021جزائرية بد  
 سالبة. 
 دراسة الاررباط بين متييرات الدراسة -2.3
تم الاعتماد على اختبار سبيرمان من أجل التأكد من عدم وجود مشكلة الارتباط الخطي المتعدد ب  متغيرات الدراسة المتعلقة  

 يولاع ذلك. (5بنماذج الدراسة والجدول رقم )

 : اختار سبيرمان لمتييرات نماذج الدراسة05الجدول رقم 
 اختار سبيرمان لمتييرات النموذج الثاني اختار سبيرمان لمتييرات النموذج الأول

 1-itNI 2-itNI 3-itNI itOCF  itOCF 1-itOCF 2-itOCF 3-itOCF 
NIit-1 1 0.611 

(0.00)  
0.452 

(0.000) 
0.272 

(0.001) 
itOCF 1 0.496 

(0.000) 
0.481 

(0.000) 
0.373 

(0.000) 
NIit-2 0.611 

(0.000)   
1 0.628 

(0.000)  
0.203 

(0.011) 
1-itOCF 0.496 

(0.000) 
1 0.397 

(0.000) 
0.436 

(0.000) 
NIit-3 0.452 

(0.000) 
0.628 

(0.000) 
1 0.130 

(0.103) 
2-itOCF 0.481 

(0.000) 
0.397 

(0.000) 
1 0.436 

(0.000) 
OCFit 0.272 

(0.001) 
0.203 

(0.01) 
0.13 

(0.106) 
1 3-itOCF 0.373 

(0.000) 
0.436 

(0.000) 
0.363 

(0.000) 
1 

 اختار سبيرمان لمتييرات النموذج الثالث
 3-itOCF 1-tiTACC 2-itTACC 3-itTACC 

OCFit 1 0.354 
(0.000) 

0.379 
(0.000) 

0.183 
(0.23) 

1-itTACC 0.354- 
(0.000) 

1 0.351 
 (0.000)  

0.451 
(0.000)  

TACCit-2 0.379- 
(0.000) 

-0.162 
(0.043) 

1 0.312 
(0.000)  

TACCit-3 0.183- 
(0.023) 

0.111 
(0.167) 

0.312 
(0.000) 

1 

 .spss23من إعداد الباحثات بالاستعانة  ببرنامج المصدر: 
يساهم اختبار سبيرمان في الكشف عن وجود مشكلة الازدواج الخطي ب  متغيرات الدراسة من عدمه، وهدا كله من أجل القيام   

ن الباحث  فأن مشكلة الارتباط الخطي المتعدد ت هر عندما تكون قيم معاملات بتقدير نموذج الانحدار وتفسير النتائج، ووفقا للعديد م
ب  قيمة  0.628، أما بالنسبة لدراستنا ومن خلال الجدول أعلاه نلاحظ أن أكبر قيمة لمعامل الارتباط هي 0.8الارتباط أكبر من 

وبالتاس عدم وجود مشكلة الارتباط الخطي ب  متغيرات  الأرباح المحاسبية متأخرة بسنت  الأرباح المحاسبية متأخرة بثلاث سنوات وب 
 الدراسة.



 

 

كما تطرقا سلفا بأنه لابد أولا من إجراء اختبار استقرارية السلاسل الزمنية والمقطعية لمتييرات الدراسة:  دراسة الاستقرارية -3.3
 ، وقد توصلنا إلى النتائج ال اهرة في الجدول المواس:IPS ،LLC،PP ،ADFوذلك الاعتماد ي اختبارات 
 .At Levelمتييرات الدراسة في المبتوى لدراسة استقرارية  IPS ،LLC، ADF: نستائج اختبارات 06الجدول رقم 

