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، وأٔتاح لي فرضة امتؼويم ، وػوننينيامطاىرة الذي وجه والديروح  إلى

رحمو الله برحمتو امواسؼة وجؼل ملامو في ػويين ورزكو امفردوس امؼنل، 

 .امنبيين وامطديلين وامشيداء وحسه أٔومئم رفيلاً الٔػلى مع 

أٔسألٔ الله ، امتي كان مسان حاميا الدػاء لي بامتوفيق والاتمام والدتيإلى 

  س بحاوو وثؼالى أٔن يطيل في عمرىا ػلى امطاػة وأٔن يمتؼيا بامطحة وامؼافية.

  ."ولاريه " مينة، غبد امنور زوجتي وأٔبنائي لىإ 

  .وأٔبنائهموأٔخواتي  إخوتيإلى 

  امزملاء.و  إلى كل الٔكارب، الٔضدكاء

 ػوننا حرفاً، أٔو أٔػاونا ػلى ثؼونو. مه كل إلى

  .امؼنل ىذا إنجاز في كدم منا يد المساػدة إلى كل مه

 ىذا  المتواضع جهدي جميؼاً أٔىدي ثمرة إهيهم

  .بأغٔلٌرهم الٕاطالة وجل غز المولى داغياً 

 حمزة تجاوية()                                                          
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 ػلاه وموكوثو، في امؼظيم وامتدبر، امؼلل وؼنة وأٔلهننا غطاياه، ومنحنا خولنا أٔحسه الذي لله الحمد

 واوطلاكاً  مؼلّم امبشرية، )وسلم ػويو الله ضلى(محمد  س يدنا بؼده، وبي لا مه ػلى وامسلام وامطلاة

َّنَا يشَْكُرُ مِنفَْسِوِ "  :ثؼالى كوله مه و
ِ
 بامشكر فإني أٔثلدم(،  12)اليٓة مللٌن، سورة "وَمَهْ يشَْكُرْ فاَ

 محمد اميادي ضيف الله، الدنتورالٔس تاذ ػلً امؼبسي، و  الدنتور ثذتي الٔفاضل،اأٔس إلى وامؼرفان

 .امبحث ىذه إػداد لي طيلة والٕارشاد امتوجيو وثلديم طروحة،الٔ  ىذه ػلى بالٕاشراف متفضويلٌ

 .ثلدم بامشكر الجزيل إلى أٔغضاء لجنة المناكشة الموكريه متفضويم بلبول مناكشة ىذه الدراسةأٔ نلٌ 

 امشكر، و بتلييم ومتابؼة طوبة الدنتوراه الموكريه امتكويه لجنة أٔغضاء إلى الجزيل بامشكر نلٌ أٔثلدم

ه لي ػلى ما كدما حياة غثمانيوالدنتورة إبراىيم سواهر، الدنتور  ينامكرم لٔس تاذيهموضول أٔيضاً م

 .الجزاء خير غنا الله جزاىلٌمه يد امؼون، 

 في ىذا مه مساػدة كدموه لما ساثذثنا،لجميع أٔ  وامتلدير امشكر بخامص ثلدمأٔ  أٔن يفوثني لا نلٌ

 .الجزاء خير غنا الله جزاهم لٕاتمامو خبرتهم مه امكثير امبحث، ومنحنهم

 ػلى وامتلدير بامشكر امشييد حمة لخضر باموادي ومكلية الاكتطاد جامؼةمكل طاقم  نلٌ أٔثلدم

 .والاحترام امتلدير منا جميؼاً  فويم متميزيه طوبة لٕاخراج جهودىا
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 فعالية إدارة مخاطر التدفقات النقدية التشغيلية من خلال 
 ممارسة التحفظ المحاسبي في المؤسسات الاقتصادية 

 (2222-2202) دراسة حالة مؤسسة صيدال للفترة
 

 الملخص
دارة مخاطر التدفقات النقدية التشغيلية، من إالتحفظ المحاسبي، وفعاليتو في  ورد تناولإلى ىذه الدراسة تهدف 

، من (4242-4214)خلال دراسة حالة مؤسسة صيدال للصناعات الصيدلانية المدرجة في بورصة الجزائر للفترة 
تحليل البيانات المالية للقوائم المالية لهذه المؤسسة بما فيها حسابات النتائج، وجدول سيولة الخزينة، حيث خلال 

اث، الكتب والمقالات العربية بحاستخدمت ىذه الدراسة المنهج الوصفي عن طريق استقراء الدراسات، الأ
يلية، والمنهج التحليلي من خلال تحليل البيانات جنبية التي تمت في التحفظ المحاسبي والتدفقات النقدية التشغوالأ

وبناء نموذج قياسي تم تقديره  ،التي تتوافر عن إشكالية الدراسة وفي إطار الإشارة إلى الواقع المالي لمؤسسة صيدال
وقد توصلت ىذه الدراسة إلى وجود علاقة تأثير بين  .(ARDL)وفق منهجية الانحدار الذاتي للإبطاءات الموزعة 

 القيمة نسبةو  النقدية التدفقات إلى المتماثل غير الاستحقاق، السالبة الاستحقاقاتمقاييس التحفظ المحاسبي )
رباح )نسبة النقدية التشغيلية( ومقياس تقييم السيولة )نسبة تغطية (، ومقياس تقييم الأالسوقية إلى الدفترية

ىا أن تستمر مؤسسة صيدال في تطبيق مفهوم التحفظ النقدية(، وقد قدمت الدراسة عدداً من التوصيات من أبرز 
المحاسبي عند إعداد القوائم المالية، والطلب من الجهات المنظمة لمهنة المحاسبة في الجزائر بوضع القوانين والتشريعات 

الية، التي تلزم المؤسسات بمستوى أعلى من التحفظ المحاسبي، لما لو من دور كبير في تعزيز مصداقية القوائم الم
 دارة النقدية لدى المؤسسات، وكذلك ترشيد القرارات الاستثمارية للمستثمرين.إويسهم في 

 مخاطر؛  حوكمة الشركات.دارة إ ؛ ؛  تدفقات نقدية تشغيليةتحفظ محاسبيالكلمات المفتاحية: 
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Risk Management Effectiveness Operating Cash Flows through 

Practicing Accounting Conservatism In Economic Companies,  
a Case Study of Saidal Company for the period (2012-2020) 

 
Abstract 
This study aims to examine the role of Accounting Conservatism, and its 

effectiveness in Managing the Risk of  Operating Cash flows, by examining the 

status of  Saidal Company for Pharmaceutical Industries, listed on the Algiers 

Stock Exchange for the period 2012-2020, through analysing the financial 

statements of these Company,  including the income statement and Cash Flow 

statement. This study used descriptive method extrapolating Arab and foreign 

studies, researchers, books, and periodicals in the field of Accounting 

Conservatism and Operating Cash Flows, and the analytical method by 

analysing the data available on the research problem and in the reference to the 

financial reality of the Saidal Company and by building a standard model that 

was estimated according to the Autoregressive Distributed Lags (ARDL) 

methodology. 

The results showed that there was correlation between variables of Accounting 

Conservatism (NEA, AACF & BTM) and Operating Cash Flows Ratio (OCF), 

Cash Cover Ratio (CCR). 

The study presented a number of recommendations most notably that Saidal 

Company continue  to apply the concept of Accounting Conservatism when 

preparing the financial statements, and to ask the regulators of Accounting 

profession in Algeria that obligate companies to a higher level of Accounting 

Conservatism. The credibility of the financial statements,  and contributes to the 

Cash management in companies and rationalization of investment decisions of 

investors. 

Keywords: Accounting Conservatism; Operating Cash Flows; Risk 

management; Corporate Governance. 
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VIII 

 

 
 
 
 
 

 033 الفصل خلاصة

 ومناقشة النتائجعرض وتحليل بيانات الدراسة  الفصل الرابع:

 037 تمهيد

 032 تحليل البيانات الدالية الفعلية لدتغيرات الدراسة الدبحث الأول:

 032 تحليل البيانات الدالية للمتغيرات الدستقلة للدراسة الدطلب الأول: 

 010 تحليل البيانات الدالية للمتغيرات التابعة للدراسة الدطلب الثاني: 

 012 دراسة استقلالية السلاسل الزمنية لدتغيرات الدراسة : نيالثا الدبحث

 012 حصاءات الوصفية لدتغيرات الدراسةالإ : الأولالدطلب 

 013 دراسة الارتباط بين الدتغيرات الدطلب الثاني: 

 012 الدطلب الثالث: نتائج الجذر الأحادي لدتغيرات الدراسة وتحديد درجة التكامل

 071 نتائج تقدير أثر الدتغيرات الدستقلة على الدتغيرات التابعة: الثالثالدبحث 

 071  (لتشغيليةا)مؤشر النقدية  الأرباحنتائج تقدير أثر التحفظ المحاسبي على مقياس تقييم جودة الدطلب الأول: 

 020 النقدية(نتائج تقدير أثر التحفظ المحاسبي على مقياس تقييم جودة السيولة )نسبة تغطية  الدطلب الثاني:

 012 الفصل خلاصة

 013 الخاتمة 

 021 الدراجعالدصادر و 

 011 الدلاحق



 قائمة الجداول ـــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــ 

IX 

 

 ئمة الجداولقا
 الصفحة الجداول عنوان الجدول رقم
 31 تقييم درجات الخطر (0-0)

 031 (3101-3103)الديزانية الدالية الدختصرة لدؤسسة صيدال خلال الفترة  (0-2)

 033 (3131-3107)الديزانية الدالية الدختصرة لدؤسسة صيدال خلال الفترة  (3-2)

 031 (3101-3103)عرض جدول حساب النتائج لدؤسسة صيدال للفترة  (2-2)

 037 (3131-3107)عرض جدول حساب النتائج لدؤسسة صيدال للفترة  (1-2)

