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 لتقييم مدى قدرة شركات عملاء المراجعة على الاستمرارية 

 دراسة تطبيقية على الشركات المدرجة بالبورصة المصرية

 *د. أمينة رمضان محمد نمير

 

 ملخص البحث:
 احتمال لتدنية حلول لتقديم منها محاولة في والمحلي، الدولي المستويين على الأكاديمية الجهود بذلت      

 ثم ومن الاستمرارية، على عملائه شركات قدرة مدى بشأن الملائم الرأي إبداء في الحسابات مراقب فشل

. المراجعة وتقرير المالية القوائم بجميع الواردة المعلومات في المالية القوائم قراء ثقة مستوى زيادة

إلى التناول النظري والعملي لمدى إمكانية استخدام مراقبي  دف البحث الحاليواتساقاً مع هذا التناول، يه

الحسابات لأنماط التدفقات النقدية لتقييم مدى قدرة شركات عملائهم على الاستمرارية. إذ يستهدف هذا 

أو أدوات  التقييم تحديد مدى إمكانية التعامل مع أنماط التدفقات النقدية الثمانية كونها من بين المؤشرات،

   المراجعة على الاستمرارية. ءالحكم المهني على مدى قدرة شركات عملا

ولتحقيق هدف الدراسة الحالية، اعتمد الباحث على عينة من الشركات المدرجة في البورصة       

احتوت تقارير المراجعة الصادرة بشأن قوائمها )مجموعة تجريبية( ( شركة 52المصرية مكونة من )

خلال الفترة محل اهتمام ة على أحد بدائل الرأي الذي يفيد الشك في قدرتها على الاستمرارية المالي

لم تحصل على هذا الرأي وتتميز في أخرى )مجموعة رقابية( شركة ( 25) بالإضافة إلىالدراسة الحالية، 

ريقة قياسها الواردة أنماط التدفقات النقدية الثمانية وفقاً لطوقد تم قياس  ذات الوقت بوضع مالي جيد.

المفصح  قائمة التدفقات النقديةببالدراسات الأجنبية ذات الصلة. وقد رجع الباحث إلى المعلومات الواردة 

عنها بواسطة شركات العينة لقياس هذه الأنماط. كما تم الرجوع إلى المعلومات الواردة بالقوائم المالية 

 ة لقياس مدى قدرة شركات عملاء المراجعة على الاستمرارية. وتقارير المراجعة المرفقة بها لعينة الدراس

متعدد المتغيرات التي تم  ايزوقد أظهرت نتائج البحث الحالي ارتفاع مستوى معنوية دوال تحليل التم      

تكوينها لتقييم مدى قدرة شركات عملاء المراجعة على الاستمرارية، سواءً عند تكوينها باستخدام أنماط 

ت النقدية فقط، أو عند تكوينها باستخدام مجموعة أنماط التدفقات النقدية كمتغيرات مستقلة التدفقا

ويشير ما سبق إلى قدرة المتغيرات  ومجموعة أخرى من المتغيرات الرقابية الواردة في الدراسة الحالية.

ي تشملها عينة الدراسة التمييزية التي تشملها أي من دوال التمييز على التمييز بين مجموعتي الشركات الت

بحسب قدرتها على الاستمرارية. ويدل ذلك بالتالي على إمكانية استخدامها لتقييم مدى قدرة شركات 

 عملاء المراجعة على الاستمرارية.

رأي مراقب الحسابات بشأن الاستمرارية، التعثر المالي، الاستمرارية، الإفلاس، الكلمات المفتاحية:       
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 متعدد المتغيرات.
 

                                                           
 دمنهور جامعة التجارة بكلية والمراجعة المحاسبة مدرس *

E-mail: Amina_nomer@yahoo.com  



2 
 

Testing the Extent to which Cash Flow Patterns can be used to Assess 

the Ability of Audit Clients' Firms Going Concern 

an Applied Study on Egyptian Listed Companies 

 

Abstract 

       Academic efforts have been made at the international and local levels in an attempt to 

provide solutions to minimize the probability that the auditor may fail to provide an 

appropriate opinion on his clients' firms going concern and thus increase the level of 

confidence of the financial statements' readers in its information and in the audit report. 

Consistent with these efforts, the current research aims to analyze theoretically and practically 

the extent to which auditors can use cash flow patterns to assess the ability of their clients' 

firms going concern. This assessment aims to determine the extent to which the eight cash 

flow patterns can be treated as indicators or professional judgment tools concerning the ability 

of their clients' firms going concern. 
 

        To achieve the current research' objective, the researcher relied on a sample of Egyptian 

listed companies consisting of (25) companies which its audit reports including going concern 

skepticism as one of the alternatives opinion during the current study period of interest. On 

the other hand, It also includes (52) companies that have not received one of the alternatives 

going concern opinion during the current study period of interest and are characterized by a 

good financial position. The eight cash flow patterns were measured according to the 

measurement method used in relevant previous studies. The researcher relies on the cash flow 

statement disclosed information by the sample companies to measure these patterns. Also, the 

researcher relies on the information contained in the financial statements and audit reports 

attached to the financial statements of the study's sample to measure the extent of the ability 

of the audit clients' firms going concern. 

 

      The results showed a significant increase in the level of significance of the Multivariate 

Linear Discriminated Analysis (MDA) functions that were used to evaluate the extent of the 

ability of the auditing clients going concern, either when they were formed using cash flow 

patterns only or using the set of cash flow patterns as independent variables and other control 

variables of the current study. The above results refer to the ability of the discriminatory 

variables included in any of the discriminating functions to distinguish between the two 

groups of sample companies according to their ability to going concern. This indicates that 

they can be used to assess extent of the ability of the audit clients' firms going concern. 

 

Key words: Auditor's Opinion on Going Concern, Financial Distress, Going Concern, 

Bankruptcy, Financial Failure, the Company's Financial Position Prediction, the Firm's Going 

Concern Prediction, Cash Flow Patterns, and Multivariate Linear Discriminated Analysis. 
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 مقدمة -1

أن يكون على بينة  (1)عميلهشركة  يةلما يهدد استمرار تقييمهعلى مراقب الحسابات عند  يتعين      

ويكون قادرًا على الربط بينها وبين المؤشرات الدالة عليها. وبعد أن  ،الاستمراريةتلك بالعوامل التي تهدد 

 المراجعة اخل تقريريجب أن يقوم بتضمين مثل هذا الرأي د ،الاستمراريةمدى  بشأن هيتوصل لرأي

 القوائم المالية السنوية التاريخيةمن مراقب الحسابات بشأن الصادر مراجعة ال)يقصد به تقرير 

)حماد، اختصارًا(  ، أو تقريره، ولكن، سيطلق عليه الباحث فيما بعد تقرير المراجعةوإيضاحاتها المتممة

راضا أساسياً عند أداء مراقب الحسابات لعملية أن مفهوم الاستمرارية يعُد افت إلىما سبق  شيروي (.1992

أنه لا  هما: الرأي النظيف أمرينويعني  .ند إعداد تقريرهه ع، ومن ثمَ يمكن أن يؤثر في رأي(5)المراجعة

قد قام بتقييم الأدلة ه الاستمرارية، وأن افتراض مفهوم لتعارض معل هيوجد من الأدلة ما يلفت انتباه

أمكن اعتباره صحيحًا في الماضي بالنسبة لشركة ما  . وبالتاليتبعاد حدوث التصفيةإلى اس ىالعكسية وأنته

 .(1121، ص: 1991)المنوفي،  عميله سيعتبر كذلك في المستقبل

يعكس مدى صدق الذي و، ملائموفي خطوة لضمان احتواء تقرير المراجعة على بديل الرأي ال       

 عدت للتعبير عنه ومدى قدرة شركة عميلأُ ما الية في التعبير عالقوائم المبالواردة وعدالة المعلومات 

، على سبيل المثال معيار المراجعة والمحلية ، اتجهت الجهود المهنية الدوليةيةعلى الاستمرار المراجعة

 الصادر عن مجلس معايير المراجعة والتوكيد الدولي (ISA No.570) 275رقم الدولي المعدل 

International Auditing and Assurance Standards Board (IAASB)  ونظيريه  ،5512عام

 American Institute of Certifiedعن المجمع الأمريكي للمحاسبين القانونيين الأمريكي الصادر 

Public Accountants (AICPA)  5517عام (AU-C Section No.570)، 275صري رقم والم 

نحو تحديد إرشادات المراجعة التي يتعين أن يراعيها  5551عام  الصادر عن الهيئة العامة لسوق المال

 عند أدائه لعملية المراجعةبشأن تقييم مدى استمرارية شركة عميله بمسئوليته  حتى يفيمراقب الحسابات 

(IAASB, 2016; AICPA, 2017) (8002)الهيئة العامة لسوق المال، و . 
التي شهدتها بعض  مسئولية، خاصة بعد حالات الإفلاسومؤخرًا، تزايد التركيز على تلك ال      

لإفلاس، على لقوائمها المالية، الصادرة قبل تعرضها بالشركات، التي لم تحتوي تقارير المراجعة المرفقة 

-e.g., Ferna´ndez) اقترح البعضقد و. يةبديل للرأي يشير إلى إمكانية عدم قدرتها على الاستمرار

Ga´mez et al, 2015; Situm, 2015; Yeh et al., 2014; Foster & Zurada, 2013; Kuruppu et 

                                                           
يستخدم الباحث مصطلح عميل المراجعة للإشارة إلى الجهة المسئولة، نيابة عن مساهمي الشركة، بتكليف مراقب  (1)

التي تتحمل تلك الجهة المسئولية بشأنها. وتناظر تلك الجهة في مصر الجمعية والقوائم المالية للشركة الحسابات بمراجعة 

العامة للمساهمين. كما يستخدم الباحث لفظ الشركة، أو شركة عميل المراجعة، أو شركة عميله للإشارة إلى الشركة التي 

 ن الجهة المسئولة عن تكليفه.يتولى مراقب الحسابات مراجعة قوائمها المالية بتكليف م

ض الاستمرارية من منظور المحاسبة إلى التعامل مع الشركة المعنية على أنها مستمرة في مزاولة نشاطها في ارتفايشير  (5)

لتصفية أو تقليص حجم أعمالها، أو البحث عن وسائل  -كما لا توجد لديها النية –المستقبل القريب، وأنها ليست مضطرة 

 (. ويقصد بافتراض2 ، ص:5551ن، بما يتوافق مع القوانين أو اللوائح )الهيئة العامة لسوق المال، يمن الدائنللحماية 

لقوائم المالية السنوية عند أدائه لعملية المراجعة المالية لالاستمرارية من منظور المراجعة أن يتحقق مراقب الحسابات 

بعض الظواهر السلبية التي تعوق استمراريتها في من شركة عميله تعاني مما إذا كانت  ،التاريخية وإيضاحاتها المتممة

 (. 121، ص: 1911نشاطها، ثم يبدي رأيه بشأن مدى استمرارية تلك الشركة )سالم، 
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al., 2012; Parker et al., 2005) القوائم المالية  من زيادة مستوى الثقة في المعلومات الواردة في كلل

ؤ التنبنماذج أو  ،تفسيرمسئوليته نماذج تلك الستخدم مراقب الحسابات عند وفائه بأن ي ،وتقرير المراجعة

)سيستخدم الباحث  على الاستمرارية هعميلمدى قدرة شركة بأو التنبؤ  ،، أو تفسير(1)المالي للشركةفشل لاب

وأيضًا سيستخدم الباحث عبارة الوضع المالي للاختصار لفظ التقييم بدلاً من لفظي التفسير والتنبؤ، 

 .(، ما أمكن ذلكاماليً الشركة فشل إفلاس، أو تعثر، أو عبارة عن للتعبير اختصارًا  ةللشرك

إمكانية تعزيز مراقبي الحسابات لطرق تقييمهم الحالية  (Jantadej, 2006)وفي ذات السياق، اقترح       

، حيث يوفر (5)على الاستمرارية باستخدام تحليل أنماط التدفقات النقدية الثمانية ئهملمدى قدرة شركات عملا

)المصنفة حسب الأنشطة إلى تدفقات نقدية تشغيلية،  دية الثلاثةالتحليل المتزامن لمكونات التدفقات النق

                                                           
الشركة  ديعبر الفشل المالي عن المشاكل والمظاهر الناتجة خلال الفترة ما بين التعثر المالي والإفلاس، وأهمها استنفا (1)

رتها على الاقتراض، وعدم قدرتها على سداد التزاماتها، وتراكم أرصدة السحب على المكشوف، وعدم إجراء أية قد

يترتب عليه وجود زيادة كبيرة في إجمالي التزامات الشركة عن إجمالي القيمة السوقية لأصولها الذي توزيعات أرباح، و

  (.521، ص: 1991)غالي، 

ما يلي: الحالة التي   Financial Distress يقصد بالتعثر المالي (Kordestani et al., 2011, pp.278)ووفقاً لدراسة       

تكون فيها التدفقات النقدية الداخلة )مصادر التدفقات النقدية( للشركة أقل من تدفقاتها النقدية الخارجة )استخدامات التدفقات 

ية الشركة، على نحو يزيد من احتمال عدم قدرتها على دفع أصل الدين النقدية(. كما يشير إلى الحالة التي تنخفض فيها ربح

 .(Fallahpour 2004)نقلا عن   (Kordestani et al., 2011, pp.278)وفوائده 

بحسب أنشطة أي شركة إلى ثلاثة  هايتم تقسيمالتي و ،معلومات حول التدفقات النقدية للشركة توفر قائمة التدفقات النقدية (5)

. وتدل هذه (Shamsudin & Kamaluddin, 2015)ئيسية، هي الأنشطة التشغيلية، والاستثمارية، والتمويلية أقسام ر

ينتج عن كل نشاط صافي تدفقات نقدية يأخذ و .(Amuzu, 2010) على ثلاثة استخدامات ومصادر مختلفة للنقدية نشطةالأ

 Dickinson, 2011, pp.1974; Gup)ممكنة للتدفقات النقدية  أنماطثمانية ، على نحو ينتج عنه إما إشارة موجبة، أو سالبة

et al., 1993, pp.74)بينما تشير ة )زيادة في النقدية( إلى الشركة. وتشير الإشارة الموجبة إلى وجود تدفقات نقدية داخل ،

و السالبة مجتمعة ينتج عن الإشارات الموجبة و/أو. (Shamsudin & Kamaluddin, 2015) الإشارة السالبة إلى العكس

. (Gup et al., 1993, pp.74)لصافي التدفقات النقدية التشغيلية والاستثمارية والتمويلية أحد أنماط التدفقات النقدية الثمانية 

تجميع إشارات صافي قيمة عناصر التدفقات النقدية الثلاثة لتشكل جميعها أحد أنماط التدفقات ينتج عن مجرد وبالتالي 

 . (Gup et al., 1993, pp.74)مانية النقدية الث

وفقاً للنمط الأول للتدفقات النقدية )+، +، +(، يكون لدى الشركة تدفقات نقدية موجبة من أنشطتها الثلاثة. بعبارة و       

أخرى، تحقق الشركة صافي تدفقات نقدية موجبة من الأنشطة التشغيلية، وتبيع أيضاً استثماراتها، وتحصل على ديون 

الشركة تدفقات نقدية تشغيلية موجبة كافية للتوسع في  حقق(، ت-، -افية و/أو حقوق ملكية. وبالنسبة للنمط الثاني )+، إض

 . (Jantadej, 2006; Gup et al., 1993) استثماراتها، و/أو تخفيض ديونها، و/أو تخفيض حقوق ملكيتها

لسداد  هاتشغيلية الموجبة وعائدات بيع استثماراتالنقدية ها الدفقاتالشركة ت ستخدم(، ت-نمط الثالث )+، +، وفقاً للو       

، +(، قد تكون التدفقات النقدية التشغيلية الموجبة غير -حقوق الملكية. ووفقاً للنمط الرابع )+، تخفيض الالتزامات و/أو 

ها لاستثمارية من حصيلة إصدارا أنشطتهاكافية للشركة لدعم أنشطتها الاستثمارية. ونتيجة لذلك، يتم تمويل جزء من 

 . (Jantadej, 2006; Gup et al., 1993) ديون و/أو حقوق ملكية جديدةلل

ض هذا العجز عن يتعوإلى  سالبةالشركة ذات التدفقات النقدية التشغيلية ال إلى اتجاه+(  ،+ ،-النمط الخامس ) ؤديوي      

، +(، وبالرغم من أن -، -النمط السادس ) ظل فيوية جديدة. ن و/أو حقوق ملكودي هاإصداروطريق بيع استثماراتها 

النقدية  هالديها تدفقات نقدية تشغيلية سالبة، فإنها تتوسع في استثماراتها، ويتم تمويل العجز في تدفقاتيكون الشركة 

 Jantadej, 2006; Gup et)ن و/أو حقوق ملكية إضافيةو)التشغيلية والاستثمارية(، على الأقل جزئياً، عن طريق إصدار دي

al., 1993) . 

تتجه الشركة  وفي الوقت نفسه، ،(، تعاني الشركة من عجز في تدفقاتها النقدية التشغيلية-، +، -النمط السابع ) ظل وفي      

شطة (، تحقق جميع أن-، -، -للنمط الثامن )وفقاً و بيع استثماراتها. من حصيلةسداد التزاماتها و/أو حقوق ملكيتها،  نحو

عملية اقتناء الشركة استثمارات جديدة،  الثلاثةللأنشطة  السالبةتدفقات نقدية سالبة. وتعكس التدفقات النقدية الشركة 

 . (Jantadej, 2006; Gup et al., 1993)وتسديدها في ذات الوقت الالتزامات لمستحقيها، وتخفيضها حقوق ملكيتها 
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من أنماط التدفقات النقدية مدخلاً بديلاً للتعرف على المحتوى  التي يشملها أيواستثمارية، وتمويلية( 

 وفي سياق مشابه،. (1)اللاحق المالي وضععلى ال الثلاثة، فضلاً عن توفيرها مؤشر هاالمعلوماتي لمكونات

 ,.e.g., Shamsudin & Kamaluddin, 2015; Kordestani et al)مجموعة من الدراساتخلصت 

2011; Jantadej, 2006)  التي تم تكوينها باستخدام بالوضع المالي إلى ارتفاع مستوى دقة نماذج التنبؤ

  نماط التدفقات النقدية.أ

العربية في هذا الشأن، وفي حدود علم  وفيما يتعلق بالجهود الأكاديمية المبذولة داخل جمهورية مصر      

الباحث، توجد محدودية في الدراسات التي تم تطبيقها على البيئة المصرية، واستهدفت مباشرة تحديد مدى 

. وبرغم على الاستمرارية ء المراجعةشركات عملاعلى تقييم مدى قدرة أنماط التدفقات النقدية قدرة 

لعلاقة تناولاً مباشرًا، وجد الباحث اهتمامًا أكاديمياً بمسئولية مراقبي هذه ا تتناول الدراسات التيمحدودية 

؛ 5517على الاستمرارية )على سبيل المثال.، الجمال،  ئهمعملاشركات الحسابات بشأن تقييم مدى قدرة 

 (. 1911؛ سالم ، 1919، أحمد؛ 1991؛ محمد، 1991؛ غالي، 5512محمود، 

انتفاء افتراض استمرارية مؤشرات أو دلائل تشير إلى  وجودأن ي في وتكمن مشكلة البحث الحال       

بشأن عنه تقرير المراجعة الصادر  قوم بتضمينأن يمن مراقب الحسابات ، يقتضي شركة عميل المراجعة

القوائم المالية لهذه الشركة على بديل الرأي الملائم الذي يعكس مستوى عدم التأكد الذي تتعرض له 

تتمثل مشكلة مراقب الحسابات ( 1919ووفقاً لدراسة )رضوان،  قدرتها على الاستمرارية.الشركة بشأن 

قدرة شركة عميله على ب المحيطالفعلية في تحديد وتقييم الظروف التي تعكس مستوى عدم التأكد 

اكل من المش ةقليلمشاكل الاستمرارية. وقد تكون بعض هذه الظروف واضحة المعالم نسبياً، ولا تثير إلا 

 (. 1919لمراقب الحسابات وبعضها قد يكون أكثر غموضًا )رضوان، 

يقترح الباحث اختبار مدى إمكانية استخدام مراقبي حسابات إسهامًا في تقديم حلول لتلك المشكلة، و     

الشركات المدرجة بالبورصة المصرية لأنماط التدفقات النقدية، كمتغيرات مستقلة تفسيرية وتنبؤية، يمكن 

 ن خلالها تقييم مدى قدرة شركات عملائهم على الاستمرارية.م

                                                           
التدفقات النقدية تساعد على تقييم أداء الشركة الحالي وكذلك توقع أدائها في  إلى أن أنماط (Dickinson, 2011) خلص (1)

 ,Sayari & Mugan, 2013; Dickinson)المستقبل وفقا لمرحلة دورة حياة الشركة. وفي ذات السياق أيضًا، أوضح 

يلية سالبة، كنتيجة لاحتمال والتدهور يتوقع أن تكون التدفقات النقدية التشغ دخول إلى السوقأنه في مرحلتي ال (2011

التدفقات تلك على العكس، يتوقع أن تكون وصعوبات مالية في تمويل التزاماتها خلال هاتين المرحلتين.  ةمواجهة الشرك

لأموال اللازمة في هذه الفترات. وفي الوقت نفسه، ل ةتحقيق الشركبموجبة في مرحلتي النمو والنضج، نظرًا لوجود احتمال 

تتحول إلى سالبة في المراحل  ثم ،كون التدفقات النقدية التمويلية موجبة في المراحل المبكرة من دورة الحياةيتوقع أن ت

تحقق  (Sayari & Mugan, 2013)ووفقاً لدراسة  .(Sayari & Mugan, 2013; Dickinson, 2011)المتأخرة منها 

سمالية، وتصل إلى أدنى مستوياتها في توزيعات الأرباح الشركة في مرحلة النمو أعلى مستويات للمبيعات والنفقات الرأ

يلي ذلك، وتحديدًا في مرحلة النضج، تحقيقها لمستويات أقل )أعلى(، مقارنة بتلك المستويات ووعمر تواجدها في السوق. 