 LLC IPS ADF Pp 

NIit-1 -72.6079*** -30.8790*** 74.4346*** 89.0579*** 

NIit-2 -223.326*** -169.363*** 134.107*** 154.841*** 

NIit-3 -69.0369*** -30.4760*** 91.5693*** 11.225*** 

OCFit -27.3835*** -19.4187*** 94.4359*** 114.250*** 

1-itOCF -1828.34*** -741.069*** 129.656*** 150.321*** 

2-itOCF -79.8387*** -106.966*** 156.290*** 168.308*** 

3-itOCF -15.895*** -12.5299*** 80.9566*** 94.3649*** 

1-itTACC -69.8563*** -26.6817*** 93.1567*** 108.508*** 

TACCit-2 -417.637*** -262.278*** 126.857*** 123.066*** 

TACCit-3 -63.2109*** -29.5922*** 105.103*** 125.299*** 

 % 10، *معنو  عند % 1، *** معنو  عند  %5*معنو  عند *

 .10Eviews من إعداد الباحثات بالاعتماد على برنامجالمصدر:      
ما يمكن ملاح ته من الجدول أعلاه أن النتائج المحصل عليها بعد تطبيدق الاختبدارات الأربعدة تتطدابق فيمدا بينهدا، بحيدو تشدير بولادوح 

.وادذا يمكدن  %5حسد  كدل اختبدار أقدل مدن  P-Value، باعتبار أن القديم الاحتماليدة At Levelإلى أن المتغيرات مستقرة في المستوى 
، الأمدددر الدددذي يدددؤدي إلى تجنددد  المشددداكل القياسدددية والدددتي مدددن بينهدددا 0Iالقدددول أن السلاسدددل مسدددتقرة )لا ملدددك جدددذر وحددددة( عندددد المسدددتوى 

 الانحراف الزائف.
 اختبارات المفاضلة بين نماذج الدراسة -4.3
ث نماذج أساسية وهي نموذج الانحدار التجميعي ، نموذج التأثيرات الثابتة، ونموذج التأثيرات ترتكز بيانات البانل على المفالالة ب  ثلا 

 اختبار فيشر القيد، واختبار ،(LM) لاغرونج من أجل  ديد النموذج الملائم سيتم عرض ثلاث أسالي  وهي: اختبارالعشوائية 
Hausman. 

 ميعية ونموذج التأثيرات العشوائيةنستائج المفاضلة بين نموذج التأثيرات التج  -1.4.3
 التأثيرات التجميعية ونموذج التأثيرات العشوائية حيو أن: للمفالالة ب  نموذج  Breusch-Pagan Test Statisticتستقدم اختبار 

 P > 0.05            النموذج التجميعي هو الملائم: 0H الفرلاية الصفرية  -
 P < 0.05         عشوائية هو الملائمنموذج الآثار ال: H 1الفرلاية البديلة  -

 وكانت النتائج كما هي مولاحة في الجدول التاس:
   Breusch-Pagan Test Statistic نستائج اختبار: 07الجدول رقم 

 
 نماذج القدرة التنبئية 

 p-valueالقيمة الاحتمالية  2Xقيمة اختبار 

 3م. 2م. 1م. 3م. 2م. 1م.



 Breusch-Paganاختبار 

test statistic 
 8.1E-005 1.5E-005 0.002 18.65 15.51 9.529 (1النموذج )

 0.034 0.324 0.437 4.451 0.971 0.603  (2النموذج )

 0.379 0.276 0.139 0.774 1.182 2.181  (3النموذج )

 .Gretlمن إعداد الباحثات بالاعتماد على برنامج  المصدر:           
التأثيرات التجميعية ونموذج التأثيرات  للمفالالة ب  نموذج Breusch-Pagan Test Statisticمالية لاختبار يت ع أن القيمة الاحت

، لأا %5العشوائية فيما يخص قدرة الأرباح المحاسبية للتنبؤ بالتدفقات النقدية التشغيلية المستقبلية تقل عن قيمة مستوى المعنوية المعيارية 
ات العشوائية أف ل من نموذج الانحدار التجميعي، أما فيما يخص قدرة التدفقات النقدية التشغيلية للتنبؤ يشير إلى أن نموذج التأثير 

تزيد  القيمة الاحتماليةبالتدفقات النقدية التشغيلية المستقبلية نلاحظ أن نموذج الانحدار التجميعي أف ل من نموذج التأثيرات العشوائية لأن 
(، في ح  تأخر النموذج بثلاث 2(، ومتأخر بسنت  )م.1لما يكون النموذج متأخر بسنة )م.  %5لمعيارية عن قيمة مستوى المعنوية ا

، لأا يشير إلى أن نموذج التأثيرات العشوائية أف ل %5تقل عن قيمة مستوى المعنوية المعيارية القيمة الاحتمالية ( نلاحظ أن 3سنوات )م.
 من نموذج الانحدار التجميعي.

