
 البحث ممخص
 من عممية، أدلة عمى الحصول البحث استهدف 
 معععن كعععل مقعععدر  عمعععى المصعععرية، الأعمععع ل بيئعععة واقععع 

 أربععع   صععع  ى معععن بكعععل مق سعععة) المح سعععبية الأربععع  
 والتععععد ق   ،(الضععععريبة قبععععل الععععرب  وصعععع  ى التشعععع يل
 النقديعععععععة ب لتعععععععد ق   التنبععععععع   ععععععع  التشععععععع يمية النقديعععععععة
وذلعععن بنععع د عمعععى دراسعععة عمعععى  .المسعععتقبمية التشععع يمية

الفتعععر   ععععن المصعععرية البورصعععة  ععع  مقيعععد  شعععركة 94
(7002-7009). 

 البسعععي  الانحعععدار نمعععوذ  الب حعععث اسعععت د  وقعععد 
 النقديععععة التععععد ق   مععععن لكععععل التنب يععععة القععععدر  لا تبعععع ر

 العععرب  وصععع  ى التشععع يل، أربععع   وصععع  ى التشععع يمية،
 ب لتععد ق   التنبعع   عع ( حععد  عمععى كععل) الضععريبة قبععل

 التحميععل نتعع ئ  وأظهععر  المسععتقبمية، التشعع يمية النقديععة
 السععع بقة الت بععععة المت يعععرا  بعععين  رديعععة علاقعععة وجعععود

 التحميل أن إلا. المستقبمية التش يمية النقدية والتد ق  
 يميععع  التشععع يمية النقديعععة التعععد ق   أ ضعععمية ععععن أسعععفر

 قبععععععل الععععععرب  صعععععع    ثعععععع  التشعععععع يل، أربعععععع   صعععععع  ى
 التشععععع يمية النقديعععععة ب لتعععععد ق   التنبععععع   ععععع  الضعععععريبة،

حيعععععععث بم ععععععع  قيمعععععععة مع معععععععل التحديعععععععد   المسعععععععتقبمية،
 عمى التوال .   (0.020)(، 27300، )(0.504)
 القعععدر  أن أظهعععر الإحصععع ئ  التحميعععل لأن ونظعععرا
 الرب  ص  ى من أكبر التش يل أرب   لص  ى التنب ية
 التشعع يمية النقديععة ب لتععد ق   التنبعع   عع  الضععريبة قبععل

 إلعععى التشععع يل أربععع   صععع  ى إضععع  ة تععع  المسعععتقبمية،
 كمت يععععععرين- الت ري يععععععة التشعععععع يمية النقديععععععة التعععععد ق  
 القععدر  لا تبعع ر ععى نمععوذ  انحععدار متعععدد،  -مسععتقمين

 النقديععععععة ب لتععععععد ق   التنبعععععع   عععععع  مععععععع  لهمعععععع  التنب يععععععة
 التحميعععععععل نتيجعععععععة وأظهعععععععر . المسعععععععتقبمية التشععععععع يمية

  ععععى لمنمععععوذ  التفسععععيرية المقععععدر  زيعععع د  الإحصعععع ئ ،
 .  المستقبمية التش يمية النقدية ب لتد ق   التنب 
 الرقعع بيين المت يععرين مععن كععل أثععر ا تبعع ر تعع  كمعع  

(Control variables)،  وحجعععع  الق عععع   نععععو  وهمعععع 
 النمعععوذ   ععع  السعع بقة العلاقعععة عمععى المح سعععبة مكتعع 

 نععو  أن الإحصعع ئ  التحميععل نتعع ئ  وأظهععر  الأ يععر،
 معن كعل بعين العلاقعة عمعى تأثير ل  الصن ع  الق   
 من التش يل أرب   وص  ى التش يمية النقدية التد ق  
، أ عر  ن حيعة معن التشع يمية النقديعة والتد ق   ن حية،

، (0.573)إلعى  (0.552) قد زاد مع مل التحديد معن
إلا أن حجعع  مكتعع  المح سععبة لعع  يكععن لعع  تععأثير يععذكر 

 عمى هذ  العلاقة .   
 لمتنبع  المست دمة الس بقة النم ذ  بين ولممف ضمة

 الب حث المستقبمية،است د  التش يمية النقدية ب لتد ق  
 Theil's Inequality Coefficient ثيععل مع مععل
أ ضععععمه ، وأوضعععع  التحميععععل ان فعععع   قيمععععة  لا تيعععع ر

مع مععل ثيععل لمنمععوذ  الث لععث، أة  ععى ح لععة اسععت دا  
التععد ق   النقديععة مععن أنشعع ة التشعع يل وصعع  ى أربعع   
التشعععععع يل  ععععععى التنبعععععع  ب لتععععععد ق   النقديععععععة التشعععععع يمية 
المسععتقبمية، معع  مراععع   أثععر نععو  الق عع  ، وهععذا يعنععى 

 ل. أن  النموذ  الأ ض
 التشععع يمية، النقديعععة التعععد ق   :المفت حيااا  الكممااا ت
 التشععع يل، أربععع   صععع  ى الضعععريبة، قبعععل العععرب 
 التشعععععع يمية النقديعععععة التعععععد ق   التنب يعععععة، القعععععدر 

 المستقبمية.
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Abstract 
       This study aimed at obtaining an 

empirical evidence from the Egyptian 

Business environment, regarding the 

ability of accounting earnings (meas-

ured in terms of net operating earnings 

and net earnings before tax) and ope-

rating cash flows in forecasting future 

operating cash flows using a sample of 

49 companies listed on the Egyptian 

Exchange for the period from 2007 to 

2014. 

       The researcher used Simple Reg-

ression Model to investigate the ability 

of operating cash flows, net operating 

earnings and net earnings before tax 

(each measured separately) to predict 

the future operating cash flows.The em-

pirical analysis results indicated the ex-

istence of direct relationships between 

the aforementioned dependent varia-

bles and future operating cash flows. 

However, the analysis revealed that the 

impact of operating cash flows on fut- 

ure operating cash flows is superior, 

followed by net operating earnings and 

then net earnings before tax, with R
2
 

equals (0.020), (27300) and (0.504) re-

spectively. 

       As the statistical analysis indicated 

that the forecasting ability of net ope-

rating earnings is greater than net earn-

ings before tax, it was decided to add 

net operating earnings to historical ope-

rating cash flows as two independent 

variables in a multiple  regression mo- 

 

 

del in order to investigate their joint 

prediction power in forecasting future 

operating cash flows. The results of the 

statistical analysis indicated the incr-

ease in the explanatory power of the 

developed model in predicting the fut-

ure operating cash flows.  

       Additionally, the impact of two 

control variables namely, industry se-

ctor type and audit firm size was inv-

estigated and the results indicated that 

the sector type has an effect on the 

relationship between operating cash flo-

ws and net operating earnings from one 

side and operating cash flows from the 

other side, as R
2
 increased from (0.573) 

to (0.552). However, audit firm size had 

no significant effect. 

       Finally, in order to determine the 

robust forecasting model for future op-

erating cash flows, the researcher used 

Theil's Inequality Coefficient.  The an-

alysis indicated the decrease in the 

coefficient value for the third model 

(i.e., in the case of using cash flows fr-

om operating activities and net oper-

ating earnings) in predicting future op-

erating cash flows, taking into cons-

ideration the impact of industry sector 

which supports this model being the 

robust. 

Keywords:Cash flows from operat-

ions, earnings before tax, net operating 

earnings, forecasting ability, future ope-

rating cash flows. 
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  البحث مقدم  -1
 اله مة المت يرا  أه  أحد تعد الأرب   أن رغ        
 الأسععععععوا   عععععع  الاقتصعععععع دية القععععععرارا  عمععععععى المعععععع ثر 
 أصعععععبح  النقديعععععة التعععععد ق   بي نععععع   أن إلا الم ليعععععة،
 لا  هعععع  ال صعععو ، هععععذا  ععع  الأكبععععر العععدور تمعععع 
 القيعع س لعمميعع   التحكميععة القيععود مععن لكثيععر ت ضعع 

 لا أنهععععع  كمععععع  الاسعععععتحق  ، لأسععععع س و قععععع  المح سعععععب 
  ععععع  الإدار  ج نععععع  معععععن الانتهععععع زة لمسعععععمون ت ضععععع 
 بي نععععععع   أصعععععععبح  ولهعععععععذا الأربععععععع  ، إدار  عمميععععععع  
 الأربععععععع   لبي نععععععع   ه مععععععع  مكمعععععععلا النقديعععععععة التعععععععد ق  
 النقديعععععة ب لتعععععد ق   التنبععععع  عمميععععع    ععععع  المح سعععععبية
 .  المستقبمية

 النقديععة التععد ق   وتوقيعع  بمقععدار التنبعع  ويعتبععر
 الأمعععور مععن بهعع ، المتعمقعععة التأكععد ودرجععة المسععتقبمية،

 أحععد تمثععل  هعع  ، المصعع ل  أصععح   لمعظعع  اله مععة
  عععى المسعععتثمرون يسعععت دمه  التعععى اله معععة المعععد لا 

 التععد ق   عععن لممعمومعع     حعع جته . القععرارا  ات عع ذ
 اسعععتثم راته  قيمعععة أن عمعععى تعتمعععد المسعععتقبمية النقديعععة
 كمعع .  المسعتقبمية النقديعة لمتععد ق   الح ليعة القيمعة هع 
 مسعععتقبمية نقديعععة تعععد ق   توليعععد عمعععى الشعععركة قعععدر  أن

 بتوقعع  المسععتثمرين وقيعع  . أسععهمه  قيمععة عمععى يععنعكس
 بأسع ر  ب لتنب  له  يسم  المستقبمية النقدية التد ق  
 Aboody, et al., 2000 ; Hutton, et)الأسعه 

al., 2003; Wesley & WU, 2006)        . 
( أن (Wesley & WU, 2006وكمعععع  أشععععع ر  

 صععععععععع  ا تي ريععععععععع  ععععععععععن التعععععععععد ق   النقديعععععععععةالإدار  تف
المسععتقبمية بهععدف نقععل أ بعع ر إيج بيععة معع ثر  ، وتمبيععة 
لاحتي جعععع   المسععععتثمرين. وقععععد يععععت  الإ صعععع   عنهعععع  
لزيعععععع د  جععععععود  الأربعععععع  ، أو ل شعععععع ر  إلععععععى الجععععععدو  
الاقتصععع دية لمشعععرك   الصععع ير  ، كمععع  أن هعععذا النعععو  

   مععععن الإ صعععع   ي فعععع  مععععن مسععععتوي   حريععععة الإدار  
  ى إدار  الأرب   . 

 توقعع   ععن الإ ص      كبير  زي د  حدث  وقد
 مععععن ، إلععععى أكثععععر7000 ععععع   منععععذ النقديععععة التععععد ق  
 عععععع   قبعععععل الوضععععع  عميععععع  كععععع ن مععععع  أضعععععع ف ثلاثعععععة
 Enron, World)شعرك    ضع ئ  أن كمع . 7000
Com) ، معععن المتزايعععد للاهتمععع   دا عععع  ك نععع  وغيرهععع 

 عن التد ق   ب لتنب ا  الم ليين والمحممين المستثمرين
 لعععععععد  القمععععععع  ح لعععععععة المسعععععععتقبمية، لت فعععععععي  النقديعععععععة

  ععععى الإدار  تلاععععع  احتمعععع ل المسععععتثمرين ب صععععو 
 Bailey, et al., 2003; Heflin, et).  الأربع  

al., 2003) 
 الم تمفعععععة المح سعععععبة جمعيععععع   اهتمععععع  ولهعععععذا  
  ع  النقديعة والتعد ق   الأرب   من لكل التنب ية ب لقدر 
 أكععد حيعث مسعتقبلا، المتوقععة النقديعة ب لتعد ق   التنبع 

 FASB,1978)) الم ليععععة المح سععععبة مععععع يير مجمععععس
 أ ضععل تعتبععر ومكون تهعع  المح سععبية الأربعع   أن عمععى
 المتوقععة النقديعة ب لتعد ق   لمتنب  النقدية التد ق   من

 العععععدول  المح سعععععب  المعيععععع ر أشععععع ر بينمععععع  مسعععععتقبلا،
(IASC,1995)  التععععد ق   ق ئمععععة أن عمععععى( 2) رقعععع 

 الععلاز  ب لأسعع س المسععت دمين إمععداد  عع  تفيععد النقديععة
 .   مستقبلا المتوقعة النقدية ب لتد ق   لمتنب 

 القععدر  مععن التحقعع  البعع حثين مععن كثيععر حعع ول وقععد
 الاسععتحق   أسعع س ظععل  عع  الأربعع   مععن لكععل التنب يععة

 الأسعععععع س ظعععععل  ععععع  النقديععععععة والتعععععد ق   المح سعععععب ،
 وقعععد. المسعععتقبمية النقديعععة التعععد ق   توقععع   ععع  النقعععدة،
 ;Neill, et al., 1991) الدراس   من كثير أظهر 

Barth, et al., 2001; DeFond & Hung, 
2003; Hammami, 2012; Farshadfar & 

Monem, 2013) 
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 النقديععة والتععد ق   المح سععبية الأربعع   مععن كععلا أن
 .المستقبمية النقدية ب لتد ق   تنب ية قدر  يممك ن
       عمععععععععى(7007الشععععععععول ،) دراسعععععععة أكععععععععد  كمععععععع    
       تفعععععععععو  تنب يععععععععع  قعععععععععدر  لهععععععععع  النقديعععععععععة التعععععععععد ق   أن

 النقديعععععة ب لتعععععد ق   التنبععععع  عنعععععد المح سعععععبية الأربععععع  
 عينععة عمععى الدراسععة هععذ  وأجريعع . مسععتقبلا المتوقعععة

       معععن الفتعععر   عععى بنكععع ( 09) تبمععع  الأردنيعععة البنعععون معععن
(0441-7000. ) 

مععععع  الدراسعععععة ( Seng,2006وتتفععععع  دراسعععععة )
 الت ري يعة الاسعتثم رية النقديعة التد ق   أن الس بقة  ى

 التنبعع  عنععد المح سععبية الأربعع   تفععو  تنب يعع  قععدر  لهعع 
 هععععذ  وأجريعععع . مسععععتقبلا المتوقعععععة النقديععععة ب لتععععد ق  
 بورصعة  ع  المقيعد  الشعرك   معن عينعة عمعى الدراسة

( شععععععركة عععععععن السععععععنوا  مععععععن 701تبمعععععع  ) نيوزيمنععععععدا
0494-0447 . 