 032 (3101-3103)جدول سيولة الخزينة لدؤسسة صيدال خلال الفترة  (3-2)

 031 (3131-3107)جدول سيولة الخزينة لدؤسسة صيدال خلال الفترة  (1-2)

 032 مقياس الاستحقاقات السالبة (0-1)

 031 الدتماثل إلى التدفقات النقديةمقياس الاستحقاق غير  (3-1)

 011 مقياس نسبة القيمة الدفترية إلى القيمة السوقية (2-1)

 010 مؤشر النقدية التشغيلية (1-1)

 013 نسبة تغطية النقدية (3-1)

 011 الارتباط الخطي بين متغيرات الدراسة (1-1)

 012 الدراسةنتائج أحسن درجة تأخير للسلاسل الزمنية محل  (7-1)

 ADF 011نتائج اختبار الاستقرارية حسب ديكي فولر الدوسع  (2-1)

 073 للنموذج الأول Bounds Testاختبار التكامل الدشترك باستخدام منهج   (1-1)

 073 للنموذج الأول Wald Testاختبار التكامل الدشترك باستخدام  (01-1)

 071 مؤشر النقدية التشغيلية تقدير معلمات الأجل القصير لنموذج (00-1)

 077 تقدير معلمات الأجل الطويل لنموذج مؤشر النقدية التشغيلية (03-1)

 021 ثانيللنموذج ال Bounds Testاختبار التكامل الدشترك باستخدام منهج   (02-1)

 021 ثانيللنموذج ال Wald Testاختبار التكامل الدشترك باستخدام  (01-1)

 027 معلمات الأجل القصير لنموذج نسبة تغطية النقديةتقدير  (03-1)

 021 تقدير معلمات الأجل الطويل لنموذج نسبة تغطية النقدية (01-1)

 
  

 



 ــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــ  قائمة الاشكالـــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــ

X 

 

 قائمة الاشكال
 الصفحة عنوان الشكل الشكل رقم
 31 الدخاطر إدارةخطوات  (0-0)

 11 الأرصدة النقدية في ظل افتراضات نموذج بامول (3-0)

 11 نموذج ستون (2-0)    

 12 النقدية التشغيلية التدفقات (1-0)    

 71 الدخاطر والتدفقات النقدية التشغيلية والتحفظ المحاسبي العلاقة بين إدارة (3-0)

 033 3131قبل  داليالذيكل التنظيمي لدؤسسة ص (0-2)

 037 السلاسل الزمنية الدستقرة وغير الدستقرة (3-2)

 020  منهجية ديكي فولر في اختبار جذر الوحدة (2-2)

 012 (3131-3103)تطور متغيرات الدراسة خلال الفترة  (0-1)

 017 دالة الارتباط الذاتي الكلي والجزئي للسلاسل الزمنية الدتعلقة بالدراسة (3-1)

 071 اختبار فترات الإبطاء الدثلى لنموذج مؤشر النقدية التشغيلية (2-1)

 070 الخاص بمؤشر النقدية التشغيلية ARDLنتائج تقدير نموذج  (1-1)

 073 للنموذج الأول الطبيعي للبواقياختبار التوزيع  (3-1)

 073 للنموذج الأول Heteroskedasticity Test ARCHاختبار عدم ثبات التباين  (1-1)

 072 للنموذج الأول اختبار الارتباط التسلسلي للبواقي (7-1)

(2-1) 
 Ramsey Resetاختبار مدى ملائمة تحديد أو تصميم النموذج من حيث الشكل الدالي 

Test 072 للنموذج الأول 

 071 للنموذج الأول نتائج اختبار الاستقرار الذيكلي (1-1)

 020  اختبار فترات الإبطاء الدثلى لنموذج نسبة تغطية النقدية (01-1)

 023 الخاص بنسبة تغطية النقدية ARDLنتائج تقدير نموذج  (00-1)

 023 للنموذج الثاني اختبار التوزيع الطبيعي للبواقي (03-1)

 022 الثانيللنموذج  Heteroskedasticity Test ARCHاختبار عدم ثبات التباين  (02-1)

 022 الثانيللنموذج  اختبار الارتباط التسلسلي للبواقي (01-1)

(03-1) 
 Ramsey Resetمة تحديد أو تصميم النموذج من حيث الشكل الدالي ءاختبار مدى ملا

Test 021 للنموذج الثاني 

 021 للنموذج الثاني نتائج اختبار الاستقرار الذيكلي (01-1)



 ــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــ  قائمة الاشكالـــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــ

XI 

 

(07-1) 
للنموذج  Cusum & Cusum of Squares Testنتائج اختبار الاستقرار الذيكلي  

 185 الثاني

 



 قائمة الملاحقــــــــــــــــــــــــــــــ   ـــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــ  

XII 

 

 قائمة الملاحق
 الصفحة عنوان الملحق الملحق رقم

 311 3102، 3103القوائم الدالية لدؤسسة صيدال لسنتي  (0)

 310 3103، 3101القوائم الدالية لدؤسسة صيدال لسنتي  (3)

 313 3107، 3101القوائم الدالية لدؤسسة صيدال لسنتي  (2)

 312 3102القوائم الدالية لدؤسسة صيدال لسنة  (1)

 311 3131 ،3101القوائم الدالية لدؤسسة صيدال لسنتي  (3)

 313 احصائيات وصفية لدتغيرات الدراسة الدستقلة (1)

 313 احصائيات وصفية لدتغيرات الدراسة التابعة (7)

 313 الارتباط الخطي بين متغيرات الدراسة (2)

 311 بالدراسةالارتباط الذاتي الكلي والجزئي للسلاسل الزمنية الدتعلقة  (1)

 311 لدتغيرات الدراسة ADFاختبار الاستقرارية حسب ديكي فولر الدوسع  (01)

 317 الخاص بمؤشر النقدية التشغيلية ARDLنتائج تقدير نموذج  (00)

 317 للنموذج الأول Bounds Testاختبار التكامل الدشترك باستخدام منهج   (03)

 317 للنموذج الأول Wald Testاختبار التكامل الدشترك باستخدام  (02)

(01) 
يظهر القيم الحرجة للحدود العليا والدنيا لاختبار إمكانية وجود علاقة  Narayanجدول 

 312 تكامل مشترك بين الدتغيرات

 312 الخاص بنسبة تغطية النقدية ARDL نتائج تقدير نموذج (03)

 311 للنموذج الثاني Bounds Testاختبار التكامل الدشترك باستخدام منهج   (01)

 311 الثاني  للنموذج Wald Testاختبار التكامل الدشترك باستخدام  (07)



 الاختصاراتالرموز و  قائمة ــــــ  ــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــ 
 

XIII 

 

 الاختصاراتالرموز و  قائمة 
 الاختصار/الرمز الأصليةباللغة  الدلالة بالعربية الدلالة باللغة

 International Financial Reporting الدعايير المحاسبية الدولية للتقارير الدالية

Standards IFRS 
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يعيش‌العالم‌اليوم‌في‌سلسلة‌من‌التغييرات‌في‌الدشهد‌الاقتصادي‌والسياسي‌والاجتماعي،‌والتي‌ساهمت‌جميعها‌

 لزفوف‌بالدخاطر عالم ظل في الدؤسسات‌في‌إدارة‌شؤونها‌الخاصةبشكل‌مباشر‌في‌ظهور‌بيئة‌خطرة‌تبدأ‌فيها‌
‌‌.ل‌جانب‌من‌جوانب‌الحياة‌الدعاصرةعلى‌كأصبح‌يمس‌‌تأثيرىا‌‌على‌اعتبار‌أن‌والتهديدات،

 تهدد لساطر‌أصبحت من عنها نتج وما الدتسارعة، الأحداث تأثير مرمى في أيضا الاقتصادية‌باتت والدؤسسات
 والتنوع، بالجملة تتصف تكتنفو‌لساطر الدؤسسات ىذه لزيط أصبح بحيث والدستقبلي، الحالي وتواجدىا كيانها
 والغموض التأكد عدم حالات من العالية وكذا‌الدرجة ومسبباتها، مصادرىا في التعدد وتقويتها تعزيزىا في ساىم
‌الراىنة. الظروف ظل في والصعبة العسيرة من‌الأمور يبدو بها والتنبؤ التوقع يجعل لشا يلفها، الذي

‌أن‌ ‌عرضة‌لدختلف‌الدخاطر‌‌الدؤسسة‌الاقتصاديةكما ‌ويجعلها ‌يهدد‌استقرارىا ‌ما تنشط‌في‌بيئة‌متقلبة‌وىذا
لصاز‌أىدافها،‌وقد‌تؤثر‌سلبا‌على‌استمرارية‌الدؤسسة‌الذادفة‌إلى‌تحقيق‌رسالتها،‌ومع‌إالداخلية‌والخارجية‌التي‌تهدد‌

فسة‌وتتشابك‌بشدة‌ارتباطات‌الدؤسسة‌مع‌لزيطها‌القريب‌والبعيد،‌كما‌تزداد‌التقلبات‌مرور‌الزمن‌تزداد‌حدة‌الدنا
‌ا ‌بتعاظم ‌يسمح ‌لشا ‌وتجددىا،لأوالدفاجآت ‌واستمرارىا ‌وتنوعها ‌وتعددىا ‌‌خطار ‌حيث ‌عملية ‌ىذه‌تُ عَدّ إدارة

‌ ‌لنجاح‌واستمرار ‌وضرورياً ‌مهماً ‌أمراً ‌الدؤسسةالدخاطر ‌‌وتقول‌الحكمة، ‌من‌قنطار‌من‌خير‌وقاية‌قيراط"القديمة
‌بتحديد‌وتقييم‌‌الدخاطر‌إدارةعملية‌أن‌أي‌‌"علاج وترتيبها‌بحسب‌درجة‌‌بالدؤسسة،الدخاطر‌المحيطة‌تلك‌تبدأ