ه عند دراسة قدرة التدفقات النقدية مقترنة بالمستحقات المحاسبية الكلية نلاحظ أن نموذج الانحدار التجميعي أف ل من نموذج إلا أن
 .%5تزيد عن قيمة مستوى المعنوية المعيارية  القيمة الاحتماليةالتأثيرات العشوائية لأن 

 ذج التأثيرات الثابتة:نستائج المفاضلة بين نموذج التأثيرات التجميعية ونمو  -2.4.3
 التأثيرات التجميعية ونموذج التأثيرات الثابتة حيو أن: للمفالالة ب  نموذج تستقدم اختبار فيشر المقيد 

 P > 0.05            النموذج التجميعي هو الملائم: H 0الفرلاية الصفرية  -
  0.05P >         نموذج الآثار الثابتة هو الملائم   : H 1الفرلاية البديلة  -

 وكانت النتائج كما هي مولاحة في الجدول التاس:
 قيشر المقيد نستائج اختبار : 08الجدول رقم 

 
 

 اختبار قيشر المقيد

 نماذج القدرة التنبئية
 p-valueالقيمة الاحتمالية  2Xقيمة اختبار 

 3م. 2م. 1م. 3م. 2م. 1م.
 0.000 0.000 0.002 3.590 3.418 2.726  (1النموذج )

 0.000 0.000 0.032 4.196 2.865 1.581  (2النموذج )

 0.000 0.000 0.0007 2.6922 4.695 2.181  (3النموذج )

 .Gretlمن إعداد الباحثات بالاعتماد على برنامج  المصدر:           
ذج التأثيرات الثابتة تقل عن قيمة مستوى الانحدار التجميعي ونمو  للمفالالة ب  نموذج فيشر المقيديت ع أن القيمة الاحتمالية لاختبار 

، لأا يشير إلى أن نموذج التأثيرات الثابتة أف ل من نموذج الانحدار التجميعي لدراسة القدرة التنبئية بالتدفقات النقدية %5المعنوية المعيارية 
 التشغيلية المستقبلية باستعمال النماذج الثلاث.

  أثيرات الثابتة ونموذج التأثيرات العشوائيةنستائج المفاضلة بين نموذج الت -3.4.3
 التأثيرات الثابتة ونموذج التأثيرات العشوائية حيو أن: للمفالالة ب  نموذج Hausman test statisticتستقدم اختبار 

 P > 0.05              نموذج التأثيرات العشوائية هو الملائم: H 0الفرلاية الصفرية -
 P <  0.05                  التأثيرات الثابثة هو الملائم نموذج: 1H الفرلاية البديلة -

 وكانت النتائج كالتاس:
 Hausman test statistic نستائج اختبار: 9الجدول رقم 



 

 

 
 Hausman test اختبار

statistic 

 نماذج القدرة التنبئية 
 p-valueالقيمة الاحتمالية  2Xقيمة اختبار 

 3م. 2م. 1م. 3م. 2م. 1م.
 0.951 0.211 0.784 0.342 3.114 0.074 (1نموذج )ال

 0.000 0.000 0.000 159.90 108.36 55.117  (2النموذج )

 0.000 0.000 0.000 92.23 91.51 65.21  (3النموذج )

 .Gretlمن إعداد الباحثات بالاعتماد على برنامج  المصدر:       
التأثيرات الثابتة ونموذج التأثيرات العشوائية أكبر  للمفالالة ب  نموذج Hausman Test Statistic ختبارما أن القيمة الاحتمالية لا

، فإن نموذج التأثيرات العشوائية أف ل من نموذج التأثيرات الثابتة لدراسة القدرة التنبئية للأرباح %5من قيمة مستوى المعنوية المعيارية 
التدفقات النقدية عند دراسة القدرة التنبئية لكل من  %5نلاحظ أن القيمة الاحتمالية تقل عن المحاسبية بالتدفقات النقدية التشغيلية، فيما 

ت الثابتة التشغيلية والتدفقات النقدية مقترنة بالمستحقات المحاسبية بالتدفقات النقدية التشغيلية المستقبلية، لأا يدل على أن نموذج التأثيرا
 أف ل من نموذج التأثيرات العشوائية.