ف وقد أضا في مرحلة النمو، من المبيعات والنفقات الرأسمالية )توزيعات الأرباح وعمر تواجدها في السوق(.

(Dickinson, 2011)  أن التدفقات النقدية الاستثمارية تكون سالبة بالنسبة للشركات التي تمر بمرحلتي الدخول إلى السوق

والنمو، وتستمر سالبة في مرحلة النضج، وإن كان ذلك بدرجة أقل من التدفقات النقدية الاستثمارية السالبة للشركات 

القائمة  هاديون لخدمةيرًا، تتجه الشركات في مرحلة التدهور إلى تسييل الأصول والنمو. وأخ بمرحلتي الدخول إلى السوق

 . (Dickinson, 2011)، على نحو يؤدي إلى حدوث تدفقات نقدية استثمارية موجبة حاليةال هاودعم عمليات
 



6 
 

ويثير ما سبق تساؤلات عديدة تمثل جوهر مشكلة هذا البحث، وهي: ما هي المتغيرات التفسيرية       

تقييم مدى قدرة  وألشركات عمومًا، ل الوضع الماليفي الدراسات السابقة لتقييم  المستخدمةوالتنبؤية 

التدفقات اجعة على الاستمرارية تحديدًا؟ هل تتوفر المعلومات اللازمة لقياس أنماط شركات عملاء المر

الدولي إجرائياً على مستوى بيئة التطبيق المصرية؟ هل يوجد اهتمام اكاديمي على المستوى النقدية 

قدرة إمكانية استخدام مراقبي الحسابات لأنماط التدفقات النقدية لتقييم مدى  باختبار مدىالمحلي و

الأنماط لتقييم مدى قدرة  هذه استخداملدراسة الحالية لعلى الاستمرارية؟ هل يمكن  ئهمشركات عملا

على الاستمرارية، وذلك على مستوى بيئة التطبيق المصرية؟ وإذا كانت الإجابة على  ئهمشركات عملا

 هذا التساؤل بنعم، ما هي الأنماط الأكثر إساهمًا في إجراء هذا التقييم؟ 

في ضوء تناوله للإصدارات والدراسات السابقة ذات الصلة، إلى التناول  ويهدف البحث الحالي،       

نماط التدفقات النقدية لتقييم مدى قدرة شركات مراقبي الحسابات لأالنظري والعملي لمدى إمكانية استخدام 

عامل مع أنماط التدفقات النقدية يستهدف هذا التقييم تحديد مدى إمكانية التو .على الاستمرارية ئهمعملا

المراجعة على  ءالثمانية كونها من بين المؤشرات، أو أدوات الحكم المهني على مدى قدرة شركات عملا

   الاستمرارية.

مجموعتين من الشركات. مكونة من  ولتحقيق هدف البحث الحالي، فقد اعتمد الباحث على عينة        

احتوت تقارير المراجعة الصادرة بشأن قوائمها المالية على أحد  ( شركة52)مجموعة تجريبية تضم 

 .خلال الفترة محل اهتمام الدراسة الحاليةالاستمرارية بدائل الرأي الذي يفيد الشك في قدرتها على 

 .(1)وضع مالي جيدالوقت بذات في  وتتمتعشركة لم تحصل على هذا الرأي ( 25)مجموعة رقابية تشمل و

ذات  نماط التدفقات النقدية الثمانية وفقاً لطريقة قياسها الواردة بالدراسات الأجنبيةأوقد تم قياس 

وقد رجع الباحث إلى  .(e.g., Tin & Nga, 2017; Jantadej, 2006; Gup et al., 1993)الصلة

نات شركات العينة، للحصول على البيا بواسطةالمفصح عنها  قائمة التدفقات النقديةبالمعلومات الواردة 

القوائم المالية وتقارير المراجعة باللازمة لقياس هذه الأنماط. كما تم الرجوع إلى المعلومات الواردة 

مدى قدرة شركات عملاء تقييم المرفقة بها لشركات عينة الدراسة بهدف قياس المتغير التابع المتمثل في 

 الدراسة الحالية. باردة المراجعة على الاستمرارية وقياس مجموعة المتغيرات الرقابية الو

وتنَبعُ أهمية هذا البحث من الناحية العملية والمهنية من تجاوبه مع الإدراك العالمي والمحلي لأهمية        

مراقب الحسابات بمسئوليته بشأن الاستمرارية عند قيامه بمراجعة القوائم المالية لشركة عميله،  قيام

، وكذا تحديد المؤشرات الدالة عليها، تلك الاستمراريةقد تهدد  والوقوف على الظروف، أو العوامل التي
                                                           

كات الرقابية المتعثرة في اختياره لمجموعة الشر )Martens et al., 2008; Bruynseels  & Willekens, 2012(اعتمد  (1)

مالياً، من بين جميع الشركات التي حصلت على رأي نظيف، على الشروط التالية على اعتبار أن تحقق اثنين منها على 

أرباح محتجزة سالبة، ودخل تشغيلي سالب، ورأسمال عامل سالب، الأقل يبرر تصنيف أي شركة كونها متعثرة مالياً؛ 

أربعة . لذلك، اقترح الباحث استخدام شروط ملكية سالبة، وتدفقات نقدية تشغيلية سالبة وصافي دخل سالب، وصافي حقوق

عند اختياره لمجموعة  (Bruynseels & Willekens, 2012; Martens et al., 2008) عكسية لتلك الواردة بدارستي

حتى  5515شركة طوال الفترة من  الشركات الرقابية ذات الوضع المالي الجيد، ولكن مع مراعاة تحققها مجتمعة في أي

أن تحققها قد يدل على تمتع الشركة بوضع مالي جيد. وتمشياً مع بعتقد إذ يُ  .كمتطللب أساسي لدخولها عينة الدراسة 5517

عند اختياره مجموعة الشركات ذات الوضع المالي الجيد على  (Kordestani et al., 2011)هذا الاتجاه فقد اقتصر 

 خسائر طوال فترة دخولها العينة. حققتلم الشركات التي 
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شأن. كما تنبع أهميته أيضًا من في هذا العلى نحو يساهم في تدنية احتمالات فشله في إبداء رأي غير ملائم 

كمؤشرات، أو  استهدافه دراسة وتحليل مدى إمكانية استخدام مراقبي الحسابات لأنماط التدفقات النقدية

على  ء المراجعةحرى كمتغيرات تنبؤية وتفسيرية، يمكن من خلالها تقييم مدى قدرة شركات عملابالأ

الاستمرارية، واستهدافه اختبار ذلك عملياً مع التطبيق على عينة من الشركات المدرجة في البورصة 

 المصرية. 

تقييم مدى التي تناولت محددات  ورغم تعدد دوافع البحث إلا أن أهمها؛ يتمثل في قلة البحوث المصرية      

، أضف إلى ذلك وجود ندرة أكثر في البحوث الأجنبية على الاستمراريةشركات عملاء المراجعة قدرة 

جراء هذا لإوالمصرية التي استهدفت اختبار مدى إمكانية استخدام مراقبي الحسابات لأنماط التدفقات النقدية 

  .ى تناول هذه الأنماط من منظور المراجعة، فضلاً عن عدم تركيز أغلبها علالتقييم

 (1)متعدد المتغيرات تحليل التمايزارتفاع مستوى معنوية دوال  البحث الحاليوقد أظهرت نتائج       

Multivariate Linear Discriminent Analysis (MDA)  سواءً جراء هذا التقييملإالتي تم تكوينها ،

ات النقدية فقط، أو عند تكوينها باستخدام مجموعة أنماط التدفقات النقدية عند تكوينها باستخدام أنماط التدفق

ويشير ما سبق إلى  .الدراسة الحاليةبالواردة  كمتغيرات مستقلة ومجموعة أخرى من المتغيرات الرقابية

 من دوال التمييز على التمييز بين مجموعتي الشركات التي أيقدرة المتغيرات التمييزية التي تشملها 

جراء بالتالي على إمكانية استخدامها لإذلك تشملها عينة الدراسة بحسب قدرتها على الاستمرارية. ويدل 

 تقييم.هذا ال

 هاستكشافمن حيث ، نبية والمحلية السابقة ذات الصلةدراسات الأجالالحالي مقارنة ب بحثوقد توسع ال     

حيث لم تتناول أي من  ،تقييمجراء هذا اللإت النقدية مدى إمكانية استخدام مراقبي الحسابات لأنماط التدفقا

، وذلك في حدود علم الباحث، لأنماط التدفقات النقدية باعتبارها من محددات ذات الصلة الدراسات السابقة

. إذ أنه في ضوء الرجوع من منظور المراجعة شركات عملاء المراجعة على الاستمراريةمدى قدرة  تقييم

 ;e.g., Tin & Nga, 2017; Ciampi, 2015)بقة ذات الصلة لوحظ اقتصار بعضهاإلى الدراسات السا

Shamsudin & Kamaluddin, 2015; Lawrence et al., 2015; Situm, 2015; Bakhshani, 2014; 

Kim, 2014; Foster & Zurada, 2013; Kordestani et al., 2011)  مجموعة من على تناول

لتقييم الوضع المالي استخدامها في تكوين نماذج  هؤلاء الكتابتنبؤية التي اقترح المتغيرات التفسيرية أو ال

 محل اهتمامهم من منظور المراجعة.  مجموعة المتغيرات ، دون أن يتناول هؤلاءعمومًالشركات ل

 ,.e.g., Bava et al., 2018; Gutierrez et al., 2018; Fernández et al)ركز بعضها الآخركما      

2018; Farhana et al., 2017) استند إليها  على عرض مجموعة من المتغيرات التفسيرية أو التنبؤية التي

تناول لم ت. ولكن، لتقييم مدى قدرة شركات عملاء المراجعة على الاستمرارية تحديدًافي بناء نماذج هؤلاء 

                                                           
في عملية تصنيف بيانات )معطيات( المتغير التابع إلى إحدى متعدد المتغيرات آلية تستخدم  تحليل التمايزيعتبر  (1)

، ويتم إجراء هذا التصنيف مجموعات العينة محل اهتمام الدراسة حسب مواصفات محددة متمثلة في المتغيرات المستقلة

احتمال ؤدي إلى تدنية ويتم اشتقاق الدالة التمييزية بطريقة ت .دًا على دالة تمييزية تأخذ شكل مزيج خطي من المتغيراتاعتما

ويتم ذلك من خلال قاعدة القرار الإحصائي المتمثلة في تعظيم التباين بين المجموعات مقارنة بالتباين  .الخطأ في التصنيف

 .(5511و)البلداوي،  (Kim, 2014; Yap et al., 2010) داخل المجموعة الواحدة
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مدى قدرة شركات تقييم محددات هذه المجموعة من الدراسات أنماط التدفقات النقدية باعتبارها من بين 

 .تحديدًا عملاء المراجعة على الاستمرارية

ما سبق، تتوسع الدراسة الحالية أيضًا مقارنة بالدراسات المحلية )على سبيل المثال؛ إلى ضافة بالإو     

( من 1919؛ أحمد، 1991؛ محمد، 1991؛ غالي، 5512؛ محمود، 5517؛ يوسف، 5517الجمال، 

على قوائم مالية وتقارير مراجعة حديثة نسبياً تخص عينة من الشركات المدرجة في  حيث اعتمادها

بهدف الحصول على المعلومات اللازمة  5517حتى  5515خلال الفترة من عام البورصة المصرية 

لقياس متغيرات الدراسة الحالية، فضلاً عن استهدافها توسيع المدى الزمني للفترة محل اهتمام الدراسة 

 حالية لزيادة حجم هذه العينة.ال

متغيرات أخرى، بخلاف أنماط  إمكانية استخدامويخرج عن نطاق البحث الحالي تحليل واختبار مدى       

. المراجعة على الاستمرارية لاءعم اتمدى قدرة شركتقييم مستقلة لأغراض  اتكمتغيرالتدفقات النقدية، 

حل اهتمام البحث الحالي باستخدام تقنيات الشبكات العصبية، أو اختبار العلاقة م هكما يخرج أيضًا عن نطاق

كما . المستخدمة في البحث الحالي متعدد المتغيرات تحليل التمايز، بخلاف طريقة أي طرق إحصائية أخرى

اختبار العلاقة محل اهتمام البحث الحالي باستخدام عينة من الشركات غير المدرجة  هيخرج أيضًا عن نطاق

رصة المصرية، أو باستخدام مداخل للبحث بخلاف مدخل البحث الأرشيفي. وأخيرًا، تقتصر عينة في البو

البحث على الشركات المدرجة بالبورصة المصرية المتاح بشأنها جميع البيانات اللازمة لقياس جميع 

 المتغيرات محل اهتمام البحث الحالي.

القسم الثاني الإطار النظري واشتقاق الفروض. ويتناول وقد تم تقسيم ما تبقى من البحث بحيث يتناول      

القسم الثالث الدراسة التطبيقية. ويتضمن القسم الرابع تحليل نتائج البحث، بينما يتضمن القسم الخامس 

 والأخير خلاصة البحث وتوصياته.

 الإطار النظري واشتقاق الفروض -2

لتقييم مدى قدرة  نماط التدفقات النقديةالحسابات لأإمكانية استخدام مراقبي  ىمدتحديد في سبيل       

الدراسات السابقة التي تم الاستناد إليها الباحث بالتحليل  عرضسي، يةعلى الاستمرارئهم شركات عملا

 عرضأيضًا سيتم كما . تقييمجراء هذا اللإنماط التدفقات النقدية مراقبي الحسابات لأ استخدامإمكانية  لتبرير

 الثاني، وذلك على النحو التالي:والبحث الأول  يرات والدراسات السابقة واشتقاق فرضخلاصة الإصدا

قدرة شركات عملاء مدى  تقييملأنماط التدفقات النقدية  استخدام تحليل مدى إمكانية

 ستمرارية:المراجعة على الا

 AU-C)مريكي ، ونظيريه الأ(ISA No.570)( 275معيار المراجعة الدولي المعدل رقم ) يتطلب     

Section No.570)  ( 275والمصري )رقم(IAASB, 2016; AICPA, 2017)  الهيئة العامة لسوق(

شركة مدى ملاءمة تطبيق إدارة  تحديدعملية المراجعة أدائه مراقب الحسابات أثناء من  (5551المال، 

شك جوهري بشأن قدرة شركة تقييم مدى وجود و لافتراض الاستمرارية عند إعدادها للقوائم الماليةعميله 

لقوائم المالية ل هالفترة زمنية معقولة لا تزيد عن سنة واحدة من تاريخ إعداد يةعلى الاستمرار هعميل

تأكد من أن ييجب  ،في قدرة شركة عميله على الاستمرارية ةجوهريبصورة في حالة شكه و .للشركة
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جوهري  شكبتعديل تقرير المراجعة إذا كان لديه  وأن يقوم، إفصاح الإدارة عن ذلك داخل القوائم المالية

يتعين عليه أيضًا إصدار تقرير برأي أنه لما سبق،  يضافو بشأن قدرة شركة عميله على الاستمرارية.

معاكس في حالة اقتناعه بدرجة كافية بعدم قدرة الشركة على الاستمرارية، وذلك بغض النظر عن مدى 

ل القوائم المالية. وأخيرًا، يتعين عليه تعديل تقريره في حالة رفض كفاية إفصاح الإدارة عن ذلك داخ

الإدارة طلبه بشأن توسيع نطاق تقييمها لاستمرارية الشركة، المصحوب بعدم قدرته على الحصول على 

 هاض الاستمرارية عند إعدادارتفاأدلة المراجعة الكافية والملائمة للحكم على مدى ملاءمة استخدام 

  مالية.قوائم اللل

في الحالات -هم المصري، لمراقب الحسابات الأمريكي، مقارنة بنظيري والدول ناسمح المعيارقد و      

بالامتناع عن إبداء رأيه، وذلك في حالة احتواء القوائم المالية على حالات متعددة لعدم  -النادرة للغاية

إجراءات المراجعة المعدة  لسابقانا انمعيارلاوقد تناول  .بشأن قدرة شركة عميله على الاستمرارية التأكد

المعيار المصري يعد ترجمة  أنفرغم  .المصريبالمعيار لهذا الغرض على نحو أكثر توسعًا مقارنة 

حرفيه لنظيره الدولي، إلا أن الأخير خضع لأكثر من تعديل منذ إصدار أخر نسخة من معايير المراجعة 

 . 5551م عابقرار من وزير الاستثمار المصرية 

 Johnson et)نقلاً عن  (Goodman et al., 2011)أشار وأما من منظور الدراسات الأكاديمية، فقد       

al., 1989)  إلى أنه لا توجد نظرية مقبولة عمومًا يمكن الاستناد إليها لتحديد كيفية وصول مراقب الحسابات

وضع تلك ل سعيهم. وفي يةً على الاستمرار يلهعم ةإلى قراراته الصادرة لتكوين رأي عن مدى قدرة شرك

 ;e.g., Mulyadi & Budiawan, 2017; Swanson & Theis, 2017)نياقترح بعض الباحثالنظرية، 

Gallizo & Saladrigues, 2016; Spathis et al., 2004; Spathis, 2003)  العديد من المتغيرات

تقييم نماذج الوضع المالي للشركات عمومًا، أو تقييم اذج نم تكوينلمكن استخدامها تي يالالتفسيرية والتنبؤية 

مراقبي معه ل مكنيُ  وبشكل ،على وجه التحديد يةمدى قدرة شركات عملاء المراجعة على الاستمرار

 .مدى قدرة شركات عملائهم على الاستمراريةمراجعة ملائم بشأن  تكوين رأيالحسابات 

عملاء المراجعة على شركات قدرة  دىم تقييملبناء نموذج لباحث وإسهامًا في تلك المساعي، يقترح ا      

وقد وجد الباحث في ضوء رجوعه إلى الدراسات السابقة أنماط التدفقات النقدية.  باستخدام يةالاستمرار

استهدفت التي و، في حدود علم الباحث ، وذلكوالمحليةالدراسات الأجنبية كل من  محدودية فيذات الصلة 

 . لذلك، كان منطقياً أن يرجع الباحث إلى بعض الدراسات الأجنبية السابقةالعلاقة تناولًا مباشرًاتلك  تناول

 . الحالي البحث يوقد تم كل ذلك لاشتقاق وتبرير فرض. التي تناولت هذه العلاقة تناولاً غير مباشر

 )nce et al., 2015; Lawre ;e.g., Ciampi, 2015(1)مجموعة من الدراسات تاستهدف وبدايةً،       

Situm, 2015; Bakhshani, 2014)  في بناءمكن استخدامها تي يالالتفسيرية والتنبؤية المتغيرات تحديد 

                                                           
 ;Kim, 2014; Foster & Zurada, 2013; Jalali et al., 2013)لمزيد من التفاصيل يمكن الرجوع إلى دراسات (1)

Eisdorfer & Hsu, 2011; Yap et al., 2010; Eberhart et al., 2008; Sriram, 2008; Lee, 2004; Kuruppu et 

al., 2003). 
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 ,.Bava et al., 2018; (e.g(1)الدراساتأخرى من مجموعة  توعرض .ةالمالي للشرك وضعاللتقييم نماذج 

Gutierrez et al., 2018; Fernández et al., 2018; Farhana et al., 2017)  التفسيرية المتغيرات

لتقييم مدى قدرة شركات عملاء المراجعة على في بناء نماذج تحديدًا استخدامها ح ااقترتم التي والتنبؤية 

، في هذا الشأنمستهدفين بذلك مساعدة مراقب الحسابات على إصدار أحكام مهنية سليمة ، الاستمرارية

 ث عن المؤشرات الحالية التي تنُبئالبح ، أو بالأحرى،عة المتغيراتتحديد مجمومساعدته على أيضًا و

 على الاستمرارية. ة شركات عملائهقدر مدىبمنطقية إصدار مراقب الحسابات رأي مراجعة يعكس 

 ,e.g., Tin & Nga, 2017; Shamsudin & Kamaluddin)من الدراساتمجموعة  ركزتو      

2015; Sayari & Mugan, 2013; Kordestani et al., 2011; Jantadej, 2006; Gup et al., 1993) 

وقد  .بصفة عامة للتنبؤ بالوضع المالي للشركاتأنماط التدفقات النقدية تحديد مدى إمكانية استخدام على 

ة مستخدمي على إمداد المعلومات بشأن أنماط التدفقات النقديفي هذا السياق  (Jantadej, 2006)أكد 

 ، حيثجيد أو تواجه تعثرًا مالياً ذات وضع ماليآخر لتقييم ما إذا كانت الشركات  لية بمدخلالقوائم الما

مستخدمي القوائم المالية عند لوفر كل من مكونات التدفقات النقدية والعلاقات فيما بينها معلومات مهمة ي

 لمستقبلية.الية، وتدفقاتها النقدية لكل من الأداء المالي للشركة، وقدرتها على الوفاء بالتزاماتها الما همتقييم

، تنبؤياقتراح نموذج  الدراسات السابقة اتمجموعبأغلب الدراسات الواردة  استهدفومن جانب،      

تطبيقه على عينة الشركات التي تشملها الدراسة، مع  التنبؤية مجموعة من المتغيراتنموذج اليضم بحيث 

أو  ،تعاني تعثرًا مالياًوالتي تجريبية  إحداهمامن الشركات؛  مجموعتين فرعيتينفي الغالب التي تشمل و