(  قععد أكععد  وجععود 7002أمعع  دراسععة )المععوزة، 
تبعع ين  ععى القععدر  التنب يععة لكععل مععن الأربعع   والتععد ق   
النقديععة الح ليععة  ععى التنبعع  ب لتععد ق   النقديععة المتوقعععة 
مستقبلا ، وأن القدر  التنب ية للأرب   تزيعد عنعد تقسعي  
الأرب   لمكون ته  الم تمفة ، كم  تزيد م  زي د   عول 

لتشععع يمية ، كمعععع  هعععو الحعععع ل  عععى الصععععن ع   العععدور  ا
شععركة  27الاسععت راجية . وقععد أجريعع  الدراسععة عمععى 

صععن عية مسععجمة  ععى البورصععة الأردنيععة  ععلال الفتععر  
(0442-7001. ) 

(  قععععععد  مصعععععع  (McBeth, 1993أمعععععع  دراسععععععة 
لنتععع ئ  م ععع ير  تم مععع  ،  أكعععد  أن كعععلا معععن التعععد ق   

جيعععد  لمتنبععع  النقديعععة والأربععع   ليسععع  معععن الم شعععرا  ال
 ب لتد ق   النقدية المستقبمية .

 (,Al-Attar &Hussain      وأظهعععععععر  دراسعععععععة

أن الأرب   له  قعدر  تنب يع  ب لتعد ق   النقديعة  (2004
المتوقعععة مسععتقبلا، وتزيععد القععدر  التنب يععة للأربعع   عنععد 

تقسععيمه  لمكون تهعع  . وقععد أجريعع  الدراسععة عمععى عينععة 
 .(7000-0440الفتر  )لبري  نية  ى من الشرك   ا
(  قد  مص  (Zhao, et al., 2008أم  دراسة 

إلى أن التد ق   النقدية التش يمية تتمت  بمقدر  تنب يع  
     أكبعععععر معععععن المت يعععععرا  الأ عععععر ، المتعمقعععععة ب لأربععععع   
أو التعععد ق   النقديعععة الإجم ليعععة،  عععى التنبععع  ب لتعععد ق   

د بعع  النقدية التشع يمية المتوقععة مسعتقبلا، مع  وجعو 
تععععععرتب  بحجعععععع  الشععععععركة أو نععععععو  الاسععععععتثن دا  التععععععى 

( 120. وأجريعععع  الدراسععععة عمععععى عينععععة مععععن )الق عععع  
شعععركة صعععن عية مقيعععد   عععى البورصعععة الأسعععترالية  عععى 

 ( .  7002-0442الفتر  من )
(  قعد Lorek & Willinger,2009أمع  دراسعة )

توصعععععم  إلعععععى أن القعععععدر  التنب يعععععة لمتعععععد ق   النقديعععععة 
 ليععععععة تفععععععو  القععععععدر  التنب يععععععة للأربعععععع   التشعععععع يمية الح

التشععععععع يمية الح ليعععععععة  عععععععى التنبععععععع  ب لتعععععععد ق   النقديعععععععة 
التشععععع يمية المتوقععععععة ، وأن القعععععدر  التنب يعععععة لمتعععععد ق   
النقديععععة التشععععع يمية ت تمعععععف بعععع  تلاف حجععععع  الشعععععركة 
و عععول دور  التشععع يل . وأجريععع  الدراسعععة عمعععى ععععدد 

رصع   كبير من الشرك   الصن عية المدرجة  ى البو 
( شعععععركة  عععععلال الفتعععععر  معععععن 0029الأمريكيعععععة يبمععععع  )

(0494-7009.) 
 قد أكد  أن كل  (Mostafa,2011)أم  دراسة 

من التعد ق   النقديعة التشع يمية والأربع   لعديهم  القعدر  
عمععى التنبعع  ب لتععد ق   النقديععة المتوقعععة مسععتقبلا، كمعع  
أكععععد  الدراسععععة عمععععى أن القععععدر  التنب يععععة لهمعععع  ك نتعععع  

بتععع ن . وأجريععع  هعععذ  الدراسعععة عمعععى عينعععة تبمععع  متق ر 
( شركة مدرجة ب لبورصة المصرية  ى الفتر  من 27)
(7001-7004  .) 

(  قعد (Takhtaei&Karimi, 2013أم  دراسعة  
أكعد  أن الأربع   المح سعبية هعع  الأ ضعل  عى التنبعع  
ب لتد ق   النقدية المتوقعة مستقبلا ، وأجري  الدراسعة 
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   المدرجة  ى سو   هران عمى عينة شمم  الشرك
 (.    7004-7002للأورا  الم لية لمفتر  من )

  ,Percy & Stokes, 1992)وتتفع  دراسع  
Finger; 1994) التعععععد ق   النقديعععععة هععععع   أن عمعععععى

 الأ ضل لمتنب  ب لتد ق   النقدية المستقبمية .
وي معع  الب حععث ممعع  سععب  إلععى اتفعع   الدراسعع   

ب لتعععععد ق   النقديعععععة  السععععع بقة عمعععععى أنععععع  يمكعععععن التنبععععع 
التشععععع يمية أو الإجم ليعععععة المسعععععتقبمية، اعتمععععع دا عمعععععى 

مح سعععععععبية )صععععععع  ى العععععععرب  بععععععععد بي نعععععع   الأربععععععع   ال
، صعع  ى الععرب  قبععل الضععريبة، صعع  ى أربعع   الضععريبة

التشععع يل وغيرهععع  معععن المت يعععرا (، أو اعتمععع دا عمعععى 
بي نععع   التعععد   النقعععدة )التعععد ق   النقديعععة الإجم ليعععة، 

لنقديعععة معععن النشععع   الاسعععتثم رة، التعععد ق   التعععد ق   ا
النقديعععة التشععع يمية(، وقعععد أجريععع  هعععذ  الدراسععع    عععى 
بيئعععع   م تمفععععة وب سععععت دا  منهجيعععع   ونمعععع ذ  تنبعععع  
م تمفعععععععة، إلا أن النتععععععع ئ  تشعععععععير إلعععععععى أن الأ  ععععععع د 
الموجود   ى نم ذ  التنب  التى اعتمد  عمعى بي نع   

تنبعع  التععى التععد ق   النقديععة أقععل مععن أ  عع د نمعع ذ  ال
 اعتمد  عمى بي ن   الأرب   المح سبية . 

وب صععععععو  المت يععععععرا  المعدلععععععة وأثرهعععععع  عمععععععى 
العلاقععععة بععععين كععععل مععععن الأربعععع   المح سععععبية وبي نعععع   
التد ق   النقدية الت ري ية، والتد ق   النقدية المتوقععة 

 ,Aboody)مسعتقبلا،  قعد أظهعر  الدراسع   السع بقة
et al., 2000; Dechow & Dichev, 2002; 
Al-Debi'e, 2011; Chong, 2012; Fars-

hadfar & Monem, 2013)   أن حجعع  مكتعع
المح سبة وحج  الشركة، ومستوي   الربحيعة، وق ع   
الصن عة، وغيره  من المت يعرا ، قعد يكعون لهع  تعأثير 
معنوة عمى المقدر  التنب ية لكل من التعد ق   النقديعة 

لتععععد ق   النقديععععة والأربعععع   المح سععععبية، عنععععد التنبعععع  ب 
 المتوقعة مستقبلا .

والتسعع  ل المن قعع ، هععل توجععد مثععل هععذ  المقععدر  
التنب يععععععععة للأربعععععععع   المح سععععععععبية والتععععععععد ق   النقديععععععععة 
التشععععع يمية الت ري يعععععة،  عععععى التنبععععع  ب لتعععععد ق   النقديعععععة 
التشععع يمية المسعععتقبمية،  عععى بيئعععة الأعمععع ل المصعععرية، 
ن  وتحديععدا الشععرك   المقيععد  ب لبورصععة المصععرية   وا 

مكتعع  المح سععبة، وجععد   هععل تتععأثر بكععل مععن حجعع  
ونععو  الق عع   الصععن ع   هععذا معع  سععوف يجيعع  عميعع  

 البحث نظري  وعممي . 
 البحث أهداف -2

 وا تبع ر دراسعة  ع  البحعث هعذا من الهدف يتمثل
 الأربعععع   مععععن لكععععل الت ري يععععة البي نعععع   بععععين العلاقععععة

 التنبعععع   عععع  التشعععع يمية، النقديععععة والتععععد ق   المح سععععبية
 وتحديعد مسعتقبلا، المتوقعة التش يمية النقدية ب لتد ق  

 النقديععة ب لتععد ق   التنبعع   عع  أعمععى بقععدر  يتمتعع  أيهمعع 
 وا تبعع ر دراسععة إلععى البحععث يهععدف كمعع .  المسععتقبمية

 مكتععع  حجععع    صعععة ، الرق بيعععة المت يعععرا  أهععع  أثعععر
 هععععع تين عمعععععى الصعععععن ع ، الق ععععع   ونعععععو  المح سعععععبة
 .  العلاقتين
 بيئععة  ع  المشععكمة هعذ  لدراسعة البحععث يسععى كمع 
 لععععع  يكعععععون أن يمكعععععن وب لتععععع ل  المصعععععرية، الأعمععععع ل
  عع  الأكعع ديم  المح سععب  البحععث إثععراد  عع  مسعع همة

 . المج ل هذا
 أهمي  ودوافع الدراس   -3
 :يمى مم  البحث ودوافع أهمي  إبراز يمكن   
 التعععى الأبحععع ث تععععدد  :الأك ديميااا  الأهميااا  -

 القععدر  لدراسععة م تمفععة، أعمعع ل بيئعع    عع  أجريعع 
 والتععععد ق   المح سععععبية الأربعععع   لبي نعععع   التنب يععععة
 المتوقععععععة النقديععععة ب لتععععد ق   التنبععععع   عععع  النقديععععة
 الأربعع   بي نعع   مععن أة أ ضععمية ومععد . مسععتقبلا

     الاسعععععتحق  ، لأسععععع س و قععععع  المععععععد  المح سعععععبية،
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 للأسع س و قع  المععد  النقديعة، التد ق   بي ن   أو
 التشععع يمية النقديعععة ب لتعععد ق   التنبععع   ععع  ، النقعععدة
 .   مستقبلا المتوقعة

  ععع  الأهميعععة هعععذ  تتمثعععل:  العمميااا  الأهميااا  -
 لزيعع د  المصععرية الأعمعع ل بيئععة  عع  الح جععة تزايععد
 زيععع د   عععلال معععن المح سعععبية، المعمومععع   منفععععة
 التنبععععع   عععع  المح سععععبية لمبي نععععع   التنب يععععة القععععدر 

 يسعع عد ممعع  مسععتقبلا، المتوقعععة النقديععة ب لتععد ق  
 .  الاستثم ر قرارا  تحسين   
 البيئععععععة معععععن دليععععععل لإيجععععع د البحععععععث ويسععععععى    

 مععن كععل بععين العلاقععة لدراسععة نموذجعع  يععو ر المصععرية،
 التشع يمية النقديعة والتعد ق   المح سبية الأرب   بي ن  

 مععن المسعتقبمية التشع يمية النقديعة والتعد ق   الت ري يعة،
 قععدر  وأكثعر ارتب  ع  أكثعر أيهمع  وتحديعد أ عر ، ن حيعة
 تمكععععين  ععععى الدراسععععة هععععذ  تفيععععد ولهععععذا. التنبعععع  عمععععى

 - المسععتثمرين   صععة -الم ليععة  التقعع رير مسععت دم 
 معععن ، أ ضعععل بشعععكل الاسعععتثم رية الفعععر  تقيعععي   عععى

 كمع .  مسعتقبلا المتوقععة النقديعة التعد ق   توقع   لال
 عمععى المقتعر  قعدر  تحديعد مععن الائتمع ن مع نح  تفيعد

  ع  الم تمفعة الشعرك   الدراسعة هعذ  تفيعد كم . السداد
 . السيولة ان ف   م   ر تجن 

 أجريع  التعى الأبحع ث كثر  رغ : البحث دوافع -
 أن إلا م تمفعععة، بيئععع    ععع  ال صعععو  هعععذا  ععع 
 هععذ  وا تبعع ر دراسععة البحععث، هععذا دوا عع  أهعع  مععن

 نتعع ئ  معع  ومق رنتهعع  المصععرية البيئععة  عع  العلاقععة
 أسعععب   وتحميعععل الم تمفعععة البيئععع    ععع  الدراسععع  
 .الا تلاف

 عمععى التركيععز أيضعع  البحععث هععذا دوا عع  ومععن     
 ب سعت دا  المستقبمية التش يمية النقدية ب لتد ق   التنب 

 التشع يمية النقديعة التعد ق   من لكل الت ري ية البي ن  
 الأربع   صع  ى رقع   لال من المح سبية، الأرب   أو

 ب عععلاف ، الضعععريبة قبعععل العععرب  صععع  ى أو التشععع يمية
 ركععز  والتعع  الب حععث عرضععه  التععى الدراسعع   معظعع 
 أن يمكعن وهعذا النقديعة، التعد ق   بإجم ل  التنب  عمى

 عمعععى تعتمعععد جديعععد ، تنب يعععة نمععع ذ  بنععع د  ععع  يسععع عد
 يفيععععد بمععع  النقديععععة، والتعععد ق   الععععد ل قععع ئمت  بي نععع  

  عععععع  المح سععععععبية المعمومعععععع   ومسععععععت دم  البعععععع حثين
 النقديععععة ب لتععععد ق   لمتنبعععع  نمععععوذ  لأ ضععععل الوصععععول
 .    المستقبمية التش يمية

 مشكم  البحث  -4
 معن كثيعر انهيع ر إلى الع لمية الم لية الأزمة أد 

 e.g. Enron, World.Com, HIH) الشععععععععععععرك  
Insurance, One.Tel among Others)    وت م

 الأداد مق ييس وكف ية جدو  حول النظر إع د  الأمر
 هعععععذ  وجعععععذب  الاسعععععتحق  ، اسععععع س عمعععععى المعتمعععععد 
 المعمومعععععع   ومسععععععت دم  منتجععععع  اهتمعععععع   الأحعععععداث
 جنعع  إلععى جنبعع  ، النقععدة التععد   بمقعع ييس المح سععبية

. الاستحق   اس س عمى المعتمد  الربحية مق ييس م 
 المح سعععععبة مععععع يير مجمععععس قععععرر السععععي   هععععذا و ععععى

(FASB)  أن أحد الأهعداف الرئيسعية لإععداد التقع رير
الم لية يتمثل  ى تمكين المست دمين معن تقعدير كميعة 
وتوقيعع  ودرجععة التأكععد مععن التععد ق   النقديععة المتوقعععة 

  .  (FASB, 1987) مستقبلا
 أيضعع  عمععى(FASB,1987)  المجمععس أكععد كمعع 

 قدر  لديه  الاستحق   اس س عمى المق سة الأرب   أن
 التنبعععععع   عععععع  النقععععععدة التععععععد   بي نعععععع   فععععععو ت تنب يعععععع 

 عمعى العرد يمكن أن  إلا.  المستقبمية النقدية ب لتد ق  
 تمكعن الاسعتحق   أسع س عمعى الأربع   بأن الرأة هذا