 اختبار صلاحية النموذج وتحبينه -5.3
يقوم نموذج انحدار البانل على جملة من الفرلايات التي ت من صلاحية استقدام النموذج في عملية التنبؤ وفي اختبار فرلايات الدراسة، 

بواقي. وفيما يلي سيتم التأكد من وتتمثل هذه الفرلايات أساسا في أن الأخطاء العشوائية تتبا التوزيا الطبيعي ولا يوجد ارتباط ذاتي ب  ال
 صلاحية النموذج:

 Autocrrelation اختبار وجود الاررباط الذاتي للأخطاد -1.5.3

 جراء اختبار الارتباط الذاتي للأخطاء العشدوائية توجدد العديدد مدن الاختبدارات، سديتم في هدذه الدراسدة الاعتمداد علدى اختبدار الإحصدائيةلإ 
Wooldridge :حيو أن 

 تنص على انعدام الارتباط الذاتي:  H0ية الصفريةالفرلا -
 تنص على وجود ارتباط ذاتي. : H1الفرلاية البديلة  -

 وكانت النتائج كالتاس:
 Wooldridge test for autocorrelation in panel data : نستائج اختبار10الجدول رقم 

 .Gretlالباحثات بالاعتماد على برنامج  من إعدادالمصدر:       

 
   اختبار

Wooldridge 

 p-value ماليةالقيمة الاحت Chi-sq نماذج القدرة التنبئية

1م. 2م.  3م.   3م. 2م. 1م. 

 1.19 1.16 0.10 1.74 2.02 2.69 (1النموذج )

 5.4E-005  5.2E-006  0.0002 15.87 27.57 20.37  (2النموذج )

 0.0001 0.087 0.0001 12.27 3.067 17.63  (3النموذج )



، وبالتداس يدتم رفدض الفرلادية الدتي تدنص علدى 0.05ي هر من خدلال الجددول أعدلاه أن القيمدة الاحتماليدة هدي أكدبر مدن القيمدة المعنويدة 
وجود ارتباط ذاتي ب  الأخطاء العشوائية ونقبل الفرلاية التي تنص علدى عددم  وجدود ارتبداط ذاتي  بد  الأخطداء العشدوائية الخاصدة بنمدوذج 

العشدددوائية لدراسدددة قدددرة الأرباح المحاسدددبية )متدددأخرة بسدددنة، بسددنت ، أو ثدددلاث سدددنوات( علدددى التنبددؤ بالتددددفقات النقديدددة التشدددغيلية التددأثيرات 
 المستقبلية.

اما بالنسبة لنموذج التأثيرات الثابتة لدراسدة قددرة التددفقات النقديدة )متدأخرة بسدنة، بسدنت ، أو ثدلاث سدنوات( علدى التنبدؤ بالتددفقات 
، وبالتداس يدتم نقبدل الفرلادية الدتي تدنص علدى وجدود 0.05دية التشغيلية المستقبلية، فإن القيمة الاحتمالية هي أصدغر مدن القيمدة المعنويدة النق

 ارتباط ذاتي ب  الأخطاء العشوائية ونرفض الفرلاية التي تنص على عدم وجود ارتباط ذاتي  ب  الأخطاء العشوائية.
ت النقديددة مقترنددة بالمسددتحقات الكليددة )متددأخرة بسددنة، وبددثلاث سددنوات( علددى التنبددؤ بالتدددفقات النقديددة في حدد  دراسددة قدددرة التدددفقا

، وبالتاس يتم نقبل الفرلاية التي تنص على وجود ارتباط 0.05التشغيلية المستقبلية، نرى أن القيمة الاحتمالية هي أصغر من القيمة المعنوية 
الفرلاية التي تنص على عدم وجود ارتباط ذاتي  ب  الأخطاء العشوائية. إلا انه تأخر نموذج التددفقات ذاتي ب  الأخطاء العشوائية ونرفض 

، وبالتاس يتم رفض الفرلاية التي 0.05النقدية مقترن بالمستحقات الكلية بسنت  نلاحظ أن القيمة الاحتمالية هي أكبر من القيمة المعنوية 
 طاء العشوائية ونقبل الفرلاية التي تنص على عدم وجود ارتباط ذاتي  ب  الأخطاء العشوائية.تنص على وجود ارتباط ذاتي ب  الأخ

  اختبار عدم التجانسس )عدم ثبات التباين( -2.5.3
 حيو أن:  Wald testادف اختبار عدم التجانس )عدم ثبات التباين( نعتمد على اختبار 