أقل  وهي (، وأخرى رقابيةتهاحصلت على بديل للرأي يفيد الشك في استمراريأو تعرضت بالفعل للإفلاس )

يفيد الشك في  حدة من حيث مشاكلها المالية، أو ذات وضع مالي جيد )لم تحصل على بديل للرأي

حدوث الحدث  نحو تتبع عينة الشركات لمدى من السنوات قبلالكُتاب هؤلاء أغلب تجه اقد (. واستمراريتها

قبل حصولها أو ، التعثر، أو الإفلاسواقعة مرورها ب من)بمعنى قبل عام، أو أكثر عام أو أكثر المستهدف ب

لوضع المالي للتنبؤ باجمع المعلومات اللازمة  بهدف، وذلك على بديل للرأي يفيد الشك في استمراريتها(

 . على الاستمرارية(مستقبلاً )للتنبؤ بمدى قدرة الشركات مستقبلاً للشركات 

 ;e.g., Fernández et al., 2018; Farhana et al., 2017)وعلى الجانب الآخر، استهدف البعض      

Mulyadi & Budiawan, 2017; Swanson & Theis, 2017; Gallizo & Saladrigues, 2016; 

Ferna´ndez-Ga´mez et al, 2015; Lawrence et al., 2015; Goodman et al., 2011; Spathis et 

al., 2004; Kuruppu et al., 2003; Spathis, 2003; Kleinman & Anandarajan, 1999)  اقتراح

لتي تطبيقه على عينة الشركات امع التفسيرية ، وليس تنبؤي، يضم مجموعة من المتغيرات نموذج تفسيري  

اسات التي استهدفت لم تختلف كثيرًا عن عينة الشركات التي استندت إليها الدرالتي وتشملها الدراسة، 

                                                           
);Swanson & Theis, 2017;  Mulyadi & Budiawan, 2017مزيد من التفاصيل يمكن الرجوع إلى دراساتل (1)

Gallizo & Saladrigues, 2016; Ababneh, 2015; Ferna´ndez-Ga´mez et al, 2015; Mayew et al., 2015; 

Vichitsarawong & Pornupatham, 2015; Yeh et al., 2014; Bruynseels  & Willekens, 2012; Laitinen & 

Laitinen, 2009; Sundgren, 2009; Tsai et al., 2009; Bruynseels, 2006; Uang et al., 2006; Parker et al., 

2005; Spathis et al., 2004; Spathis, 2003; Anandarajan & Anandarajan, 1999). 
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نحو جمع المعلومات التي تخص عام أو أعوام  الكُتابهؤلاء أغلب وقد تركز اهتمام  .اقتراح نموذج تنبؤي  

بديل للرأي يفيد الشك في  التعثر، أو الإفلاس )أو حصولها علىتعرض المجموعة التجريبية لحدث 

خلال عام أو  على الاستمرارية( تها)أو لتفسير مدى قدرلشركات عينة التفسير الوضع المالي لاستمراريتها( 

 . أعوام الحدث

 ;Bruynseels et al., 2013; Kuruppu et al., 2012)اتفقت الدراسات الواردة أعلاه، ما عداقد و     

Goodman et al., 2011; Haron et al., 2009; Joe, 2003; Constantinides, 2002; LaSalle & 

Anandarajan,1996) ،ما من الدراساتمجموعة هذه ال ستندتوا استخدام مدخل البحث الأرشيفي. على ،

 ;Tin & Nga, 2017; Vichitsarawong & Pornupatham, 2015; Jalali et al., 2013)عدا دراسات

Sayari & Mugan, 2013; Eberhart et al., 2008; Uang et al., 2006)، التابع متغير لل هاقياس عند

)في حالة حصولها بشأن قوائمها  ةالشرك)تعثر(  إفلاسيأخذ القيمة واحد في حالة ثنائي  وهميمتغير  على

 . بخلاف ذلكويأخذ القيمة صفر  ،(يةقدرتها على الاستمرار فيلرأي يفيد الشك لالمالية على بديل 

 ;Tin & Nga, 2017; Vichitsarawong & Pornupatham, 2015; Jalali et al., 2013)عتمداقد و     

Sayari & Mugan, 2013; Eberhart et al., 2008)  على مجموعة من المتغيرات لذات الغرض

 متغيرين أحدهما متصل والأخر منفصل.  ذات الغرضل (Uang et al., 2006)استخدم  إذ. المتصلة

المتغيرات المتصلة و/أو  من على مجموعةالمستقلة لقياس المتغيرات  أعلاهالواردة الدراسات  دتعتموا

المنشورة، و/أو المتاحة بقواعد البيانات ذات الصلة بشأن شركات المعلومات الرجوع إلى تم قد و .المنفصلة

 . عينة الدراسة ومراقبي حساباتها

 ;e.g., Bruynseels et al., 2013; Kuruppu et al., 2012)ت مجموعة من الدراساتوتشابه       

Goodman et al., 2011; Haron et al., 2009; Constantinides, 2002; LaSalle & 

Anandarajan,1996) استخداماختلفت من حيث و .على عينة من مراقبي الحسابات امن حيث اعتماده 

(Bruynseels et al., 2013; Kuruppu et al., 2012; Goodman et al., 2011; Haron et al., 

 مدخل الدراسة التجريبية لتجميع البيانات اللازمة لقياس متغيرات الدراسة، واستخدامل (2009

(Constantinides, 2002; LaSalle & Anandarajan,1996) مع  ،لمدخل الدراسة الميدانية لذات الهدف

 .افيتين من مديري البنوك ومديري خدمات التعثر الماليعلى عينتين اض (Constantinides, 2002)اعتماد 

من حيث قياس متغيرات الدراسة المستقلة من خلال التجريبية والميدانية الدراسات  مجموعتيوتشابهت      

تضمين قائمة الاستبيان، المستخدمة كأداة لجمع البيانات اللازمة لقياس متغيرات الدراسة، مزيج من 

و/أو وجود خطط مستقبلية لتحسين  ،على مواجهة شركة عميل المراجعة لمشاكل ماليةالمعلومات الدالة 

من حيث قياس المتغير التابع بمطالبة أيضًا الدراسات  اتشابهت مجموعتكما وضعها المالي الحالي. 

 المشاركين في الدراسة، في ضوء المعلومات المقدمة إليهم، بالإجابة على مجموعة من الأسئلة استهدفت

استخلاص أحكامهم المهنية بشأن مدى قدرة شركات عملائهم على الاستمرارية، وكذا استخلاص مجموعة 

الصادرة عنهم بشأن  التي يمكنها التأثير على أحكامهم المهنية والقراراتالمتغيرات التفسيرية، أو التنبؤية 

 س الترتيبية أو الاسمية.مدى قدرة شركات عملائهم على الاستمرارية، مستخدمين لذلك أحد المقايي
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 e.g., Gutierrez)وفي ضوء الرجوع إلى نتائج الدراسات السابق تناولها، فقد وجد الباحث أن أغلبها       

et al., 2018; Ciampi, 2015; Mayew et al., 2015; Shamsudin & Kamaluddin, 2015; 

Foster & Zurada, 2013; Kordestani et al., 2011; Sriram, 2008; Jantadej, 2006; Lee, 

2004; Gup et al., 1993)  قد خلص إلى ارتفاع مستوى معنوية ممن انتهج مدخل البحث الأرشيفي

، عند تكوينها باستخدام مجموعة المتغيرات التفسيرية، أو التنبؤية المقترحة بتلك الدراساتتقييم النماذج 

 عها المالي، أو بحسب قدرتها على الاستمرارية.ومن ثم تحسن مستوى دقة تصنيفها للشركات بحسب وض

 إلى العكس.   (Situm, 2015; Bakhshani, 2014)وتوصل 

في سياق مشابه، إلى ارتفاع )انخفاض( مستوى دقة نموذجه  (Kuruppu et al., 2003)خلص و     

ي استخدمه كمعيار ( مقارنة بنموذج التنبؤ الذالرقابية) التجريبيةالمقترح في تمييز مجموعة الشركات 

 ,.Kuruppu et al)( إلى عكس نتائج دراسة (Spathis, 2003خلص على نقيض ذلك وللمقارنة بالأفضل. 

في سياق مشابه إلى انخفاض )انخفاض( مستوى  (Gallizo & Saladrigues, 2016)وتوصل  .(2003

لك مقارنة بذات النموذج عند دقة نموذجه المقترح في تمييز مجموعة الشركات التجريبية )الرقابية(، وذ

 ,Swanson & Theis)وتوصلتضمينه بأحد نماذج التنبؤ بإفلاس الشركة المقترح بدراسة سابقة. 

، عند مقارنة مستوى دقة النموذج المقترح بدراسته بأحد نماذج التنبؤ بإفلاس الشركة المقترح (2017

 ارتفاع مستوى دقة نموذجه المقترح.إلى بدراسة سابقة، 

 & e.g., Gutierrez et al., 2018; Farhana et al., 2017; Gallizo)توصل البعضو       

Saladrigues, 2016; Goodman et al., 2011; Laitinen & Laitinen, 2009; Uang et al., 

2006; Kleinman & Anandarajan, 1999) تقييم الوضع المالي، أو  إلى تأثر مستوى معنوية نماذج

عندما تم  مستوى دقة تصنيفها، وكذا قدرة الشركة على الاستمرارية المقترحة بتلك الدراسات مدىتقييم 

فعلى سبيل  .من )إلى( تلك النماذج التفسيرية، أو التنبؤيةاستبعاد )إضافة( واحد، أو أكثر من المتغيرات 

 Gutierrez et)اساتبدر ةذج المقترحالنمالتصنيف الصحيح لدقة معنوية ومستوى ارتفع مستوى المثال، 

al., 2018; Ciampi, 2015; Foster & Zurada, 2013; Laitinen & Laitinen, 2009)  عند

أخرى يعتمد متغيرات  ،إلى جانب مجموعة المتغيرات التي يعتمد قياسها على المعلومات المالية ،اتضمينه

 . قياسها على المعلومات غير المالية

دقة معنوية ومستوى مستوى ارتفاع إلى  (Goodman et al., 2011)خلص  ،في سياق مشابهو      

 علىقياسها  تي يعتمدالمتغيرات اللنموذج التقييم المقترح بالدراسة عند تكوينه باستخدام  التصنيف الصحيح

خلص كما المعلومات المالية.  علىقياسها  عتمدتي يمع تلك ال عةأو مجتم ا،المعلومات غير المالية بمفرده

(Kleinman & Anandarajan, 1999)  قياسها تي يعتمد ارتفاع مستوى معنوية المتغيرات المستقلة الإلى

المعلومات غير المالية، وذلك مقارنة بنظيرتها الممكن قياسها باستخدام المعلومات المالية، عند  على

 .إلى العكس (Farhana et al., 2017)توصل ، بينما لذات الغرضاستخدامها 

 ,e.g., Ciampi, 2015; Foster & Zurada, 2013; Sriram)توصل البعض ستكمالاً لما سبق،وا      

2008; Lee, 2004)  في المستخدمة التالية التفسيرية، أو التنبؤية إلى ارتفاع مستوى معنوية المتغيرات

راض التمييز بين ، على نحو يبرر إمكانية استخدامها لأغراض التقييم، وبالتبعية لأغتكوين نماذج التقييم
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التأثير التراكمي للخسائر التشغيلية  :الشركات بحسب وضعها المالي، أو وفقاً لقدرتها على الاستمرارية

، ومدى وجود مشاكل في (Foster & Zurada, 2013) )أو التأثير التراكمي لمعدل العائد على الأصول(

 ;Foster & Zurada, 2013; Laitinen & Laitinen, 2009; Sriram, 2008)الهيكل المالي للشركة

Lee, 2004) .انخفاض مستوى الربحيةو (Ciampi, 2015; Sriram, 2008)مواجهة الشركة لمشاكل ، و

 & Foster) سداد ديونها فيومدى تعثر الشركة  ،(Parker et al., 2005; Lee, 2004)في السيولة 

Zurada, 2013; Kleinman & Anandarajan, 1999) ،السنة  ذمن الشركة تحقيق خسائر ومواصلة

 Lawrence) وانخفاض إيرادات المبيعات ،(Kleinman & Anandarajan, 1999))السنوات( السابقة 

et al., 2015)وحجم منشأة المحاسبة والمراجعة التي ينتمي إليها مراقب حسابات الشركة . (Ababneh, 

2015; Sundgren, 2009)حجم شركة عميل المراجعة ، و(Ababneh, 2015)ومعدل نمو الأصول ، 

(Gup et al., 1993) ومعدل نمو المبيعات ،(Laitinen & Laitinen, 2009) . 

مقارنة بالشركات بال إلى أنه (Kordestani et al., 2011; Jantadej, 2006) توصلوفي ذات السياق،       

والسادس، والسابع، والثامن نقدية الخامس، ذات الوضع المالي الجيد، يزداد احتمال وجود أنماط التدفقات ال

 ,Jantadej)تعثرها مالياً. وأضاف على لدى الشركات المتعثرة مالياً قبل سنة، أو أكثر من السنوات السابقة 

أنه مقارنة بالشركات ذات الوضع المالي الجيد، ينخفض احتمال وجود النمطين الثاني والرابع لدى  (2006

 ,Shamsudin & Kamaluddin)دراستي تشابهت نتائج. وا خلال الفترة ذاتهاالشركات المتعثرة ماليً 

2015; Gup et al., 1993)  مع دراسة(Jantadej, 2006) من حيث توصل(Shamsudin & 

Kamaluddin, 2015)  إلى ارتفاع مستوى معنوية أنماط التدفقات النقدية الثاني، والرابع، والثامن. وتوصل

(Gup et al., 1993) السادس، والسابع، والثامن، ولكنها  إلى ارتفاع مستوى معنوية أنماط التدفقات النقدية

لذات النتيجة  (Shamsudin & Kamaluddin, 2015; Gup et al., 1993) اختلفت من حيث توصل

 (Tin & Nga, 2017)توصلت دراسة وعلى عكس النتائج السابقة، بالنسبة لنمط التدفقات النقدية الثالث. 

 إلى عدم معنوية أنماط التدفقات النقدية عند استخدامها لذات الغرض.

 ;Bruynseels et al., 2013; Goodman et al., 2011; Haron et al., 2009)البعض تشابهو      

Constantinides, 2002; LaSalle & Anandarajan,1996)  ممن طبق مدخلي الدراسة التجريبية

قدرة عدم مراقبي الحسابات بشأن الصادرة عن إلى تأثر الأحكام المهنية  من حيث التوصلوالميدانية 

تعكس انخفاض  مالية و/أو غير مالية بمعلوماتعكسياً حال إمدادهم  يةعلى الاستمرار لائهمعم اتشرك

، وتفيد بتحسن وضعها المالي مستقبلاً  ،شركات على الاستمراريةتلك المستوى عدم التأكد بشأن قدرة 

 ,Kuruppu et al., 2012; Goodman et al., 2011; Joe)اتوخلصت نتائج دراس. بالعكسوالعكس 

2003; Constantinides, 2002)  ات الميدانية، أو التجريبية التي المشاركين في الدراسأغلب إلى إدراك

على  ئهمعملا شركاتفي تحسين نتائج تقييمهم لمدى قدرة  التنبؤ بالوضع المالينماذج لفعالية  أجراها هؤلاء

مستوى عدم ، حيث تمكنهم تلك النماذج من تجميع أدلة المراجعة الملائمة وتخفيض يةالاستمرار

على نحو يؤدي في النهاية إلى تكوين رأي للمراجعة  ،تقييمهذا الالموضوعية الذي قد تنطوي عليه نتائج 

 . شركةمع مستوى الخطر والوضع المالي الخاص بكل يتناسب 
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 e.g., Bava et al., 2018; Gutierrez et al., 2018; Farhana et)اختلفت الدراسات السابقةوقد       

al., 2017; Tin & Nga, 2017; Vichitsarawong & Pornupatham, 2015; Ferna´ndez-

Ga´mez et al, 2015; Kim, 2014; Sundgren, 2009; Uang et al., 2006)  هذه من حيث تطبيق

ل مختلفة منها على سبيل المثال؛ إيطاليا، وتايلاندا، وأسبانيا، وأندونسيا، والولايات في دو الدراسات

 المتحدة، والمملكة المتحدة، وكوريا، وفلندا.

المبذولة في هذا الشأن، يجد المتتبع لها أن  وبالنسبة للوضع في مصر، وفيما يتعلق بالجهود الرسمية      

لحسابات الاستناد إليه عند تقييمه لمدى قدرة شركات عملائه على بعضها حدد توجيهات يستطيع مراقب ا

إدارة  1911لسنة  129من قانون الشركات رقم  159الزمت المادة رقم على سبيل المثال، فالاستمرارية. 

الشركة بعرض أمر حل الشركة على الجمعية العامة في حالة خسارة نصف رأس مال الشركة. وإذا بلغت 

الحائزون لربع رأس المال. وإذا ترتب على  الشركة أرباع رأس المال، جاز أن يطلب حلالخسارة ثلاثة 

اللائحة التنفيذية، كان لكل ذي شأن أن يطلب حل  حددهالخسارة انخفاض رأس المال إلى أقل من الحد الذي ت

طاع من قانون شركات ق 21. وفي سياق مشابه، نصت المادة رقم (1911الجمهورية،  يس)رئ الشركة

وجوب مبادرة مجلس الإدارة بدعوة الجمعية العامة غير العادية للنظر على  1991لسنة  552الأعمال رقم 

الجمهورية،  يسفي حل الشركة، أو استمرارها إذا بلغت خسائر الشركة نصف رأس المال المصدر )رئ

إلزام في اتجاه ية على شواهد تعكس وجود خطوات إجرائهذه الجهود الرسمية  ينطوي بعضكما  .(1991

، عند أدائه لعملية المراجعة، وذلك كما جاءت بمعيار مراقبي الحسابات بتحمل المسئولية عن هذا التقييم

  .(275رقم )المراجعة المصري 

وفي حدود علم الباحث، توجد المبذولة في هذا الشأن، المحلية وفيما يتعلق بالجهود الأكاديمية        

أنماط التي تم تطبيقها على البيئة المصرية، واستهدفت مباشرة تحديد مدى قدرة  محدودية في الدراسات

إذ ركز أغلب الجهود . شركات عملاء المراجعة على الاستمراريةعلى تقييم مدى قدرة التدفقات النقدية 

؛ محمد، 1991؛ المنوفي، 1992؛ حماد، 1991على سبيل المثال.، غالي، )المبذولة في هذا الشأن 

الصادرة  ( على تحليل الإصدارات الأجنبية1911؛ سالم، 1919؛ أحمد، 1919؛ رضوان، 1991

بمسئولية مراقب الحسابات عن تقييم مدى  تي جاءت في معظمها دولية وأمريكية، واختصتالو ،حينها

على الاستمرارية، وذلك نظرًا لعدم وجود معيار مراجعة مصري يتعلق بتلك  ئهعملا اتقدرة شرك

 . (1)حينهالية المسئو

                                                           
حد الشروط المفروضة من المؤسسات الدولية المسئولة عن أكاستمر تطبيق معايير المراجعة والمحاسبة الدولية  (1)

 the International Monetary Fund وصندوق النقد الدولي  the World Bankالمنح/الإقراض، مثل البنك الدولي

(IMF)  على البلدان التي تمر بمرحلة انتقالية ونظيرتها النامية، ومنها جمهورية مصر العربية، حتى تولت الجمعية

لمصرية للمحاسبين والمراجعين وهيئة سوق المال مسئولية إعداد معايير المراجعة المصرية، التي تتوافق في الشكل ا

 the IAASBالصادرة عن مجلس معايير خدمات المراجعة والتوكيد الدولي  (ISA)والمحتوى مع معايير المراجعة الدولية 

أصبحت سارية التنفيذ و، 5551يونيو  25معايير باللغة العربية في . وقد تم إصدار المجموعة النهائية من ال5557عام 

. وقبل اعتماد المجموعة الجديدة من (Khlif & Samaha, 2014) 5559يناير  1من تكليفات المراجعة بدءً  جميععلى 

عة في مصر. معايير للمراجعة لتوجيه ممارسات المراج ة، كانت هناك ست5551في عام  ESAمعايير المراجعة المصرية 

وكانت تلك المعايير تختص فقط بإرشاد مراقبي الحسابات عن كيفية إعداد تقرير المراجعة بشأن القوائم المالية، على نحو 

 . (Khlif & Samaha, 2014)يعزز شكل التقرير دون تغطية عملية المراجعة بأكملها 
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( 1911؛ سالم، 1919؛ أحمد، 1991غالي، ؛ 5512محمود، على سبيل المثال.، بعض )الوحرص       

الحسابات بتلك المسئولية داخل البيئة المصرية.  قبعلى اقتراح إطار ينطوي على متطلبات وفاء مرا

؛ أحمد، 1991 ؛ محمد،1991غالي، ؛ 5512محمود، ؛ 5517الجمال، )الباحثين واستهدف بعض 

 لاءعم اتمدى قدرة شرك قييممكن استخدامها لتتي يالمؤشرات التناول  ( أيضًا1911؛ سالم ، 1919

واهتم البعض )غالي، . وعرض المعلومات الأكثر تعبيرًا عن تلك المؤشراتية، المراجعة على الاستمرار

على مراحل عملية  شراتبتحديد تأثير تلك المؤ( 1911، ؛ سالم1919، أحمد، 1991؛ محمد، 1991

        المراجعة.