 أن كمعععع  ، انتهعععع زة بشععععكل بهعععع  التلاععععع  مععععن الإدار 
 لبععدائل ت بيعع  نعع ت  ب بيعتهعع  هعع  المح سععبية الأربعع  

 محععععععدد غيعععععر لت صععععععي  ونععععع ت  م تمفععععععة مح سعععععبية
(Dechow,1994 . )مقععععععععععع ييس أن ي كعععععععععععد وهعععععععععععذا 
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 النقديععععة التععععد ق   مععععن ملادمععععة أقععععل تكععععون الربحيععععة
 النقديعععععععة ب لتعععععععد ق   التنبععععععع   ععععععع  التشععععععع يل لأنشععععععع ة
 .  المستقبمية

ولاقعع  ق ئمععة التععد ق   النقديععة اهتم معع  كبيععرا مععن 
قبعععععل الكثيعععععر معععععن المنظمععععع   المهنيعععععة والأك ديميعععععة، 
وتعععدد  الأبحعع ث الأك ديميععة المتعمقععة بهععذ  الق ئمععة، 
سععواد  ععى كيفيععة اسععت دا  بي نعع   التععد   النقععدة  ععى 
تقيي  الأداد، أو  عى اسعت دا  هعذ  البي نع    عى التنبع  

متوقعة مستقبلا ، والمف ضعمة بينهع  ب لتد ق   النقدية ال
وبين بي ن   الأرب   المح سبية الت ري ية ، معن حيعث 
مسععععتو  قععععدر  كميهمعععع   ععععى التنبعععع  ب لتععععد ق   النقديععععة 

 ;Greenberg et al., 1986)المتوقععة مسعتقبلا 
Murdoch& Krause, 1989; Kim & Kr-
oss, 2005; Chotkunakitti & Chen, 20-
05; Seng, 2006; Ebaid, 2011; Mul-

enga, 2015) . 
وبنعع د عمععى معع  سععب  تتمثععل مشععكمة البحععث  ععى  

دراسعععة وا تبععع ر معععد  مقعععدر  كعععل معععن بي نععع   التعععد   
النقدة التش يم ، والأرب   المح سبية الت ري يعة ،  عى 
التنبعععععععع  ب لتععععععععد ق   النقديععععععععة التشعععععععع يمية المسععععععععتقبمية، 

 والمف ضمة بينهم   ى بيئة الأعم ل المصرية .
يمكاان صااي ش  مشااكم  البحااث فااى كيفياا  ا   باا  و 

 عمى التس ؤلات الت لي  :
هععل بي نعع   الأربعع   المح سععبية الح ليععة لهعع  قععدر   -

 تنب يععععععععععععععععة ب لتععععععععععععععععد ق   النقديععععععععععععععععة التشععععععععععععععععع يمية 
 المستقبمية  . 

ن كععععع ن الأمعععععر كعععععذلن ، مععععع  هعععععو رقععععع  العععععرب   - وا 
الأ ضعععل  عععى التنبععع  ب لتعععد ق   النقديعععة التشععع يمية 
المتوقعععععة مسععععتقبلا   هععععل هععععو مجمععععل الععععرب ، أ  
صعععع  ى أربعععع   التشعععع يل، أ  صعععع  ى الععععرب  قبععععل 

 الضريبة، أ  ص  ى الرب  بعد الضريبة   . 

هل بي ن   التد ق   النقدية التش يمية الح ليعة لهع   -
ب يععة ب لتععد ق   النقديععة التشعع يمية المتوقعععة قععدر  تن

 مستقبلا  . 
معععع  هعععع  الأرقعععع   الأ ضععععل  ععععى التنبعععع  ب لتععععد ق    -

النقدية التش يمية المستقبمية   الرب  المح سعب  أ  
 التد ق   النقدية التش يمية   .

هل سيكون لمجم  بين التد ق   النقدية التشع يمية  -
ب لتععد ق    والأربعع   المح سععبية قععدر  تنب يععة أعمععى

النقديعععة التشععع يمية المسعععتقبمية   مق رنعععة بقعععدر  أة 
 منهم  عمى حد   .

م  هعو النمعوذ  الأ ضعل لمتنبع  ب لتعد ق   النقديعة  -
 التش يمية المستقبمية   .

محععل الدراسععة  –هععل تتععأثر العلاقتعع ن الرئيسععيت ن  -
بكععل مععن حجعع  مكتعع  المح سععبة ونععو  الق عع    –

 الصن ع    
  البحث منهج -5

 الوصعععف  المعععنه  الدراسععة هعععذ   عع  الب حعععث تبعع ي
 مس  ت  حيث الاستقرائ ، المنه   لال من التحميم 
 اعتمعع دا البحععث، بموضععو  المتعمقععة العمميععة المصعع در

     المهنيعععععة الإصععععدارا  سعععععواد المكتبعععع ، البحعععععث عمععععى
 . البحث بموضو  المرتب ة الأك ديمية الدراس   أو

  عرو  ا تب ر  لال  من  ت  الت بيق  الش  أم 
 البي نععععع   بعععععين العلاقعععععة ا تبععععع ر أة عمميععععع ، البحعععععث

 والتعععععد ق   المح سعععععبية الأربععععع   معععععن لكعععععل الت ري يعععععة
 التشعععع يمية والتععععد ق   ن حيععععة، مععععن التشعععع يمية النقديععععة
 الفععرو  وقيعع س أ ععر ، ن حيععة مععن مسععتقبلا المتوقعععة

 نععو  تععأثير ا تبعع ر معع  العلاقععة، هععذ  قععو  مسععتو   عع 
 هععذ  عمععى المح سععبة مكتعع  وحجعع  الصععن ع  الق عع  
 المصعرية، ب لبورصعة المقيعد  لمشعرك   وذلن العلاقة،
 أجريع  التعى الدراسع   نتع ئ  مع  النت ئ  هذ  ومق رنة

 . أ ر  بيئ     
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 حدود البحث  -6
 كععل بععين العلاقععة دراسععة عمععى البحععث يقتصععر       

 من التش يمية النقدية والتد ق   المح سبية الأرب   من
 مععن المسععتقبمية، التشعع يمية النقديععة التععد ق   و ن حيععة،
 المقيعععععععد  الشعععععععرك   عمعععععععى بععععععع لت بي  أ عععععععر ، جهععععععة

 : البحث ن    عن ي ر  ولهذا المصرية، ب لبورصة
 .ب لبورصة المقيد  غير المصرية الشرك   -
 الصعن عية الشعرك   عمعى الدراسة عينة اقتصر  -

  عععع  الع ممععععة الشععععرك   اسععععتبع د وتعععع  والتج ريععععة،
  . النش    بيعة لا تلاف الم ل  الق   

     عععععععععع   معععععععععن الفتععععععععر  عمعععععععععى الدراسعععععععععة اقتصععععععععر  -
 .  ق  7002-7009

 مشعرو ة لمتعمعي  البحعث نتع ئ  ق بميعة  عإن وأ يعرا -
 .الدراسة عينة ا تي ر بضواب 

 خط  البحث  -7
 لأهدا ععع ، وتحقيقععع  البحعععث، مشعععكمة معععن ان لاقععع  
 لم  ععععة و قعععع  البحععععث يسععععتكمل حععععدود ، ضععععود و ععععى
 :الت لية

 والتعععععد ق   المح سعععععبية، الأربععععع   بي نععععع   دور -2/0
 ب لتععد ق   التنبعع   عع  الت ري يععة، التشعع يمية النقديععة
 .  المستقبمية التش يمية النقدية

  ععى التشع يم ، النقععدة التعد   بي نعع   اسعت دا  –2/7
 واشععععععتق   التشعععععع يمية، النقديععععععة ب لتععععععد ق   التنبعععععع 
 . البحث    الأول الفر 

 التنبععععععع   عععععععى المح سعععععععبية، الأربععععععع   اسعععععععت دا  –2/1
 واشععتق   المسععتقبمية، التشعع يمية النقديععة ب لتععد ق  
 .  البحث  ى والث لث الث ن  الفر 

 لمتنبعععع  المت يععععرا ، متعععععدد  النمعععع ذ  اسععععت دا  -2/9
 واشتق   المستقبمية، التش يمية النقدية ب لتد ق  
 .  البحث    الراب  الفر 

-Control  vari) الرق بيعة المت يعرا  تحديعد -2/2
ables)   لمعلاقتعععععععين محععععععععل الدراسعععععععة، واشععععععععتق 
 .  البحث    والس دس ال  مس الفر 

 . البحث منهجية -2/2
 البحععععععععععث ومجعععععععععع لا  والتوصععععععععععي   النتعععععععععع ئ  -2/2

 .المقترحة
 .ذلك بي ن يمى وفيم  

 المح ساااااابي  الأرباااااا ح بي ناااااا ت دور -7/1
 الت ريخيااا  التشاااغيمي  النقديااا  والتااادفق ت

 التشااغيمي  النقدياا  ب لتاادفق ت التنبااؤ فااي
 المستقبمي 

-Murdoch & Kr)الدراس   من كثير تعرض 
ause, 1989; Kim & Kross, 2005; Habib, 
2010; Waldron & Jordan, 2010; Ebaid, 
2011; Atwood, et  al., 2011; Chong, 2012)  

  ععى المح سععبية البي نعع   تمعبعع  أن يمكععن الععذ  لمععدور
 هععععععذ  مععععععن الكثيععععععر واتجعععععع . القععععععرار صععععععن  عمميعععععع  
 النقديعععة التعععد ق   بي نععع   دور دراسعععة نحعععو الدراسععع  
 القععععرار، صععععن  نمعععع ذ   ععععى الإجم ليععععة، أو التشععع يمية،

 الأربعععععع   إلععععععى ب لإضعععععع  ة أو وحيععععععد، كمت يععععععر سعععععواد
 . البي ن   من غيره  أو المح سبية

 النقديعععععععععة ب لتعععععععععد ق   التنبععععععععع  موضعععععععععو  لاقعععععععععىو
 ومعن البع حثين، معن كثير من كبيرا اهتم م  المستقبمية
 ال صعععو  هعععذا  ععع  أععععد  التعععى الأولعععى الدراسععع  

(Bowen, et al., 1986; Greenberg, et 
al., 1986; Dechow, 1994; Finger, 1994)  

 ئ  التععععى توصععععم  وتب ينعععع  هععععذ  الدراسعععع    ععععى النتعععع
 .إليه 

-Arnold, Ma)و  مص  بع  هذ  الدراس  
nson & Wearing, 1991; McBeth, 1993; 

Pfeiffer, et al., 1998)   إلععى أنعع  لا توجععد  ععرو
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واضععععععحة بععععععين القععععععدر  التنب يععععععة لكععععععل مععععععن الأربعععععع   
المح سعععبية الت ري يععععة، وأرقعععع   التععععد ق   النقديععععة،  ععععى 
التنبععع  ب لتعععد ق   النقديعععة المسعععتقبمية، وأجريععع  معظععع  

 هذ  الدراس    ى بيئ   اقتص دية متقدمة. 
و مصععععععع  دراسععععععع   أ عععععععر  إلعععععععى أن الأربععععععع    

المح سبية الت ري ية أ ضل من أرق   التد ق   النقديعة 
 عععععععى التنبععععععع  ب لتعععععععد ق   النقديعععععععة المسعععععععتقبمية، مثعععععععل 

 & Charitou & Vafeas, 1998; Kim)دراس  
Kross, 2005; Pae,2005; Ebaid, 2011; 

Chong,2012)   و أكععععععد  عمععععععى أ ضععععععمية أرقعععععع .،
 الت ري يعععععععععة  عععععععععى هعععععععععذا التنبعععععععععع  النقديعععععععععةالتعععععععععد ق   

 Mooi,2007; Habib, 2010; Waldron)دراسة
& Jordan, 2010; Mulenga, 2015) إلا أن ،

معظعع  هععذ  الدراسعع   قععدم  نمعع ذ ، يمكععن الاسععتف د  
 منه   ى التنب  ب لتد ق   النقدية المستقبمية.    

 بي نعع   أن عمععى (Bown, et al.,1986)أكععد  و
 أهميعععة لهععع  التعععى البي نععع   معععن تعتبعععر النقعععدة التعععد  
 المح سعععب  الاسعععتحق   مبعععدأ إتبععع   حععع ل  ععع  قصعععو 
-distress pre بع لتعثر التنب :  مثل قرارا  لات  ذ

diction  وتقععدير الم عع  ر المرتب ععة بحجعع  وتوقيعع ،
الععععديون، والتنبعععع  بمعععععدل الائتمعععع ن، وتقيععععي  المنشععععأ ، 

 وتو ير معموم   إض  ية عن أسوا  الأسه  . 
 ;Dorfman, 1987)توصعععععععل العععععععبع كمعععععع  

Lorek,&Willinger,1996)  المحممعععععععععععين إلعععععععععععى أن
الم ليين يعتبعرون ق ئمعة التعد ق   النقديعة وسعيم  ه معة 
ومكممعععععة ، وتحقععععع    ئعععععد   عععععى تجنععععع  الاسعععععتنت ج   
ال   ئعععة التعععى قعععد تنعععت  ععععن سعععود تفسعععير رقععع  العععرب  
 المح سب  المعد و ق  لأس س الاستحق   المح سب .  
وقد أكد  نشر  مع يير المح سبة الم لية الص در  

أ ضعل  (عمعى أن الأربع  FASB,1978)1978عع   
من بي ن   التد   النقدة عند التنب  ب لتد ق   النقدية 

المستقبمية، و أن الأرب   المح سبية تتضمن م شرا  
أكثعععر تأكيعععدا عمعععى قعععدر  الشعععركة عمعععى توليعععد تعععد ق   

عععععع د مجمعععععس معععععع يير  نقديعععععة ح ليعععععة ومسعععععتقبمية. ثععععع 
-FAS)عععععع    عمعععععى نفعععععس العععععرأة المح سعععععبة لي كعععععد

B,1979) يبنععععون القععععرارا  مت ععععذة أن إلععععى  أشعععع ر 
 المسعععتقبمية التشععع يمية النقديعععة التعععد ق   ععععن تقعععديراته 
 .المح سبية الأرب   بي ن   عمى اعتم دا
( أن التعععد ق   Seng,2006وتوصعععم  دراسعععة ) 

        تنب يعععععععععة ع ليعععععععععةالنقديعععععععععة الاسعععععععععتثم رية، لهععععععععع  قعععععععععدر  
  تفععععععو  الأربعععععع   المح سععععععبية،  ععععععى التنبعععععع  ب لتععععععد ق   
النقدية المستقبمية. وقد أجري  الدراسة عمى الشرك   
    المقيعععععععد   عععععععى سعععععععو  نيوزيمنعععععععدا لعععععععلأورا  الم ليعععععععة ، 

          شععععركة  ععععى الفتععععر  مععععن 701وبم عععع  عينععععة الدراسععععة 
(0494-0447.) 