الخطورة‌ومن‌ثم‌تحديد‌التهديدات‌والفرص‌المحتملة،‌وفي‌النهاية‌تقييم‌مدى‌إدارة‌ىذه‌الدخاطر‌بالكفاءة‌والفاعلية‌
 .أو‌الحد‌منها‌أو‌التقليل‌من‌تأثيرىا‌الدطلوبتين‌من‌حيث‌مواجهتها

‌لم الدؤسسات لدى والاستمرارية التطور وتحقيق النجاح ضمان مسألة فإن وبالتالي ‌بالأمر الاقتصادية  يعد
 يكون بها، المحدقة جملة‌الدخاطر مع التعامل لكيفية فعالة ووسائل طرق إيجاد ضرورة يتطلب أصبح بل السهل،
 أعلى إلى تأثيرىا في والتحكم أجل‌مواجهتها من إداراتها طرف من كبيرين وذكاء وحنكة مستمرة يقظة أساسها
 الدخاطر لإدارة استًاتيجية بالأحرى بدائل‌لزاسبية‌مناسبة،‌أو وضع على العمل خلال من وذلك لشكن، مستوى
 القرارات نتيجة على السلبي أثرىا من الحد على القادرة الأساليب‌والإجراءات أفضل بإيجاد كفيلة تكون بها المحيطة

الدخاطر،‌حيث‌أن‌ لتلك معالجتها في ومنهجية علمية أسس على تقوم دارة‌أنشطتها،‌والتيإ على وكذا الدتخذة
تشمل‌نقل‌الدخاطر‌إلى‌والتي‌لإدارتها.‌‌استًاتيجياتلدخاطر‌وتطوير‌لذذه‌اىي‌عملية‌قياس‌وتقييم‌الدخاطر‌ إدارة

عداد‌خطط‌التعامل‌مع‌الدخاطر‌التي‌لابد‌إسلبية‌وقبول‌بعض‌أو‌كل‌تبعاتها‌و‌آثارىا‌الجهة‌أخرى‌وتجنبها‌وتقليل‌
من‌وقوعها.‌كما‌يمكن‌تعريفها‌بأنها‌النشاط‌الإداري‌الذي‌يهدف‌إلى‌التحكم‌بالدخاطر‌وتخفيضها‌إلى‌مستويات‌

و‌أللشركة‌أو‌الدؤسسة‌‌بط‌الدخاطر‌الدختلفةضمراقبة‌و‌‌وبشكل‌أدق‌ىي‌عملية‌تحديد‌وقياس‌وتوجيو‌أو‌،مقبولة
‌والدساهمة‌في‌اتخاذ‌الالدشروع،‌ليس‌بهدف‌ ‌إلى‌الدساعدة تحجيم‌أو‌التقليل‌من‌الدخاطر‌فحسب‌بل‌يصل‌دوره

‌التنافسية‌في‌السوق‌الدؤسسةالقرارات‌الدتوافقة‌مع‌سياسات‌ ‌وتدعيم‌قدراتها  إلا ىي ما ،‌وبالتاليواستًاتيجيتها
الدؤسسة،‌أي‌ على معين تهديد أثر التقليل‌من أجل من فعالة تكلفة ذات لطرق نظامية اختيار لعملية لشارسة
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‌وتقليلها‌الخسائر‌من‌للحد‌الإمكان‌قدر‌تدفقاتها‌النقدية‌تدىورلساطر‌خسائر‌أو‌‌لتفادي‌الدخاطر‌إدارة‌استخدام
مبدأ‌‌منها‌؛لذلكحيث‌يجد‌المحاسبين‌أنفسهم‌بحاجة‌مستمرة‌لتطبيق‌طرق‌لزاسبية‌‌وتأمينها،‌لشكن‌حد‌أدنى‌إلى

‌قبل‌التحفظ‌المحاسبي‌وإتباع‌أسلوب‌الحيطة‌والحذر،‌الذي‌تؤدي‌لشارستو‌القيام‌بتعجيل‌الاعتًاف‌بالخسائر‌الدتوقعة
‌الدالية‌حدوثها ‌القوائم ‌أعمال‌‌،في ‌نتائج ‌يظهر ‌أن ‌شأنو ‌من ‌والذي ‌تحققها، ‌لحين ‌بالأرباح ‌الاعتًاف وتأجيل

،‌وقد‌أصبحت‌ظاىرة‌زيادة‌التحفظ‌الدستخدمة‌المحاسبيةوالطرق‌الدبادئ‌‌الدؤسسة‌بصورة‌متحفظة،‌ويتم‌ذلك‌وفق
في‌التقارير‌الدالية‌قضية‌رئيسية‌للبحث‌المحاسبي‌الدعاصر‌خاصة‌بعد‌تزايد‌التقرير‌عن‌الخسائر‌من‌قبل‌الدؤسسات،‌

في‌أموال‌ونقود‌داخلة‌‌مع‌تزايد‌التحفظ‌في‌التقارير‌الدالية‌للحد‌من‌لساطر‌ىبوط‌التدفقات‌النقدية،‌والتي‌تتمثل
 لربحية مؤشر لأنها الأىم التشغيلية الأنشطة تدفقات‌وتعتبر)مقبوضات(‌للمؤسسة‌وخارجة‌منها‌)مدفوعات(،‌

 تغطية على الشركة قدرة وُتبين ،رباحالأ‌صافي في تؤثر التي للعمليات النقدي الأثر وُتظهر الرئيسية،‌الأنشطة
‌.والتمويلية الاستثمارية‌النقدية احتياجاتها

‌التحفظ‌المحاسبي‌في ‌بالتعمق‌في‌الدوضوع‌بتسليط‌الضوء‌على‌توضيح‌العلاقة‌بين‌لشارسة ‌العمل‌سنقوم ‌ىذا
‌التشغيليةىبوط‌وإدارة‌لساطر‌ ،‌وذلك‌من‌خلال‌قراءة‌في‌الأدبيات‌في‌الدؤسسات‌الاقتصادية‌التدفقات‌النقدية

ىناك‌أهمية‌كبيرة‌لدمارسة‌التحفظ‌المحاسبي‌في‌مواجهة‌حالات‌‌أن‌النظرية‌والتطبيقية‌التي‌تطرقت‌للموضوع،‌حيث
عدم‌التأكد‌من‌الأحداث‌الدستقبلية،‌خاصة‌في‌ما‌يتعلق‌بآثارىا‌على‌التغير‌الذي‌يمكن‌أن‌يطرأ‌على‌التدفقات‌

‌السابق ‌للعناصر ‌السلبية ‌الآثار ‌بين ‌التوفيق ‌الدخاطر ‌لإدارة ‌ويمكن ‌للمؤسسة، ‌بالنسبة ‌التشغيلية ‌ونسبة‌النقدية ة
،‌حيث‌أن‌الدخاطر‌يمكن‌أن‌تؤثر‌على‌التدفقات‌النقدية‌لدؤسسات‌والأىداف‌الدرجو‌تطبيقهاالدخاطرة‌الدقبولة‌في‌ا

‌ ‌يرتبط ‌إذ ‌واستمراريتها، ‌الدؤسسة ‌وربحية ‌واستًاتيجيات‌أالدستقبلية ‌ورؤية ‌مهمة ‌من ‌بكل ‌الدخاطر ‌إدارة سلوب
 الأعمال‌في‌الدؤسسات.‌

‌:إشكالية الدراسة
ة‌هميأمن‌‌ةلدا‌لذذه‌النقدي‌ةالتشغيلي‌ةالتدفقات‌النقدي‌تدىورلساطر‌‌عموماً‌‌ةالجزائري‌ةالدؤسسات‌الاقتصادي‌تواجو

‌بالتزامات‌عند‌الاستحقاقإوتشير‌‌ةوالتي‌تعد‌عصب‌الدؤسس‌ةبالغ ‌على‌الوفاء ‌الذبوط‌‌،لى‌قدرتها ولدواجهو‌ىذا
‌لشارس ‌متحفظةاسبيسياسات‌لز‌ةيتوجب‌علينا ‌بوالحذر‌ة)الحيط‌ة ‌وبضرور‌( ‌عام نظر‌‌ةتبني‌المحاسب‌لوجه‌ةوجو

‌الدفاضل‌ةتشاؤمي ‌معالج‌ةبين‌البدائل‌المحاسبي‌ةعند ‌في ‌والأالأ‌ةالدستخدمة ‌والالتزامات ‌والإصول يرادات‌من‌عباء
لذلك‌سنحاول‌من‌خلال‌ىذه‌‌،عباءيرادات‌وبالقيم‌العليا‌لالتزامات‌والأوالإ‌للأصولخذ‌بالقيم‌الدنيا‌حيث‌الأ

من‌‌ةالتشغيلي‌ةفي‌التدفقات‌النقدي‌ةالمحاسبي‌والوقوف‌على‌العوامل‌الدؤثر‌‌التحفظتحديد‌مستوى‌قياس‌‌ةالدراس
‌طلتسلي‌ةفي‌لزاول‌ةىذه‌الدراس‌تأتيو‌‌،لى‌ىذا‌الذدفإمن‌شأنها‌أن‌توصلنا‌خلال‌استخدام‌مؤشرات‌ومقاييس‌