(، مقارنة بالدراسات السابقة، من 1991محمد، ؛ 1919أحمد،  ؛5512محمود، ) اتوتوسعت دراس       

طاره المقترح استنادًا إلى نتائج دراسة تطبيقية، تمت كخطوة مسبقة لاقترح لإ( 1919اشتقاق )أحمد، حيث 

إليه نتائج الدراسة التطبيقية، تضمين إطاره المقترح مؤشرات الحكم  الإطار، مستهدفاً، في ضوء ما توصلت

( مدخل 1991محمد،  ؛5512محمود، ق )يطبوت ،على مدى قدرة شركة عميل المراجعة على الاستمرارية

على عينة تضم مجموعة من الأكاديميين، وأخرى من  واعتمادهما، ة لتحقيق أهداف الدراسةالميدانيالدراسة 

م احكأدوات وإرشادات تدعيم الألأغلب إلى قبول مفردات عينات الدراسة  توصلاقد و .حساباتي القبمرا

 . بشأن مدى قدرة شركات عملائهم على الاستمراريةالحسابات  يمراقبالصادرة عن  ةالمهني

د مجموعات الدراسات الواردة أعلاه، وذلك في حدوأي من عدم تناول إلى  ،يخلص الباحث مما سبق        

علم الباحث، العلاقة محل اهتمام الدراسة الحالية تناولاً مباشرًا. لذلك، كان منطقياً أن يرجع الباحث إلى 

مجموعات الدراسات التي تناولت هذه العلاقة تناولاً غير مباشر، والتي غلب على الكثير منها تناول هذه 

وذلك  ،خلي الدراسة الميدانية والتجريبيةالعلاقة في ظل انتهاج مدخل البحث الأرشيفي، وذلك مقارنة بمد

من اعتمد منها لتحقيق الهدف من دراسته على عينة من الشركات المدرجة في البورصة ندرة إلى جانب 

 ماذجن معنويةعلى ارتفاع مستوى الواردة أعلاه  الدراسات أغلبيخلص الباحث إلى اتفاق كما   المصرية.

تصنيفها الصحيح لمجموعتي الشركات بحسب وضعها المالي، أو ومن ثم ارتفاع مستوى دقة  ،التقييم

متغيرات أنماط التدفقات النقدية، أو باستخدام باستخدام  سواءبحسب قدرتها على الاستمرارية، عند تكوينها 

 . تلك الأنماطأخرى بخلاف 

مدى قدرة شركات استخدام أنماط التدفقات النقدية لتقييم  إمكانيةفي ضوء ما سبق  الباحثيرى و      

 ،الدراسات السابقةعدد من لالباحث في ضوء رجوعه  يتوقع حيثعملاء المراجعة على الاستمرارية، 

( ومع وجودبمعزل ) ،تلك الأنماطالتي يتم تكوينها باستخدام  نماذج التقييمة ارتفاع مستوي معنوي

ع مستوى دقة تصنيفها لمجموعتي ومن ثم ارتفا، البحث الحاليمجموعة المتغيرات الرقابية الواردة في 

، فإنه يمكن للباحث بالتاليو .الشركات المكونة لعينة الدراسة الحالية بحسب قدرتها على الاستمرارية

 البديلة على النحو التالي: في صورتهم فرضيه الفرعييناشتقاق الفرض الأول للبحث و

مجتمعة مع مجموعة المتغيرات الرقابية و) بمفردها عتبر أنماط التدفقات النقديةت :للبحث الأول فرضال

مدى قدرة شركات عملاء  معنوية في تقييمذات دلالة إحصائية ، مؤشرات (الواردة بالبحث الحالي

 المراجعة على الاستمرارية
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مدى قدرة  في تقييمذات دلالة إحصائية معنوية مؤشرات  عتبر أنماط التدفقات النقديةت :1/1الفرض 

 .جعة على الاستمراريةشركات عملاء المرا

عتبر أنماط التدفقات النقدية مجتمعة مع مجموعة المتغيرات الرقابية الواردة بالبحث الحالي ت :1/2الفرض 

 .مدى قدرة شركات عملاء المراجعة على الاستمرارية في تقييمذات دلالة إحصائية معنوية مؤشرات 

 e.g., Shamsudin & Kamaluddin, 2015; Kordestani et)وإلى جانب ما سبق، خلص البعض      

al., 2011; Jantadej, 2006)  ارتفاع مستوى معنوية بعض أنماط التدفقات النقدية عند استخدامها إلى

لمجموعة قبل سنة أو أكثر من واقعة حدوث التعثر المالي  للتمييز بين الشركات بحسب وضعها المالي

  .التجريبيةالشركات 

ارتفاع مستوى معنوية بعض أنماط الواردة أعلاه في ضوء نتائج الدراسات ث ويتوقع الباح       

، وذلك مجتمعة مع( مجموعة المتغيرات الرقابية الواردة بالدراسة الحاليةوبمعزل عن )التدفقات النقدية 

جموعتي الشركات المكونة لعينة الدراسة من حيث حدوث مكنتيجة لوجود فروق معنوية بين متوسطات 

عند استخدامها للتمييز بين مجتمعة مع( مجموعة المتغيرات الرقابية ولأنماط بمعزل عن )هذه ا

قبل سنة أو أكثر من حصول مجموعة الشركات وذلك الشركات بحسب قدرتها على الاستمرارية، 

يمكن للباحث اشتقاق ، بالتاليو على أحد بدائل الرأي الذي يفيد الشك في استمراريتها. التجريبية

 البديلة على النحو التالي: مفي صورته فرضيه الفرعيينوللبحث  الثانيض فرال

من  عينة الدراسةالمكونة لجموعتي الشركات ممتوسطات معنوية بين  فروقتوجد  :للبحث الفرض الثاني

دراسة مجتمعة مع مجموعة المتغيرات الرقابية الواردة بالو) بمفردها التدفقات النقدية حيث حدوث أنماط

 .(ةليالحا

من حيث  عينة الدراسةالمكونة لجموعتي الشركات ممتوسطات معنوية بين  فروقتوجد  :2/1الفرض 

 التدفقات النقدية. حدوث أنماط

من حيث  عينة الدراسةالمكونة لجموعتي الشركات ممتوسطات معنوية بين  فروقتوجد  :2/2الفرض 

 رات الرقابية الواردة بالبحث الحالي.مجتمعة مع مجموعة المتغي التدفقات النقدية حدوث أنماط

 الدراسة التطبيقية -3

تستهدف هذه الجزئية من البحث عرض منهجية الدراسة التطبيقية بهدف اختبار فرضي البحث الأول        

. وفي سبيل تحقيق هذا الهدف سيعرض الباحث كلا من؛ أهداف الدراسة وفروضهما الفرعية الثانيو

، وتحليل نتائج البحث، وذلك على دوات وإجراءات الدراسة التطبيقيةينة الدراسة، وأالتطبيقية، ومجتمع وع

 النحو التالي:

 أهداف الدراسة التطبيقية: 

نماط التدفقات النقدية مراقبي الحسابات لأاستخدام إمكانية تستهدف الدراسة التطبيقية اختبار مدى       

سيتم تحقيق وكمتغير تابع.  يةء المراجعة على الاستمرارمدى قدرة شركات عملالتقييم  ةمستقل اتكمتغير
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 اتتحديد مدى تحقق العلاقو ،وفروضهما الفرعية لثانيوا الأول ي البحثهذا الهدف من خلال اختبار فرض

 . الحالي البحثمحل اهتمام  ةالمستقلالتابعة و اتمتغيرالبين 

 مجتمع وعينة الدراسة: 

تقسيم عينة تم قد المدرجة في البورصة المصرية. والمساهمة كات الشر يتمثل مجتمع الدراسة في        

جميع الشركات التي حصلت بشأن  شملت)مجموعة رقابية( : مجموعة تجريبية مجموعتين الدراسة إلى

الرأي أحد بدائل على  5517حتى  5515خلال الفترة الزمنية من قوائمها المالية المجمعة و/أو المستقلة 

 الرأيهذا أحد بدائل )لم تحصل بشأن قوائمها المالية على  يةعلى الاستمرار تهابشأن قدر لشكالذي يفيد ا

)لمزيد من التفصيل بشأن شركات العينة يرجى الرجوع إلى  وتتميز في الوقت ذاته بوضع مالي جيد(

، جاء 115 ( شركة، باجمالي عدد مشاهدات52)شركات المجموعة التجريبية  بلغ عددقد و .(1الملحق رقم 

( مشاهدة خلال فترة الحدث )قبل الحدث بعام(، )قبل الحدث بعامين(، 51(، )52) 92توزيعها كالتالي؛ 

(، جاء 171، بإجمالي عدد مشاهدات )شركة( 25)بلغ عددها فقد رقابية المجموعة أما ال ،على التوالي

دث بعام(، )قبل الحدث بعامين(، ( مشاهدة خلال فترة الحدث )قبل الح25(، )59) 117توزيعها كالتالي؛ 

تحقق الشروط التالية مجتمعة طوال الفترة محل اهتمام الدراسة الحالية  قد راعي الباحثو على التوالي.

مال عامل  ، ورأسموجبةتحقيق الشركة لأرباح محتجزة : الرقابية لدخول أي شركة ضمن المجموعة

 . موجبة، وحقوق ملكية موجب، وصافي دخل موجب

زيادة عدد الشركات التي تنتمي إلى  بهدف 5517حتى  5515من وقد استهدف الباحث الفترة الزمنية       

وقد تم مراعاة المجموعة التجريبية من خلال توسيع المدى الزمني للفترة محل اهتمام الدراسة الحالية. 

جميع البيانات إتاحة : )أ( ابيةبمجموعتيها التجريبية والرق تية في اختيار عينة الدراسةتوافر المعايير الآ

عبر موقع لقياس متغيرات الدراسة خلال سنة أو أكثر من السنوات محل اهتمام الدراسة الحالية اللازمة 

. )ب( استبعاد الشركات التي تم تقويم العناصر الواردة مباشر مصر، أو عبر موقعها على شبكة الانترنت

استبعاد المؤسسات المالية من عينة الدراسة نظرًا لاختلاف عملياتها )جـ(  في قوائمها المالية بعملة أجنبية.

المالية في ظل الالتزام بها، وذلك  هاالتشغيلية والمبادئ المحاسبية المقبولة عمومًا التي يتعين إعداد قوائم

 .(e.g., Gutierrez et al., 2018; Farhana et al., 2017; Yeh et al., 2014) مع البعض اتشابهً 

 & e.g., Tin) الدراسات السابقة ذات الصلةالرجوع إلى أنماط التدفقات النقدية في ضوء وقد تم قياس       

Nga, 2017; Jantadej, 2006; Gup et al., 1993) ، شركات العينة لمع الرجوع إلى القوائم المالية

تم الرجوع إلى تقارير المراجعة . كما ةمستقل اتكمتغير الأنماطللحصول على البيانات اللازمة لقياس هذه 

بديل رأي مراقب الحسابات الوارد بتقرير  المرفقة بالقوائم المالية للشركات عينة الدراسة الحالية لتحديد

 . كمتغير تابع يةعلى الاستمرارعينة اللقياس مدى قدرة شركات  المراجعة

 :أدوات وإجراءات الدراسة التطبيقية

لإجراء التحليل الإحصائي اللازم للبيانات  الثالث والعشرين( الإصدار SPSS)استخدم الباحث برنامج      

شركات العينة ل صادرة بشأن القوائم الماليةالفعلية التي تم تجميعها من القوائم المالية وتقارير المراجعة ال

ة واحد أو صفر ثنائي يأخذ إما القيم وهمي، أوونظرًا لكون المتغير التابع متغير البحث.  يلاختبار فرض
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لتحقيق الهدف من الدراسة اعتمد الباحث فقد  والمتغيرات المستقلة والرقابية متغيرات متصلة ومنفصلة،

 ,Kim, 2014; Njoku)، وذلك اتساقاً مع دراساتمتعدد المتغيراتالخطي  تحليل التمايزمدخل  على

2013; 2012; Spathis et al., 2004; Kuruppu et al., 2003).  

التفسيرية، أو في تحديد أفضل مزيج من المتغيرات  ايزويتمثل أحد الأهداف الرئيسية لتحليل التم      

محل اهتمام  فترةعلى مدار البالمتغير التابع يمكن أن يعطي أعلى معدلات دقة للتفسير أو التنبؤ التنبؤية 

تسم بالقوة التي تيجب أن  اوقبوله اوينهيتم تكتمييزية دالة  وأ ،الدراسة، مع الأخذ في الاعتبار أن كل نموذج

 تهاقو زادتكلما  تها الذاتيةفكلما زادت قيم، Eigenvalueيمكن تحديدها من خلال القيمة الذاتية للدالة 

(Yap et al., 2010) . وتمشياً مع دراستي(Verma., 2013)  ،(، اعتمد الباحث عند 5511و)البلداوي

 Stepwise(1)طريقة الإدخال التدريجيعلى مة في البحث الحالي اشتقاقه للدوال التمييزية المستخد

Method  لاختيار المتغيرات التي سيتم استخدامها في دوال التمييز التنبؤية والتفسيرية. 

يتم صياغة المزيج الخطي من المتغيرات  Zرمز  زياالمتغير التابع في دالة التم أخذإذا  ،وبالتالي      

 على النحو التالي: ايزحليل التمالمستخدمة في دالة ت

Z = α + β1X1 + β2X2 + ……….. β25X25 

 حيث أن

Z عبارة عن المتغير التابع = 

α الجزء الثابت = 

β ايز= معامل التم 

02-1X  المستقلة والرقابية= المتغيرات 

كات عملاء وجود متغير تابع وهو مدى قدرة شر بينيز الواردة أعلاه يتاوبالرجوع إلى دالة التم      

 ;e.g., Gallizo & Saladrigues, 2016)الدراسات بعضاتساقاً مع و .يةالمراجعة على الاستمرار

Laitinen & Laitinen, 2009; Spathis et al., 2004; 2003) باستخدام متغير ثنائي يأخذ  هتم قياس

ديل لرأي المراجعة يفيد بشأن قوائمها المالية على ب شركة عميل المراجعة القيمة واحد في حالة حصول

ز تعطي ايتكوين دالة تمل واستهدافاً .بخلاف ذلكويأخذ القيمة صفر  ،يةالشك بشأن قدرتها على الاستمرار

المتغيرات التفسيرية  حديدتكذا ، والتجريبية والرقابيةمجموعتي الشركات أعلى مستوى من دقة التصنيف ل
                                                           

حيث يتم اختيار جميع المتغيرات  Method Enterلمتزامن يز إما استنادًا إلى طريقة الإدخال اايتم تكوين دالة التم (1)

المستقلة التي تتكون منها دالة التمييز على نحو متزامن، أو يتم تكوين تلك الدالة اعتمادًا على طريقة الإدخال التدريجي 

Stepwise Method لتحليل . وبالنسبة ايز على نحو متتابعويتم فيها اختيار جميع المتغيرات التي تتكون منها دالة التم

ويتم حذفه  ٪2متغير داخل النموذج إذا كان معامل الانحدار معنوياً عند مستوى معنوية أي يز التدريجي، يتم الاحتفاظ باالتم

 (. Verma., 2013) %15من النموذج إذا لم يكن معنوياً عند مستوى معنوية 

المحسوبة عن  F، وصولا للخطوة التي لا تنخفض فيها قيمة وهكذا، يتم في كل خطوة اختيار المتغير الأكثر أهمية      

وتعرض تلك الطريقة نتائج كل خطوة بصورة واضحة ومرضية دون الحاجة لإجراء خطوات إضافية  .قيمتها الجدولية

 لهاأفضل من الإدخال المتزامن في دالة التمايز التدريجي للمتغيرات  دخاليكون الإما (. وكثيرا 5511)البلداوي، 

(Kuruppu et al., 2003)هذا أساسا إلى حقيقة أنه حتى الآن لا توجد نظرية مقنعة يمكن الاستناد إليها لتحديد  عزى. وي

 . (Yap et al., 2010)الأكثر قدرة على التمييز  ، أو التنبؤيةالمتغيرات التفسيرية
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ا متغيرً  55عدد اقترح الباحث فقد ، ي الشركاتتمجموعبين )التنبؤية( ذات التأثير المعنوي في التمييز 

تأخذ التي  أنماط التدفقات النقدية الثمانية، يمثل كل منها أحد ةمستقل اتمتغير 1 )منها  مستقلاً ورقابياً

 ,.e.g)ووفقاً للبعض .(02Xحتى  9X، وتأخذ الرموز من ارقابيً  امتغيرً  51عدد و، 8Xحتى  1Xالرموز من 

Tin & Nga, 2017; Shamsudin & Kamaluddin, 2015; Jantadej, 2006; Gup et al., 1993) 

 على النحو التالي:المستقلة المتغيرات  فقد تم قياس

متغير ثنائي يأخذ القيمة واحد إذا كان لدى شركة  هذا المتغير باستخدام (، وتم قياس1Xالنمط الأول )      

، ويأخذ )+، +، +( قات النقدية التشغيلية والاستثمارية والتمويليةمزيج صافي موجب للتدفعميل المراجعة 

باستخدام متغير ثنائي يأخذ القيمة واحد إذا كان  هوتم قياس (،2X) النمط الثانيو .القيمة صفر بخلاف ذلك

وجب وصافي سالب للتدفقات النقدية مصافي تدفقات نقدية تشغيلية لدى شركة عميل المراجعة مزيج 

 ويأخذ القيمة صفر بخلاف ذلك. ،(-، -)+،  رية والتمويليةالاستثما

باستخدام متغير ثنائي يأخذ القيمة واحد إذا كان لدى شركة عميل  ه(، وتم قياس3Xالنمط الثالث )و      

 للتدفقات النقدية التشغيلية والاستثمارية وصافي تدفقات نقدية تمويلية سالبصافي موجب  المراجعة مزيج

باستخدام متغير ثنائي يأخذ  ه(، وتم قياس4X)النمط الرابع و ويأخذ القيمة صفر بخلاف ذلك. ،(-)+، +، 

صافي تدفقات نقدية تشغيلية موجب وصافي تدفقات  القيمة واحد إذا كان لدى شركة عميل المراجعة مزيج

 ر بخلاف ذلك.ويأخذ القيمة صف ،، +(-)+،  نقدية استثمارية سالب وصافي تدفقات نقدية تمويلية موجب

باستخدام متغير ثنائي يأخذ القيمة واحد إذا كان لدى شركة عميل ه (، وتم قياس5X)النمط الخامس و     

 صافي تدفقات نقدية تشغيلية سالب وصافي موجب للتدفقات النقدية الاستثمارية والتمويلية المراجعة مزيج

باستخدام متغير ثنائي يأخذ  ه(، وتم قياس6X) النمط السادسو ويأخذ القيمة صفر بخلاف ذلك. ،، +، +(-)

صافي سالب للتدفقات النقدية التشغيلية والاستثمارية  القيمة واحد إذا كان لدى شركة عميل المراجعة مزيج

 ويأخذ القيمة صفر بخلاف ذلك. ،، +(-، -) وصافي تدفقات نقدية تمويلية موجب

متغير ثنائي يأخذ القيمة واحد إذا كان لدى شركة عميل باستخدام  ه(، وتم قياس7X)النمط السابع و     

صافي تدفقات نقدية تشغيلية سالب وصافي تدفقات نقدية استثمارية موجب وصافي  المراجعة مزيج

ه (، وتم قياس8X)النمط الثامن و ويأخذ القيمة صفر بخلاف ذلك. ،(-، +، -) تدفقات نقدية تمويلية سالب

صافي سالب للتدفقات  القيمة واحد إذا كان لدى شركة عميل المراجعة مزيج باستخدام متغير ثنائي يأخذ

 ويأخذ القيمة صفر بخلاف ذلك. ،(-، -، -) النقدية التشغيلية والاستثمارية والتمويلية

ونظيره  (ISA No.570)( 275المعدل رقم )معيار المراجعة الدولي في ذات السياق عرض و     

إلى الشك في قدرة الشركة  -مجتمعة أو منفردة-ظروف المالية التي قد تؤدي المصري أمثلة للأحداث وال

عدم قدرة شركة عميل المراجعة  مؤشرات قوية علىجود ، منها على سبيل المثال: ويةعلى الاستمرار

، والاعتماد المفرط على الاقتراض قصير الأجل لتمويل هافي موعد هاأو سدادعلى إعادة هيكلة ديونها 

مالي للشركة، ووجود الطويلة الأجل، ووجود مؤشرات على عدم مواصلة المقرضين تقديم الدعم الأصول 

نسب مالية عكسية، ووجود خسائر تشغيل جوهرية أو تدهور ملحوظ في قيمة الأصول المستخدمة لتوليد 

اران السابقان وتتطلب المعي .التدفقات النقدية المستقبلية، وتأخير أو التوقف عن إجراء توزيعات الأرباح
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حدا  بحح  ططط اإددارة الأ وأ ،ظروفأي من هذه الوجود أيضًا من مراقب الحسابات في حالة 

وإجراءاتها المستقبلية المعدة استجابة لنتائج تقييمها لحرض الاستمرارية، بما في ذلك ططط بيع بعض 

و تطحيض المصروفات أو الأصول، أو الحصول على قروض جديدة، أو إعادة هيكلة الديون الحالية، أ

 .(5551و)الهيئة العامة لسوق المال،  (IAASB, 2016) تأجيل سدادها، أو زيادة رأس مال الشركة

 ,e.g., Ciampi, 2015; Foster & Zurada, 2013; Sriram)البعض تناول وفي ذات السياق،      

2008; Lee, 2004)  بخلاف أنماط التدفقات النقدية ىالأخرالتفسيرية )التنبؤية( مجموعة من المتغيرات ،

بحسب وضعها المالي الشركات بين تمييز ال علىالثمانية، مستهدفين بذلك تحديد مدى تأثير تلك المتغيرات 

إلى تأثير المتغيرات  هؤلاء الكتاب خلصقد و .تحديدًا يةقدرتها على الاستمرارلمدى  عمومًا، أو وفقاً