 قعد  (Takhtaei & Karimi,2013)أم  دراسعة 
توصم  إلى أن ك  ة النم ذ  المست دمة  ى الدراسعة 

. ة المستقبمية تتمت  بقدر  تنب يعةلمتنب  ب لتد ق   النقدي
إلا أن الدراسععة أظهععر  أن أرقعع   صعع  ى الععرب  تتمتعع  
بقعععدر  أعمعععى معععن أرقععع   التعععد ق   النقديعععة،  عععى التنبععع  

 وقعد أجريع  ب لتد ق   النقدية المتوقعة  عى المسعتقبل.
هذ  الدراسة عمى البنون المقيد   عى بورصعة  هعران، 

بنكعععععع   ععععععى الفتععععععر  بععععععين  09وبم عععععع  عينععععععة الدراسععععععة 
(7002-7004  .) 

وي م  الب حث مم  سعب  إلعى أن تعو ير تنبع ا  
ععععن التعععد ق   النقديعععة المسعععتقبمية يحقععع  منععع    كبيعععر  
لمت عععععذة القعععععرارا ،   صعععععة المسعععععتثمرين، ومععععع نح  

دارا  الشعرك    نفسعه ، ويعر  الب حعث أن الائتم ن، وا 
تععوا ر عععد  نمعع ذ  لمتنبعع  ب لتععد ق   النقديععة المسععتقبمية 
سععععععيحق  مزايعععععع  لك  ععععععة الأ ععععععراف المسععععععتفيد ، سععععععواد 
اعتمد  عمى المق ييس النقدية أو مق ييس الاستحق   

 أو كميهم  .  
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اساااااتخدام بي نااااا ت التااااادف  النقاااااد   –7/2
 ت النقديا  التشغيمي فاى التنباؤ ب لتادفق

، واشااااااااتق   غيمي  المسااااااااتقبمي التشاااااااا
 الفرض الأول في البحث:

تهعععععععدف ق ئمعععععععة التعععععععد ق   النقديعععععععة إلعععععععى إمعععععععداد 
المسعععت دمين بمعمومععع   ععععن مقبوضععع   ومعععد وع   
الشععععععركة، معععععع  تبويبهعععععع  حسعععععع  الأنشعععععع ة التشعععععع يمية 
والاستثم رية والتمويمية، وتس عد هذ  الق ئمة    تقيعي  

السعععيولة  ععع  مسعععتو  جعععود  الأربععع  ، وتقيعععي  مسعععتو  
الشركة، كم  تس عد    توق  قدر  الشعركة عمعى توليعد 
تعععععد ق   نقديععععععة  ععععع  المسععععععتقبل تسعععععت د   عععععع  سععععععداد 
القععرو ، والحفعع ظ عمععى مسععتوي   التشعع يل، وتمويععل 
اسعععتثم را  جديعععد ، وتوزيععع  أربععع   نقديعععة عمعععى حممعععة 

 الأسه .
ويمثل رق  التد ق   النقديعة التشع يمية العرق  الأهع  

تد ق   النقدية، لأن  يعبعر ععن النع ت  معن    ق ئمة ال
أنشععع ة التشعععع يل أة النشعععع   الجعععع رة لمشععععركة، وهععععو 
م شعر لمعد  مسعع همة عمميع   الشععركة الأس سعية  عع  
توليعععععععد تعععععععد ق   ك  يعععععععة لسعععععععداد الالتزامععععععع   وأربععععععع   
المس همين والحفع ظ عمعى القعدرا  التشع يمية ، والقيع   

-Murdoch & Krause, 19)ب سعتثم را  جديعد 
89; Keiso, et al., 2005; Mooi, 2007) . 

 Dechow, 1994; De)كمععععع  يعععععر  العععععبع  

Fond & Hung, 2003)  أن كثيعرا معن المحممعين
المعع ليين يعتقععدون أن التععد ق   النقديععة التشعع يمية هعع  
أ ضععععل تعبيعععععراء عععععن الأداد المععععع ل  مق رنععععة  بصععععع    
الععععععد ل، لأن صعععععع  ى الععععععد ل يتعععععععر  لكثيععععععر مععععععن 

جعععة ععععن مم رسععع   وبعععدائل مح سعععبية التشعععوه   الن ت
م تمفععععة ، وأن المحممععععين المعععع ليين يميمععععون إلععععى نشععععر 
تد ق   نقدية متوقععة لمشعرك   مع   يع را  مح سعبية 

 ,Loughran & Houge)م تمفة.  قد أكد  دراسة 

أن المت يعععععرا  المرتب عععععة ب لتعععععد ق   النقديعععععة  (2000
هععععع  الأكثعععععر قعععععدر  عمعععععى التنبععععع  ب لتعععععد ق   النقديعععععة 

 توقعة مستقبلا . الم
 ;Wasley & Wu, 2006)وتوصل البع        

Mcinnis & Collins, 2011)   إلعى أن هنع ن مزايع
أ عععععر  ل  صععععع   ععععععن التعععععد ق   النقديعععععة التشععععع يمية 
المسعععععععتقبمية ، أهمهععععععع  الحعععععععد معععععععن  عععععععر  التلاعععععععع  
الانته زيععة التععى قععد تمجععأ إليهعع  الإدار  بمعع  يحسععن مععن 
نوعية الاستحق   المح سب . و أن المديرين  يقومون 
ب لإ صعععع    واعيععععة عععععن التععععد ق   النقديععععة المتوقعععععة 

المسعععتثمرين إلعععى أ بععع ر جيعععد  تتعمععع  لجعععذ  اهتمععع   
ب لتععد ق   ، وأن هععذا الإ صعع   يسعع عد عمععى  الفصععل 
بعععععععين النتععععععع ئ  ومكون تهععععععع  ، معععععععن التعععععععد ق   النقديعععععععة 
والمسععععتحق  . وهععععذا يقمععععل مععععن حريععععة التلاععععع   عععع  

 الأرب  .
( أن توقع   Call et al.,2009وأكد  دراسة )
، يين، الصعع در  عععن المحممععين المعع لالأربعع   المح سععبية

تكعععون أكثعععر دقعععة عنععععدم  تكعععون مصعععحوبة ب لتععععد ق   
وأن المحممععععين المعععع ليين يفهمععععون  النقديععععة التشعععع يمية ،

بشععكل أ ضععل  صعع ئ  السمسععمة الزمنيععة مععن الععد ل 
المح سب  ومكون ت ، عندم  تر   توقع   الأرب   م  

 التد ق   النقدية. 
 ,.Mirfakhraldini et al)وا تبععر  دراسععة 

التععد ق   النقديععة المسععتقبمية مععن  ععلال بنعع د  (2009
ثلاثععععععة نمعععععع ذ  مععععععن الأربعععععع   ، والتععععععد ق   النقديععععععة، 
والتععععععد ق   النقديععععععة ومكونعععععع   مسععععععتحق   الأربعععععع  . 

شركة مسجمة  ع  بورصعة  هعران  21وشمم  العينة 
(. وأشع ر  النتع ئ  إلعى أن 7002-7000 ى الفتر  )

النقديععععععة ومكونعععععع   مسععععععتحق   كععععععلا مععععععن التععععععد ق   
، لعععديه  القعععدر  عمعععى التنبععع  ب لتعععد ق   النقديعععة الأربععع  

 المستقبمية، ولا توجد  رو  تذكر بينه  . 



 ....بالتدفقات النقديةمقدرة التدفقات النقدية التشغيلية والربح المحاسبي فى التنبؤ                إسماعيل المنعم عبد عصام/د

11 
 

( القعدر  Al-Debi'e,2011كم  ا تبر  دراسعة )
التنب يععة لكععل مععن التععد ق   النقديععة التشعع يمية الح ليععة، 
والأربعععععع   الح ليععععععة ،  ععععععى التنبعععععع  ب لتععععععد ق   النقديععععععة 

جريععع  الدراسعععة عمعععى عينعععة التشععع يمية المسعععتقبمية . وأ
معن  الشعرك   المسع همة المدرجعة  ع  بورصعة عمع ن 

(. وأظهععر  7004-7000 عع  الأردن  ععلال الفتععر  )
النتعع ئ  أن القععدر  التنب يععة لمتععد ق   النقديععة التشعع يمية 
أقععععو  مععععن الأربعععع   ،  ععععى التنبعععع  ب لتععععد ق   النقديععععة 
التشععع يمية المسعععتقبمية لمعععد  يتضعععمن توقعععع   لعععثلاث 

   مقبمة.سنوا
ون معع  ممعع  سعععب  إلععى أن كثيعععرأء مععن الدراسععع   
السعع بقة أع ععع  اهتم مععع  أكبعععر لعععرق  التعععد ق   النقديعععة 
التش يمية الت ري ية، ب عتب ر  العرق  الأهع  ضعمن أرقع   
التععععععد ق   النقديعععععععة،  عععععععى التنبععععععع  ب لتعععععععد ق   النقديعععععععة 
التشععع يمية المسعععتقبمية، وهعععو مععع  يتفععع  معععع  الب حعععث ، 

صي غة الفر  الأول  عى البحعث كمع  وب لت ل  يمكن 
 يمى : 

: تو د علاق  معنوي  بين بي نا ت التادفق ت 1ف
النقدياااا  التشااااغيمي  الت ريخياااا ، والتاااادفق ت 
النقدياا  التشااغيمي  المسااتقبمي  فااى الشاارك ت 

 المقيدة ب لبورص  المصري .
اسااتخدام الأرباا ح المح ساابي  فااى التنبااؤ  –7/3

مسااااتقبمي  ب لتاااادفق ت النقدياااا  التشااااغيمي  ال
 واشتق   الفرض الث ني والث لث لمبحث: 

 & Murdoch)سع بقة كثيعر  دراسع   اسعت دم 
Krause,1989; Dechow et al., 2000; De-
chow and Dichev, 2002; Kim, & Kross, 
2005; Atwood, et al., 2011; Chong, 

العديعععد معععن المت يعععرا  الن تجعععة ععععن ت بيععع   (2012
النقديعة  ب لتعد ق   أسع س الاسعتحق   المح سعب  لمتنبع 

 العرب  صع  ى ، الرب  ص  ى:  المتوقعة مستقبلا مثل

 أربععععععع   صععععععع  ى ، العععععععرب  مجمعععععععل ، الضعععععععريبة قبعععععععل
 البنود قبل الد ل ص  ى ، المبيع   ص  ى التش يل،

 الإهععععلان، إليعععع  مضعععع    الععععد ل صعععع  ى الاسععععتثن ئية،
 الاسععععععتحق   أسعععععع س عمععععععى المت يععععععرا  مععععععن وغيرهعععععع 

 بعع  أو أحد، الدراس   هذ  واست دم . المح سب 
 ب لتعد ق   التنبع   عى قعدرته  لا تبع ر المت يرا  هذ  ،

 ، مسعتقبلا المتوقععة ، الإجم ليعة أو التش يمية، النقدية
 . المستقبمية ب لأرب   التنب     أو

 & Murdoch) دراسعة هعد   السعي   هعذا و عى
Krause, 1989)  معن لكعل التنب يعة القعدر  لا تبع ر 

 لمتنبععععع  ، النقديعععععة والتعععععد ق   المح سعععععبية المسعععععتحق  
 و مصعععع  ، المسععععتقبمية التشعععع يمية النقديععععة ب لتععععد ق  
 ب لتععد ق   تنب يعع  قععو  لععديه  المبيععع   أن إلععى الدراسععة
 . الت ري   النقدة التد   من أعمى المستقبمية النقدية

-Dechow et al., 2000; De)وأكعد  دراسع   
chow and Dichev, 2002)   أن المت يععرا

المرتب ععة ب لأربعع   المح سععبية هعع  الأكثععر قععدر  عمععى 
 التنب  ب لتد ق   النقدية .

وب صععو  ا تيعع ر الععرق  المن سعع  لمتعبيععر عععن 
ص  ى الرب  ، هل هو ص  ى الرب  قبعل الضعريبة أ  

 قعععععد حسعععععم  دراسعععععة صععععع  ى العععععرب  بععععععد الضعععععريبة، 
(Cheung & Krishnan, 1997 ، هعذ  القضعية )

حيعععث ا تبعععر  أهميعععة أ عععذ الا تلا ععع    عععى ضعععريبة 
العععد ل  عععى الاعتبععع ر، عنعععد التنبععع  ب لتعععد ق   النقديعععة 
المتوقععة مسععتقبلا ، وكعع ن هعذا البعععد موضععوع  لمعديععد 
مععن ال لا عع    عع  مجعع ل المح سععبة، وانتهعع  الدراسععة 

الضعععريبة عمعععى العععد ل  عععى  بعععأن المف ضعععمة بعععين أ عععذ
الاعتبععع ر يهعععدد التنبععع  ب لتعععد ق   النقديعععة المسعععتقبمية ، 

الدراسععععععة لصعععععع  ى الععععععرب  قبععععععل ولهععععععذا كعععععع ن ا تيعععععع ر 
 .الضريبة
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( القعدر  Moeinaddin et al., 2013وا تبعر )
التنب يععة لكععل مععن الأربعع  ، والتععد   النقععدة التشعع يم ، 

ت د  ،  عععى التنبععع  ب لتعععد ق   النقديعععة التشععع يمية، واسعععع
ب لنسعععععبة للأربععععع   المح سعععععبية ، كعععععلا معععععن الأربععععع   ، 
ب لإضععع  ة إلعععى الإهعععلان ، ورأس المععع ل الع معععل مععععن 
العمميعععع  ،  عععع  التنبعععع  ب لتععععد ق   النقديععععة المسععععتقبمية 

شعركة  90لعينة من الشرك   الإيرانية ، يبمع  ععدده  
-7002مدرجععععة  عععع  بورصععععة  هععععران بععععين ععععع م  )

ربع   ، مضع    إليهع  (. وأظهر  النتع ئ  أن الأ7000
الإهلان ، له  قدر  أكبر عمى التنب  ب لتد ق   النقدية 
المسععتقبمية، ولا توجععد علاقععة بععين رأس المعع ل الع معععل 

 من العممي   والتد ق   النقدية المستقبمية.
 ;Dechow, 1994)كمع  أكعد  دراسع   كثيعر  

DeAngelo, DeAngelo & Skinner, 1992; 
Fedhila, 1998; Defond & Hung, 2003; 

Joni, 2013)  عمعى أن صع  ى العد ل يمثعل م شعراء
مقبولاء ع لمي  لقي س نت ئ  أداد الأعم ل ، وت  ا تي ر  
قبل الضريبة ، لاسعتبع د أثعر التفع و  الضعريب  عمعى 
مقعع ييس التنبعع  ب لتععد ق   النقديععة التشعع يمية المتوقعععة، 
 كمع  أن صع  ى أربع   التشعع يل يع عى مقي سع  ث بتعع  لا
يتععععأثر ب لعوامععععل الأ ععععر ، مثععععل معععععدل الضععععريبة، أو 
هيكعععل رأس المععع ل، كمععع  أنععع  يسعععت د   عععى كثيعععر معععن 