  تجانس تدود الخطأتنص على عدم ال          :0Hالفرلاية الصفرية  -
  تنص ثبات التباين تدود الخطأ                    :1Hالفرلاية البديلة  -

 وكانت النتائج كالتاس: 
 Distribution free Wald test for heteroskedasticity : نستائج اختبار11الجدول رقم 

 .Gretlالباحثات بالاعتماد على برنامج  من إعدادالمصدر:    
علدى عددم ، وبالتداس يدتم نقبدل الفرلادية الدتي تدنص 0.05حتمالية هي أقل من القيمة المعنوية ي هر من خلال الجدول أعلاه أن قيمة الا

 الخا  بنموذج التأثيرات الثابتة لدراسة القدرة التنبئية بالتدفقات النقدية التشغيلية المستقبلية. التجانس تدود الخطأ
 نستائج رقدير النموذج الملائم  -6.3

( الدذي يخدص دراسدة قددرة التددفقات النقديدة علدى التنبدؤ 02جدود مشدكل قياسدي فيمدا يخدص النمدوذج )من خلال ما سبق يت ع لندا و 
( الددذي يخددص دراسددة قدددرة التدددفقات النقديددة مقترنددة بالمسددتحقات المحاسددبية 03بالتدددفقات النقديددة التشددغيلية المسددتقبلية، وكددذلك النمددوذج )

ية ) متأخر بسنة، متأخر بثلاث سنوات(، هذا يستدعي تصحيع هذه النمداذج مدن خدلال على التنبؤ بالتدفقات النقدية التشغيلية المستقبل
، حيدو تأخدذ هدذه الطريقدة بعد   PCSEحل هذه المشكلة باستقدام ةريقة تصحيع الأخطاء في نمداذج بيدانات السلاسدل الزمنيدة المقطعيدة

ندداء هددذه النمدداذج مددن أجددل عددرض نتددائج كددل نمددوذج علددى حدددى الاعتبددار مشددكلة الارتبدداط الددذاتي وعدددم تجددانس التبدداين، ومددن   إعددادة ب
 ومناقشتها.

 
 اختبار
Wald 

Test 

 p-valueة القيمة الاحتمالي Chi-sq نماذج القدرة التنبئية

1م. 2م.  3م.   3م. 2م. 1م. 
 / / / / / / (1النموذج )

 1.9E +008 2.71E +007 2.75E+007 0 0 0  (2النموذج )

 1.49E+007 613773 71453.5 0 0 0  (3النموذج )



 

 

 نستائج رقدير النموذج الملائم الخاص اللقدرة التنبئية للأرالح المحاسبية اللتدققات النقدية التشييلية -1.6.3
 التشغيلية على النحو التاس:سيتم عرض نتائج النموذج الملائم الخا  بقدرة الأرباح المحاسبية على التنبؤ بالتدفقات النقدية  

-2014ملخص نستائج التأثيرات العشوائية لدراسة قدرة الأرالح المحاسبية على التنب  اللتدققات النقدية التشييلية المبتقبلية للفترة  :12الجدول رقم 
2021. 

 itCFOالتدققات النقدية التشييلية الحالية  المتيير التابع:
 مشاهدة 156دات عينة الدراسة:عدد مشاه 2014-2021الفترة: 

 متأخر بثلاث سنوات متأخر ببنتين متأخر ببنة 
 Constante -0.0518* -0.0396 -0.0556** 

NIit-1 0.7180*** 0.7072*** 0.7244*** 

NIit-2 / -0.0798*** -0.0647*** 

NIit-3 / / 0.0720*** 

squared-R 0.7038 0.7407 0.7694 

Adjusted R-squared 0.7019 0.7373 0.7649 

F.statistic 366.09 218.59 169.11 

Prob(F.statistic) 0.00000 0.00000 0.00000 

 .Eviews10من إعداد الباحثات بالاعتماد على برنامج  المصدر:                          
لها القدرة على التنبؤ الأرباح المحاسبية نماذج لأا يعلم  0.00000تساوي  Prob(F.statistic)يت ع من خلال الجدول أعلاه أن قيمة 