لمعدل التأثير التراكمي أو ، (لخسائر التشغيليةلأرباح )االتأثير التراكمي ل :التمييزعملية التالية معنوياً في 

وانخفاض مستوى الربحية،  ،للشركة مدى وجود مشاكل في الهيكل الماليو، صولالأ العائد على

منشأة المحاسبة وحجم سداد ديونها،  فيتعثر الشركة مدى و، ومواجهة الشركة لمشاكل في السيولة

، ومعدل نمو الأصول، حجم شركة عميل المراجعة، والشركة مراقب حساباتي ينتمي إليها والمراجعة الت

  .ومعدل نمو المبيعات

ز ايواتساقاً مع الإصدارات والدراسات الواردة أعلاه، يستهدف البحث الحالي تضمين دالة التم      

بين تمييز لل عند استخدامهالأخرى هي ا مستوى معنويتهابالمتغيرات التالية كمتغيرات رقابية بهدف تحديد 

، ويقاس بنسبة صافي (9Xمعدل العائد على الأصول ) :ةالمكونة لعينة الدراسة الحاليالشركات  تيمجموع

، ويقاس بمتغير ثنائي يأخذ القيمة (10Xالأرباح إلى إجمالي الأصول، وحجم منشأة المحاسبة والمراجعة )

من المنتمين لإحدى منشآت المحاسبة والمراجعة الأربعة  عةت منشأة المحاسبة والمراجواحد إذا كان

رغاريتم ويقاس باللو ،(11Xالكبار، ويأخذ القيمة صفر بخلاف ذلك، وحجم شركة عميل المراجعة )

تم و(، 12X)مدى مواجهة الشركة لمشاكل في السيولة و. شركة عميل المراجعة الطبيعي لإجمالي أصول

 تراجع مستوى أداء الشركةمدى و .)نسبة التداول( الالتزامات المتداولةإلى  ةالأصول المتداولبنسبة  هقياس

(13X) لأرباح، أو التأثير التراكمي ل، وإجمالي الأصولإلى  التغير في صافي الدخلبمعدل قياسه ، وتم

ل وجود مشاكمدى ، ونسبة الارباح المحتجزة إلى اجمالي الاصول، وتم قياسه بX)14(لخسائر التشغيلية ا

)معدل الرفع  إجمالي الأصولإلى  إجمالي الالتزامات (، وتم قياسه بنسبة15X) في الهيكل المالي للشركة

 إجمالي أصول العام الحالي مقارنةالتغير في ب قياسهتم و(، 16X) معدل نمو إجمالي الأصول، والمالي(

، وتم X)17) و إجمالي القروضمعدل نمو، بنظيره للعام السابق مقسوماً على إجمالي أصول العام السابق

بنظيره للعام السابق مقسوماً على إجمالي قروض  إجمالي قروض العام الحالي مقارنةالتغير في بقياسه 

التغير في مبيعات العام الحالي مقارنة بنظيرتها بوتم قياسه (، 18X)معدل نمو المبيعات و .العام السابق

التغير بوتم قياسه  (،19X) معدل نمو رأس المال المدفوع، ولسابقللعام السابق مقسوماً على مبيعات العام ا

بنظيره للعام السابق مقسوماً على رأس المال المدفوع للعام  افي رأس المال المدفوع للعام الحالي مقارنً 

يأخذ القيمة واحد في  ثنائيبمتغير  وتم قياسه (،02X) مدى دفع توزيعات الأرباح لحاملي الأسهمالسابق، و

  .خلاف ذلكبالة دفع توزيعات الأرباح لحاملي الأسهم ويأخذ القيمة صفر ح
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 :تحليل نتائج البحث

 الإحصاءات الوصفية لمجموعتي متغيرات الدراسة المستقلة والرقابية:

( بيانات الإحصاءات 5( الواردة بملحق البحث رقم )2(، و)5(، و)1تعرض الجداول أرقام )       

لمجموعتي الشركات التجريبية والرقابية المكونة لعينة الدراسة لمستقلة والرقابية االوصفية للمتغيرات 

. وتتضمن البيانات المقترحة بالدراسة الحالية (1)يز الثلاثةادوال التمتكوين في  والمستخدمةالحالية، 

أو التنبؤ  سواءً التي تم تكوينها لأغراض تفسير، ،تلك المتغيراتقيم متوسطات الواردة بتلك الجداول 

التدفقات  أنماطنسب جاءت . فعلى سبيل المثال لا الحصر؛ على الاستمرارية اتالشركعينة بمدى قدرة 

الرقابية الشركات  ةمجموع إجمالي مشاهداتعلى النحو التالي بحسب توزيعها على النقدية الثمانية 

: نمط التدفقات النقدية الحدث( خلال فترة الحدث، و)قبل عام من الحدث(، )وقبل عامين من )التجريبية(

نسبة ثاني بنمط التدفقات النقدية الو ،على التوالي( 5) %2(، و5) 5(، و5) %1 تقريباً نسبةب الأول

ونمط التدفقات النقدية الثالث  ،على التوالي( %19) %27(، و%22) %21(، و%55) %17تقريباً 

ونمط التدفقات النقدية  ،التوالي على( %11) %2(، و%17) %11(، و%15) %12بنسبة تقريباً 

ونمط التدفقات النقدية  ،على التوالي( %1) %15(، و%1) %1(، و%2) %12الرابع بنسبة تقريباً 

ونمط التدفقات النقدية  ،على التوالي( %2) %1(، و%1) 5(، و%55) %2الخامس بنسبة تقريباً 

ونمط التدفقات  ،على التوالي (%51) %15(، و%52) %11(، و%52) %11السادس بنسبة تقريباً 

ونمط التدفقات النقدية  ،على التوالي( %11)5(، و%1) %1(، و%11) %2النقدية السابع بنسبة تقريباً 

 .على التوالي( %11) %1(، و%9) %1(، و%2) %1الثامن بنسبة تقريباً 

بل عام من الحدث(، )وقبل مراجعة القوائم المالية خلال فترة الحدث، و)ق تتمواستكمالاً لما سبق،       

( على التوالي %15.9) %52.2(، و%25) %51.1(، و%12.9) %21.2عامين من الحدث( بنسبة 

من إجمالي مشاهدات مجموعة الشركات الرقابية )التجريبية( من جانب مراقبي حسابات ينتمون لإحدى 

 كبار منشآت المحاسبة والمراجعة الأربعة.

 %12.5(، و%5-) %12.7(، و%11.1-) %15.1العائد على الأصول معدل  اتمتوسط توبلغ       

 %27.2الرفع المالي معدل (، و1.15) 5.1(، و1.52) 2.1(، و1.55) 2.22التداول معدل (، و52%-)

خلال فترة لمجموعة الشركات الرقابية )التجريبية( ( 5.22) 5.512(، و%22) %25.1(، و1.15)

أن ل عامين من الحدث( على التوالي . كما توضح النتائج أيضًا الحدث، و)قبل عام من الحدث(، )وقب

                                                           
بية والرقابية خلال فترة الحدث، بمعنى خلال عام، يز الأولى للتمييز بين مجموعتي الشركات التجرياتم تكوين دالة التم (1)

أو أعوام حصول مجموعة الشركات التجريبية على أحد بدائل الرأي الذي يفيد الشك في استمراريتها، أو طوال فترة حفاظ 

ى ولذلك يطلق عل .5517حتى  5515وضعها المالي الجيد، بمعنى طوال الفترة من عام على مجموعة الشركات الرقابية 

للتمييز بين مجموعتي الشركات التجريبية )الثالثة( يز الثانية اتلك الدالة دالة تفسيرية لحدوث الحدث. وتم تكوين دالة التم

من حصول مجموعة الشركات التجريبية على أحد بدائل )عامين( من الحدث، بمعنى قبل عام )عامين( والرقابية قبل عام 

من دخول مجموعة الشركات ذات الوضع المالي الجيد العينة، )عامين( ها، أو قبل عام الرأي الذي يفيد الشك في استمراريت

 من حدوثه فعلاً. )عامين( ولذلك تعتبر تلك الدالة دالة تنبؤية بالحدث محل الاهتمام قبل عام 
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خلال فترة الحدث، معدلات نمو إجمالي الأصول، والقروض، والمبيعات، ورأس المال، كانت متوسطات 

 لمجموعة الشركات الرقابية )التجريبية(على التوالي  و)قبل عام من الحدث(، )وقبل عامين من الحدث(

(، %2.1) %52(، و5.5551) %52.2و (،%5.52) %12.9إجمالي الأصول كالتالي: معدل نمو 

 ومعدل نمو المبيعات (،%7.2-) %1.9-(، و%11.2-) %1(، و%22) %11.2ومعدل نمو القروض 

، (%7.2) %22ومعدل نمو رأس المال (، %12.2-) %12.7(، و5.51-) %21(، و1.22) 27%

 (.%51) %1.2و(، %9.2) %75و

( 1الواردة بالجدول رقم ) نتائج الإحصاء الوصفي لمتغيرات الدراسة ء الرجوع إلىفي ضويتبين       

)الثاني( مجموعتي الشركات التجريبية والرقابية التي لديها النمط الأول )ارتفاع( نسبة انخفاض 

، وزيادة مقارنة بالأنماط الأخرى خلال فترة الحدث، وقبل عام )عامين( من الحدثللتدفقات النقدية 

انخفاض( نسبة مجموعة الشركات الرقابية التي لديها نمط التدفقات النقدية الثاني )أنماط التدفقات )

النقدية الخامس والسادس والسابع( مقارنة بنظيرتها التجريبية خلال فترة الحدث، وقبل عام )عامين( 

ول ارتفاع معدلات العائد كما يتبين من خلال الرجوع إلى النتائج الواردة بذات الجد .، ...الخمن الحدث

على الأصول والتداول ونمو الأصول لدى مجموعة الشركات الرقابية مقارنة بنظيرتها التجريبية خلال 

، فضلاً عن ، وحدوث العكس بالنسبة لمعدل الرفع الماليفترة الحدث، وقبل عام )عامين( من الحدث

مقارنة بنظيرتها التجريبية خلال فترة  ارتفاع معدل نمو رأس المال لدى مجموعة الشركات الرقابية

إلى جانب ارتفاع معدلي نمو القروض والمبيعات لدى مجموعة الشركات  الحدث وقبل عام من الحدث،

 التجريبية مقارنة بنظيرتها الرقابية خلال فترة الحدث، وحدوث العكس قبل عام )عامين( من الحدث. 

 :المتغيرات ةمتعدد تحليل التمايز والنتائج د

التي تم تكوينها باستخدام أنماط  متعدد المتغيرات تحليل التمايزال ود( نتائج 1) رقم يبين الجدول     

الواردة  مجموعة المتغيرات الرقابيةكمتغيرات مستقلة بمعزل عن )ومجتمعة مع( التدفقات النقدية الثمانية 

الجدول هذا بوتظهر النتائج الواردة  .بفرعيه غراض اختبار فرض البحث الأولوذلك لأ، بالدراسة الحالية

في ظل متوسطات مجموعتي الشركات التي تشملها عينة الدراسة الحالية  بين نتائج اختبار معنوية الفروق

 والدتكوين  في مجموعة المتغيرات الرقابيةبمعزل عن )ومجتمعة مع(  أنماط التدفقات النقديةاستخدام 

-Wilks' Lambda & Chi راء هذا الاختبار في ظل الرجوع إلى قيمتيويمكن إج .الواردة الثلاثةيز االتم

Square. دراساتاقتداءً بو(Verma., 2013; Yap et al., 2010; Kuruppu et al., 2003)   ُستخدم هذا ي

بين  التمييز على زايالمستخدمة في تكوين دوال التمالاختبار لتحديد مدى قدرة مجموعة المتغيرات 

  .احصائيً عنوية إم يزاتم دوال وتكوين شركاتالمن  نمجموعتي

نسبة التباين في  Wilks' Lambdaتحدد قيمة  (Verma, 2013; Yap et al., 2010) تيووفقاً لدراس     

وبالتالي كلما  .، وتترواح قيمتها بين الصفر والواحدتحليل التمايزغير المفسر من خلال دالة  تابعالمتغير ال

وارتفاع  Wilks' Lambda يشير انخفاض قيمة وأخيرًا،لما أصبحت الدالة أفضل. انخفضت هذه القيمة، ك

( إلى %2عن  قيمتها )بمعنى، انخفاض P.valueفي ظل ارتفاع مستوى معنوية  Chi-Squareقيمة 

 يز. ادالة التم معنوية
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التي ثانية، والثالثة يز الأولى، والالدوال التم Wilks' Lambda أيضًا أن قيمة (1رقم )ويبين الجدول       

، ، على التوالي%11.5، %91، %12.9بلغت مجموعة المتغيرات المستقلة فقط تم تكوينها باستخدام 

عند تكوينها باستخدام مجموعتي للدوال التمييزية الأولى، والثانية، والثالثة  بلغت هذه القيمة فحين

هذا بالنتائج الواردة  ظهرتوتوالي. ، على ال%11.1، %15.5، %22 المتغيرات المستقلة والرقابية

قد ، ويز الثلاثةالدوال التم Wilks' Lambda وانخفاض قيمة Chi-Squraeارتفاع قيمة  أيضًاالجدول 

يز الدوال التم %2عن نسبة قيمتها ، حيث انخفضت P.valueاتضح ذلك من ارتفاع مستوى معنوية 

 . الثلاثة

 ( 4جدول رقم )

  ايزالتمتحليل  اختبار مستوى معنوية دالة

  في ظل استخدام مجموعة المتغيرات المستقلة

 والرقابية( المتغيرات المستقلة تيمجموع)

 Wilks' Lambda Chi-squrae df Sig مايزدوال الت

 5.555 2 95.722 (1)5.129 الأولى ايزدالة التم

5.22 592.5 1 5.555 

 5.557 1 1.129 5.915 الثانية ايزدالة التم

5.155 15.125 1 5.555 

 5.552 1 1.751 5.115 الثالثة ايزدالة التم

5.111 21.151 2 5.555 

للدوال  Eigenvaluesالقيم الذاتية  (2رقم )الجدول بالبيانات الواردة  عرض، تفي ذات السياقو     

 (Verma, 2013; Yap et al., 2010) تيلدراس وفقاًو .بالمتغير التابع هامدى ارتباطوالثلاثة التمييزية 

فكلما ارتفعت تلك القيمة كلما زادت القوة  .النموذج ككل Fitمة ءلملا اتعتبر القيمة الذاتية للدالة مؤشرً 

 Theمعامل الارتباطيحدد  (Verma, 2013; Njoku, 2012) دراستي. واتساقاً مع التمييزية للدالة

Canonical Correlation نسبة  يعكس مربع هذا المعاملكما يز، التممدى ارتباط المتغير التابع بدالة ا

، الجدولهذا بوبالرجوع إلى البيانات الواردة . يزاالمتغير التابع المفسرة من خلال دالة التم فيالتباين 

يتضح أن معامل  وبالنسبة للدوال الثلاثة التي تم تكوينها باستخدام مجموعة المتغيرات المستقلة فقط،

رتباط الامربع معامل  ، كما بلغعلى التوالي 5.291، 5.255، 5.151 الثلاثةوال لدهذه القد بلغ الارتباط 

تلك ل. وفي ذات السياق بلغت القيمة الذاتية على التوالي 5.121، 5.59، 5.121الدوال هذه لكل من 

 معامل أيضًا أنوتبين البيانات الواردة بالجدول . على التوالي 5.111، 5.599، 5.195لدوال الثلاثة ا

، 5.271قد بلغ  عند تكوينها باستخدام مجموعتي المتغيرات المستقلة والرقابيةالثلاثة للدوال الارتباط 

                                                           
 المستقلة المتغيرات مجموعتي) فقط المستقلة المتغيرات مجموعة الثلاثة التمايز دوال من لأي( الثاني) الأول بالصف الواردة البيانات تط  (1)

 (. والرقابية
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على  5.22، 5.25، 5.12الدوال  لهذه، على التوالي. كما بلغ مربع معامل الارتباط 5.712، 5.772

 .على التوالي 1.521، 1.119، 5.117لدوال هذه اوفي ذات السياق بلغت القيمة الذاتية ل ،التوالي

 ( 5جدول رقم )

  القيم الذاتية للدوال ومعاملات ارتباطها بالمتغير التابع

 في ظل استخدام مجموعة المتغيرات المستقلة

 (مجموعتي المتغيرات المستقلة والرقابية)

 مايزدوال الت
 القيمة الذاتية للدالة

Eigenvalue 

 نسبة

 %التباين 

التباين النسبي 

 المجمع

 الارتباط  معامل

Canonical 

Correlation 

 5.151 155 155 5.195 الأولى ايزدالة التم

5.117 155 155 5.271 

 5.255 155 155 5.599 الثانية ايزدالة التم

1.119 155 155 5.772 

 5.291 155 155 5.111 الثالثة ايزدالة التم

1.521 155 155 5.712 

دقة التصنيف الصحيح لمجموعتي  ستوىمتحديد  (2رقم ) الجدولباردة ويمكن في ضوء البيانات الو      

ويعرض  .يز الثلاثة خلال فترة الحدث )وقبل عام(، )وقبل عامين من الحدث(االشركات وفقاً لدوال التم

فقط،  ةالمستقل الدراسة اتمتغيرالثلاثة باستخدام  يزادوال التمعند تكوين نتائج هذا الاختبار  الجدولهذا 

ارتفاع مستوى الدقة التنبؤية ويز الأولى )ا: ارتفاع مستوى الدقة التفسيرية لدالة التملتي تبين ما يلياو

، %15.1يز الثانية والثالثة(، حيث بلغ مستوى دقة التصنيف الكلية لأي من تلك الدوال الدالتي التم

دوال التي تم تكوينها مستوى قدرة العلى اعتدالية  . ويدل ذلك( على التوالي%27.9(، و)%21.1و)

على التمييز بين مجموعتي الشركات خلال فترة الحدث )وقبل  فقط ةالمستقل الدراسة اتمتغيرباستخدام 

( شركة 19(، و)11(، و)219عدد ) عام(، )وقبل عامين من الحدث(. ويتضح من الجدول أيضًا وجود

ذات وضع مالي جيد صنفت بشكل  ( للدوال الثلاثة على التوالي%29.1(، و)%25.1، و)%92.1بنسبة 

( على التوالي من تلك ذات الوضع المالي 12(، و)11(، و)51الخاطئ لعدد ) التصنيفتم ، وصحيح

ذلك إلى وجود خطأ في تقدير النموذج )خطأ من النوع ويشير  .يوجد شك في استمراريتهاالجيد على أنها 

الصحيح وأيضًا التصنيف  ؛( على التوالي%2.51(، و)%9.27و) ،%2.2بنسبة  للدوال الثلاثة (1)الأول(

                                                           
ها  (1) لى أن لرأي النظيف ع عة ا لى مجمو مي إ تي تنت شركات ال خاطئ لل صنيف ال يشير معدل الخطأ من النوع الأول إلى الت

ثاني  دلضمن مجموعة الرأي المعدل. من ناحية أخرى، ي نوع ال من ال لىمعدل الخطأ  شركا ع خاطئ لل صنيف ال تي الت ت ال

لرأي النظيف ) عة ا من مجمو يه أن Yeh et al., 2014, pp.103تنتمي إلى مجموعة الرأي المعدل كجزء  شك ف ما لا  (. وم

عدل ال ستهدف تخفيض م ثاني ) خطأنموذج التنبؤ الفعال بالشك في الاستمرارية ي نوع ال ية Yeh et al., 2014من ال (. ولتدن

يتم ببات النوع الأول، قد يقوم مراقب الحسا خطأ ندما  لك، ع لى ذ زيادة جهود المراجعة، وهو أمر مكلف للعميل. بالإضافة إ

يع  سهمها ب لة أ تعديل تقرير المراجعة دون أن يستدعى الأمر ذلك، قد تزداد التكلفة التي يتحملها عميل المراجعة إذا قرر حم



25 
 

(، %21، و)%22بنسبة  من تلك التي يوجد شك في استمراريتها( شركة 17(، )12(، و)22لعدد )

يوجد شك في ( شركة 1(، و)7(، و)22عدد ) كما يتبين أيضًا وجود .للدوال الثلاثة على التوالي( %11و)

ذلك إلى وجود خطأ في تقدير النموذج ويشير  .لي جيدصنفت خطأ على أنها ذات وضع ما استمراريتها

 .للدوال الثلاثة على التوالي (%19(، و)%25، و)%22.2)خطأ من النوع الثاني( بنسبة 

 ( 6جدول رقم )

 تصنيف شركات عينة الدراسة نتائج 

 وفقاً لمجموعة المتغيرات المستقلة فقط

 تي المتغيرات المستقلة والرقابية(وفقاً لمجموع)

لمجموعة ا

 الفعلية
الدالة التمييزية 

 الأولى

إجمالي 

عدد 

 المشاهدات

الدالة التمييزية 

 الثانية

إجمالي 

عدد 

 المشاهدات

إجمالي  الدالة التمييزية الثالثة

عدد 

 المجموعات المتوقعة المجموعات المتوقعة المجموعات المتوقعة المشاهدات

المجموعة 

 الرقابية

المجموعة 

 التجريبية

لمجموعة ا

 الرقابية

المجموعة 

 التجريبية

المجموعة 

 الرقابية

المجموعة 

 التجريبية

المجموعة 

 الرقابية

192 (1) 

(92.1%) 

51 

(2.2%) 

خطأ في 

 التصنيف

117 11 

(25.1%) 

11 

(27.9%) 

خطأ في 

 التصنيف

59 19 

(29.1%) 

12 

(15.2%) 

خطأ في 

 التصنيف

25 

211 

(95.1%) 

22 

(7.9%) 

خطأ في 

 فالتصني

117 51 

(92.2%) 

1 

(2.1%) 