 الأحي ن كم شر للأداد.
وبنععععع د عمعععععى مععععع  سعععععب ، و يمععععع  يتعمععععع  ب لأربععععع   
المح سعععبية كمت يعععر مسعععتقل، ي يعععد الب حعععث الاعتمععع د 

وصع  ى  عمى كعل معن : صع    العرب  قبعل الضعريبة،
  ب لتععععد ق   النقديععععة التشعععع يمية أربعععع   التشعععع يل، لمتنبعععع

المتوقععععععة. وبهعععععذا يمكعععععن صعععععي غة الفرضعععععين الثععععع ن  
 والث لث لمبحث عمى النحو الت ل : 

 

: تو د علاق  معنوي  باين الأربا ح المح سابي   2ف
الت ريخي ، مق س  بصا في الاربح بعاد الباريب ، 
والتااادفق ت النقديااا  التشاااغيمي  المساااتقبمي  فاااى 

 رص  المصري  .الشرك ت المقيدة ب لبو 
: تو اااد علاقااا  معنويااا  باااين بي نااا ت الأربااا ح  3ف

المح ساابي  الت ريخياا  ، مق ساا  بصاا في أرباا ح 
التشااااااااغيل، والتاااااااادفق ت النقدياااااااا  التشااااااااغيمي  
المساااتقبمي  فاااى الشاااارك ت المقيااادة ب لبورصاااا  

 المصري .
اساااااااااتخدام النمااااااااا ذج متعاااااااااددة  -7/4

المتغيااارات لمتنباااؤ ب لتااادفق ت النقديااا  
المسااااااتقبمي ، واشااااااتق   التشااااااغيمي  

 الفرض الرابع في البحث.
 (Lorek & Willinger, 1996)تن ول  دراسعة  

ثلاثععة م شععرا  لمتنبعع  ب لتععد   النقععدة  عع  المسععتقبل: 
التععد ق   النقديععة التشعع يمية ، صعع  ى أربعع   التشعع يل، 
والمستحق   الح لية. وأش ر  نتع ئ   الدراسعة إلعى أن 

الأكثععر كفعع د  ، لأنهعع   النمعع ذ  متعععدد  المت يععرا  هعع 
تسم  بتقدير مت يرا  محعدد  لمشعركة. لأنهع  تتضعمن 

نيعععععععععة عمعععععععععى أسععععععععع س الاسعععععععععتحق   المسعععععععععتحق   المب
 ، إض  ة إلى التد ق   النقدية الت ري ية .المح سب 

-Dechow, et al)كمع  أوضعح  نتع ئ  دراسعة     
أن العععد ل المح سعععب  الحععع ل  هعععو أ ضعععل  (1998,.

  النقديععععععة المسعععععععتقبمية. وأن م شععععععر لمتنبعععععع  ب لتععععععد ق 
إض  ة التد ق   النقدية سيجعل لمتنبع ا  قعو  تفسعيرية 

 بإضعععع  ة( Barth, et al., 2001إضعععع  ية. وقعععع   )
 التنبعععع  لمعمومعععع   التفسععععيرية القععععدر  لزيعععع د  مت يععععرا 
و مصوا إلى أن العلاقعة  المستقبمية. النقدية ب لتد ق  

بععععععين التععععععد ق   النقديععععععة الح ليععععععة والتععععععد ق   النقديععععععة 
المتوقععععععععععععة هععععععععععع  علاقعععععععععععة معنويعععععععععععة، وأن إضععععععععععع  ة 
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الاسععععتحق ق   الح ليععععة الإجم ليععععة يزيععععد مععععن قععععو  هععععذ  
 (,.DeFond & Hung, Mالعلاقعة . كمعع  ذكععر 

أننععع  نتوقععع  أن يفيعععد الإ صععع   ععععن التعععد ق    (2003
بع   ، وتقيعي  قعدر  الشعركة عمعى النقدية    تفسير الأر 

 النمو والاستمرار.
ويتفعع  الب حععث معع  وجهععة النظععر هععذ  ، وسععيتبنى 
نموذجععععع  جديعععععدا لمتنبععععع  ب لتعععععد ق   النقديعععععة التشععععع يمية 
المسععععتقبمية يعتمععععد عمععععى أكثععععر مععععن مت يععععر، وتحديععععدا 
التعععععد ق   النقديعععععة التشععععع يمية مضععععع    إليهععععع  الأربععععع   

أربععععع   التشععععع يل،أو المح سعععععبية ممثمعععععة  عععععى )صععععع  ى 
صعع  ى الععرب  قبععل الضععريبة(، وصععولا لممت يععر الأكثععر 
ارتب  عع  ب لتععد ق   النقديععة التشعع يمية المسععتقبمية ، بنعع د 
عمععى ا تبعع ر الفرضعععين الثعع ن  والث لعععث. وبهععذا يمكعععن 

  صي غة الفر  الراب  لمبحث كم  يمى:
: تو اااد علاقااا  معنويااا  باااين كااال مااان بي نااا ت  4ف

لتشااغيمي  الت ريخياا  والأرباا ح التاادفق ت النقدياا  ا
المح سااابي  الت ريخيااا   مق سااا  بصااا في أربااا ح 
التشااغيل، أو صاا فى الااربح قباال البااريب  أيهماا  
أكثااار ارتب طااا ا مااان ن حيااا ، والتااادفق ت النقديااا  
التشاااغيمي  المساااتقبمي  مااان ن حيااا  أخااار  فاااى 

 الشرك ت المقيدة ب لبورص  المصري  .
 الرق بياااااااااااا  المتغياااااااااااارات تحديااااااااااااد -7/5

(Control variables)  محااال لمعلاقااا 
 الخااااا مس الفااااارض واشاااااتق   الدراسااااا ،
 :البحث في والس دس
 قيعععع س بشععععأن السعععع بقة الدراسعععع   معظعععع  أسععععفر 

 التععععععد ق   أو المح سععععععبية، للأربعععععع   التنب يععععععة القععععععدر 
 ععععن المتوقععععة، النقديعععة ب لتعععد ق   التنبععع   ععع  النقديعععة،
 الا عتلاف هعذا العبع  وأرجع  النتع ئ ،  ع  ا تلا   
 ا عععتلاف أو الق ععع  ، ا عععتلاف منهععع  أ عععر ، لعوامعععل
 الزمنيعععة الفتعععر  أو البيئعععة، ا عععتلاف أو الشعععركة، حجععع 

(Bowen et al., 1989; Zhao et al., 2006; 
Mooi,2007; Al-Debi'e, 2011; Chong, 
2012; Farshadfar and Monem, 2013)         

 رأث( Barth et al.,2001) دراسة ا تبر  كم 
 والق عععععع   التشعععععع يل دور  مثععععععل الشععععععركة،  صعععععع ئ 
 التنب يععة، القععدر  عمععى تععأثير لهعع  يكععن ولعع  ، الصععن ع 
 التنبعععع  مععععن يحسععععن الاسععععتحق   أن النتعععع ئ  وأشعععع ر 
 عععععن مسععععتقل بشععععكل ، المسععععتقبمية النقديععععة ب لتععععد ق  
 . الشرك    ص ئ 
 الصعععن عة ق ععع   أن تعععر  أ عععر  دراسععع   أن إلا
 لممت يععععععرا  التنب يععععععة القععععععدر  عمععععععى تععععععأثير لعععععع  يكععععععون

 التشعععع يمية النقديععععة ب لتععععد ق   التنبعععع  عنععععد الم تمفععععة،
الظروف الاقتص دية  أن إلى ذلن ويرج  ، المستقبمية

والسي سععععع   المح سعععععبية المتبععععععة عععععع د  ت تمعععععف معععععن 
 صن عة لأ ر . 

ويتف  الب حعث مع  كثيعر معن هعذ  الدراسع   عمعى 
 سععبة ، أن نععو  ق عع   الصععن عة ، وحجعع  مكتعع  المح

مععن أهعع  المت يععرا  المعدلععة لمعلاقتععين محععل الدراسععة  
(Barth et al., 2001; Barth, et al., 2005; 

Farshadfar and Monem, 2013)   وب لتع ل ،
يمكعععن صعععي غة الفرضعععين ال ععع مس والسععع دس لمبحعععث 

 كم  يمى: 
: تختمف العلاق  باين كال مان بي نا ت التادفق ت 5ف

 ، و الأربااااااا ح النقديااااااا  التشاااااااغيمي  الت ريخيااااااا
المح سااابي  الت ريخيااا   مق سااا  بصااا في أربااا ح 
التشااغيل، أو صاا فى الااربح قباال البااريب  أيهماا  
أكثااار ارتب طااا ا مااان ن حيااا ، والتااادفق ت النقديااا  
التشاااااااغيمي  المساااااااتقبمي  لمشااااااارك ت المقيااااااادة 
ب لبورص  المصري  ، من ن حي  أخر  ب ختلاف 

 القط ع الصن عي .
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 ت التادفق ت النقديا  : تختماف العلاقا  باين بي نا6ف
التشاااااغيمي  الت ريخيااااا ، والأربااااا ح المح سااااابي  
الت ريخياا   مق ساا  بصاا في أرباا ح التشااغيل، أو 
ص فى الربح قبال الباريب  أيهما  أكثار ارتب طا ا 
مااااان ن حيااااا  ، والتااااادفق ت النقديااااا  التشاااااغيمي  
المساااااااتقبمي  لمشااااااارك ت المقيااااااادة ب لبورصااااااا  
 المصااري  ، ماان ن حياا  أخاار  ، باا ختلاف ح اام

 مكتب المح سب  .
  البحث منه ي  -7/6

  البحث  رو  ا تب ر الت بيقية الدراسة تستهدف
 الب حعث يتنع ول سوف ذلن ولتحقي  الأول، المق     

جععععععرادا  أدوا : معععععععن كععععععلا  ، الت بيقيعععععععة الدراسعععععععة وا 
 مت يععرا  وقيع س وتوصععيف ، الدراسعة وعينععة ومجتمع 
.  الفعععرو  وا تبععع ر النتععع ئ  تحميعععل وأ يعععرا ، الدراسعععة
 : الت ل  النحو عمى وذلن
 : التطبيقي  الدراس  وا  راءات أدوات -7/6/1

يتب  الب حث منه  الدراسة العممية، التى تعتمعد 
عمى البي ن   ال  صعة ب لأربع   المح سعبية والتعد ق   
النقديععععة المسععععت رجة مععععن التقعععع رير الم ليععععة لمشععععرك   

  حثعععععععععد  البعععععععويست ة . ععععععععة المصريععععععالمقيد  ب لبورص

أسموب  الانحدار البسي  والانحدار المتععدد لا تبع ر  
العلاقععععععععة بععععععععين مت يععععععععرا  الدراسععععععععة و قعععععععع  لمبرنعععععععع م  

( ، كمع  يسعت د  الب حعث مع معل SPSSالإحص ئ  )
لممف ضمة   Theil,s Inequality Coefficientثيل 

بين النم ذ  المست دمة ، لتحديعد النمعوذ  الأ ضعل ، 
أة النموذ  الأكثر قدر  عمى التنب  ب لتعد ق   النقديعة 
التشعع يمية المسععتقبمية  ععى الشععرك   المقيععد  ب لبورصععة 

 المصرية.  
 م تمع وعين  الدراس :  -7/6/2

 الشعععععرك   جميععععع  معععععن الدراسعععععة مجتمععععع  يتكعععععون
 وتشععمل ، المصععرية البورصععة  ععى المدرجععة المسعع همة

 أ عععذ وتععع  ، مصععرية مسععع همة شععركة 94 ععععدد العينععة
 مد  عمى الشرك   لهذ  الم لية التق رير من البي ن  
 .  (7009-7002) متت لية سنوا  ثم ن

 تقععععدير  ععععى البي نععع   هععععذ  عمعععى الب حععععث واعتمعععد
 وقععععععععد روععععععععع   عععععععع   . الفععععععععرو  وا تبعععععععع ر النمعععععععع ذ 

-Mcinnis & Col)ا تيع ر هعذ  الشعرك   مع  يمعى :
lins, 2011; Al-Debi'e, 2011; Moeina-

ddin et al., 2013) 
شععمول عينععة البحععث ل  لبيععة ق  ععع   الاقتصعع د،   -

 كم  يمى: 
 ا1 دول رقم  

 توزيع شرك ت العين  حسب القط ع ت
 عذد انشركات انقطاع مسهسم

 3 قطاع الاحصالاث 1

 7 الأغذَت وانمشزوباثقطاع  2

 7 قطاع انخشُُذ وانبىاء 3

 6 قطاع انعقاراث 4

 5 وقطاع انخذماث ومىخداث صىاعُت وطُاراث 5

 4 قطاع انزعاَت انصحُت والأدوَت 6

 3 قطاع انظُاحت وانخزفُه 7

 3 قطاع انغاس وانبخزول 8

 4 قطاع انمىارد الأطاطُت 9

 4 وقطاع انكُماوَاث 11

 3 انخكىىنىخُاقطاع  11

 49 إخماني انشركات
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اسععتبع د الشععرك   التعع  لا تتععوا ر بي ن تهعع  بشععكل  -
 ك مل، من  لال بي ن   البورصة المصرية.

ععععد  حعععدوث إجعععرادا  غيعععر ع ديعععة عمعععى نشععع    -
الشركة ك لاندم   أو تجزئعة السعه  ، نظعرا لتعأثير 

 مت يرا  الدراسة .هذ  العممي   عند احتس   
الانتظعععع    عععع  نشععععر القععععوائ  الم ليععععة  ععععلال  تععععر   -

 الدراسة .
استبع د البنون والم سس   الم لية الأ ر ، نظرا  -

 لأن له   بيعة نش   م تمفة . 