لنماذج الأرباح المحاسبية متأخرة بسنة، متأخرة بسنت ،  R-squaredبالتدفقات النقدية التشغيلية للشركات عينة الدراسة، كما يتب  أن 
اسبية لها القدرة على التنبؤ بالتدفقات ، لأا يعلم أن الأرباح المح0.7694، 0.7407، 0.7038متأخرة بثلاث سنوات قدرت على التواس 

وبهذا نسقبل الفرضية الفرعية الأولى التي رنص على وجود علاقة ذو دلالة معنوية بين الأرالح المحاسبية البابقة النقدية المستقبلية. 
 . والتدققات النقدية التشييلية المبتقبلية

ئية للتدققات النقدية التشييلية على التردققات النقديرة التشرييلية نستائج رقدير النموذج الملائم الخاص اللقدرة التنب-2.6.3
 المبتقبلية

على التنبؤ بالتدفقات النقدية التشغيلية المستقبلية علدى التدققات النقدية التشييلية سيتم عرض نتائج النموذج الملائم الخا  بقدرة  
 النحو التاس:  
-2014ة لدراسة قدرة التدققات النقدية التشييلية على التنب  اللتدققات النقدية المبتقبلية للفترة : ملخص نستائج التأثيرات الثابت13الجدول رقم 

2021. 
 itCFOالتدققات النقدية التشييلية الحالية  المتيير التابع:

 مشاهدة 156عدد مشاهدات عينة الدراسة: 2014-2021الفترة: 
 متأخر بثلاث سنوات متأخر ببنتين متأخر ببنة 

Constante 0.0122 0.0239 0.0383 

OCF it-1 -0.2048*** -0.4149*** -0. 666*** 

OCF it-2 / -0.2942*** -0.4670*** 

OCFit-3 / / -0.2870*** 

squared-R 0.3870 0.5272 0.6367 

Adjusted R-squared 0.1665 0.3514 0.4972 

F.statistic 1.7554 3.0002 4.5656 



Prob(F.statistic) 0.0105 0.00002 0.00000 

 .Eviews10من إعداد الباحثات بالاعتماد على برنامج  المصدر:                     
لها القدرة التدققات النقدية التشييلية لأا يعلم نماذج  0.00000تساوي  Prob(F.statistic)يت ع من خلال الجدول أعلاه أن قيمة 

متأخرة التدققات النقدية التشييلية لنماذج  R-squaredغيلية للشركات عينة الدراسة، كما يتب  أن على التنبؤ بالتدفقات النقدية التش
وبهذا نسقبل الفرضية الفرعية الثانسية . 0.6367، 0.5272، 0.3870بسنة، متأخرة بسنت ، متأخرة بثلاث سنوات قدرت على التواس 

لأا  ققات النقدية التشييلية البابقة والتدققات النقدية التشييلية المبتقبليةالتي رنص على وجود علاقة ذو دلالة معنوية بين التد
 لها القدرة على التنبؤ بالتدفقات النقدية المستقبلية. التدققات النقدية التشييلية يعلم أن 

لمبرتحقات الكليرة معرا نستائج رقدير النموذج الملائم الخاص اللقدرة التنبئيرة للتردققات النقديرة التشرييلية مقترنسرة ال -3.6.3
 اللتدققات النقدية التشييلية المبتقبلية

سدديتم عددرض نتددائج النمددوذج الملائددم الخددا  بالقدددرة التنبؤيددة للتدددفقات النقديددة التشددغيلية مقترنددة بالمسددتحقات الكليددة معددا بالتدددفقات  
 النقدية التشغيلية المستقبلية على النحو التاس: 

نحدار التجميعي لدراسة قدرة التدققات النقدية مقترنسة المبتحقات المحاسبية الكلية على التنب  اللتدققات النقدية : ملخص نستائج الا14الجدول رقم 
 .2021-2014المبتقبلية للفترة 

 itCFOالتدققات النقدية التشييلية الحالية  المتيير التابع:
 مشاهدة 156عدد مشاهدات عينة الدراسة: 2014-2021الفترة: 

 متأخر بثلاث سنوات متأخر ببنتين ببنة متأخر 
Constante -0.0486*** 0.0334*** -0.0548*** 