لساطر‌ىبوط‌التدفقات‌‌ةدار‌إالمحاسبي‌في‌‌التحفظن‌يلعبو‌أالدور‌الذي‌يمكن‌اختيار‌و‌الضوء‌على‌متغيرات‌البحث‌
‌النقدي‌ةالتشغيلي‌ةالنقدي ‌الدور‌في‌ظل‌وجود ‌ىذا ‌واختيار ‌‌التشغيلي‌ةبشكل‌مباشر ‌وذات‌فعالية‌ةحقيقي‌ةكأداة
‌.الجزائرية‌ةتطبيق‌على‌الدؤسسات‌الاقتصاديبالالدخاطر‌‌ةلإدار‌
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التي‌تناولت‌ىذه‌‌التطبيقيةبحاث‌الأ‌راً‌لندرةونظالنتائج‌الدتناقضة‌التي‌قدمتها‌الدراسات‌السابقة،‌على‌ضوء‌و‌‌
‌حفو‌‌،ةيثالبح‌النقطة ‌ما ‌ل‌ناز‌ىو ‌بهذه ‌"‌الدراسةلقيام ‌المحاسبي ‌‌ودورهالتحفظ ‌النقدي‌لساطر‌ةإدار‌في ‌ةالتدفقات

‌ةشكاليمن‌ىنا‌تتبلور‌إو‌‌،الجزائر‌ةببورص‌الددرجة‌الصيدلانيةللصناعات‌ل‌صيدا‌مؤسسةتطبيق‌على‌بال‌"ةالتشغيلي
‌:الآتي‌الرئيس‌عن‌السؤال‌الدراسة‌في‌الاجابة‌

 ة صيدالمؤسسفي التشغيلية  النقديةدارة مخاطر التدفقات إممارسة التحفظ المحاسبي في  فعالية ما مدى
 ؟ (2121-2102)للفترة 

‌الإ ‌ىذه ‌عناصر ‌وتوضيح ‌الإو‌‌ةشكاليولدعالجو ‌على ‌الرئيسي‌ةحاطالعمل ‌ىذه‌‌التي‌ةبالجوانب ‌لزاور تشكل
‌:ةالتالي‌ةسيتم‌طرح‌التساؤلات‌الفرعي‌ةالدراس

 عند‌إعداد‌قوائمها‌الدالية؟التحفظ‌المحاسبي‌‌ىل‌تتبع‌مؤسسة‌صيدال‌الددرجة‌في‌بورصة‌الجزائر‌سياسات  .1
‌بين‌‌يوجدىل‌  .2 ‌اقيمستوى‌علاقة ‌مقياس‌تقييمس‌التحفظ‌المحاسبي‌والتدفقات‌النقدية ‌باستخدام ‌التشغيلية

 رباح‌في‌مؤسسة‌صيدال‌الددرجة‌في‌بورصة‌الجزائر؟لأا‌جودة
‌بين‌م‌يوجدىل‌  .3 ‌مقياس‌تقييم‌اقيستوى‌علاقة ‌باستخدام ‌التشغيلية س‌التحفظ‌المحاسبي‌والتدفقات‌النقدية

‌السيولة‌في‌مؤسسة‌صيدال‌الددرجة‌في‌بورصة‌الجزائر؟جودة‌
‌‌فرضيات الدراسة:

‌جابة‌على‌إشكالية‌الدراسة‌تم‌وضع‌الفرضيات‌التالية:تحقق‌الدراسة‌أىدافها‌وكذلك‌الإكي‌ول
 تتبع‌مؤسسة‌صيدال‌الددرجة‌في‌بورصة‌الجزائر‌سياسات‌التحفظ‌المحاسبي. .1
في‌‌بين‌مستوى‌قياس‌التحفظ‌المحاسبي‌والتدفقات‌النقدية‌التشغيليةالأجل‌وطويلة‌قصيرة‌ىناك‌علاقة‌جوىرية‌ .2

 الارباح.‌جودة‌باستخدام‌مقياس‌تقييم‌مؤسسة‌صيدال
في‌‌بين‌مستوى‌قياس‌التحفظ‌المحاسبي‌والتدفقات‌النقدية‌التشغيليةالأجل‌طويلة‌و‌قصيرة‌ىناك‌علاقة‌جوىرية‌ .3

‌السيولة.‌جودة‌باستخدام‌مقياس‌تقييم‌مؤسسة‌صيدال
 ة:هداف الدراسأ

‌الدراس ‌ىذه ‌ب ‌ةتهدف ‌‌إدارة‌ةفعالي"‌الدوسومة ‌اللساطر ‌لشارس‌ةالتشغيلي‌ةالنقديتدفقات ‌خلال التحفظ‌‌ةمن
‌‌ةالاقتصاديفي‌الدؤسسات‌المحاسبي‌ ور‌التحفظ‌داختبار‌إلى‌‌"2121-2112دراسة‌حالة‌مؤسسة‌صيدال‌للفتًة

‌النقدي ‌الدراس‌،الدخاطر‌ةلإدار‌‌ةحقيقي‌كأداة‌ةالمحاسبي‌في‌ظل‌توفر من‌‌ةلى‌تحقيق‌لرموعإ‌ةحيث‌تسعى‌ىذه
‌:ىداف‌نذكر‌منهاالأ
‌.ةالتشغيلي‌ةوالتدفقات‌النقدي،‌إدارة‌الدخاطر،‌التعرف‌وتحليل‌الدفاىيم‌للتحفظ‌المحاسبي -
 .الوقوف‌على‌مقاييس‌التحفظ‌المحاسبي -
 .ةالتشغيلي‌ةالتعرف‌على‌مؤشرات‌ومقاييس‌التدفقات‌النقدي -
 .إدارة‌لساطر‌ىبوط‌التدفقات‌النقدية‌التشغيلية‌فيلشارسة‌التحفظ‌المحاسبي‌فعالية‌‌اختبار -
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 ه‌
 

‌الضوء - ‌‌تسليط ‌‌علاقةعلى ‌المحاسبي ‌النقدي‌ةدار‌بإالتحفظ ‌التدفقات ‌ىبوط ‌فيالتشغيلي‌ةلساطر لدؤسسات‌ا‌ة
 .ةالجزائري‌ةالاقتصادي

‌فعالي‌ةدراس - ‌النقدي‌ةدار‌إ‌ةوقياس ‌تدفقات ‌ىبوط ‌لشارس‌ةالتشغيلي‌ةلساطر ‌خلال ‌في‌‌ةمن ‌المحاسبي التحفظ
 .ةالجزائري‌ةالدؤسسات‌الاقتصادي

‌التشغيلية‌في‌فعالية‌معرفة‌مدى‌ - ‌بالتدفقات‌النقدية ‌الدخاطر‌الدتعلقة ‌التحفظ‌المحاسبي‌في‌إدارة تطبيق‌ولشارسة
‌الدؤسسات‌الاقتصادية‌الجزائرية.

خرى‌غير‌التي‌وردت‌في‌أوتناول‌متغيرات‌‌،بحاث‌حول‌ىذا‌الدوضوعزيد‌من‌الأجراء‌الدإ‌علىتشجيع‌الباحثين‌ -
 .البحث

 :ةالدراس ةهميأ
لدور‌لشارسة‌التحفظ‌المحاسبي‌الواجب‌أن‌يكون‌فاعلًا‌في‌عملية‌إدارة‌الدخاطر‌‌توضيحتتمثل‌أهمية‌الدراسة‌في‌

‌يتعلق‌ب ‌فيما ‌الدؤسسات‌الاقتصادية‌الجزائرية ‌التشغيلية.‌وذلك‌بهدف‌انخفاض‌التي‌تواجو ‌النقدية تقييمو‌تدفقاتها
رة‌الدخاطر‌من‌خلال‌إظهار‌الدقاييس‌والدؤشرات‌التي‌تدارس‌وتحسين‌وتفعيل‌الدتطلبات‌التي‌تقوم‌عليها‌عملية‌إدا

‌وما‌‌لقياس ‌الدعتمدة ‌الدخاطر ‌إدارة ‌وأسس ‌يتناسب ‌بما ‌وتقييمها ‌العمليات ‌متابعة ‌في ‌المحاسبي ‌التحفظ مستوى
‌سيتًتب‌على‌ذلك‌لإدارة‌التدفقات‌النقدية‌التشغيلية‌في‌الدؤسسة.

التحفظ‌المحاسبي‌‌لدمارسة‌توقعالدوالدور‌‌،ىذا‌الدوضوع‌الذي‌تتناولو‌ةهميأ‌فية‌ىذه‌الدراس‌ةهميأ‌كذلك‌‌تكمنو‌
‌:ةفي‌بعض‌النقاط‌التالي‌ةالدراس‌ةهميأ‌رويمكن‌حص‌،ةالتشغيلي‌ةلساطر‌ىبوط‌التدفقات‌النقدي‌ةدار‌إفي‌
 اييسو.تستمد‌ىذه‌الدراسة‌أهميتها‌من‌كونها‌تناولت‌إطاراً‌فكرياً‌لزاسبياً‌حديثاً‌وىو‌التحفظ‌المحاسبي‌ومق -
‌.ةالجزائري‌ةالتحفظ‌المحاسبي‌في‌الدؤسسات‌الاقتصادي‌ةتساىم‌في‌تشجيع‌تطبيق‌سياس -
والذي‌(‌‌التطرق‌الى‌التحفظ‌المحاسبي)‌ةالمحاسب‌لرال‌الذي‌يشهده‌للجمودبحث‌في‌ىذا‌الدوضوع‌كسر‌اليعتبر‌ -

 .واسعاً‌‌يعتبر‌لرالاً‌
‌اعتبارعلى‌‌،ةالدولي‌ةالمحاسب‌بمبادئالاىتمام‌‌ةالتحفظ‌المحاسبي‌يتًتب‌عليو‌زياد‌بأدبياتن‌الاىتمام‌الدتزايد‌إ -
 .تباعهاإ‌ة‌بالدعالجات‌الواجبالجزائري‌ةلى‌حد‌كبير‌الدؤسسات‌الاقتصاديإبهذه‌الدبادئ‌يلزم‌‌سن‌الاستئناأ