 أسعم د البحعث، ملاحع  ضعمن( 0)رقع  الممحع  ويبين
 .الدراسة عينة تمثل التى الشرك  
 المسععت رجة المعمومعع   عمععى الب حععث اعتمععد وقععد

 عمعععى الحصعععول وتععع  لمشعععرك  ، الم ليعععة التقععع رير معععن
 لمبورصععة الرسععمية المواقعع  إلععى بعع لرجو  البي نعع   هععذ 

 .المصرية
 :  الدراس  ومتغيرات نموذج:  7/6/3

 

 

 

 

 

  

 

  
 

 

 الدراس  متغيرات بين لمعلاق  المفترض النموذجا 1  رقم شكل

 
 
 
 
 

 كم  النموذج، هذا وف  الدراس ، متغيرات قي س وتم
 : يمى
 النقديعة التعد ق    ع  تتمثعل: المساتقم  المتغيرات -

 المح سععععب  الععععرب  وبي نعععع   الت ري يععععة، التشعععع يمية
 قبععععل الععععرب  صعععع  ى أو التشعععع يل أربعععع   صعععع  ى)

 تسعت ر  ، ت ري يعة  عميعة بي ن   ، وهى(الضريبة
 المقيعععد المصعععرية لمشعععرك   الم ليعععة التقععع رير معععن

قي سعععععععععع  عمععععععععععى دراسععععععععععة  المصععععععععععرية ب لبورصععععععععععة

(Atwood, et al., 2011; Chong, 2012; 
 Moeinaddin et al., 2013) 

 النقديعععة التعععد ق    ععع  ويتمثعععل:  التااا بع المتغيااار -
 الانحدار الب حث ، ويست د  المستقبمية التش يمية
 المتوقععة، القعي  لتحديعد المتععدد والانحدار البسي 
 ; Dechow, 1994) دراسعة عمعى قي سع  وذلعن

Loughran & Houge, 2000; De Fond 
& Hung 2003) 

 

 متغيرات انذراســة

انرقابيان  نانمتغيرا   

  انتابع انمتغير  ةانمستقه اتانمتغير

وىع انقطاع 

  انصىاعي
زدم مكتب 

  انمساسبة

انتذفقات انىقذية 

 انتشغيهية انمستقبهية 

 انتذفقات

 انىقذية

 انتشغيهية

 انتاريخية 

الأرباذ انمساسبية 

 انتاريخية

صافى 

انربر قبم 

 انضريبة

صافى 

أرباذ 

 انتشغيم 
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 : المتغيران الرق بي ن -
 نععععو  الب حععععث اسععععت د  وقععععد: الصاااان عي القطاااا ع 

 عمععععععى قي سعععععع  رقعععععع ب  كمت يععععععر الصععععععن ع  الق عععععع  
(Dechow, 1994; Barth et al.,2001; 
Barth, et al., 2005; Farshadfar & Mo-

nem, 2013) 
كمع  وهمعى بمت يعر ويقع س ،المح ساب  مكتب ح م 

 :  يمى
        (  شرين لممك ت  الكبرBIG 4= )0 
        .أ ر  = صفر 
 (Ahmed & Mansor, 2009)وذلن قي س  عمى   

 Finger,1994; Barth, et)دراسةوقد أش ر  
al., 2001)    إلى أن  كمم  تم  الاستع نة بمت يرا

لنقديعععععععة إضععععععع  ية،  عععععععى نمعععععععوذ  التنبععععععع  ب لتعععععععد ق   ا
 لتنب  أ ضل. المتوقعة، كمم  أد  ذلن 

 :الدراس  فروض اختب ر: 7/6/4
 ا تبععع ر نتععع ئ  الفرعيعععة هعععذ   ععع  الب حعععث يتنععع ول    

 :يمى كم  البحث  رو 
 

 اسعععتهدف :الأول الفاارض اختبااا ر نتي اا  -2/2/9/0
 لمتعععد ق   التنب يعععة القعععدر  ا تبععع ر الأول الفعععر 
 ب لتعد ق   التنبع   عى الت ري يعة التشع يمية النقديعة
 .المستقبمية التش يمية النقدية

( تقعععععديرا  نمعععععوذ  7ويععععععر  جعععععدول رقععععع  )       
الانحعععدار البسعععي  لانحعععدار المت يعععر التععع ب  )التعععد ق   

عمععى المت يععر المسععتقل  التشعع يمية المسععتقبمية(النقديععة 
)التعععععد ق   النقديعععععة التشععععع يمية  عععععى السعععععنة السععععع بقة(، 

الانحعدار المقععدر  ويتضع  معن الجعدول معنويعة نمعوذ 
، وقيمععععععععععععععة F (163.329) مععععععععععععععن  ععععععععععععععلال قيمععععععععععععععة

(sig=0.000)  معنويعععععة مع معععععل الانحعععععدار، وععععععد .
وبم ع   %5معنوية الحد الث ب  عنعد مسعتو  معنويعة 

ممععع  يعععدل عمعععى أن  (0.504)مع معععل التحديعععد  قيمعععة
المت يععععر المسععععتقل )التععععد ق   النقديععععة التشعععع يمية  ععععى 

مععععن الت يعععرا  التععععى  %50.4السعععنة السعععع بقة( يفسعععر 
تحدث  ى المت يعر التع ب  )التعد ق   النقديعة التشع يمية 

شعع ر  مع مععل الانحععدار المسععتقبمية(،  موجبععة، بمعنععى وا 
النقديععة التشعع يمية  وجععود علاقععة  رديععة بععين التععد ق  

 عععى السعععنة الح ليعععة والتعععد ق   النقديعععة التشععع يمية  عععى 
 السنة الس بقة.

 

 ا2  رقم  دول
 نموذج الانحدار البسيطتقديرات 

معامم 

 انتسذيذ

R
2

 

F 

(sig.) 

 انتقذيرات

  t Sig. 

0.504 
163.329 

(0.000) 

Constant 158793844.7 1.544 .125 

انتذفقات انىقذية انتشغيهية فى انسىة 

 انسابقة
.715 12.780 .000 

   SPSS .برن مج مخر  ت واقع من الب حث إعداد من: المصدر
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ممعع  سعععب  يتضعع  أن التعععد ق   النقديععة التشععع يمية 
لهعع  قععدر  تنب يععة ب لتععد ق   النقديععة التشعع يمية المتوقعععة 

مععععععن  %50.4مسععععععتقبلا،  عععععع لمت ير المسععععععتقل يفسععععععر
الت يععرا  التععى تحععدث  ععى المت يععر التعع ب ، وهععذا يثبعع  

بم  يثبت صاح  وجود علاقة  ردية بين المت يرين ، 
  الفرض الأول .

 كل دراسة إلي   مص  م  م  النتيجة هذ  وتتف 
 ;Bailey,et al., 2003; Habib, 2010)مععععععععن

Waldron & Jordan, 2010; Al-Debi'e, 
2011; Chong, 2012; Mulenga, 2015)  

 النقديعععة لمتعععد ق   التنب يعععة القعععدر  عمعععى أكعععد  التعععى  
 النقديعععععة ب لتعععععد ق   التنبععععع   عععععى التشععععع يمية الت ري يعععععة،

 .مستقبلا المتوقعة التش يمية

 اسعتهدف :الثا ني الفرض اختب ر نتي   -7/6/4/2
 للأربعععع   التنب يععععة القععععدر  ا تبعععع ر الثعععع ن  الفععععر 

 الضععريبة، قبععل الععرب  بصعع    ممثمععة المح سععبية،
 .المستقبمية التش يمية النقدية ب لتد ق   التنب   ى

( تقعععععععديرا  نمعععععععوذ  1ويععععععععر  جعععععععدول رقععععععع  ) 
الانحعععدار البسعععي  لانحعععدار المت يعععر التععع ب  )التعععد ق   

المتوقععععة( عمعععى المت يعععر المسعععتقل  التشععع يميةالنقديعععة 
)صعع  ى الععرب  قبععل الضععريبة(، ويتضعع  مععن الجععدول 

الانحععدار المقععدر عنععد مسععتو  معنويععة  معنويععة نمععوذ 
، وقيمعععععععععععة F(3.756) معععععععععععن  عععععععععععلال قيمعععععععععععة 10%

(sig=0.054) معنويععععععة مع مععععععل الانحععععععدار والحععععععد ،
بم عععع  ، %10،  %5الث بعععع  عنععععد مسععععتو  معنويععععة 

ممععع  يعععدل عمعععى أن  (0.020)قيمعععة مع معععل التحديعععد 
المت يعر المسععتقل )صعع  ى العرب  قبععل الضععريبة( يفسععر 

 قعع  مععن الت يعععرا  التععى تحعععدث  ععى المت يعععر  2.0%
إشعععع ر  مع مععععل التعععع ب  )التععععد ق   النقديععععة التشعععع يمية(، 

موجبعععة، بمعنعععى وجعععود علاقعععة  رديعععة بعععين الانحعععدار 
 قبععععععل الععععععرب  التععععععد ق   النقديععععععة التشعععععع يمية وصعععععع  ى

 .الضريبة
 
 

 ا3  رقم  دول
 نموذج الانحدار البسيطتقديرات 

 معامم انتسذيذ

R
2

 

F 

(sig.) 

 انتقذيرات

  t Sig. 

0.020 
3.756 

(0.054) 

Constant 611391489.5 4.707 .000 

 054. 1.938 084. صافى انربر قبم انضريبة

 SPSS .برن مج مخر  ت واقع من الب حث إعداد من: المصدر

يتضعع  ممعع  سعععب  أن الأربعع   المح سععبية، ممثمععع  
 ععععى صعععع  ى الععععرب  قبععععل الضععععريبة، لهعععع  قععععدر  تنب يععععة 
ب لتععد ق   النقديععة التشعع يمية المتوقعععة مسععتقبلا، ولكععن 
هعععععذ  القعععععدر  ضععععععيفة جعععععدا ب لنسعععععبة لمقعععععدر  التنب يعععععة 
لمتد ق   النقدية التشع يمية ،  فع  حعين يفسعر المت يعر 

ممثمعة  عى صع  ى العرب   المستقل )الأربع   المح سعبية
% معععن الت يعععرا  التعععى تحعععدث  عععى 7قبعععل الضعععريبة( 

المت يعععر التعععع ب  ، كعععع ن المت يععععر المسععععتقل ممععععثلا  ععععى 
% 50.4التععد ق   النقديععة التشعع يمية الت ري يععة يفسععر 

من الت يرا  التى تحدث  ى المت يعر التع ب  ، إلا أنع  
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وهذا يثبت صح  توجد علاقة  ردية ولكن ضعيفة . 
 .جدا ضعيفة التفسير نسبة ك ن  وان الث ني الفرض

 & Lorek) دراسععععع   مععععع  النتيجعععععة هعععععذ  وتتفععععع 

Willinger,2009; Chong, 2012; Mulen-
ga,2015) التنب يعععععة القعععععدر  أن إلعععععى  مصععععع  التعععععى 

 التنب ية القدر  تفو  الح لية التش يمية النقدية لمتد ق  
 التشع يمية النقديعة ب لتعد ق   التنبع   ى الح لية للأرب  
 . المتوقعة

 اسعتهدف: الث لث الفرض اختب ر نتي   -7/6/4/3
 التنب يععة للأربعع   القععدر  ا تبعع ر الث لععث الفععر 

 أربععععع   بصععععع    الت ري يعععععة، ممثمعععععة المح سعععععبية
 التشع يمية النقديعة ب لتعد ق   التنب   ى التش يل،
 . مستقبلا المتوقعة

( تقععععععععديرا  نمععععععععوذ  9ويعععععععععر  جععععععععدول رقعععععععع  )
البسعععي  لانحعععدار المت يعععر التععع ب  )التعععد ق   الانحعععدار 

النقدية التش يمية( عمى المت ير المستقل)ص  ى أرب   
 التشععععع يل(، ويتضععععع  معععععن الجعععععدول، معنويعععععة نمعععععوذ 

 F (68.213) الانحعععععدار المقعععععدر معععععن  عععععلال قيمعععععة
، معنويععععععة مع مععععععل الانحععععععدار (sig=0.000)وقيمععععععة 

، بم ع  قيمعة  %5والحد الث بع  عنعد مسعتو  معنويعة 
 (0.273)مع مععععل التحديععععد   ععععى ق عععع   الاتصعععع لا  

ممععع  يعععدل عمعععى أن المت يعععر المسعععتقل )صععع  ى أربععع   
من الت يرا  التى تحدث  ى  27.3%التش يل( يفسر

إشععع ر  المت يعععر التععع ب  )التعععد ق   النقديعععة التشععع يمية(، 
موجبعة، بمعنعى وجعود علاقعة  رديعة مع مل الانحعدار 

 أربعععععع   صعععععع  ىبععععععين التععععععد ق   النقديععععععة التشعععععع يمية و 
 .التش يل

 (4) رقم خذول

 ومىرج الاوسذار انبسيطتقذيرات 

 معامم انتسذيذ

R
2

 

F 

(sig.) 

 انتقذيرات

  t Sig. 

0.272 
68.213 

(0.000) 

Constant 389721804.5 3.406 .001 

 000. 8.259 542. صافى أرباذ انتشغيم

 SPSS . بروامح مخرخات واقع مه انبازث إعذاد مه: انمصذر   
 

ممثمع   -يتض  ممع  سعب  أن الأربع   المح سعبية 
لهعع  قععدر  تنب يععة ب لتععد ق    - ععى صعع  ى ربعع  التشعع يل

النقديعة التشع يمية المتوقععة مسعتقبلا، ولكعن هعذ  القعدر  
، التشععع يميةب يعععة لمتعععد ق   النقديعععة أقعععل معععن القعععدر  التن

 فععععع  حعععععين يفسعععععر المت يعععععر المسعععععتقل )صععععع  ى ربععععع  
را  التعى تحعدث  عى المت يعر % من الت يع7التش يل( 

، يفسععر المت يععر المسععتقل ممععثلا  ععى التععد ق    التعع ب 
% مععععن الت يععععرا  20.9النقديععععة التشعععع يمية الت ري يععععة 

 لاقة ععععععد ععععالتى تحدث  ى المت ير الت ب ، أة أن  يوج
 
 
 

 
 

ولكنهععع  أضععععف معععن علاقعععة التعععد ق   النقديعععة   رديعععة
التشععععع يمية، وأقعععععو  معععععن علاقعععععة صععععع  ى العععععرب  قبعععععل 

ديعععععععة التشععععععع يمية المتوقععععععععة الضعععععععريبة ب لتعععععععد ق   النق
 .  مستقبلا

وان ك ن  نسبة  وهذا يثبت صح  الفرض الث لث
التفسععععير ضعععععيفة،   لقععععدر  التفسععععيرية لصعععع  ى أربعععع   

  ى العرب  قبعل التش يل أكبر من القعدر  التفسعيرية لصع
صعع  ى أربعع   التشعع يل لمتنبعع   يفضععل ولهععذا الضععريبة،

 ب لتد ق   النقدية التش يمية المتوقعة.
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 Angelo, De)وتتفععع  هعععذ  النتيجعععة مععع  دراسعععة

Angelo and Skinner, 1992; Fedhila, 
1998; Chong, 2012)   التععععععععى ا تبععععععععر  القععععععععدر

التنب يععععة للأربععععع   المح سعععععبية، ممثمعععععة  عععععى مت يراتهععععع  
الم تمفععة، ومنهعع  صعع  ى الععرب  قبععل الضععريبة وصعع  ى 
أربعععععع   التشععععععع يل، وأجريععععععع   ععععععى بيئععععععع   م تمفعععععععة ،  
و مص  إلى وجعود علاقعة  رديعة بعين صع  ى أربع   
التشعععععع يل الت ري يععععععة، والتععععععد ق   النقديععععععة التشعععععع يمية 

أن هعععععذ  الدراسععععع   ت تمعععععف  عععععى أنهععععع  المتوقععععععة، إلا 
أع عععع  الأربعععع   المح سععععبية أ ضععععمية عععععن التععععد ق   

 النقدية التش يمية .
كمعععععع  تتفعععععع  هععععععذ  النتيجععععععة جزئيعععععع  معععععع   دراسععععععة 

(Mostafa,2011 التععععععععععى أكععععععععععد  أن كععععععععععلاء مععععععععععن )
التد ق   النقدية التش يمية والأرب   لديهم  القدر  عمعى 

إلا أن هععععععذ   التنبععععع  ب لتعععععد ق   النقديعععععة المسعععععتقبمية ،
الدراسععععة أكععععد  عمععععى أن القععععدر  التنب يععععة لهمعععع  ك نتعععع  
متق ربتععععع ن. كمععععع  أن هعععععذ  النتيجعععععة ت تمعععععف مععععع  رأ  

 ( .FASB,1978مجمس مع يير المح سبة الم لية )
ولهذا  إن النت ئ  التى توصعل إليهع  الب حعث معن  

( تشعععير إلعععى أن 9( ، )1( ، )7 عععلال الجعععدول رقععع  )
يمية ، وصععععع  ى العععععرب  قبعععععل التعععععد ق   النقديعععععة التشععععع 

الضريبة ، وص  ى أرب   التش يل ، كمه  تتمت  بقعدر  
تنب يععة ب لتععد ق   النقديععة التشعع يمية المسععتقبمية ، وهععذا 

 Neill, et al., 1991; Barth, et)يتف  م  دراسة
al., 2001; DeFond & Hung, 2003; Ha-
mmami, 2012; Farshadfar & Monem, 

2013)  
التعععى أكعععد  عمعععى أن كععععلا معععن الأربععع   المح سععععبية  

والتد ق   النقدية يممكع ن مقعدر  عمعى التنبع  ب لتعد ق   
 النقدية المستقبمية. 