OCF it-1 -0.749*** 0.6206*** 0.4881*** 

TACCit-1 0.749*** 0.6738*** 0.6535*** 

OCFit-2 / -0.1443*** -0.1876*** 

2-itTACC / -0.0456* 0.0309 

OCF it-3 / / -0.0178 

TACCit-3 / / 0.1195*** 

squared-R 0.8328 0.8682 0.8916 

Adjusted R-squared 0.7707 0.8159 0.8459 

F.statistic 13.40 16.62 19.503 

Prob(F.statistic) 0.00000 0.00000 0.00000 

 .Eviews10من إعداد الباحثات بالاعتماد على برنامج  المصدر:                     
لأدا يعدلم نمداذج التددفقات النقديدة التشدغيلية مقترندة  0.00000تسداوي  Prob(F.statistic)أعدلاه أن قيمدة  يت ع من خدلال الجددول

لنماذج  R-squaredبالمستحقات المحاسبية الكلية لها القدرة على التنبؤ بالتدفقات النقدية التشغيلية للشركات عينة الدراسة، كما يتب  أن 
، 0.8682، 0.8328قات الكلية متأخرة بسنة، متأخرة بسنت ، متأخرة بثلاث سنوات قدرت على التواسالتدفقات النقدية مقترن بالمستح

وبهذا نسقبل الفرضية الفرعية الثالثة التي رنص على وجود علاقة ذو دلالة معنوية بين التدققات النقدية التشرييلية البرابقة . 0.8916
لأا يعلم أن التدفقات النقدية التشغيلية مقترنة بالمستحقات  لنقدية التشييلية المبتقبلية،مقترنسة اللمبتحقات الكلية البابقة والتدققات ا

 المحاسبية الكلية لها القدرة على التنبؤ بالتدفقات النقدية المستقبلية. 
 مناقشة نستائج الدراسة -7.3
حيو القدرة التنبئية بالتدفقات النقدية التشغيلية، إذ  نلاحظ أن النماذج ذات المتغيرات المستقلة الأةول تأخرا تكون لها الأف لية من 

أن النمداذج ذات المتغدديرات المسدتقلة المتددأخرة عدن ثددلاث سدنوات ذات قدددرة تنبئيدة أعلددى مدن سددابقاتها سدواء علددى مسدتوى الأرباح المحاسددبية، 
 التدفقات النقدية، التدفقات النقدية مقترنة بالمستحقات الكلية.



 

 

رنددة علددى أسدداس ترتيدد  رقددم السددنوات المتددأخرة نلاحددظ أن نمددوذج التدددفقات النقديددة مقترنددة بالمسددتحقات الكليددة هددو ففددي حالددة تم المقا 
 الأف ل من حيو القوة التفسيرية. 

مل إذ تشير نتائج النماذج الثلاث، الأرباح المحاسبية، التدفقات النقدية، التدفقات النقدية مقترنة بالمستحقات الكلية إلى أن أعلى معا
يكون لامن نموذج التدفقات النقدية مقترن بالمستحقات المحاسبية )متأخر بسنة، متأخر بسنت ، نتأخر  Adjusted R-squared لددد

لأا يعلم أن هذا النموذج هو الأحسن من النموذج  الباقي  ) نموذج الأرباح  0.8916، 0.8682، 0.8328بثلاث سنوات( بنسبة 
( من 0.6367، 0.5272، 0.3870نموذج التدفقات النقدية التشغيلية بنسبة ، 0.7694، 0.7407،  0.7038 بةالمحاسبية الاجمالية بنس

نماذج التدققات النقدية مقترنسة حيو القدرة على التنبؤ بالتدفقات النقدية التشغيلية. وعلى هذا نقبل الفرلاية الرئيسية التي تنص على أن 
نسب  مقارنسة اللنموذجين الباقيين )نموذج الأرالح المحاسبية الاجمالية، نموذج التدققات النقدية اللمبتحقات المحاسبية هو النموذج الأ

 التشييلية( من حيث القدرة على التنب  اللتدققات النقدية التشييلية المبتقبلية في الشركات الجزائرية.
قاق أف ل من الطرق المحاسبية القائمة على مبدا كما أن هذه النتائج تأكد على أن ةرق المحاسبية القائمة على مبدأ الاستح

دما النقد، كما تكشف هذه الدراسة على التدفقات النقدية التشغيلية ذات أتية خاصة في التنبؤ بالتدفقات النقدية التشغيلية المستقبلية عن
 ) ، (Guay, sdhu, 2001, p. 110)، (Barth et al , 2001)يتم اقترانها بالمستحقات المحاسبية. وتتماشى هذه النتائج ما كل من دراسة 