‌الحديث - ‌الدراسات ‌من ‌بمعرف‌ةكونها ‌تقوم ‌‌ةهميأ‌مدى‌ةالتي ‌المحاسبي ‌و‌التحفظ ‌في ‌ىبوط‌‌ةدار‌إفعاليتو لساطر
‌.ةالجزائري‌ةفي‌‌الدؤسسات‌الاقتصادي‌ةالتشغيلي‌ةالنقدي‌التدفقات

 .ةمؤسسات‌الاقتصاديلل‌ةالدخاطر‌وبتكاليف‌منخفض‌لإدارة‌ةلزاسبي‌كأداةستخدام‌التحفظ‌المحاسبي‌‌إ -
وذلك‌بكونها‌‌ةنتائج‌ىذه‌الدراسمن‌أن‌تستفيد‌التي‌من‌الدتوقع‌‌ةالجزائري‌ةللمؤسسات‌الاقتصادي‌ةبالنسب‌ةمهم -

 .في‌الاقتصاد‌الجزائري‌اً‌رئيسيو‌‌ىاماً‌‌والتي‌تلعب‌دوراً‌‌ةالدؤسسات‌الاقتصادي‌ةدراستتعلق‌ب
للمؤسسة‌‌ةالتشغيلي‌ةعن‌الايرادات‌والددفوعات‌النقدي‌ةبتوفير‌معلومات‌ملائم‌ةالتشغيلي‌ةالتدفقات‌النقدي‌ةهميأ -
 .ةمالي‌ةلال‌فتً‌خ
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 و‌
 

العلمية‌والدراسات‌التي‌تم‌إجراؤىا‌في‌ىذا‌المجال‌بغرض‌تطوير‌الدمارسة‌المحاسبية‌من‌أجل‌توفير‌متابعة‌الجهود‌ -
‌في‌ ‌والتقلبات ‌الدخاطر ‌إدارة ‌على ‌الدؤسسة ‌قدرة ‌لتعزيز ‌المحاسبي ‌التحفظ ‌بتطبيق ‌الالتزام ‌أهمية ‌على ‌ميدانية أدلة

 التدفقات‌النقدية‌التشغيلية.
أو‌لشارسة‌التحفظ‌‌أثر‌تطبيق‌عمليبشكل‌‌يختبر‌(ناعلى‌حد‌علمالجزائر‌)‌بحث‌في‌لكأو‌‌‌المحاسبيء‌البحث‌اإثر‌ -

يعُد‌‌ماكلزاسبية‌وغير‌مكلفة‌للتدفقات‌النقدية‌التشغيلية‌في‌الدؤسسة‌الاقتصادية،‌‌إدارة‌الدخاطر‌كآلية‌المحاسبي‌في‌
‌التي‌ ‌البحث‌من‌الأبحاث ‌و‌تبر‌تعىذا ‌بشكل‌عملي ‌تطبيق‌‌مدىتختبر ‌فعالية من‌التحفظ‌المحاسبي‌في‌الدؤسسة

 .بشكل‌لستلف‌التدفقات‌النقدية‌التشغيلية‌لساطر‌دارةإ‌فيعتمد‌ت‌مقاييستكوين‌‌لخلا
 :مبررات اختيار الموضوع

‌فيما‌يلي:نلخصها‌الدوضوع‌دون‌غيره‌في‌ىذا‌البحث‌إختيار‌وراء‌كانت‌سباب‌‌أىناك‌عده‌
‌،التي‌تعرف‌تطورات‌وتحولات‌متلاحقة‌باعتبارىا‌مواضيع‌الساعةالديل‌الى‌الخوض‌في‌الدواضيع‌المحاسبية‌الحديثة‌ -
 .والتنمية‌التطور‌خدمة‌مصالح‌ة‌إلىيفرضها‌الواقع‌الاقتصادي‌الذادفالتي‌سيما‌التحديات‌لا
- ‌ ‌المحاسبي ‌التحفظ ‌يعتبر ‌أىم ‌الاقتصاديةمن ‌الدؤسسة ‌في ‌المحاسبية ‌‌،السياسات ‌من ‌لو ‌الاحتفاظ‌ألدا ‌في همية
 .الدؤسساتسيولة‌في‌الب

 .ةالتشغيلي‌ةلساطر‌التدفقات‌النقديوإدارة‌المحاسبي‌‌بين‌التحفظ‌ةالدوجود‌ةالبحث‌في‌العلاق -
 .ؤسسات‌الاقتصادية‌والضرورة‌الدلحة‌لذاالد‌في‌خاطرالددارة‌إهمية‌أبراز‌إ -
- ‌ ‌في ‌و‌إالدساهمة ‌الدكتبات‌الجامعية ‌إثراء ‌في ‌البحث ‌ىذمثل‌مكانية ‌نظراً‌ه ‌‌الدواضيع ‌اللعدم لمادة‌النسبي‌لتوفر

‌‌لذكذا‌مواضيع.العلمية‌
 الدراسة:حدود 

استنتاجات‌منطقية‌تقتضي‌إلى‌من‌الدوضوع‌وتسهيل‌الوصول‌‌بالاقتًا‌وكذلكة‌بهدف‌وضع‌حدود‌للدراس
‌الذي‌يسمح‌الإطار،‌وذلك‌بضبط‌ةذه‌الدراسلذتحليل‌الدعمق‌الطار‌إالتحكم‌في‌‌ةالبحث‌العلمي‌ضرور‌‌ةمنهجي

‌ ‌قمنا ‌ذلك ‌ولتحقيق ‌فرضياتو، ‌واختبار ‌تحليلو ‌الدراد ‌الدوضوع ‌لدسار ‌الصحيح ‌الدراس‌بإلصازبالفهم ضمن‌‌ةىذه
‌:ةبعاد‌التاليالحدود‌‌والأ

عينة‌من‌حيث‌وقفت‌الدراسة‌على‌حال‌‌،بعد‌مكانيشكالية‌الدقدمة‌بعن‌الإتقتضي‌الاجابة‌‌البعد المكاني: .أ 
‌الجزائرية ‌الاقتصادية ‌صيدال‌الدؤسسات ‌مؤسسة ‌في ‌الدوائية‌والدتمثلة ‌الجزائر‌للصناعات ‌بورصة ‌في مع‌‌،الددرجة

‌.ةوبيانات‌لتلك‌الدؤسس‌بإحصائيات‌الاستعانة
لشارسة‌فتًة‌كافية‌لقياس‌فعالية‌‌ىيو‌‌(‌2121-‌2112)‌متمثلة‌في‌زمنيةفتًة‌الدراسة‌غطت‌‌البعد الزماني: .ب 

 .الاقتصادية‌ة‌صيدالمؤسس‌في‌التشغيلية‌النقدية‌دارة‌لساطر‌التدفقاتإالتحفظ‌المحاسبي‌في‌
 
 



 ـــــــــ  مقدمةـــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــ

 ز‌
 

 الدراسة:في  المستخدمةدوات المنهج والأ
‌البحث‌بناءً‌التي‌البحثيةتعددت‌الدناىج‌ ‌ةالرئيسي‌ةشكاليالإ‌ة‌معالجةوطريق‌طبيعةعلى‌‌‌تم‌اعتمادىا‌في‌ىذا

تم‌الاعتماد‌‌،‌حيثةفرضيات‌الدراسومن‌ثم‌الفرعية‌‌ةسئلوالأ‌ةلدراسالرئيسي‌ل‌اؤلالتسعن‌‌ةللإجابللموضوع‌
‌ةقات‌النقديالتدفو‌الدخاطر‌‌ةدار‌وإبالتحفظ‌المحاسبي‌‌ةالدتعلق‌ةالنظريالجوانب‌لستلف‌‌لعرضج‌الوصفي‌هعلى‌الدن

الذي‌و‌الدعلومات‌‌وصف‌تحليلالاستعانة‌بأداة‌التحليل‌في‌لا‌من‌خلال‌إكن‌فهم‌الدتغيرات‌يمنو‌لا‌ألا‌التشغيلية،‌إ
‌.بين‌ىذه‌الدتغيرات‌ةالعلاق‌ةتحليل‌عناصر‌ومعرفيتم‌بموجبو‌

التحليلي‌)الدراسة‌التطبيقية(‌تحليل‌القرائن‌والأدلة‌والتوفيق‌بينهما‌للوصول‌سهل‌لنا‌الدنهج‌‌ومن‌زاوية‌أخرى
‌.في‌الدوضوع‌ةوالدراسات‌السابق‌ةالنظري‌بالأدبيات‌ةستعانبالا‌الدراسةمتغيرات‌ضبط‌إلى‌نتيجة‌من‌خلال‌

من‌خلال‌الاعتماد‌‌ةالتطبيقي‌في‌البحوث‌الدنهج‌الدتكاملو‌‌الدنهج‌القياسي‌تم‌الاعتماد‌علىذلك‌‌وناىيك‌عن
‌مقاييس‌التحفظ‌المحاسبي‌إبهدف‌‌ةالحال‌ةعلى‌منهج‌دراس‌ةالديداني‌ةالدراس‌في ومقاييس‌ونسب‌مالية‌ستخدام

والقياس‌الاقتصادي‌‌،ةوبياني‌ةوعددي‌ةحصائيتحليل‌إ‌بأدوات‌ةمع‌الاستعان‌ةالتشغيلي‌ةالنقديالتدفقات‌ب‌متعلقة
‌الدرتبط ‌الاختبارات ‌‌ةعبر ‌خدمأمن ‌العامالأ‌ةجل ‌للدراسة‌ةىداف ،‌ ‌استخدام ‌وكذلك ‌الأبعض اذج‌والنمدوات