كمعععععع  تتفعععععع  النتعععععع ئ  أيضعععععع  معععععع  نتعععععع ئ  دراسععععععة 
(Takhtaei & Karimi, 2013 التععى أكععد  أن )

ك  ععععة النمعععع ذ  المسععععت دمة لمتنبعععع  ب لتععععد ق   النقديععععة 
بقعععدر  تنب يعععة . إلا أن هعععذ  الدراسعععة  المسعععتقبمية تتمتععع 

ت تمف  ى أنه  أظهر  أن أرق   صع  ى العرب  تتمتع  
بقعععدر  أعمععععى مععععن أرقعععع   التععععد ق   النقديععععة  ععععى التنبعععع  

 ب لتد ق   النقدية المتوقعة  ى المستقبل .
استهدف نتي   اختب ر الفرض الرابع :  -7/6/4/4

الأربعع   الفععر  الرابعع  ا تبعع ر أثععر إدمعع   بي نعع   
المح سعععبية، ممثمعععة  عععى صععع  ى أربععع   التشععع يل ، 
معع  بي نعع   التععد ق   النقديععة التشعع يمية الت ري يععة 
لمتنبععع  ب لتعععد ق   النقديععععة التشععع يمية المسععععتقبمية ، 
أة ا تبععععععع ر القعععععععدر  التنب يعععععععة لمتعععععععد ق   النقديعععععععة 
التشعع يمية الت ري يععة وصعع  ى الععرب  التشعع يم   ععى 

التشععع يمية المسععععتقبمية . التنبععع  ب لتعععد ق   النقديععععة 
وقععد ا تعع ر الب حععث صعع  ى أربعع   التشعع يل ، بعععد 
أن ثبععع  معععن  عععلال الفعععر  الث لعععث،  أنععع  يتمتععع  

قبععععععل  بقععععععدر  تنب يععععععة تفععععععو  رقعععععع  صعععععع  ى الععععععرب 
 .الضريبة

( تقععععععععديرا  نمععععععععوذ  2ويعععععععععر  جععععععععدول رقعععععععع  )
الانحععدار المتععععدد لانحععدار المت يعععر التعع ب  )التعععد ق   

تقبمية( عمععى المت يععر المسععتقل النقديععة التشعع يمية المسعع
)التد ق   النقدية التش يمية  ى السنة الس بقة وصع  ى 

 أرب   التش يل(، ويتض  من الجدول م  يمى:
 الانحععدار المقععدر مععن  ععلال قيمععة معنويععة نمععوذ  - أ

F (97.151) وقيمة ،(sig=0.000). 
معنويععععععة مععععععع مم  الانحععععععدار لمتععععععد ق   النقديععععععة   -  

السععععع بقة وصععععع  ى أربععععع   التشععععع يمية  عععععى السعععععنة 
التشعع يل وعععد  معنويععة الحععد الث بعع  عنععد مسععتو  

 % .2معنوية 
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( ممعع  يععدل 0.227بم عع  قيمععة مع مععل التحديععد ) -جععع
عمعععى أن المت يعععرين المسعععتقمين )التعععد ق   النقديعععة 
التشععععع يمية  عععععى السعععععنة السععععع بقة وصععععع  ى أربععععع   

مععن الت يععرا  التععى  22.7التشعع يل(  يفسععران % 
يعععععر التععععع ب  )التعععععد ق   النقديعععععة تحعععععدث  عععععى المت 

 التش يمية(.
( ب لجعدولين 2وب لمق رنة بعين نتع ئ  الجعدول رقع  )

( يتضعععع  زيعععع د  القععععدر  التفسععععيرية  ععععى ح لععععة 9(، )1)
التععععد ق   النقديععععة التشعععع يمية  ععععى السععععنة الععععدم  بععععين 

 لتععد ق   وصعع  ى أربعع   التشعع يل  ععى التنبعع  ب السعع بقة
عنع   عى ار المتععدد( )نمعوذ  الانحعدالنقدية التش يمية 

وهااذا يثباات صااح  الفاارض  ح لععة ا ععذ مت يععر واحععد.
 . الرابع

( Finger,1994وتتف  هعذ  النتيجعة مع  دراسعة )
التععى أشعع ر  إلععى أنعع  كممعع  تمعع  الاسععتع نة بمت يععرا  

، تنب  ب لتعد ق   النقديعة المتوقععةإض  ية  ى نموذ  ال
و ععععى نفععععس الاتجعععع    كممعععع  أد  ذلععععن لتنبعععع  أ ضععععل .

( أن توقعععععععع   Call et al.,2009دراسععععععة )أكععععععد  
الأربععع   المح سعععبية الصععع در  ععععن المحممعععين المععع ليين 
تكعععون أكثعععر دقعععة عنععععدم  تكعععون مصعععحوبة ب لتععععد ق   
النقديععععة التشعععع يمية، و أن المحممععععين المعععع ليين يفهمععععون 
بشععكل أ ضععل  صعع ئ  السمسععمة الزمنيععة مععن الععد ل 

   م  المح سب  ومكون ت ، عندم  تر   توقع   الأرب
 التد ق   النقدية .

 (5) رقم خذول

 ومىرج الاوسذار انمتعذدتقذيرات 

معامم 

 انتسذيذ

R
2

 

F 

(sig.) 

 ذيراتــانتق

  t Sig. 

0.552 
97.151 

(0.000) 

Constant 105833733.8 1.066 .288 

 000. 10.845 628. انتذفقات انىقذية انتشغيهية فى انسىة انسابقة

 000. 3.973 236. صافى أرباذ انتشغيم

  SPSS .   بزوامح مخزخاث واقع مه انباحث إعذاد مه: انمصذر

نتي اااااا  اختباااااا ر الفاااااارض الخاااااا مس:  -7/6/4/5
اسععععتهدف الفعععععر  ال ععععع مس ا تبععععع ر أثعععععر نعععععو  
ق ععع   الصعععن عة عمعععى القعععدر  التنب يعععة لكعععل معععن 
التععععععد ق   النقديععععععة التشعععععع يمية وصعععععع  ى أربعععععع   
التشعع يل  ععى التنبعع  ب لتععد ق   النقديععة التشعع يمية 

 المستقبمية عمى العلاقتين محل الدراسة.
( تقعععععععديرا  نمعععععععوذ  2ويععععععععر  جعععععععدول رقععععععع  ) 

الانحععدار المتععععدد لانحععدار المت يعععر التعع ب  )التعععد ق   

النقديعععة التشععع يمية( عمعععى المت يعععر المسعععتقل )التعععد ق   
النقديعععة التشععع يمية  عععى السعععنة السععع بقة وصععع  ى أربععع   
 التش يل ونو  الق   (، ويتض  من الجدول م  يمى:

 الانحععدار المقععدر مععن  ععلال قيمععة  معنويععة نمععوذ  - أ
F (70.278) وقيمة ،(sig=0.000). 

معنويعععععة معععععع ملا  الانحعععععدار لمتعععععد ق   النقديعععععة   -  
التشععععع يمية  عععععى السعععععنة السععععع بقة وصععععع  ى أربععععع   
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ونععو  الق عع   معنويععة الحععد الث بعع  عنععد  التشعع يل 
 % . 2مستو  معنوية 

( ممعع  يععدل 0.221بم عع  قيمععة مع مععل التحديععد ) -جععع
عمعععععععى أن المت يععععععععرا  المسععععععععتقمة  ععععععععى النمععععععععوذ  
)التعععد ق   النقديععععة التشعععع يمية  عععى السععععنة السعععع بقة 
وصعع  ى أربعع   التشعع يل ونععو  الق عع  (  تفسععر% 

يععععر مععععن الت يععععرا  التععععى تحععععدث  ععععى المت  22.1
 الت ب  )التد ق   النقدية التش يمية(.

( ب لجععدول 2وب لمق رنععة بععين نتعع ئ  الجععدول رقعع  )
( يتضععع  زيععع د  القعععدر  التفسعععيرية ،  عععى ح لعععة 2رقععع  )

التد ق   النقدية التش يمية  ى إض  ة نو  الق    إلى 
، وصععع  ى أربععع   التشععع يل  عععى التنبعععع  السعععنة السععع بقة

)نمعععععععوذ  مسعععععععتقبمية  لتعععععععد ق   النقديعععععععة التشععععععع يمية الب
عنععع   ععععى مت يععععرا (،  3الانحعععدار المتععععدد  ععععى ظعععل 

ا ععذ المت يععرين، التععد ق   النقديععة التشعع يمية  ععى  ح لععة
، وص  ى أرب   التش يل  ق   عى التنبع  السنة الس بقة

)نمعوذ  الانحعدار المتععدد   لتد ق   النقدية التشع يميةب
إلعععى  (%55.2) عععى ظعععل مت يعععرين(،  قعععد زاد  معععن 

(57.3%). 

 ا6  رقم  دول
 نموذج الانحدار المتعددتقديرات 

معامم 

 انتسذيذ

R
2

 

F 

(sig.) 

 انتقذيرات

  t Sig. 

0.573 
70.278 

(0.000) 

Constant 936719931.8 3.022 .003 

انتذفقات انىقذية انتشغيهية فى انسىة 

 انسابقة
.550 8.717 .000 

 000. 4.011 233. أرباذ انتشغيمصافى 

 005. 2.822- 288765716.2- وىع انقطاع

  SPSS .برن م  م رج   واق  من الب حث إعداد من: المصدر
ولهعععذا  عععإن زيععع د  القعععدر  التفسعععيرية لمنمعععوذ ، مععع  

يعناااى صاااح  الفااارض إضععع  ة نعععو  ق ععع   الصعععن عة 
 الخ مس .

 نتي ااااا  اختبااااا ر الفااااارض السااااا دس : -7/6/4/6
اسععععتهدف الفععععر  السعععع دس ا تبعععع ر أثععععر حجعععع   
 مكت  المح سبة عمى العلاقتين محل الدراسة .

( تقععععععععديرا  نمععععععععوذ  2ويعععععععععر  جععععععععدول رقعععععععع  )
الانحععدار المتععععدد لانحععدار المت يعععر التعع ب  )التعععد ق   
النقديعععة التشععع يمية( عمعععى المت يعععر المسعععتقل )التعععد ق   

 عععى السعععنة السععع بقة وصععع  ى أربععع   النقديعععة التشععع يمية 

التشععععع يل وحجععععع  مكتععععع  المح سعععععبة(، ويتضععععع  معععععن 
 الجدول م  يمى:

 الانحععدار المقععدر مععن  ععلال قيمععة  معنويععة نمععوذ  - أ
F (65.542) وقيمة ،(sig=0.000). 

معنويعععععععة معععععععع مم  الانحعععععععدار لمتعععععععد ق   النقديعععععععة  -  
التشععععع يمية  عععععى السعععععنة السععععع بقة وصععععع  ى أربععععع   

جعععع  مكتعععع  المح سععععبة التشعععع يل وعععععد  معنويععععة ح
 %2والحد الث ب  عند مستو  معنوية 

( ممعع  يععدل 0.222بم عع  قيمععة مع مععل التحديععد ) -جععع
عمعععععععى أن المت يععععععععرا  المسععععععععتقمة  ععععععععى النمععععععععوذ  
)التعععد ق   النقديععععة التشعععع يمية  عععى السععععنة السعععع بقة 



 ....بالتدفقات النقديةمقدرة التدفقات النقدية التشغيلية والربح المحاسبي فى التنبؤ                إسماعيل المنعم عبد عصام/د

22 
 

وص  ى أرب   التشع يل ونعو  الق ع  (  تفسعر % 
مععععن الت يععععرا  التععععى تحععععدث  ععععى المت يععععر  22.2

 لت ب  )التد ق   النقدية التش يمية(.ا
( 2وب لمق رنعععععة بعععععين نتععععع ئ  الجعععععدول رقععععع  )

(، يتض  زي د  القعدر  التفسعيرية  عى ح لعة 9ب لجدول )
التععد ق   النقديععة إضعع  ة حجعع  مكتعع  المح سععبة إلععى 

، وصع  ى أربع   التشع يل  التشع يمية  عى السعنة السع بقة
نمعععععوذ  ) لتعععععد ق   النقديعععععة التشععععع يمية ،  عععععى التنبععععع  ب

عنع   عى ح لعة مت يعرا (  3الانحدار المتععدد  عى ظعل
ا ععذ المت يععرين التععد ق   النقديععة التشعع يمية  ععى السععنة 

وصعععع  ى أربعععع   التشعععع يل   قعععع   ععععى التنبعععع   السعععع بقة
)نمعوذ  الانحعدار المتععدد   لتد ق   النقدية التشع يميةب

 عععععى ظعععععل مت يعععععرين(، زيععععع د   فيفعععععة  قعععععد زاد  معععععن 
 .(%55.6)إلى  (55.2%)

 

 (7) رقم خذول

 ومىرج الاوسذار انمتعذدتقذيرات 

 معامم انتسذيذ

R
2

 

F 

(sig.) 

 انتقذيرات

  t Sig. 