خطأ في 

 التصنيف

59 59 

(95.2%) 

2 (9.1%) 

خطأ في 

 التصنيف

25 

المجموعة 

 التجريبية

22 

(22.2%) 

خطأ في 

 التصنيف

22 

(21.1%) 

92 7 (25%) 

خطأ في 

 التصنيف

12 

(21%) 

52 1 (19%) 

خطأ في 

 التصنيف

17 (11%) 51 

52 

(51%) 

خطأ في 

 التصنيف

72 

(72%) 

92 2 (55%) 

خطأ في 

 التصنيف

11 

(71%) 

52 2 

(11.2%) 

خطأ في 

 التصنيف

11 

(12.7%) 

51 

نسبة 

التصنيف 

الصحيح 

لمجموعتي 

 الشركات

12.1% 64.1% 6..6% 

16.1% 11.5% 11..% 

يز الثلاثـة باسـتخدام مجمــوعتي ادوال التمـ عنـد تكـوين نتـائج هـذا الاختبــار أيضًـاالجـدول ويوضـح       

لى ا: ارتفاع مستوى الدقة التفسيرية لدالة التموالرقابية معًا، والتي تظهر ما يليالمتغيرات المستقلة  يز الأو

يز الثانية والثالثة(، حيث بلغ مستوى دقة التصنيف الكلية لأي من ا)ارتفاع مستوى الدقة التنبؤية لدالتي التم

                                                                                                                                                                                     

شأ الأخطاءوأسهمهم. ونتيجة لذلك، قد يغير العميل مراقب حساباته.  عن تخفيض جهود المراجعة،  قد تن ثاني  نوع ال من ال

تالي  ية، وبال فات جوهر لى تحري ية ع قوائم المال قد تحتوى ال خالف الوضع يتم وفي هذه الحالة ،  عدل ي صدار رأي غير م إ

بي الحسابات  ضد مراق ضائية  عاوى ق فع د لى ر ية إ في النها يؤدي  قد  حو  لى ن يل المراجعة، ع لي لعم  ,.Yeh et al)الفع

2014). 
 استطدام ظل في الدراسة عينة شركات تصنيف نتائج والرقابية التجريبية الشركات لمجموعتي( الثاني) الأول بالصف الواردة البيانات تط  (1)

 (.والرقابية المستقلة المتغيرات مجموعتي استطدام ظل في) فقط المستقلة المتغيرات مجموعة
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تي ( على التوالي، ومن ثم ارتفاع مست%11.7(، و)%11.2، و)% 19.1تلك الدوال  لدوال ال قدرة ا وى 

شركات  بين مجموعتي ال يز  لى التمي ا ع ية معً ستقلة والرقاب يرات الم تم تكوينها باستخدام مجموعتي المتغ

ا وجود (، 211عدد ) خلال فترة الحدث )وقبل عام(، )وقبل عامين من الحدث(. ويتضح من الجدول أيضً

وال الثلاثة على التوالي ذات وضع ( للد%95.2(، و)%92.2، و)%95.1( شركة بنسبة 59(، و)51و)

( على التوالي من تلك ذات 2(، و)1(، و)22الخاطئ لعدد ) التصنيفمع ، مالي جيد صنفت بشكل صحيح

موذج ، ويشير يوجد شك في استمراريتهاالوضع المالي الجيد على أنها  قدير الن في ت لى وجود خطأ  لك إ ذ

سبة  للدوال الثلاثة)خطأ من النوع الأول(  توالي%9.1(، و)%2.1و) ،%7.9بن صنيف مع ، ( على ال الت

، %72بنســبة  مــن تلــك التــي يوجــد شــك فــي اســتمراريتها( شــركة 11(، )11(، و)72الصــحيح لعــدد )

( شركة 2(، و)2(، و)52عدد ) كما يتبين أيضًا وجود .للدوال الثلاثة على التوالي( %12.7(، و)%71و)

شير صنفت خطأ على أن يوجد شك في استمراريتها يد، وي مالي ج في ها ذات وضع  لى وجود خطأ  لك إ ذ

 .للدوال الثلاثة على التوالي (%11.2(، و)%55، و)%51تقدير النموذج )خطأ من النوع الثاني( بنسبة 

أنه رغم ارتفاع مستوى دقة التصنيف الصحيح  (2بالجدول رقم ) البيانات الواردةويتضح من      

عند تكوينها باستخدام أنماط التدفقات النقدية فقط، فإن  الثلاثة يزالتملمجموعتي الشركات وفقاً لدوال ا

المتغيرات  باستخدام مجموعتييز ادوال التم كوينمستوى الدقة هذا قد تحسن بدرجة ملحوظة عند ت

 . يعتمد قياسها على المعلومات المالية وغير المالية ، والتيالرقابيةالمستقلة و

يز، ا( إلى ارتفاع مستوى معنوية دوال التم2( حتى )1ردة بالجداول من رقم )وتشير النتائج الوا       

التي يعتمد قياسها على المعلومات المالية فقط، أو و ،تكوينها باستخدام أنماط التدفقات النقدية فقط عند سواءً 

معلومات المالية التي يعتمد قياسها على ال عند تكوينها باستخدام مجموعتي المتغيرات المستقلة والرقابية

اعتدالية مستوى دقة التصنيف الصحيح لمجموعتي الشركات بحسب قدرتها على وغير المالية، فضلاً عن 

وجود تحسن ملحوظ في مستوى باستخدام أنماط التدفقات النقدية، و التمايزالاستمرارية عند تكوين دوال 

 غيرات المستقلة والرقابية. مجموعتي المتعلى ز دوال التماي اشتمالالتصنيف عند هذا دقة 

عند سواءً - يز الثلاثةالدوال التم تحليل التمايزنتائج ويستخلص الباحث في ضوء الرجوع إلى       

، أو عند تكوينها استنادًا إلى أنماط التدفقات النقدية تكوينها باستخدام أنماط التدفقات النقدية فقط

على نحو يدل على ارتفاع  مستوى معنوية تلك الدوال، فيارتفاع حدوث ومجموعة المتغيرات الرقابية 

بوجود فروق معنوية بين  في الوقت ذاته تصنيف الصحيح لشركات العينة وينُبئمستوى قدرتها على ال

يز االتي تم اشتقاقها لتكوين دوال التمأنماط التدفقات النقدية ومجموعة المتغيرات الرقابية متوسطات 

لي على إمكانية الاعتماد على تلك المتغيرات لتصنيف أية مشاهدة من مشاهدات بالتاهذا ويدل  .الثلاثة

وبالتالي، يتم قبول  العينة إلى إحدى هاتين المجموعتين من الشركات بحسب قدرتها على الاستمرارية.

الذي ينص على أن أنماط التدفقات النقدية بمفردها والفرض الأول للبحث وفرعيه في صورتهم البديلة 

مجتمعة مع مجموعة المتغيرات الرقابية الواردة بالبحث الحالي(، تعتبر مؤشرات معنوية إحصائياً في و)

 .تقييم مدى قدرة شركات عملاء المراجعة على الاستمرارية
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 & Gutierrez et al., 2018; Ciampi, 2015; Foster)وتتشابه تلك النتائج مع نتائج دراسات     

Zurada, 2013; Laitinen & Laitinen, 2009; Uang et al., 2006)إلى الكتاب  ، حيث توصل هؤلاء

تحسن مستوى دقة ارتفاع مستوى معنوية نماذجهم التنبؤية، أو التفسيرية المقترحة من خلالهم، فضلاً عن 

      .، أو بحسب قدرتها على الاستمراريةتصنيف الشركات المكونة لعينة الدراسة بحسب وضعها المالي

 ;Ciampi, 2015)تيبدراسالمقترح التنبؤ بالوضع المالي مستوى دقة نموذج  وصلما سبق، مالا لاستكو

Laitinen & Laitinen, 2009) إلى جانب مجموعة المتغيرات التي يعتمد  هؤلاء الكتاب عند تضمين

 %91 ى نسبةأخرى يعتمد قياسها على المعلومات غير المالية إلبمتغيرات قياسها على المعلومات المالية 

 & Laitinen)بالنسبة لدراسة )74.67% (81.13% )] (Ciampi, 2015)بالنسبة لدراسة ( 12.2%)

Laitinen, 2009 ]هذا المستوى عند  كان، في حين على التوالي (الرقابية) تجريبيةلشركات المجموعتي ال

( %29.1) %11.2فقط لية المتغيرات التي يعتمد قياسها على المعلومات الماتضمين النموذج بمجموعة 

نموذج المقترح بدراسة البلغ مستوى دقة كما  .لمجموعتي الشركات[ (75.99%) 71.94%]

(Kuruppu et al., 2003)  91.1% (21%ل )في حين بلغ هذا على التوالي، لشركات مجموعتي ا

نموذج آخر اتخذته الدراسة كعندما تم تطبيق نموذج لمجموعتي الشركات ( %21) %11المستوى 

 . للمقارنة بالأفضل

التي تم اشتقاقها من  ،لمتغيرات التمييزيةامجموعة ( 1و)( 7) نيعرض الجدولاواستكمالاً لما سبق،       

التي يمكن من خلالها و بمعزل عن )مجتمعة مع( مجموعة المتغيرات الرقابية،مجموعة المتغيرات المستقلة 

 ويحتوي .فاع مستوى معنويتها مقارنة بغيرها من المتغيراتنظرًا لإرت ،تي الشركاتمجموعبين تمييز ال

لمتغيرات ل Standardized Coefficients المعيارية معاملاتالعلى قيم أيضًا ( 1و)( 7) نالجدولا

. وتعكس قيمة هذه المعاملات مدى القوة التمييزية للمتغيرات ثلاثةيز الاالتموال كون دالتي تُ تمييزية ال

 (Verma, 2013; Klecka, 1982) واتساقاً مع دراستي. تكون منها كل من هذه الدوالالتي ت تمييزيةال

. الشركات المطلقة أعلى أكثر قدرة على التمييز بين مجموعتيالذي تكون قيمة معامله يكون المتغير 

رن بها في قتتي تال اتالمعاملات التمييزية في تحديد مستوى الأهمية النسبية للمتغير ستفاد منوبالتالي، يُ 

 Structureالبنية ةمصفوفعمود ، يمكن الرجوع إلى استكمالاً لما سبقوالتمييز بين مجموعتي الشركات. 

Matrix ووفقاً  يز.ابدالة التم ةرقابيال، أو ةمستقلال اتمتغيرأي من التحديد مدى ارتباط ذات الجدول لب

لمجموعتي على معاملات الارتباط  تحتوي مصفوفة البنية (Hinton, 2005; Klecka, 1982) لدراستي

 .هاالمتغيرات، بحيث يزداد مستوى أهمية تلك المتغيرات بزيادة قيمة معامل ارتباط

يز اأن ترتيب المتغيرات المستقلة داخل دالة التم( 7رقم )ويلاحظ في ضوء الرجوع إلى الجدول        

حيث احتل المرتبة الأولى من حيث قدرته  ،ديةالأولى، كان على النحو التالي: النمط الخامس للتدفقات النق

بلغت قيمة معامل ارتباطه بدالة ( و5.121) ايزفي دالة التم التمييزية، وقد بلغت قيمة معامله المعياري

أنماط التدفقات النقدية الأخرى، ب(، وبالتالي، ومقارنة 5.297في مصفوفة بنية الدالة )يز كما جاء االتم

التمييز بين في  معنويةالأكثر المستقل نمط الخامس للتدفقات النقدية يعتبر المتغير أن البيمكن الاستنتاج 

خلال فترة الحدث. يلي هذا المتغير من حيث قدرته على التمييز نمط التدفقات النقدية  مجموعتي الشركات
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نمط  ةالأخير(، ثم يأتي في المرتبة 5.271) تهمعامل ارتباط قيمو( 5.271) معياري بقيمة معامل السادس

 (. 5.222( ومعامل ارتباطه )5.221) المعياري بلغت قيمة معامله التدفقات النقدية السابع، حيث

 UnStandardizedيزاأيضًا قيم المعاملات غير المعيارية لدالة التم (7رقم )ويعرض الجدول       

Canonical Discriminant Function Coefficients ،لات التمييزية غير عبر عن المعامالتي تُ و

، من حيث قدرتها على التمييز بين مجموعتي ذات مستوى المعنويةالمعيارية لأنماط التدفقات النقدية 

وبالتالي يكون تمثيل المعاملات التمييزية غير المعيارية للمتغيرات التفسيرية الداخلة في الشركات. 

 يز الأولى على النحو التالي:ان دالة التميتكو

7 464X.+ 2 6714X.+ 15 499 X.0 + 30.59-Z=  

قيم المعامل المعياري لنمط التدفقات النقدية الثاني باعتباره المتغير أيضًا ( 7ويعرض الجدول رقم )      

ويلاحظ من خلال هذا الجدول أن قيمة معامله . والثالثةز الثانية ايالتم تيكون دالالمستقل الوحيد الذي يُ 

يز االتمدالة بالثانية )الثالثة(، كما جاء معامل ارتباطه يز افي دالة التم صحيحالواحد الالمعياري بلغت 

أن النمط الثاني للتدفقات النقدية ب. وبالتالي، يمكن الاستنتاج الثانية )الثالثة( بقيمة الواحد الصحيح أيضًا

مجموعتي الشركات ذو مستوى المعنوية من حيث قدرته على التمييز بين يعتبر المتغير المستقل الوحيد 

بدالتي  ويعرض الجدول أيضًا قيمة المعامل غير المعياري لهذا المتغير من الحدث.)عامين( قبل عام 

الداخل في  نبؤيالمعامل التمييزي غير المعياري للمتغير الت صياغةيكون  بالتاليو. ز الثانية والثالثةياالتم

 تي:كالآ يز الثانيةادالة التم تكوين

 2059X.2991 + .0-Z=  

يز الثالثة ادالة التم تكوينالداخل في  التنبؤييكون تمثيل المعامل التمييزي غير المعياري للمتغير و      

 :تيكالآ

 2157X.939 + 2.0-Z=  

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 



29 
 

 (.جدول رقم )

 المعاملات التمييزية غير المعيارية والمعيارية 

 الثلاثة يزاومعاملات ارتباطها بدوال التم

 المتغيرات المستقلةمجموعة ل باستخدام اظل تكوين الدوفي 

رمز  دوال التمايز

 المتغير

 المتغيرات التفسيرية

 )التنبؤية(

المعاملات 

التمييزية غير 

 المعياري

المعامل 

التمييزي 

 المعياري

معامل ارتباط المتغير 

بالدالة التمييزية 

 )مصفوفة البينة(

يز ادالة التم

 الأولى
5X 1.66 1.151 3.466 سالنمط الخام. 

6X 1.3.1 1.5.1 14..1 النمط السادس 

7X 1.366 1.531 2.464 النمط السابع 

 1.561- الجزء الثابت

يز ادالة التم

 الثانية
2X  1 1 2.156 النمط الثاني 

 1.661- الجزء الثابت

يز ادالة التم

 الثالثة
2X  1 1 .2.15 النمط الثاني 

 1.636- الجزء الثابت

الذي اعتمد  ، والثانيالخامس، والسادس، والسابع لأنماط التدفقات النقدية استكمالاً للتحليل السابقو      

وجد الباحث في ضوء البيانات الواردة بالجدول رقم فقد ، متعددة المتغيرات تحليل التمايزعلى نتائج دوال 

( أن نسبة 1ية الموجود بالملحق رقم )( الذي يعرض نتائج الإحصاء الوصفي لأنماط التدفقات النقد9)

من شركات العينة لديها النمط الخامس للتدفقات النقدية. وبالرجوع إلى هذا الجدول يلاحظ تحقيق  7%

الشركات التي لديها هذا النمط لأعلى معدلي للرفع المالي والتداول، فضلا عن تحقيقها لمعدلات نمو 

ودها في المرتبة الأخيرة من حيث دفعها توزيعات للأرباح. معتدلة للأصول والقروض ورأس المال، ووج

تواجه الشركات التي لديها نمط التدفقات النقدية الخامس تعثرًا مالياً  (Jantadej, 2006) ووفقاً لدراسة

تدفقات نقدية تشغيلية كافية لمواصلة عملياتها، لذا تضطر لبيع جزء من أصولها  شديدًا، إذ تفتقر لوجود

واقتراض المزيد من الأموال، و/أو إصدار المزيد من الأسهم للخروج من مشاكلها المالية. وعلى المدى 

د القريب، يمكن أن تواجه الشركات التي لديها هذا النمط تعثر في سداد قروضها إذا استمرت في تولي

تدفقات نقدية تشغيلية سالبة ولم تستطع الحصول على تدفقات نقدية داخلة من أنشطة الاستثمار والتمويل 

إلى أن هذا النمط يعتبر نمط غير معتاد،  (Gup et al., 1993)لتغطية مقدار العجز في النقدية. وقد أشار

 لذا سيكون بمثابة وضع مؤقت لأي شركة.

برير ارتفاع معدلي الرفع المالي والتداول لهذه المجموعة من الشركات، في ويرى الباحث إمكانية ت      

ظل تحقيقها لمعدلات نمو معتدلة للقروض، والأصول، ورأس المال إلى وجود احتمال بأن النسبة الأكبر 

من تدفقاتها النقدية التمويلية الموجبة قد جاءت من زيادتها لإصدارات الديون بدلا من حقوق الملكية، 

واحتفاظها بجزء كبير من حصيلة مبيعاتها لأصولها غير المتداولة وإصدارها للديون و/أو حقوق 

 الملكية في صورة نقدية وشبه نقدية.
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من إجمالي حجم عينة الشركات نمط التدفقات النقدية السادس، بمعنى أن  %41ويوجد لدى نسبة        
جة من الأنشطة التشغيلية وتتجه نحو اقتناء استثمارات الشركات تعاني عجزًا في التدفقات النقدية النات

جديدة من خلال إصدار ديون و/أو حقوق ملكية جديدة، نظرًا لاقتناع مموليها بأن هذا العجز مؤقت فقط، 
 ,.Gup et al)وأن الشركة لديها فرص استثمارية من شأنها توليد تدفقات نقدية مستقبلية. وقد أوضح 

نقدية التشغيلية السالبة قد تكون مؤقتة، وأن سلبيتها قد تحدث ربما لسرعة نمو أن التدفقات ال (1993
الشركة، وحداثة دخولها إلى السوق، وتركيزها على زيادة بعض رأس مالها العامل لدعم معدل النمو 
السريع لمبيعاتها. واحتلت الشركات التي تنتمي لهذا النمط المرتبة الأولى من حيث ارتفاع معدل نمو 

على التوالي(، إلى جانب تحقيقها  %8.2-، %00القروض، وتراجع مستوى ربحيتها )تقريبًا بنسبة 
، %80للمرتبة الثانية من حيث ارتفاع معدلات نمو الأصول، ورأس المال، والرفع المالي )تقريبًا بنسبة 

 (.8.02لغ على التوالي(، واحتلت المرتبة الأخيرة من حيث ارتفاع معدل التداول )ب 27%، 88%
ويرى الباحث إمكانية تبرير حدوث ارتفاع في معدلي نمو رأس مال وقروض هذه المجموعة من        

الشركات والمصحوب بارتفاع معدل نمو أصولها إلى استخدام تلك الشركات نسبة مرتفعة من حصيلة 
يدل انخفاض مستوى إصدارها للديون و/أو حقوق ملكية جديدة في اقتناء استثماراتها الجديدة. كما 

الربحية لتلك الشركات وظهور إشارة سالبة لمعدل العائد على الأصول ونسبة الأرباح المحتجزة إلى 
إجمالي الأصول إلى تحقيق تلك الشركات لصافي خسائر خلال العام، فضلا عن ظهور أرباحها 

في تدفقاتها النقدية المحتجزة في ميزانيتها العمومية بالسالب. وقد يكون هذا من أسباب العجز 
 التشغيلية. 

تقريبًا من إجمالي حجم عينة الشركات نمط التدفقات النقدية السابع، ووفقًا  %7ويوجد لدى نسبة       
يعتبر هذا النمط نمط غير معتاد، مثله مثل النمط الخامس، لذا سيكون بمثابة  (Gup et al., 1993)لدراسة 

ابع الشركات التي تتجه نحو تمويل النقص في التدفقات النقدية ويضم النمط الس وضع مؤقت لأي شركة
( يلاحظ 0التشغيلية والتمويلية من خلال بيع استثماراتها. وبالرجوع إلى البيانات الواردة في الجدول رقم )

تحقيق الشركات في هذا النمط ترتيب متأخر إلى حدًا ما من حيث نشأة التزامات جديدة وتحقيقها لمعدل 
للرفع المالي، فضلا عن حدوث انخفاض في مستوى ربحيتها، وتراجع في معدلي نمو قروضها  متوسط

 وأصولها، وظهور إشارة السالب لمعدل العائد على أصول ونسبة أرباحها المحتجزة إلى إجمالي الأصول.
ويرى الباحث إمكانية رد حدوث تراجع في معدلي نمو قروض وأصول الشركات ذات النمط        

لسابع، وتحقيقها لمعدل متوسط للرفع المالي إلى اتجاهها نحو سداد النسبة الأكبر من تدفقاتها ا
صدارها لحقوق ملكية جديدة بدلًا من الديون، كما يدل  النقدية التمويلية السالبة من بيعها لأصولها وا 

ا المحتجزة إلى انخفاض مستوى ربحيتها، وظهور إشارة السالب لمعدلي العائد على أصولها وأرباحه
إجمالي أصولها إلى تحقيق تلك الشركات لصافي خسائر خلال العام، وقد يكون هذا من أسباب العجز 

 في تدفقاتها النقدية التشغيلية. 
تقريباً من شركات  %12( أن نسبة 9وجد الباحث في ضوء البيانات الواردة بالجدول رقم )قد و       

فقات النقدية، بمعنى أن الشركة تستخدم تدفقاتها النقدية التشغيلية الموجبة العينة لديها النمط الثاني للتد
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لتوسيع استثماراتها، وتخفيض ديونها و/أو حقوق ملكيتها، و/أو دفعها توزيعات أرباح لحاملي أسهمها. 