‌.التحفظ‌المحاسبي‌ةلتوضيح‌فعالي‌ةوالاحصائي‌ةالرياضي
‌.بالواقع‌التطبيقي‌لذا‌ةالنظري‌للدراسطار‌ولربط‌الإ‌ةشكاليالإ‌ةكما‌تم‌الاعتماد‌على‌الدنهج‌الاستقرائي‌في‌صياغ‌‌

والدتمثلة‌‌الدراسة‌لاختبار‌الفروض‌بالتطبيق‌على‌عينة‌ Eviewsحصائي‌الاقتصاديالإ‌برنامجالاستخدام‌كما‌تم‌
‌في ‌الددرجة ‌صيدال ‌مؤسسة ‌في ‌الوصفيةالجزائر‌بورصة ‌الإحصائية ‌الدقاييس ‌من ‌عدد ‌استخدام ‌تم ‌حيث ،‌

‌الدرجوة.‌سة‌وتخدم‌أىدافها‌في‌التوصل‌إلى‌النتائجاالدر‌‌تاالتي‌تلائم‌متغير‌ت‌اوالاختبار‌والاستدلالية‌
 :وسائل جمع البيانات

‌كثر‌شيوعاً‌تلك‌الأ‌،في‌جمع‌الدعلومات‌والبيانات‌ةمن‌الوسائل‌الدستخدم‌ةلرموع‌علىسنعتمد‌في‌دراستنا‌ىذه‌
‌:تصرىا‌ما‌يلينخ
‌.لو‌ةالنظري‌الدعامة‌رساءإطار‌بهدف‌لإاىذا‌على‌ما‌تم‌تناولو‌في‌‌للوقوف‌الدسح‌الدكتبي‌-
‌‌ةوالاستزاد‌غفال‌النقدإدون‌‌في‌ىذا‌الدوضوع‌ةالتًكيز‌الجديد‌لرالات‌لنا‌تحدد‌التي‌ةالبحوث‌والدراسات‌السابق‌-

‌.كنالش‌كلما‌كان‌ذلك
‌.ي‌الدختصين‌في‌كل‌المجالات‌التي‌لذا‌علاقو‌بالدوضوعأستطلاع‌ر‌لإ‌ةالدقابلات‌الشخصي‌-
‌ةاجات‌لذا‌علاقمن‌الوصول‌لإستنتكننا‌لدعالجتها‌وعرضها‌بشكل‌يمُِ‌‌ةطرف‌المحاور‌الرسميمن‌‌الدمنوحةالبيانات‌‌-

‌.بالدوضوع‌ةمباشر‌
 .بموضوعو‌ةاء‌يشمل‌الدستجدات‌التي‌ترتبط‌مباشر‌ن ‌ب َ‌‌نانتًنت‌لجعل‌بحثالأ‌ةالبحث‌عبر‌شبك‌-
 
‌
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 :صعوبات الدراسة
‌:تأثيراً‌كثرىا‌أواجهتنا‌بعض‌الصعوبات‌لعل‌‌الأطروحةعدادنا‌لذذه‌إمن‌خلال‌

‌والأنقص‌‌- ‌وقلو‌‌الدراسةبموضوع‌‌الدتعلقةبحاث‌الدراسات ‌الدوضوع ‌لحداثة ‌والتطبيقي‌نظرا ‌النظري ‌الجانب في
‌.بحاث‌على‌الدستوى‌الوطنيلأا

‌.التي‌تخص‌الدوضوع‌ةالديداني‌ةجمع‌الدعلومات‌حول‌الدراس‌صعوبة‌-
‌بمخاطر‌ةتغير‌التحفظ‌المحاسبي‌والكتب‌الدتعلقبم‌ةالكتب‌الدتعلق‌ةبالبحث‌وخاص‌ةالدراجع‌والدصادر‌الدتعلق‌ةقل‌-
‌.ةالتشغيلي‌ةبوط‌التدفقات‌النقديى
‌.ةكبر‌عدد‌لشكن‌من‌الدؤسسات‌الاقتصاديأ‌ةجل‌دراسأة‌من‌المحاسبي‌ةالحصول‌على‌التقارير‌الدالي‌ةصعوب‌-
وغير‌مرتبة‌وفق‌نسق‌‌ةها‌مبهمعجمخر‌فتبدو‌الدعلومات‌عند‌سلوب‌كل‌مرجع‌عن‌الآأالاختلاف‌والتباين‌في‌‌-
‌لل‌يشكل‌لشاّ‌،ينمع ‌تحدياً ‌في ‌مشتًكإباحث ‌صلات ‌ىيكلة‌‌ةيجاد ‌ضمن ‌وتنظمها ‌الدعلومات ‌ىذه ‌بين تجمع

‌.ةواضح
‌الداديالإ‌نقص - ‌الاقتصادي‌ةوالتكنولوجي‌ةمكانات ‌الدؤسسات ‌‌ةالجزائري‌ةفي ‌لتمكين ‌الوصول ‌من لى‌إالباحثين

‌.الدعلومات‌التي‌تخص‌الدوضوعو‌‌البيانات
‌.بحاثأو‌عبارة‌عن‌مقالات‌‌ةجنبيالأ‌ةباللغ‌ةمعظم‌الدراجع‌الدتخصص‌-

 تقسيمات الدراسة:
خاتدو‌و‌‌فصول‌أربعة‌،ةعام‌ةمقدمإلى‌جوانبو‌تم‌تقسيم‌البحث‌حاطة‌بكل‌لدام‌بالدوضوع‌والإلإحتى‌نتمكن‌من‌ا

‌‌ة،عام ‌‌تقسيمتم ‌إالبحث ‌إلى ‌الأطار ‌الفصل ‌في ‌والدتمثل ‌السابق‌ول،نظري ‌للدراسات ‌يع‌ةوالثاني ‌ما ف‌ر‌أو
 .والرابع‌ثالثالفصل‌الفي‌‌والدتمثل‌،‌وجانب‌تطبيقيبالأدبيات‌التطبيقية

‌فيو‌الأاول:‌عالفصل‌الأ - كل‌‌امَ‌سِ‌قُ‌‌الأول‌والثاني‌،مباحث‌ةلى‌ثلاثإوتم‌تقسيمو‌‌ةللدراس‌ةدبيات‌النظريلجنا
 :لىإفي‌كل‌مبحث‌‌قتطر‌التم‌و‌إلى‌خمسة‌مطالب،‌‌قسمفالثالث‌‌أما‌،مطالب‌ةربعألى‌إمنهما‌

‌الاول ‌الاقتصادي‌ةدار‌إ‌:الدبحث ‌الدؤسسات ‌في ‌و‌‌،ةالدخاطر ‌تعريف ‌فيو ‌تناولنا ‌الدؤسسأحيث ‌في ‌الدخاطر ‌ةنواع
‌إ‌ةبالإضاف‌،ةالاقتصادي ‌و‌‌ةدار‌إ‌ومهمفلى ‌وخصائصها ‌و‌أالدخاطر ‌الدؤسسأىدافها ‌في ‌تم‌‌‌،ةالاقتصادي‌ةهميتها كما

‌.ساليب‌التعامل‌معهاأالدخاطر‌و‌ىذه‌‌ةدار‌إلى‌خطوات‌ق‌إالتطر‌
لى‌إ‌ةبالإضاف‌،دارتهاإو‌‌ةحيث‌تحدثنا‌فيو‌عن‌ماىيو‌التدفقات‌النقدي‌،ةالتشغيلي‌ةالتدفقات‌النقدي‌:الدبحث‌الثاني

ومقاييس‌‌ةالتشغيلي‌ةالتدفقات‌النقدي‌ةدار‌إ‌ةتم‌تخصيص‌مطلب‌لفعالي‌خيراً‌أو‌‌،ةالتشغيلي‌ةالتدفقات‌النقدي‌ةدار‌إ
‌لساطرىا.

‌الثالث ‌‌:الدبحث ‌المحاسبي ‌التحفظ ‌التشغيلية، ‌النقدية ‌التدفقات ‌لساطر ‌لإدارة ‌كآلية ‌التطر‌ودوره في‌‌قوتم
‌ةمع‌دراسالمحاسبي‌يجابيات‌وسلبيات‌التحفظ‌إلى‌إالثاني‌والثالث‌في‌للتحفظ‌و‌‌يطار‌الدفاىيمالإلى‌إول‌الأ‌مطلبو
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‌الدؤثر‌ ‌والعوامل ‌التحفظ ‌‌،فيو‌ةمقاييس ‌بينما ‌لعلاقالدطلب ‌فخصص ‌المحاسبيا‌ةالرابع ‌بالدعايير ‌المحاسبي ‌ةلتحفظ
‌.ةىم‌الدفاىيم‌المحاسبيأو‌‌ةالدولي

في‌الدطلب‌الخامس‌فتم‌فيو‌تناول‌أثر‌التحفظ‌المحاسبي‌كآلية‌لإدارة‌لساطر‌التدفقات‌النقدية‌التشغيلية،‌ومن‌‌خيراً‌أو‌
‌وملخص‌توضيحي‌للعلاقة‌بين‌الدتغيرات.‌عرض‌نموذج‌لدتغيرات‌الدراسةثم‌
‌.ةالحالي‌وعلاقتها‌بالدراسة‌ةالدراسات‌السابقعالجنا‌فيو‌الفصل‌الثاني:‌ -

‌:يلي‌وفق‌ما‌،من‌الدطالب‌ةلى‌لرموعإمباحث‌وكل‌منها‌‌ةلى‌ثلاثإتم‌تقسيم‌ىذا‌الفصل‌
‌الدتعلقةكل‌الدراسات‌‌‌بتحليلحيث‌قمنا‌‌،ةالعربي‌ةباللغ‌ةالدتعلق‌ةتم‌تخصيصو‌للدراسات‌السابق‌:ولالدبحث‌الأ