Nguyen, H & Nguyen, T , 2020، (Benjamin Noury et al, 2020)  

 الخلاصة:  -4

ج تسلط هذه الورقة البحثية ال وء على أتيدة المعلومدات المحاسدبية في توقدا التددفق النقددي للأنشدطة العاديدة في المسدتقبل، لأدا يجعلندا  در 
 لتوصيات على النحو التاس:ببعض النتائج وا

 الاستنتاجات:  -
 شديا مداكل من المعلومات المتعلقة بالأرباح المحاسبية والتدفقات النقدية التشغيلية لها قدرة  على التنبدؤ بالتددفقات النقديدة المسدتقبلية ما -

 ؛(IASB – FASB)معايير المحاسبة 
 له الأف لية من حيو القدرة التنبئية بالتدفقات النقدية التشغيلية؛ أن النماذج ذات المتغيرات المستقلة الأةول تأخرا تكون -
النماذج ذات المتغيرات المسدتقلة المتدأخرة عدن ثدلاث سدنوات ذات قددرة تنبئيدة أعلدى مدن سدابقاتها سدواء علدى مسدتوى الأرباح المحاسدبية،  -

 التدفقات النقدية، التدفقات النقدية مقترنة بالمستحقات الكلية؛
، 90.75، 0.7237دفقات النقديددددة مقددددترن بالمسددددتحقات )متددددأخر بسددددنة، متددددأخر بسددددنت ، متددددأخر بددددثلاث سددددنوات( بنسددددبة نمدددداذج التدددد -

، هدو النمدوذج الأحسددن مدن النمدوذج  البدداقي  ) نمدوذج الأرباح المحاسدبية الاجماليددة، نمدوذج التددفقات النقديددة التشدغيلية( مددن 0.7602
 دية التشغيلية؛حيو القدرة على التنبؤ بالتدفقات النق

اختيدار النمدوذج الملائدم للتنبدؤ بالتددفقات النقديددة المسدتقبلية يفيدد في تقيديم المؤسسدة وتددوفير معلومدات حدول الولادعية اتقيقيدة للمؤسسددة  -
 وقدرتها على الاستمرارية؛

النقديددة، التدددفقات النقديددة ت ددارب في نتددائج الدراسددات الددتي تبنددت المولاددو  حددول أف ددلية كددل مددن الددربع المحاسددبي ومقدداييس التدددفقات  -
مقترنة بالمستحقات المحاسبية، في التنبدؤ بالتددفقات النقديدة التشدغيلية المسدتقبلية قدد يعدزى سدب  ذلدك إلى اخدتلاف خصدائص الأسدواق 

واعدد المحاسدبية المالية التي أجريت فيهدا الدراسدة كنتيجدة لاخدتلاف البيدانات الماليدة والسياسدية وكدذلك القددرة علدى الدتحكم في الدن م والق
 المطبقة.



 التوصيات:  -
علدددى مددددراء المؤسسدددات الاقتصدددادية الاسدددتفادة مدددن ةدددرق ونمددداذج التنبدددؤ بالتددددفقات النقديدددة التشدددغيلية الدددتي تم تقدددديمها في هدددذه الدراسدددة  -

 بالإلاافة إلى الطرق الأخرى غير المذكورة، من أجل المساعدة في عملية اتخاد القرار؛
 تعزيز القدرات والمهارات الفنية للموظف  المسؤول  عن عملية التنبؤ بالتدفقات النقدية؛يج  على الشركات  -
 التشجيا على اعادة هيكلة الن ام المحاسبي الماس في شكل معايير محاسبية، من أجل احترام ةبيعة المعاملات المحاسبية؛ -
المالية المنصو  عليها لامن الن ام المحاسبي الماس خاصدة فيمدا يتعلدق بقائمدة إلزام المؤسسات الاقتصادية الجزائرية بأن تشمل جل القوائم  -

 جدول تدفقات الخزينة؛
في  دعوة مستقدمي القوائم المالية والمحلل  المالي  ب رورة الاهتمام بنتائج الدراسات الكمية وما تقدمه من نماذج كمية يمكن استقدامها -

 .ادف تقييم استثماراتهم وولاعية المالية للمؤسسةعملية التنبؤ بالتدفقات النقدية، 
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