يمكن وصف هذه الشركات بأنها تتسم بالاستقرار والنجاح وتمر  (Gup et al., 1993)ووفقاً لدراسة 

( وبعد استثناء الشركات ذات 9رحلة النضج، ومن خلال الرجوع إلى البيانات الواردة بالجدول رقم )بم

النمط الأول، تعتبر الشركات التي تظهر هذا النمط الأكثر ربحية كما يتبين من خلال معدل للعائد على 

. %12الأرباح بنسبة تقريباً(، فضلا عن تحقيقها لأعلى معدل لدفع توزيعات  %15أصولها )والذي بلغ 

( نسبياً مقارنة بالشركات الأخرى )ما عدا %12.7وذلك إلى جانب انخفاض معدل رفعها المالي )بنسبة 

الشركات التي لديها النمطي الأول والرابع(، فضلاً عن تحقيقها لمعدلات نمو معتدلة للأصول، ورأس 

 المال، والمبيعات، وتحقيقها لمعدل نمو سالب لقروضها. 

ويرى الباحث أن زيادة مستوى ربحية هذه الشركات وتحقيقها لمعدلي نمو معتدلين للأصول       

والمبيعات، يؤكد على استخدام هذه المجموعة من الشركات جزء من تدفقاتها النقدية التشغيلية الموجبة 

ها معه تحقيق لتوسيع استثماراتها في الأصول المستخدمة في زيادة طاقتها الإنتاجية، على نحو يمُكن

وفورات في الحجم، وبالتبعية تخفيض تكاليفها وزيادة إيرادتها. ويرى الباحث أيضًا أن تحقيقها لترتيب 

متقدم، مقارنة بغيرها من الشركات ذات الأنماط الأخرى، من حيث دفعها لتوزيعات الأرباح، وتحقيقها 

ها، فضلاً عن انخفاض معدل رفعها لمعدل نمو معتدل لرأس المال وتحقيقها لمعدل نمو سالب لقروض

المالي يدل على استخدام هذه المجموعة من الشركات لجزء آخر من تدفقاتها النقدية التشغيلية الموجبة 

 لتخفيض ديونها ودفعها توزيعات أرباح لحاملي أسهمها.

لنقدية الخامس، أنماط التدفقات اضافة إلى الاستنتاجات التي تم التوصل إليها مسبقاً بشأن بالإو      

التمييز بين مجموعتي الشركات التجريبية والرقابية قدرتها على  من حيثوالثاني والسادس، والسابع، 

ومن ثم إثبات قدرتها على تقييم مدى قدرة ، بحسب قدرتها على الاستمرارية خلال فترة الحدث

يز بمجموعة المتغيرات التموجد الباحث عند تكوين دوال ا ،مجموعتي شركات العينة على الاستمرارية

نية كمتغيرات مستقلة، ارتفاع مستوى معنوية التدفقات النقدية الثماالرقابية، جنباً إلى جنب، مع أنماط 

الرقابية المتغيرات بعض ارتفاع مستوى معنوية نمطي التدفقات النقدية الثالث والرابع، وذلك إلى جانب 

 على الاستمرارية.  تهاقدر بحسببين مجموعتي الشركات  في التمييز على نحو يعكس مساهمتها ،أيضًا

( أن ترتيب 1الجدول رقم )بالبيانات الواردة في ضوء الرجوع إلى تحديدًا  وجد الباحثقد و      

ز بين ز الأولى، وذلك من حيث قدرتها على التمييايمجموعتي المتغيرات المستقلة والرقابية داخل دالة التم

حيث  ،مدى وجود مشاكل في الهيكل المالي للشركةان على النحو التالي: متغير ، كمجموعتي الشركات

-)الأولى يز ااحتل المرتبة الأولى من حيث قدرته التمييزية، وقد بلغت قيمة معامله المعياري في دالة التم

ستنتاج (، وبالتالي، ومقارنة بالمتغيرات الأخرى، يمكن الا5.75-( وبلغت قيمة معامل ارتباطه )5.211

متغير يعتبر المتغير الرقابي الأكثر معنوية في التمييز بين مجموعتي الشركات خلال فترة هذا الأن ب

بلغت  ، حيثالمرتبة الثانية من حيث قدرته على التمييز مدى دفع توزيعات الأرباحالحدث. ويحتل متغير 

حجم منشأة لمرتبة الثالثة متغير (. ويأتي في ا5.29( ومعامل ارتباطه )5.277قيمة معامله المعياري )

في مصفوفة بنية  يزا( ومعامل ارتباطه مع دالة التم5.525بلغت قيمة معامله ) وقد، المحاسبة والمراجعة
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 رابع(، تلي تلك المتغيرات في المرتبة من حيث مستوى معنويتها وقدرتها التمييزية النمط ال5.117الدالة )

 ...الخ.  عميل المراجعة، وحجم شركة للتدفقات النقدية، ثانيللتدفقات النقدية، والنمط ال

( أيضًا قيم المعاملات غير المعيارية، التي تعبر عن المعاملات التمييزية 1ويعرض الجدول رقم )       

، من من الناحية الإحصائيةغير المعيارية للمتغيرات التفسيرية المستقلة والرقابية ذات مستوى المعنوية 

وبالتالي يكون تمثيل المعاملات التمييزية غير على التمييز بين مجموعتي الشركات. حيث قدرتها 

 :يز الأولى على النحو التاليافي تكوين دالة التمالمعيارية للمتغيرات التفسيرية الداخلة 

 + 16X283.0+ 15 X555.1 -11 X1.0-10 X825.0 +7 X0.709 – 4X697.+ 0 2X417.+ 0 325Z= 1.

20 X374.1 

يز الثانية اداخل دالة التم نبؤيأن أعلى متغير ت( 1رقم )ويلاحظ من خلال الرجوع إلى الجدول       

يز الثانية افي دالة التم بلغت قيمة معامله المعياري مدى دفع توزيعات الأرباح، حيثمتغير كان )الثالثة( 

 .(5.712-) 5.751لثالثة( الثانية )ا زيافي دالة التمومعامل ارتباطه  (5.997-) 5.719 )الثالثة(

الأكثر الرقابي متغير يعتبر المتغير هذا الأن بومقارنة بالمتغيرات الأخرى، يمكن الاستنتاج  وبالتالي،

من الحدث. يليه من حيث )عامين( قبل عام  من حيث قدرته على التمييز بين مجموعتي الشركاتمعنوية 

معامل و( 5.222) معياري عائد على الأصول بقيمة معاملمعدل المتغير يز الثانية افي دالة التم الترتيب

النمط السابع للتدفقات النقدية بقيمة يز الثالثة افي دالة التم الترتيبمن حيث  هويلي ...الخ. (،5.225ارتباط )

بلغت  (، ثم يأتي نمط التدفقات النقدية الثالث، حيث5.515( ومعامل ارتباط )5.292معامل معياري )

قيم المعاملات ( 1رقم )يعرض الجدول كما (. 5.111( ومعامل ارتباطه )5.195المعياري ) قيمة معامله

المستقلة والرقابية  نبؤيةغير المعيارية، التي تعبر عن المعاملات التمييزية غير المعيارية للمتغيرات الت

)عامين( ل عام قب ذات مستوى المعنوية إحصائياً من حيث قدرتها على التمييز بين مجموعتي الشركات

الداخلة في  نبؤيةوبالتالي يكون تمثيل المعاملات التمييزية غير المعيارية للمتغيرات الت من الحدث.

 تي:كالآ يز الثانيةاتكوين دالة التم

 02022X.+ 2 19338X.+ 017 626X.1- 9579X.635 + 4.1-Z=  

يز االتنبؤية الداخلة في تكوين دالة التم ويكون تمثيل المعاملات التمييزية غير المعيارية للمتغيرات     

 الثالثة على النحو التالي:

25 732X.2 – 7598X.+ 23 825X.579 + 1.1-Z=  

مستوى القدرة التمييزية في تحسين  التاليةوالرقابية المستقلة  على مساهمة المتغيرات ما سبقويدل       

  :الحدثفترة على الاستمرارية خلال  اتالشركي مجموعتعند استخدامها لتفسير مدى قدرة  ولىالأ الةللد

، وحجم شركة عميل والمراجعة المحاسبة أةمنشحجم والسابع، و رابعلوا ثانيأنماط التدفقات النقدية ال

توزيعات ومدى دفع  وجود مشاكل في الهيكل المالي للشركة، ومعدل نمو الأصول،مدى المراجعة، و

 الأرباح لحاملي الأسهم.
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 (1)جدول رقم 

 المعاملات التمييزية غير المعيارية والمعيارية 

 يز الثلاثةاومعاملات ارتباطها بدوال التم

 عند تكوينها باستخدام مجموعتي المتغيرات المستقلة والرقابية

دوال 

 التمايز

رمز 

 المتغير

 المتغيرات التفسيرية

 )التنبؤية(

المعاملات 

التمييزية غير 

 المعياري

المعامل التمييزي 

 معياريال

معامل ارتباط 

المتغير بالدالة 

 التمييزية 

دالة 

يز االتم

 الأولى

 

2X 1.25 1.211 .1.41  ثانيالنمط ال. 

4X 1.166 1.225 .1.66  رابعالنمط ال 

7X  1.16- 1.156- 16..1- النمط السابع. 

10X  حجم منشأة المحاسبة

 والمراجعة

1.512 1.262 1.14. 

11X  1.111-   1.161- 1.1- حجم الشركة 

15X  مدى وجود مشاكل في الهيكل

 المالي للشركة 

-1.555 -1.611   -1..21 

16X 1.151 1.152 1.321 معدل نمو الأصول 

02X  مدى دفع توزيعات الأرباح

 لحاملي الأسهم 

1.43. 1.5.. 1.56 

 1.325 الجزء الثابت

دالة 

يز االتم

 الثانية

9X 1.561 1.536 4.5.6 معدل العائد على الأصول 

17X 1.21 1.416 1.626 معدل نمو إجمالي القروض. 

19X  معدل نمو رأس المال

 المدفوع

1.331 1.531 1.156 

02X  مدى دفع توزيعات الأرباح

 لحاملي الأسهم 

2.122 1..46 1..11 

 1.635- الجزء الثابت

دالة 

يز االتم

 لثةالثا

3X  1.114 1.461 1.125 النمط الثالث 

7X  1.212 1.565 2.561 النمط السابع 

02X  مدى دفع توزيعات الأرباح

 لحاملي الأسهم 

-2..32 -1.66. -1..43 

 1.5.6 الجزء الثابت

 تحليل التمايزدوال كل من استكمالاً للتحليل السابق لأنماط التدفقات النقدية الذي اعتمد على نتائج و      

لأنماط، وفي ظل التركيز على نمطي التدفقات النقدية الثالث لتلك االوصفي الإحصاء و متعددة المتغيرات

ارتفاع مستوى معنويتهما، جنباً إلى  متعددة المتغيرات تحليل التمايزدوال والرابع، اللتان أوضحت نتائج 

رات السابع، عند تكوين تلك الدوال باستخدام مجموعتي المتغيالثاني والتدفقات النقدية  يجنب مع نمط

( الذي يعرض 9الباحث في ضوء الرجوع إلى البيانات الواردة بالجدول رقم ) دوج المستقلة والرقابية. فقد

تقريباً من شركات العينة النمط الرابع  %11 نسبة يوجد لدى هأنالأنماط نتائج الإحصاء الوصفي لتلك 
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نقدية تشغيلية كافية لدعم أنشطتها للتدفقات النقدية. ووفقاً لهذا النمط لا يوجد لدى الشركات تدفقات 

الاستثمارية، كما تتجه نحو تمويل جزء من تدفقاتها النقدية الاستثمارية السالبة من حصيلة إصدارها لديون 

تعتبر الشركات التي لديها هذا النمط شركات  (Gup et al., 1993)و/أو حقوق ملكية جديدة. ووفقاً لدراسة 

توسع في التمويل من أجل تحقيق تدفقات نقدية تشغيلية موجبة، حيث يتوقع سريعة النمو، والذي يتطلب ال

وكما هو متوقع احتلت الشركات التي  ممولي هذه الشركات تحقيقها لمعدلات نمو وربحية مرتفعة مستقبلاً.

لثة، (، واحتلت المرتبة الثا5.22تنتمي لهذا النمط المرتبة الأولى من حيث معدل نمو الأصول )بلغ تقريباً 

بعد الشركات التي لديها النمطين الأول والخامس من حيث ارتفاع معدل التداول لديها. وعلى عكس 

 المتوقع حدث لديها تراجع في معدلي رفعها المالي ونمو قروضها.

ويرى الباحث إمكانية رد الزيادة في معدلي نمو الأصول والتداول إلى اتجاه تلك الشركات إلى       

مرتفعة من حصيلة إصدارها للديون وحقوق الملكية، وكذلك النقدية المحققة داخلياً في  استخدام نسبة

اقتناء الأصول المتداولة وغير المتداولة. وقد وجد الباحث في ضوء الرجوع إلى الشركات التي لديها 

يونها وارتفاع هذا النمط، أنه بالرغم من تحقيقها لتدفقات نقدية تمويلية موجبة، على نحو ينُبئ بزيادة د

معدل رفعها المالي، إلا أنها جاءت في ترتيب متأخر إلى حدًا ما من حيث نشأة ديون جديدة لديها. وقد 

اتضح ذلك من تراجع معدل نمو قروضها وانخفاض معدل رفعها المالي. وقد يكون تبرير ذلك أن النسبة 

 ادتها لحقوق ملكيتها. الأكبر من تدفقاتها النقدية التمويلية الموجبة قد جاءت من زي

تقريباً من شركات العينة، ووفقاً لهذا النمط  %12ويوجد النمط الثالث للتدفقات النقدية لدى نسبة         

تكون التدفقات النقدية من الأنشطة التشغيلية موجبة، ولكنها ليست كافية لسداد جميع ديونها و/أو تخفيض 

ستثماراتها لتعويض أي نقص في التدفقات النقدية التشغيلية حقوق ملكيتها دون اللجوء لبيع جزء من ا

الموجبة. واتساقاً مع هذا التناول، احتلت الشركات التي تنتمي لهذا النمط المرتبة قبل الأخيرة )قبل نظيرتها 

(، واحتلت ترتيباً متأخرًا من 5.577ذات النمط الخامس( من حيث معدل نمو الأصول )والذي بلغ تقريباً 

معدل التداول، كما جاءت في المرتبة التالية للشركات ذات النمط الثاني من حيث ارتفاع معدل العائد حيث 

انخفاض معدل رفعها المالي عن الشركات  دفعها توزيعات أرباح لحاملي أسهمها، فضلاً عنعلى أصولها و

  (Gup et al., 1993)قاً لدراسةالتي لديها الأنماط الأخرى، ما عدا التي لديها النمطين الأول والثاني. ووف

إذا استمر هذا النمط، فإنه يعتقد أن تمتلك الشركة بدائل استثمار أقل ربحية، وبالتالي، قد يدفع استمرار هذا 

 النمط لفترة زمنية طويلة بأي شركة إلى الاضطرار لتصفيتها. 

ونمو الأصول، وزيادة ويرى الباحث أن حدوث انخفاض في معدلات التداول، والرفع المالي،      

قد يكون بسبب بيعها جزء من  الشركات ذات النمط الثالث ربا لحاملي أسهمالأمدفوعات توزيعات 

استثماراتها، واستخدامها جزء من تدفقاتها النقدية التشغيلية الداخلة وحصيلة بيع استثماراتها للحد من 

معدل العائد على الأصول في الارتفاع ديونها وتخفيض حقوق ملكيتها. ويتوقع الباحث عدم مواصلة 

وتخفيض حقوق للحد من ديونها  مستقبلاً كنتيجة لتخفيض كل من طاقتها التشغيلية وأصولها الاستثمارية

 ملكيتها. 
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التجريبية معنوية بين متوسطات مجموعتي الشركات  فروق الاستنتاج بوجود مكنوبالتالي، ي      

)الثاني، والرابع، والسابع( عند ات النقدية الخامس، والسادس، والسابع بالنسبة لأنماط التدفق والرقابية

يز باستخدام أنماط التدفقات النقدية بمعزل عن )مجتمعة مع( مجموعة المتغيرات اتكوين دوال التم

معنوية بين متوسطات مجموعتي الشركات  فروقخلال فترة الحدث ذاته، فضلاً عن وجود الرقابية 

على مساهمة عامين من الحدث. ويدل هذا، و/أو قبل عام  )الثالث( تدفقات النقدية الثانيبالنسبة لنمط ال

عند استخدامها لتقييم مدى قدرة دوال لالتصنيف الصحيح لهذه اتلك الأنماط في تحسين مستوى دقة 

يرات كما تساهم المتغ(. الحدثعامين من و)قبل عام  فترة الحدثعلى الاستمرارية خلال  عينةال اتشرك

يز الثانية )الثالثة( عند االمستقلة والرقابية التالية في تحسين مستوى القدرة التمييزية لدالة التم

معدل العائد على استخدامها للتنبؤ بمدى قدرة الشركة على الاستمرارية قبل عام )عامين( من الحدث: 

دى دفع توزيعات الأرباح ومعدل نمو رأس المال المدفوع، وم ومعدل نمو إجمالي القروض،الأصول، 

 لحاملي الأسهم )نمطي التدفقات النقدية الثالث والسابع، ومدى دفع توزيعات الأرباح لحاملي الأسهم(،

وذلك على نحو يؤكد تأثير تلك المتغيرات معنوياً في عملية التمييز بين مجموعتي الشركات التجريبية 

 والرقابية بحسب قدرتها على الاستمرارية.

أيضًا إلى زيادة احتمال حصول الشركات على أحد بدائل الرأي الذي يفيد الشك في هذا يشير ما ك      

، وذلك إلى ية الخامس، أو السادس، أو السابعاستمراريتها إذا كان لديها أي من أنماط التدفقات النقد

ريتها إذا كان جانب انخفاض احتمال حصول الشركات على أحد بدائل الرأي الذي يفيد الشك في استمرا

إلى  هفي ضوء رجوعوتأكيدًا على ما سبق، وجد الباحث  )الثالث(. لديها نمط التدفقات النقدية الثاني

(، أنه مقارنة بالشركات التي 6الجدول رقم )بالواردة  لأنماط التدفقات النقدية بيانات الإحصاء الوصفي

الاستمرارية، يوجد نمط التدفقات النقدية  حصلت على أحد بدائل الرأي الذي يفيد الشك في قدرتها على

، الحدثمن  قبل عام )عامين( من الشركات ذات الوضع المالي الجيد (%56) %61الثاني لدى نسبة 

وجد الباحث أنه كما  من الشركات خلال فترة الحدث. %13.4ونمط التدفقات النقدية الرابع لدى نسبة 

 وأ)الخامس(، أو  ،التدفقات النقدية السادس نمطيوجد  مقارنة بالشركات ذات الوضع المالي الجيد،

فيد ي بديل للرأيالشركات التي حصلت على  منتقريباً ( %11(، و)%24) %24نسبة  لدى )السابع(

  .خلال فترة حصولها على هذا الرأيالشك في قدرتها على الاستمرارية 

ات مجموعتي الشركات التجريبية معنوية بين متوسطفروق ويرى الباحث إمكانية رد وجود        

تحقيق أغلب  :السابق ذكرها إلى الآتي المستقلة والرقابية تي المتغيراتوالرقابية بالنسبة لمجموع

وقد يكون ذلك الشركات القادرة على مواصلة عملياتها في المستقبل لتدفقات نقدية تشغيلية موجبة، 

واتجاهها نحو استخدام جزء نقدية تمويلية موجبة، مصحوباً، أو غير مصحوب، بتحقيقها أيضًا لتدفقات 

      . حاملي أسهمهاتوزيعات أرباح ل هافعود لزيادة استثماراتها الحالية، وربما تسديد جزء من ديونها،منها 

وقد يؤثر اتجاهها نحو زيادة استثماراتها وتخفيض )زيادة( مصادر تمويلها إيجاباً على حجم رأس        

ا التشغيلية والمحتجزة، ومن ثم يؤثر أيجاباً على معدل العائد على أصولها، ونسبة مالها وأرباحه

ومعدل نمو إجمالي أصولها، وحجم منشأة المحاسبة والمراجعة  المحتجزة إلى إجمالي الأصول،أرباحها 
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تزامات لإإلى جانب ما سبق، يمكن أن يؤدي هذا أيضًا إلى تحملها التي تتولى مراجعة قوائمها المالية. و

وعلى العكس، تعكس مستحقة نحو حاملي أسهمها، ودفعها جزء من توزيعات الأرباح لحاملي أسهمها. 