‌والخاصب ‌‌ةالبحث ‌من ‌المحاسبي ‌التحفظ ‌‌،جهةبمتغير ‌‌ةدار‌إومتغير ‌النقدياللساطر ‌‌ةالتشغيلي‌ةتدفقات ‌جهةمن
‌.خرىأ

‌للمبحث‌ةبالنسب‌ةالسابق‌ةوبنفس‌الدعالج‌،ةجنبيالأ‌ةباللغ‌ةالدتعلق‌ةوكان‌بعنوان‌الدراسات‌السابق‌:الدبحث‌الثاني
‌والدطلب‌الثاني‌‌،ةجنبيالأ‌ةبمتغير‌التحفظ‌المحاسبي‌باللغ‌ةالدتعلق‌ةقسابالتم‌تخصيص‌مطلب‌للدراسات‌‌،علاهأول‌الأ

‌.ةالتشغيلي‌ةتدفقات‌النقدياللساطر‌‌ةدار‌إلدتغير‌
‌ةجنبيأو‌‌ةالدراسات‌عربي‌ةتم‌تقسيمو‌حسب‌لغ‌،ةعن‌الدراسات‌السابق‌ةدراستنا‌الحاليما‌يميز‌‌:الدبحث‌الثالث

‌ ‌بيننا ‌والقيم‌ووجأحيث ‌والاختلاف ‌‌ةالدضاف‌ةالتشابو ‌وفقا ‌و‌‌،ةالدراس‌لأىدافللبحث ‌الدتبع دوات‌أالدنهج
 .ةجنبيالأ‌وأ‌ةالعربي‌ةللدراسات‌باللغ‌ةوىذا‌بالنسب‌،ةليها‌في‌الدراسإومن‌حيث‌النتائج‌الدتوصل‌‌،التحليل

‌الثالثأ - ‌الفصل ‌ما ‌وتوضيح ‌الأول، ‌مبحثو ‌في ‌الدراسة ‌لزل ‌بمؤسسة ‌التعريف ‌فيتناول ‌في‌: ‌الدراسة منهجية
‌ ‌فيتناول ‌الثالث ‌والدبحث ‌الثاني ‌الدبحث ‌الإالطريقة ‌تطبيق‌والأدوات ‌لغرض ‌الدستخدمة ‌والبرامج ‌والطرق حصائية

 ‌نماذج‌الدراسة.
،‌ومناقشة‌النتائج‌واختبار‌صيدال‌ةلدؤسس‌ةبيقيتطال‌ةدراسحصائية‌للتناول‌النتائج‌الإ‌وفيتم‌يفس‌:الرابعالفصل‌و‌ -

‌.الفرضيات



 
 

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

 الفصل الأول:
الأدبيات النظرية 

 للدراسة
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 تمهيد:

 رباح وبزفيضلى برقيق الأإوالتي تسعى دائما  ،للمؤسسات بالنسبة ةكبتَ   بأبنيةابؼخاطر  ةدار إحضي موضوع 
 للمؤسسةحيث تعتبر تلك ابؼخاطر الانذار ابؼبكر  ،السلبيةثارىا آو التقليل من أابؼخاطر التي تتعرض بؽا 

ويعتبر  ،عن ابؼخاطر التغطيةجل أمن  ةو مبادئ بؿاسبيأتستخدـ العديد من ابؼؤسسات عدة طرؽ  . لذابؼواجهتها
ويستعمل للتخفيف من تعرضها  المحاسبة في ديثةابغىم الابذاىات أحد )مبدأ ابغيطة وابغذر( أالمحاسبي  التحفظ

 ةدار إة ثتَ على فعاليأالت من ثّ على التصدي للمخاطر التي تواجهها و  ابؼؤسسة ةقدر ة في زياد وللمسابنةللمخاطر 
 حالات عدـ ةالتحفظ المحاسبي( في مواجه) ابؼخاطر ةتغطي عن ةللمحاسب ةكبتَ   ةبنيأهناؾ ف وعليو. ابؼخاطر
 ةعلى التدفقات النقدي أف يطر أعلى التغتَ الذي بيكن  ثارىاآبفي ما يتعلق  ةخاص ،ةحداث ابؼستقبليلأامن  التأكد

 ةنسبو لتلك ابؼخاطر  ةثار السلبيلآابؼخاطر التوفيق بتُ ا ةلإدار حيث بيكن  .رباحوالتقلبات في الأ ةابؼستقبلي
ىي تلك التي تتوقع ابؼخاطر  ةالناجح ةف ابؼؤسسإالتالي فوب تطبيقها.ىداؼ ابؼرجو والأ ةفي ابؼؤسس ةابؼقبول بؼخاطرا

و أ ابؼخاطر ةوابغذر عن تغطي ةابغيطمبدأ بتطبيق  ةف الالتزاـ من قبل ابؼؤسسأوتهيئ نفسها بؼواجهتها حيث 
ليات ابغد من ىبوط التدفقات آها وبدا بوقق هو يقضي على ابؼخاطر التي تواجأف يقلل أالتحفظ المحاسبي بيكن 

بـاطر  ةدار إفي  وستخداماي أدور التحفظ المحاسبي لظم اعمن توفي سبيل ذلك  وخصوصا التشغيلية، ةديالنق
  .ةلتدفقات النقديل ابلفاضأي تقلبات 

  طار ابؼفاىيميالإطار النظري للبحث، أي الإ برديدب علينا وج  تَ  في ىذا الفصل وبهدؼ التعمق في ابؼوضوع 
 :مباحث رئيسيةإلى ثلبث مو يقستمن خلبؿ 

 ابؼبحث الأوؿ: إدارة ابؼخاطر في ابؼؤسسات الاقتصادية
 : التدفقات النقدية التشغيليةنيابؼبحث الثا

 ودوره كآلية في إدارة بـاطر التدفقات النقدية التشغيلية ابؼبحث الثالث: التحفظ المحاسبي
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 المبحث الأول: إدارة المخاطر في المؤسسات الاقتصادية
 الاقتصادية ابؼؤسسات بقاح في الرئيسة العوامل من ىي وإدارتها وتقوبيها ابؼخاطر جوىر معرفة فأ القوؿ بيكن 

ر ابؼخاط ىذه إدارة عدـ فإف أعلى أرباح على ابغصوؿ ىدفو ابؼخاطرة في الدخوؿ كاف فإذا ،أىدافها لتحقيق
 بؽذا ،ابؼؤسسات بؽذه ابؼرجوّة الأىداؼ برقيق في والفشل العائدات فقداف إلى يؤدي قد صحيحة علمية بطريقة

 علىح بعض الإشكاليات التي مازالت تطرح يضىو تو دراسة ىذا النوع من ابؼواضيع  من الرئيسي الدافع فإف
 ابؼؤسسات قطاع في ابؼختلفة الأزمات آثار تفادي كيفية بزص وبذارب أفكار من والأعماؿ ابؼاؿ عالم مستوى

 .ابعزائر دولة في الاقتصادية
 المخاطر في المؤسسات الاقتصادية وأنواعالمطلب الأول: تعريف 

 لاقتصادية.اريفات ابػاصة بابؼخاطر وأىم أنواع ابؼخاطر في ابؼؤسسات عيتم التطرؽ في ىذا ابؼطلب إلى أىم الت
 أولا: ماىية المخاطر

ابؼخاطر وبرديد بـتلف التعاريف شارة إلى نشأة رؽ إلى ماىية ابؼخاطر عن طريق الإسنحاوؿ من خلبؿ التط
 للخطر، كما بيكننا التمييز بتُ مصطلحات ابػطر، المجازفة، عدـ التأكد وعدـ اليقتُ.

 مفهوم المخاطرنشأة و  -1
 : أ. نشأة المخاطرة
في بصيع أبكاء العالم الالتزاـ  ابؼؤسساتالأزمة الاقتصادية العابؼية في السنوات ابؼاضية كاف على عندما حدثت 

حيث  1بدمارسات إدارة بـاطر ومشاركة ابؼعلومات مع البيئة الاجتماعية والاقتصادية بطريقة شفافة بغملة الأسهم
 كاف حيث ابؼخاطر،مسايرة  وظيفتها الصناعية ابؼشروعات في متخصصة إدارة عشر التاسع القرف بداية مع ظهرت

 التاريخ ذلك ومنذ ىذه ابؼشاريع، بؼمتلكات الأمن توفتَ وكذلك بابؼشروع للعاملتُ الأمن توفتَ نشاطها أىم من
 يالأيد بعض في ندرة ووجود الصناعية ظهور الثورة ومعر، ابؼخاط بؼواجهة العلمية الأساليب باستخداـ العالم اىتم

 ابؼستمر يللسع الأعماؿ بأصحاب أدى ذلك كل وشراء ابؼعدات، ابؼباني إنشاء تكاليف وارتفاع ابؼدربة العاملة
 الأعماؿ أصحاب برث التي التشريعات حددت كما العماؿ وابؼمتلكات، بؽا يتعرض التي ابؼخاطر وتقليل بؼنع

 2 .العمل بسبب خسائر من بؽم بودث عما الأفراد وتعويض الأفراد وابؼمتلكات لوقاية الأمن وسائل إتباع على
استمرار لتطور فكرة ابػطأ ذاتها. فبعد  أوف نظرية ابؼخاطر تعتبر بحق امتداد أيقرر بعض الفقهاء بكما 

فكرة ابػطأ تضعف شيئاً فشيئاً حتى كادت بزتفي في بعض ابغالات، فقد تطورت فكرة ابػطأ  أخذت فأ
بؼفتًض ابػطأ ا إلىالعكس  لإثباتفكرة ابػطأ ابؼفتًض فرضاً قابلًب  إلىالشخصي ابؼستوجب للمسؤولية والعقاب 