0.556 
65.542 

(0.000) 

Constant -17775600.3 -.128 .899 

انتذفقات انىقذية انتشغيهية 

 فى انسىة انسابقة
.612 10.354 .000 

 000. 3.803 227. أرباذ انتشغيمصافى 

 209. 1.262 244317792.4 زدم مكتب انمساسبة

 SPSS .بزوامح مخزخاث واقع مه انباحث إعذاد مه: انمصذر
 

مم  سب  يتض  أن تعأثير حجع  مكتع  المح سعبة 
عمى العلاقعة بعين التعد ق   النقديعة التشع يمية وصع  ى 
أرب   التش يل من ن حية، والتد ق   النقدية التشع يمية 
المستقبمية، علاقة ضعيفة جدا،  إضع  ة مت يعر حجع  
المكت  زاد  معن القعدر  التفسعيرية بنسعبة ضعئيمة جعدا 

يثبات عادم صاح  الفارض  .%  قع  وهعذا9لا تتج وز
  الس دس .

القااايم الفعميااا ، والقااايم  ا8  رقااام  ااادول يعااارض    
 المتنبأ به  فى الح لات الثلاث:

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

 
 

      أنشععع ة معععن النقديعععة التعععد ق   ب سعععت دا  التنبععع   -

 . س بقة سنة  ى التش يل
 سععنة  عع  التشعع يل أربعع   صعع  ى ب سععت دا  التنبعع  -

 . س بقة
 أنشعععععع ة مععععععن النقديععععععة التععععععد ق   ب سععععععت دا  التنبعععععع  -

 التشعع يل أربعع   سعع بقة، وصعع  ى سععنة  ععى التشعع يل
 . الق    ونو 
  عى التنب يعة القعي  اقتعرا  الجعدول معن ويتضع  
 معن النقديعة لمتعد ق   الفعميعة القيمعة معن الث لثعة الح لعة
 التنب يعععععة المقعععععدر  يثبععععع  معععع  وهعععععذا ،التشععععع يل أنشعععع ة
 . النموذ  لهذا الأ ضل

 

 

 

 



 ....بالتدفقات النقديةمقدرة التدفقات النقدية التشغيلية والربح المحاسبي فى التنبؤ                إسماعيل المنعم عبد عصام/د

23 
 

 (8) رقم خذول

 بها انمتىبأ وانقيم انفعهية انقيم

 انسانة انثانثة انسانة انثاوية انسانة الأونى انتشغيم أوشطة مه انىقذية انتذفقات انسىة

2007 911506915.39    
2008 874638591.00 810521289.20 886532089.47 865261291.86 

2009 763700515.65 784160437.27 717714780.60 745171373.32 

2010 624776827.70 704839713.39 660077344.02 652034161.60 

2011 548532479.61 605509276.50 686436208.55 687784968.62 

2012 537674634.70 550994567.62 550680104.40 539092974.30 

2013 624467562.22 328731208.51 286539183.23 320075094.62 

2014 716798029.30 605288151.69 605538524.07 657937298.36 

 SPSS .بزوامح مخزخاث واقع مه انباحث إعذاد مه: انمصذر

 المف بم  بين النم ذج:
Theil ت  است دا  مع مل ثيللممف ضمة بين النم ذ  

,
s Inequality Coefficient   

 
 
 
 

              

 

 : أن حيث
 القيمععععععععة :، t الععععععععزمن  ععععععععى المشعععععععع هد  قيمععععععععة:     

   به  المتنبأ المش هدا  عدد mالتنب ية،
        النمعععععععوذ  نفضعععععععل  إننععععععع  النمععععععع ذ  بعععععععين ولممق رنعععععععة 
 . الأقل القيمة ذو

( مع مل ثيل لممف ضمة بين 4يعر  جدول رق  )
ب لتعععد ق   النقديعععة التشععع يمية، النمععع ذ  المقعععدر  لمتنبععع  

ويتضعععع  مععععن الجععععدول ان فعععع   قيمععععة مع مععععل ثيععععل 
 لمنمععععوذ  الث لععععث، أة  ععععى ح لععععة )اسععععت دا  التععععد ق  

التش يل  ى سنة سع بقة ، وصع  ى  أنش ة من النقدية
أربع   التشعع يل  ععى التنبعع  ب لتععد ق   النقديععة التشعع يمية 

 ونو  الق   (.
 ا9رقم    دول

 التشغيمي  النقدي  ب لتدفق ت لمتنبؤ النم ذج المقدرة بين لممف بم  ثيل مع مل
 انىمىرج

 

 معامم ثيم

 0.444 انخذفقاث انىقذَت انخشغُهُت فً انظىت انظابقت

 انخذفقاث انىقذَت انخشغُهُت فً انظىت انظابقت
0.492 

 صافً أرباذ انخشغُم

 انخشغُهُت فً انظىت انظابقتانخذفقاث انىقذَت 

 صافً أرباذ انخشغُم 0.421

 وىع انقطاع

 SPSS . برن م  م رج   واق  من الب حث إعداد من: المصدر        









2

1

2

)ˆ(

)ˆ(

tt

tt

yy

yy
u

tŷ
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،  ععععإن أ ضععععل السعععع ب كمعععع  يتضعععع  مععععن الجععععدول 
نمعععوذ  لمتنبععع  ب لتعععد ق   النقديعععة التشععع يمية المتوقععععة، 

النموذ  متعدد المت يرا ، أة العذ  ي تبعر القعدر  هو 
التنب يععة لكععل مععن التععد ق   النقديععة التشعع يمية وصعع  ى 
أرب   التش يل،  ى التنب  ب لتعد ق   النقديعة التشع يمية 
المتوقعة، م  است دا  نو  الق    الصعن ع  كمت يعر 

 معدل .
 الدراسااااااااا  وتوصاااااااااي ت نتااااااااا  ج -7/7

 المقترح : البحث وم  لات
 هععد   الدراسععة لا تبعع ر القععدر  التنب يععة لكععل مععن
التعععععععد ق   النقديعععععععة التشععععععع يمية الت ري يعععععععة، والأربععععععع   
المح سبية الت ري يعة )مق سعة بصع    أربع   التشع يل، 
أوصععع    العععرب  بععععد الضعععريبة(  عععى التنبععع  ب لتعععد ق   
النقدية التش يمية المتوقعة مستقبلا. و مصع  الدراسعة 

مععععععن ثعععععع  مجعععععع لا  البحععععععث لمنتعععععع ئ  والتوصععععععي   ، و 
 المقترحة كم  يمى : 

 :البحث نت  ج – 7/7/1
 : ك لت لي البحث نت  ج أهم بمورة يمكن        
 معععن ، المتوقععععة النقديعععة التعععد ق   بي نععع   تعتبعععر -

 أصععح   لك  ععة قصععو  أهميععة لهعع  التععى البي نعع  
 القعرارا  من كثير ات  ذ    تفيد حيث المص ل ،

 الم عععع  ر وتقععععدير المنشععععأ ، بتعثععععر التنبعععع : مثععععل
 بمعععدل والتنبعع  الععديون، وتوقيعع  بحجعع  المرتب ععة
 معمومعععععع   وتععععععو ير المنشععععععأ ، وتقيععععععي  الائتمعععععع ن،
 .الأسه  أسوا  عن إض  ية

 لمتنبععع  م تمفعععة نمععع ذ  المح سعععب  الفكعععر تضعععمن -
 اسعععععت دا :  منهععععع  ، المتوقعععععة النقديعععععة ب لتععععد ق  

 الأربعع   وأرقع   ، الت ري يعة النقديععة التعد ق   أرقع  
 التنبعع   عع (  مععع  أو حععد  عمععى كععل)  المح سععبية

 وتوصعم  المسعتقبمية، التشع يمية النقديعة ب لتد ق  
 .   متب ينة لنت ئ  الدراس   هذ 

 لمتنبعععععع  أس سععععععية نمعععععع ذ  ثععععععلاث الب حععععععث ا تبععععععر -
 أحععععدهم  المتوقعععععة، التشعععع يمية النقديععععة ب لتععععد ق  

 الت ري يعة، التشع يمية النقديعة التعد ق   عمى يعتمد
 الت ري يععة المح سععبية الأربعع   عمععى يعتمععد والثعع ن 
 بصععع    ثععع  الضعععريبة بععععد العععرب  بصععع    مق سعععة
 بعععععين الث لعععععث النمعععععوذ  ويجمععععع  التشععععع يل، أربععععع  

 والأربعععع   الت ري يععععة التشعععع يمية النقديععععة التععععد ق  
 . التش يل أرب   بص    مق سة المح سبية

 لنقديععععةا التععععد ق   أة - الث لععععث النمععععوذ  يتميععععز -
 - التشع يل أرب   ص  ى م  الت ري ية، التش يمية
 وتزيععد ، الععثلاث النمعع ذ  بععين تنب يععة قععدر  بععأعمى
 الصعن عة ق ع   نعو  إضع  ة عنعد التفسيرية قدرت 

 التعد ق   أة الثع ن  النمعوذ  يميع  رق ب ، كمت ير
 الث لععث النمععوذ  يميعع  الت ري يععة، التشعع يمية النقديععة

 بصعع    مق سععة الت ري يععة المح سععبية الأربعع   أة
 . التش يل أرب  

 أ ضعل مقعدر  لعديه  المت يعرا  متعدد  النم ذ  أن -
 المتوقعععة، التشعع يمية النقديععة ب لتععد ق   التنبعع   عع 
 التشعع يمية النقديععة التععد ق   الب حععث اسععت د  لهععذا

 الت ري يعععة التشععع يل أربععع   صععع  ى مععع  الت ري يعععة
 ومع  المتوقععة، التشع يمية النقديعة ب لتعد ق   لمتنب 
 .  لمنموذ  التفسيرية القدر  زاد  الإض  ة هذ 

  :التوصي ت -7/7/2
 بما  الب حاث يوصاى السا بق ، النتا  ج باوء في
 :يمي
ضرور  اهتم   الشرك   ب لإ صع   ععن التنبع ا   -

ب لتعععد ق   النقديعععة المتوقععععة، مععع  ا تيععع ر نمععع ذ  
  سعععععععدة وأسعععععععععععالنق  سععععععععععععع  بين الأسععععععععيد  تجمعج
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الاسععععتحق   ، وا تيعععع ر المت يععععرا  التععععى تحقعععع   
أ ضعععل قعععدر  تنب يععع ، والتععع  حعععدده  الب حعععث  عععى: 
التعععععد ق   النقديعععععة التشععععع يمية الت ري يعععععة وصععععع  ى 

 أرب   التش يل. 
 أن تعمععععععععععل البورصععععععععععة مععععععععععن  ععععععععععلال الأجهععععععععععز  -

المت صصععة بهعع  عمععى زيعع د  وعععى المسععتثمر  ععى 
يعد  لتد ق   النقدية لمشرك   المقإعداد التنب ا  ب 

 . به ، واست دامه   ى قرارا  الاستثم ر الم تمفة
تزويد ال لا  والب حثين  ى الدراس   الأك ديميعة  -

ب لج مععععع  ، بمنعععع ه  دراسععععية تتععععي  لهعععع  دراسععععة 
كيفيعععععة إععععععداد نمععععع ذ  م تمفعععععة لمتنبععععع  ب لتعععععد ق   
النقدية، وكيفية الاستف د  منه   ى ات ع ذ القعرارا  

 الم تمفة .
يجعععع  أن تهععععت  شععععرك   تععععداول الأورا  الم ليععععة،  -

وشعععرك   السمسعععر  ، بتعععدري  المحممعععين المععع ليين 
لععديه  عمععى اسععت دا  النمعع ذ  الري ضععية  ععى عمععل 
التنبعععععع ا  الم ليععععععة ب لتععععععد ق   النقديععععععة التشعععععع يمية 

   صة . 
 :  المقترح  البحث م  لات -7/7/3

           مسااااااااتقبلا البحااااااااث أهمياااااااا  الب حااااااااث ياااااااار     
 : الت لي  الم  لات فى

       لممسعععععععتحق   التنب يعععععععة القعععععععدر  ومق رنعععععععة دراسعععععععة -
  الم تمفععععععععة ، مكون تهعععععععع  حسعععععععع  تصععععععععنيفه  معععععععع 
    بقعععععدر  يتمتععععع  منهععععع  أة تحديعععععد  ععععع  يسععععع عد بمععععع 

  النقديععععععععععععععة ب لتعععععععععععععد ق   التنبععععععععععععع   ععععععععععععع  أعمعععععععععععععى
 .   المستقبمية التش يمية

 عععععععن الإ صعععععع   بععععععين العلاقععععععة وا تبعععععع ر دراسععععععة -
  ععع  الأسععه  وأسععع ر المسعععتقبمية النقديععة التععد ق  
 . المصرية ب لبورصة المقيد  الشرك  

 التعععععد ق   عععععن الإ صعععع   لأثععععر تجريبيععععة دراسععععة -
  ععععى الاسععععتثم ر قععععرارا  عمععععى المسععععتقبمية النقديععععة
 . المصرية ب لبورصة المقيد  الشرك  

 التعععععد ق   عععععن الإ صعععع   لأثععععر تجريبيععععة دراسععععة -
  عععععى الائتمععععع ن قعععععرارا  عمعععععى المسعععععتقبمية النقديعععععة
 . المصرية ب لبورصة المقيد  الشرك  

 النقديععععععة التععععععد ق   عععععععن الإ صعععععع   أثععععععر دراسععععععة -
 دراسععة -الأربعع   إدار  مم رسعع   عمععى المسععتقبمية
 ب لبورصعععععععة المقيعععععععد  الشعععععععرك   عمعععععععى ت بيقيعععععععة
 . المصرية

 المسعتقبمية النقديعة ب لتعد ق   تنب يعة نم ذ  ت وير -
 .العصبية الشبك   ب ست دا 

 ق  م  المرا ع
 أولًا: المرا ع العربي 

 النقاااد  التااادف  مقااا ييس "قااادرة، ،أكعععر  الشعععول  -
 التنباؤ عمى المح سبي والربح المح سبي والربح

 ،"الأردن في الت  ري  لمبنوك النقدي  ب لتدفق ت
 الدراسعع   كميععة منشععور ، غيععر م جسععتير رسعع لة
 .  7007 /الأردنية الج معة العمي ،

قاادرة الأرباا ح ومكوناا ت ، )7002المععوزة، هيفعع د) -
الأربااااااا ح عماااااااى التنبلاااااااؤ ب لتااااااادفق ت النقديااااااا  

منشعععععور ،  غيعععععر ، رسععععع لة م جسعععععتيرالمساااااتقبمي 
 الج معة الأردنيةٌ، عم ن، الأردن.

(، 7002شعععععبي  ، معععععع ذ وأبعععععو نصععععع ر، محمعععععد ) -
"الرب  المح سب  والتد ق   النقدية كمقي س لأداد 

قية عمى الشعرك   المسع همة المنشأ : دراسة ت بي
،  الع مععععة الأردنيععععة المدرجععععة  ععععى بورصععععة عمعععع ن

(: 7) 17،م مااااااا  دراسااااااا ت/ال  مع  الأردنيااااااا 
724- 742. 

 رقم المح سبي المعي ر الدولية، المح سبة مع يير -
 المجمع  ترجمعة ،النقديا  التادفق ت ق  ما  ا7 

 .الق نونيين لممح سبين العرب 
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