زيادة احتمال تحقيق مجموعة الشركات التجريبية لنمط التدفقات النقدية النتائج الواردة أعلاه أيضًا 

يقها لنمطي التدفقات النقدية السابع خلال فترة الحدث وقبل عام )عامين( من الحدث، وزيادة احتمال تحق

عدم تمكن أغلب السادس والخامس خلال فترة الحدث وقبل عام من الحدث. وتعكس تلك النتائج 

الشركات بالمجموعة التجريبية من توليد تدفقات نقدية تشغيلية كافية لمواصلة عملياتها التشغيلية 

من حدة مشاكلها المالية، على الأقل  مستقبلا، على نحو قد يضطرها لتغطية عجزها النقدي والتخفيف

إصدارها للديون وحقوق الملكية، مع ملاحظة أن هذا يحدث ، و/أو جزئياً، من حصيلة بيع استثماراتها

 معدل التداولارتفاع معدل رفعها المالي، وانخفاض  في ظل وجود كثير من مؤشرات التعثر المالي، مثل

 وانخفاض حجم قروضها.  لديها،

خلص الباحث في ضوء ما سبق، وجود ارتفاع في مستوى معنوية أنماط التدفقات النقدية ويست      

بمعزل عن )مجتمعة مع( مجموعة المتغيرات الرقابية، على نحو يدل على وجود فروق معنوية بين 

مجموعتي الشركات في قيم متوسطات أنماط التدفقات النقدية ومجموعة المتغيرات الرقابية التي تم 

يز الثلاثة، ويثبت في الوقت ذاته قدرتها على التمييز بين مجموعتي الشركات اقها من دوال التماشتقا

 بحسب قدرتها على الاستمرارية خلال فترة الحدث، وقبل عام )عامين( من الحدث.

وبالتالي يتم قبول الفرض الثاني للبحث وفرعيه في صورتهم البديلة، والذي ينص على وجود        

جموعتي الشركات المكونة لعينة الدراسة من حيث حدوث أنماط منوية بين متوسطات مع فروق

وتتشابه تلك  التدفقات النقدية بمفردها )مجتمعة مع مجموعة المتغيرات الرقابية الواردة بالبحث الحالي(.

 ;Foster & Zurada, 2013; Laitinen & Laitinen, 2009; Sriram, 2008)دراساتالنتائج مع نتائج 

Jantadej, 2006; Parker et al., 2005; Lee, 2004; Gup et al., 1993) . 

 الخلاصة والتوصيات -5

أن مفهوم الاستمرارية يعُد افتراضا أساسياً عند أداء مراقب يخلص الباحث في ضوء ما سبق، إلى         

 يهتقريره. وبالتالي، ينبغي عل الحسابات لعملية المراجعة، ومن ثمَ يمكن أن يؤثر ذلك في رأيه عند إعداد

وأن  تها،استمراريأن يكون على بينة بالعوامل التي تهدد عميله عند فحصه لما يهدد استمرارية شركة 

يكون قادرًا على الربط بينها وبين المؤشرات الدالة عليها. وبعد أن يتوصل لرأيه بشأن مدى استمرارية 

القوائم  راءالرأي داخل تقريره،  نظرًا لأن الحفاظ على ثقة قأن يقوم بتضمين مثل هذا  عليه الشركة يجب

في تضمين تقرير المراجعة ببديل  هعادةً بمدى نجاح االمالية وتقرير المراجعة المرفق بها، سيكون مرهونً 

 الرأي الملائم.

وعدالة يعكس مدى صدق وفي خطوة لضمان احتواء تقرير المراجعة على بديل الرأي الملائم، الذي        

، اتجهت يةعدت للتعبير عنه ومدى قدرة شركة عميله على الاستمرارأتلك المعلومات في التعبير عما 

لمراجعة يتعين أن يراعيها مراقب لنحو تحديد إرشادات  ذات الصلةالجهود المهنية الدولية والمحلية 

عند أدائه لعملية ية اربمسئوليته عن تقييم مدى قدرة شركة عميله على الاستمر حتى يفيالحسابات 
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اقترح بعضها استخدام مراقب الحسابات عند وفائه بتلك المسئوليته لنماذج تقييم الفشل قد و المراجعة.

، بعد تضمين هذه تحديدًاالمالي عمومًا، أو نماذج تقييم مدى قدرة شركات عملائه على الاستمرارية 

 نبؤ. النماذج بالمتغيرات الأكثر قدرة على التفسير أو الت

مراقبي حسابات  إمكانية استخداماختبار مدى  استهدف البحث الحاليوإسهامًا في تلك المساعي،       

نماط التدفقات النقدية لتقييم مدى قدرة شركات عملاء لأ الشركات المدرجة في البورصة المصرية

( 52نة مكونة من )الحالي، اعتمد الباحث على عي بحثولتحقيق هدف الالمراجعة على الاستمرارية. 

شركة احتوت تقارير المراجعة الصادرة بشأن قوائمها المالية على أحد بدائل الرأي الذي يفيد التشكك في 

شركة لم تحصل على هذا ( 25و)خلال الفترة محل اهتمام الدراسة الحالية، قدرتها على الاستمرارية 

 وضع مالي جيد.وتتميز في ذات الوقت بالرأي 

يز الثلاثة، عند تكوينها باستخدام أنماط التدفقات النقدية الدوال التم تحليل التمايزظهرت نتائج وقد أ       

تم التوصل إلى قد وفقط، ارتفاع مستوى معنوية تلك الدوال، ومن ثم ارتفاع مستوى قدرتها التمييزية. 

بالنسبة لأنماط  معنوية بين متوسطات مجموعتي الشركات محل اهتمام الدراسة الحالية فروقوجود 

معنوية بين  فروقالتدفقات النقدية الخامس، والسادس، والسابع خلال فترة الحدث ذاته، فضلاً عن وجود 

      متوسطات مجموعتي الشركات بالنسبة لنمط التدفقات النقدية الثاني قبل عام )عامين( من الحدث.

ثة، عند تكوينها باستخدام مجموعة أنماط التدفقات يز الثلاالدوال التم تحليل التمايزبينت نتائج قد و       

النقدية كمتغيرات مستقلة ومجموعة أخرى من المتغيرات الرقابية، ارتفاع مستوى معنوية تلك الدوال، 

معنوية بين متوسطات  فروقوجود تم التوصل إلى كما ومن ثم ارتفاع مستوى قدرتها التمييزية. 

خلال فترة  اسة الحالية بالنسبة للمتغيرات المستقلة والرقابية التاليةمجموعتي الشركات محل اهتمام الدر

حجم منشأة ، ورابعالالثالث، والثاني، وأنماط التدفقات النقدية  :الحدث وقبل عام )عامين( من الحدث

وحجم شركة عميل المراجعة، ومدى وجود مشاكل في الهيكل المالي للشركة، المحاسبة والمراجعة، 

ومعدل معدل العائد على الأصول، ، ومدى دفع توزيعات الأرباح لحاملي الأسهموالأصول، ومعدل نمو 

 ومعدل نمو رأس المال المدفوع. نمو إجمالي القروض،

 تناولدراسات الأجنبية والمحلية السابقة ذات الصلة من حيث الوقد توسعت الدراسة الحالية مقارنة ب      

قدرة شركات  مدى لتقييمتخدام مراقبي الحسابات لأنماط التدفقات النقدية مدى إمكانية اسلالدراسة الحالية 

، وذلك في حدود السابقة الإشارة إليها حيث لم تتناول أي من الدراسات السابقة عملائهم على الاستمرارية،

على  شركات عملاء المراجعةمدى قدرة  تقييمعلم الباحث، أنماط التدفقات النقدية باعتبارها من محددات 

إذ أنه في ضوء الرجوع إلى الدراسات السابقة ذات الصلة لوحظ . من منظور المراجعة الاستمرارية

 ;e.g., Ciampi, 2015; Lawrence et al., 2015; Situm, 2015; Bakhshani, 2014)اقتصار بعضها

Kim, 2014; Foster & Zurada, 2013)  التنبؤية التي مجموعة من المتغيرات التفسيرية أو على تناول

، دون أن يتناول تقييم الوضع المالي للشركات عمومًااستخدامها في تكوين نماذج الباحثين اقترح هؤلاء 

 مجموعة المتغيرات محل اهتمامهم من منظور المراجعة. الكُتاب هؤلاء 
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 ,.e.g., Bava et al., 2018; Gutierrez et al., 2018; Fernández et al)بعضها الآخر كما ركز     

2018; Farhana et al., 2017) اقترح على عرض مجموعة من المتغيرات التفسيرية أو التنبؤية التي 

 .لتقييم مدى قدرة شركات عملاء المراجعة على الاستمراريةنماذج  تكوينفي استخدامها الكُتاب هؤلاء 

 ;e.g., Tin & Nga, 2017; Shamsudin & Kamaluddin, 2015)الثالث البعضاستهدف و

Kordestani et al., 2011) للتنبؤ بالوضع المالي أنماط التدفقات النقدية مدى إمكانية استخدام  تناول

 من منظور المراجعة.أنماط التدفقات النقدية الكُتاب للشركات عمومًا. ولكن، دون أن يتناول هؤلاء 

ة بالدراسات المحلية من حيث اعتمادها الدراسة الحالية أيضًا مقارن تما سبق، توسعإلى ضافة بالإو     

على قوائم مالية وتقارير مراجعة حديثة نسبياً تخص عينة من الشركات المدرجة في البورصة المصرية 

بهدف الحصول على المعلومات اللازمة لقياس متغيرات الدراسة الحالية، فضلاً عن استهدافها توسيع 

 الحالية لزيادة حجم هذه العينة.المدى الزمني للفترة محل اهتمام الدراسة 

وبناءً على ما توصل إليه البحث بشقيه النظري والعملي، وفى ضوء مشكلته وحدوده يقترح الباحث       

مدى إدراك أصحاب المصلحة للمحتوى المعلوماتي ( 1)إجراء بحوث مستقبلية في الموضوعات التالية: 

، دراسة تجريبية على عينة من عملائهارية شركات لرأي مراقب الحسابات الذي يفيد الشك في استمر

دراسة مقارنة للمحتوى ( 5)أصحاب المصالح للشركات المساهمة المقيدة في البورصة المصرية. 

 شركاتال بإفلاسونماذج التنبؤ  ئهاستمرارية شركات عملا بشأنمراقب الحسابات رأي ل يالمعلومات

محددات التنبؤ ببديل رأي ( 2)المدرجة بالبورصة المصرية. ، مع التطبيق على عينة من الشركات عمومًا

، دراسة تطبيقية على عينة من الشركات بشأن استمرارية شركات عملاء المراجعةمراقب الحسابات 

بشأن استمرارية شركات محددات تفسير بديل رأي مراقب الحسابات ( 1)المدرجة بالبورصة المصرية. 

 راكأثر إد( 2)ة على عينة من الشركات المدرجة بالبورصة المصرية. ، دراسة تطبيقيعملاء المراجعة

 تهم،المحتوى المعلوماتي لرأي مراقب الحسابات بشأن الاستمرارية على قرارات استثمارلحاملي الأسهم 

( 2)دراسة تجريبية على عينة من أصحاب المصالح للشركات المساهمة المقيدة في البورصة المصرية. 

، اتالشركتلك شركات عملاء المراجعة على قيمة  بشأن استمراريةأي مراقب الحسابات تأثير بديل ر

أثر فعالية آليات حوكمة ( 7) دراسة تطبيقية على عينة من الشركات المدرجة بالبورصة المصرية.

قدرة شركات عملاء المراجعة على الاستمرارية، دراسة  الشركات على تقييم مراقب الحسابات لمدى

 ة على عينة من الشركات المدرجة بالبورصة المصرية. تطبيقي

وفي ضوء أهداف البحث ومشكلته وحدوده، وما انتهى إليه من نتائج في شقيه النظري والتجريبي،       

 يوصى الباحث بما يلي: 

  بما يتواكب مع التعديلات التي خضع لها نظيره الدولي 275تعديل معيار المراجعة المصري رقم ،

دار الأول ضمن مجموعة معايير المراجعة المصرية بقرار من وزير الاستثمار عام منذ إص

 ، لكن بعد تطويع هذه التعديلات بما يتناسب مع بيئة الممارسة المهنية المصرية حالياً. 5551

  ضرورة بذل مزيد من الجهود الأكاديمية لتحليل واختبار المزيد من محددات تقييم مدى قدرة

لمراجعة على الاستمرارية، لتحديد أكثر المتغيرات التفسيرية والتنبؤية تناسباً مع شركات عملاء ا
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بيئة التطبيق المصرية، نظرًا لندرة البحوث الأكاديمية على المستوى المحلي التي تناولت تلك 

المحددات من منظور المراجعة، وذلك إلى جانب ندرة من تناول منها صراحة أنماط التدفقات 

 باعتبارها من بين هذه المحددات.النقدية، 

  ضرورة قيام أقسام المحاسبة والمراجعة بالجامعات المصرية بتطوير البرامج الدراسية لمادة

المراجعة الخارجية في مرحلتي البكالوريوس والماجستير بحيث تحتوي على عدد أكبر من 

ة استخدام المعلومات الواردة في الحالات التطبيقية التي يتم بموجبها تدريب الطلبة عملياً على كيفي

قوائم مالية فعلية لعملاء المراجعة، وتقارير المراجعة المرفقة بتلك القوائم، فضلاً عن تدريبهم على 

كيفية استخدام النماذج الإحصائية والشبكات العصبية باعتبارها من الإجراءات الأساسية التحليلية 

 لاء المراجعة على الاستمرارية. الملائمة لأغراض تقييم مدى قدرة شركات عم

  يوصي الباحث منشآت المحاسبة والمراجعة المصرية بتشجيع مراقبي الحسابات لديها للالتحاق

ببرامج التنمية المهنية التي تستهدف تدريبهم على كيفية استخدام النماذج الإحصائية، وتقنيات 

ية التي تلائم عملية تقييم مدى قدرة الشبكات العصبية، وغيرها من الإجراءات الأسياسية التحليل

على الاستمرارية للإرتقاء بمستوى أحكامهم المهنية بشأن هذا التقييم، وذلك لتدنية  همشركات عملائ

احتمالات فشل مراقبي حساباتها في إصدار رأي ملائم بشأن القوائم المالية لعملاء المراجعة، كما 

اقبي حساباتها على المشاركة في المؤتمرات العلمية يوصي الباحث أيضًا هذه المنشآت بتشجيع مر

لأقسام المحاسبة واجتياز برامج التنمية المهنية التخصصية في ظل التعاون بين رواد الممارسة 

 المهنية لديها وأساتذة المحاسبة والمراجعة بالجامعات المصرية.
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 الصناعي

القطاع  الشركة م
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 تكنولوجيا
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خدمات ومنتجات  والتغليف للطباعة الأهرام 23

صناعية 

 وسيارات

 جولدن تكس للاصواف  46

 

منتجات شخصية 

 ومنزلية

 

فاروتك لأنظمة التحكم  14

 والاتصالات

خدمات ومنتجات 

صناعية 

 وسيارات

القاهرة للخدمات  51

 التعليمية 

موزعون وتجارة 

 وتجزئة

 

خدمات ومنتجات  اليكتريك السويدى 15

صناعية 

 وسيارات

ام.ام جروب للصناعة  51

 والتجارة العالمية 

موزعون وتجارة 

 وتجزئة

انترناشيونال بزنيس  26

بوريشن للتجارة كور

 والتوكيلات التجارية 

 ومنتجات خدمات

 صناعية

 وسيارات

 مصر للاسواق الحرة  52

 

موزعون وتجارة 

 وتجزئة
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 (2ملحق رقم )

 (1جدول رقم )

 حصاءات الوصفية لمتغيرات الدراسةالإ

 لمجموعتي الشركات خلال فترة الحدث

 

 

 المتغير

 الانحراف المعياري المتوسط

مجموعة 

الشركات ذات 

 الوضع المالي

مجموعة الشركات 

التي يوجد شك في 

 استمراريتها

مجموعة 

الشركات ذات 

 الوضع المالي

مجموعة الشركات 

التي يوجد شك في 

 استمراريتها

1X     5.5117 555.5  5.155 5.555 

2X 5.175 5.5555 5.25 5.29 

3X 5.121 5.155 5.271 5.251 

4X 5.125 5.527 5.21 5.52 

5X 5.521 5.512 5.115 5.11 

6X 5.152 5.52 5.21 5.11 

7X 5.521 5.122 5.115 5.22 

8X 5.511 5.527 5.552 5.52 

9X 5.152  -5.111  5.21 5.51  

10X 5.212 5.129 5.17 5.27 

11X 19.11 19.9 1.17 5.55 

12X 2.21 1.55 29.25 5.92 

13X -5.555 5.179 5.19 1.72 

14X 5.512 -5.2 5.22 1.21 

15X 5.272 1.155 5.552 5.92 

16X 5.129 5.552 5.19 5.2 

17X 5.115 5.22 1.17 2.2 

18X 5.27 1.22 2.15 11.2 

19X 5.22 5.572 1.95 5.227 

02X 5.159 5.52 5.29 5.122 
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 (2جدول رقم )

 الإحصاءات الوصفية لمتغيرات الدراسة

 لمجموعتي الشركات قبل عام من الحدث

 

 

 المتغير

 الانحراف المعياري المتوسط

مجموعة الشركات 

 ذات الوضع المالي

مجموعة الشركات 

التي يوجد شك في 

 استمراريتها

مجموعة 

الشركات ذات 

 الوضع المالي

عة الشركات مجمو

التي يوجد شك في 

 استمراريتها

1X 5.555 555.5  5.555 5.555 

2X 5.257 5.22 5.25 5.19 

3X 5.112 5.17 5.22 5.29 

4X 5.522 5.512 5.19 5.51 

5X 5.5555 5.512 5.555 5.51 

6X 5.112 5.52 5.22 5.12 

7X 5.522 5.512 5.119 5.51 

8X 5.522 5.517 5.119 5.59 

9X 5.127  -5.551  5.11 5.57  

10X 5.511 5.2 5.117 5.17 

11X 55.11 19.9 1.9 5.12 

12X 2.1 1.52 5.2 5.91 

13X 5.559 -5.511 5.52 5.51 

14X 5.529 -5.552 5.12 5.12 

15X 5.251 5.22 5.95 5.19 

16X 5.522 5.5551 5.22 5.12 

17X 5.515 -5.112 5.19 5.217 

18X 5.21 -5.51  5.19 5.12 

19X 5.7 5.592 5.512 5.21 

02X 5.92 5.2 5.52 5.17 
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 (3جدول رقم )

 الإحصاءات الوصفية لمتغيرات الدراسة

 لمجموعتي الشركات قبل عامين من الحدث

 

 

 المتغير

 الانحراف المعياري المتوسط

مجموعة 

الشركات ذات 

 الوضع المالي

مجموعة الشركات 

التي يوجد شك في 

 استمراريتها

جموعة م

الشركات ذات 

 الوضع المالي

مجموعة الشركات 

التي يوجد شك في 

 استمراريتها

1X     5.522 555.5  5.112 5.555 

2X 5.227 5.195 5.251 5.155 

3X 5.522 5.112 5.112 5.229 

4X 5.1 5.592 5.252 5.251 

5X 5.1 5.511 5.252 5.511 

6X 5.1 5.521 5.252 5.122 

7X 5.555 5.112 5.55 5.229 

8X 5.5527 5.112 5.521 5.229 

9X 5.125  -5.552 1.17  5.591  

10X 5.522 5.159 5.125 5.257 

11X 19.11 55.15 1.71 5.51 

12X 5.1 1.15 1.521 5.21 

13X 5.117 -5.515 5.751 5.527 

14X 5.519 5.522 1.551 5.157 

15X 5.12 5.22 5.521 5.5 

16X 5.52 5.521 5.211 5.195 

17X -5.519 -5.572 5.221 5.515 

18X 5.127 -5.122 5.529 1.121 

19X 5.512 5.51 5.525 1.57 

02X 5.92 5.222 5.521 5.112 
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 (6جدول رقم )

 الإحصاءات الوصفية لأنماط التدفقات النقدية

 النمط                     

 المتغير

النمط 

 الأول

النمط 

 الثاني

النمط 

 الثالث

لنمط ا

 الرابع

النمط 

 الخامس

النمط 

 السادس

النمط 

 السابع

النمط 

 الثامن

9X 5.152 5.151 5.59 5.512 -5.12 -5.52 -5.511 5.522 

10X 5.15 5.552 5.11 5.25 5.59 5.21 5.19 5.572 

11X 11.5 55.57 55.51 19.17 19.52 19.9 19.2 19.15 

12X 55.51 5.71 2.21 1.17 52.12 5.52 1.22 2.11 

13X -1.71 -5.515 5.555 -5.555 5.21 -5.557 -5.552 5.555 

14X 5.529 5.529 5.551 5.521 -5.12 -5.121 -5.512 5.572 

15X 5.552 5.127 5.129 5.122 1.555 5.72 5.21 5.12 

16X -5.572 5.11 5.577 5.21 5.512 5.59 -5.511 5.15 

17X -5.191 -5.515 5.22 5.122 5.2 5.9 -5.515 5.517 

18X 5.117 5.12 5.12 5.222 5.112 5.55 -5.591 5.572 

19X -5.192 5.599 5.52 5.59 5.59 5.511 5.1 5.12 

02X 5.2 5.12 5.125 5.21 5.19 5.19 5.221 5.21 

 5.51 5.517 5.11 5.57 5.11.2 5.11.7 5.12 5.511 نسبة الشركات بكل نمط

الشركات التي يوجد شك  نسبة

تمراريتها خلال فترة في اس

 الحدث

1.123 1.193 1.191 1.18 1.239 1.239 1.114 1.123 

الشركات ذات الوضع  نسبة

 المالي الجيد خلال فترة الحدث

1.112 1.47 1.164 1.134 1.132 1.117 1.135 1.145 

الشركات التي يوجد شك  نسبة

في استمراريتها قبل عام من 

 الحدث

1 1.33 1.218 1 1.11 21.29  1.142 1.183 

الشركات ذات الوضع  نسبة

 المالي الجيد قبل عام من الحدث

1 1.6 1.133 1.167 1 1.133 1.133 1.133 

الشركات التي يوجد شك  نسبة

في استمراريتها قبل عامين من 

 الحدث

1 1.2 1.15 1.1 1.15 1.25 1.1 1.15 

الشركات ذات الوضع  نسبة

المالي الجيد قبل عامين من 

 الحدث

1.131 1.594 1.131 1.194 1.194 1.194 1 1.163 

 

 

 

 

 

 