، ث نشأت وظهرت عند ىذه النقطة نظرية الأحواؿالعكس ث ابػطأ المجهوؿ في بعض  إثباتفرضاً لا يقبل 
ابؼخاطر وىي نظرية فقهية صرفة في نشأتها وتطورىا في نطاؽ القانوف ابػاص. أما السبب العملي الواقعي فهو 
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يثبت ابػطأ في جانب  أفحواؿ لأر في الغالب من اعستَ على ابؼضرو ازدياد بـاطر العمل زيادة كبتَة بذعل من ال
الضرر الذي بغق بو حتى يستطيع الرجوع عليو قضائياً بالتعويض. فقد كاف لتطور ابغياة  إحداثمن تسبب في 

ثر كبتَ أجانب ابغياة الاقتصادية بصفة خاصة منذ القرف التاسع عشر  أصابالذي   ابغديثة بصفة عامة والتطور
القانوني بوجو  وأساسهالى مسؤولية موضوعية إتَية بوجو عاـ من مسؤولية شخصية لية التقصفي تطور ابؼسؤو 

أخص، فتقدـ ابغياة الاقتصادية وتطورىا من حياة اقتصادية يغلب عليها الطابع الزراعي ابؼعتمد على الوسائل 
متطورة تستحدث  صناعيةوالطبيعة علبقة مباشرة الى حياة اقتصادية  الإنسافالبدائية، حيث العلبقة بتُ 

الذي  الأمروتستخدـ فيها الآلات ابؼيكانيكية وابؼختًعات العلمية ابؼختلفة وابؼضطردة في تزايدىا وتنوعها وتقدمها 
ابػطر الكامن في استخداـ  أوالضرر  أصبح أفلى طغياف الطابع التكنولوجي على ابغياة فنجم عن ذلك إ أدى

الضرر  أوواستعماؿ الآلات وابؼختًعات أكثر احتمالًا وبرققاً وغدت عملية اكتشاؼ ابػطأ مصدر ىذا ابػطر 
فغطى ركن الضرر الناجم في ابؼسؤولية التقصتَية ببروزه ووضوحو  الأحيافأكثر عسراً ومشقة واستحالة في بعض 

ابغياة الاقتصادية ابغديثة مورد رزؽ كبتَ ومصدر خطر جسيم فظهرت وبرققو جلياً غطى ركن ابػطأ فأصبحت 
 أوجعلتو بؾهولًا  وأسبابلابست ابػطأ ظروؼ وملببسات  أفقانوني للمسؤولية بعد  أساسقياـ  إلىابغاجة ابؼاسة 

ت وجودىا معدوماً ، وبظهور نظرية ابؼخاطر ىذه قامت ابؼسؤولية ابؼوضوعية التي تنعقد متى برقق الضرر لقد برر 
أف ابػطأ حتى ولو كاف مفروضاً و  أساسابغياة الاقتصادية ابغديثة مقابلة للمسؤولية الشخصية التي سادت على 

   1تصلح وتزدىر ىذه ابؼسؤولية أساساً في حياة اقتصادية قوامها الزراعة.
  المخاطرة: مفهومب. 
 2:لقد تعددت تعاريف ابػطر ومن أىم التعاريف ابؼتداولة بقد 

والذي يدؿ على الارتفاع  RISQUE أي RESCARE غوياً: إف كلمة بـطر مستوحاة من مصطلح لاتيتٍل -
 .في التوازف وحدوث تغتَ ما بابؼقارنة مع ما كاف منتظرا والابكراؼ عن ابؼتوقع

الضرر : ىو ذلك الالتزاـ الذي بول في جوانبو الريبة وعدـ التأكد ابؼرفقتُ باحتماؿ وقوع النفع أو صطلبحاا -
 .حيث يكوف ىذا الأختَ إما تدىورا أو خسارة

 3بيكن تعريف ابػطر قدبيا أنو ارتفاع ابؼاؿ والقدر والشرؼ وابؼنزلة. -
بيكن تعريف ابؼخاطرة بأنها احتماؿ حدوث ابكراؼ معاكس عن نتيجة منشودة تكوف متوقعة أو مأمولة، تقاس  -

 4س.درجة ابؼخاطرة بواسطة احتمالية الابكراؼ ابؼعاك
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 "خطتَة" ونعتٍ بها سلبية الأولى قراءتتُ، على ابػطر بوتوي أف بيكن الآسيوية، سيما لا معينة، ثقافات في -
 1."لاغتنامها فرصةونعتٍ بها "بسنحنا   إبهابية والثانية

 2كما بيكن تعريف ابؼخاطرة بأنها ظرؼ أو وضع في العالم الواقعي يوجد فيو تعرض لوضع معاكس. -
 3يقصد عدـ التأكد بحدوث ابؼتعلق بحدوث خسارة ما.كما   -
 4كما يقصد بها بدعناه العريض، ابؼخاطرة يعتٍ التعرض لظرؼ معاكس.  -
 .عرؼ ابؼخاطرة بأنها بسثل التقلب في العائد ابؼستقبليكما ت  -
بذب العائد ابؼتوقع تعرؼ ابؼخاطرة بأنها احتمالية تعرض البنك إلى خسائر غتَ متوقعة وغتَ بـطط بؽا و / أو تذ -

 .على استثمار معتُ 
 معتٌ ونعرؼ نفهم أف بهب ولذا فعالا تأثتَا ابؼشاريع على تؤثر التي ابغيوية ابؼشاكل أىم من ابػطر يعتبر كما - 

 فإنو للمخاطر تتعرض ابؼشاريع كل إف حيث ،مشكلة إلى يتحوؿ ابػطر ازدياد لأف يعلم بشكل ابػطر كلمة
 :5التالي النحو على دقة أكثر بشكل بكددىا أو ابؼخاطر ىذه أنواع نقنن أف العملية الدراسة خلبؿ من بيكن

 .ابؼشروع ستَ على تؤثر ولا وتتلبشى بسيطة تعتبر ابؼخاطر بعض -
 .سريعا لإصلبحها خطة وضع وبهب أبعادىا بؽا مشكلة إلى ليتحوؿ يتطور ابؼخاطر بعض -
 .بالكامل بابؼشروع تعصف قد أزمات إلى تتحوؿ ابؼخاطر من قليلة نسبة -

 بسثل ابؼخاطر أف ىو الاقتصادية ابؼؤسسات نشاط واقع من بابؼخاطر نعنيو ما كل أف ىي ذلك، وخلبصة
أي  على ابؼتوقع العائد تذبذب أو/و بؽا بـطط وغتَ متوقعة غتَ إلى خسائر الاقتصادية ابؼؤسسات تعرض احتمالية

 آثاراً  أف مفادىا نظر وجهة إلى ذاتو يشتَ حد في ابؼفهوـ وىذا .ابؼالية خدماتها أو استثماراتها أشكاؿ من شكل
 الاقتصادية ابؼؤسسات أىداؼ برقيق على التأثتَ قدرة بؽا الوقوع مستقبلية بؿتملة أحداث عن نابصة سلبية

 .بنجاح استًاتيجياتها وتنفيذ ابؼنشودة
 6:ما يميز المخاطرة عن الخطر والمجازفة -2

مصطلح ابػطر والمجازفة بالتبادؿ مع بعضهما البعض ومع مصطلح ابؼخاطرة، ومع ذلك غالبا ما يستخدـ 
، فنقوؿ خطر ابغريق فابػطر ىو السبب في ابػسارة -ابؼهم أف نفرؽ بتُ ابؼصطلحاتمن  - نتوخى الدقة يفلك

ية أخرى فهي حالة من ناح أو العاصفة أو السرقة، فكل واحد من ىؤلاء السبب في ابػسارة ابغادثة، أما المجازفة
 قد بزلق أو تزيد من فرصة نشوء خسارة من خطر ما، ومن ابؼمكن أف يكوف شيء ما خطرا وبؾازفة معا.
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 :واليقين الفرق بين المخاطر وعدم التأكد -3
يقصد بابؼعتٌ الأكثر شيوعا لعدـ التأكد في حالة ذىنية تتميز بالشك بناء على انعداـ ابؼعرفة بدا سيحدث أو 

أو يقتُ، أما عدـ التأكد من ناحية أخرى فهي ابغالة  إقناعلا بودث في ابؼستقبل، وىو عكس التأكد الذي ىو 
فإف ىذه  (الإنتاجينالو في نهاية ىذا العاـ أالذي س الربحالعكسية، فإذا قاؿ شخص ما )لنا غتَ متأكد من 

رد فعل سيكولوجي لغياب ابؼعرفة بابؼستقبل، وبىلق  العبارة تعكس عدـ ابؼعرفة بالنتيجة، وعدـ التأكد ىو إذاً 
 1وجود ابؼخاطرة.

 درجة برديد ىو للئدارة الرئيسة التحديات أحد فإف لذلك مؤسسة، أي حياة في جوىري أمر اليقتُ عدـ 
، كما ابؼخاطر إدارة بؼفهوـ ابؼنطقي الأساس يعتبر ىدؼ وىو القيمة،خلق  برستُ أجل من اليقتُ عدـ من مقبولة

 إمكانية ابؼخاطر إدارة تتيح ، وىناالقيمة تدمر أو بزلق أف بيكن التي والفرص ابؼخاطر مصدر ىو اليقتُ عدـ أف
 على ابؼؤسسة قدرة تعزيز وبالتالي ،ابؼؤسسة تواجهها التي بالشكوؾ ابؼرتبطة والفرص للمخاطر فعالة استجابة توفتَ
 2.لقيمةل خلق

 ثانيا: أنواع المخاطر
 ابؼخاطر الداخلية وابػارجية.من  بيكننا التمييز بتُ عنصرين 

 المخاطر الداخلية: .1
بـاطر متعلقة بالأنشطة التشغيلية و بـاطر مالية وإدارية و بـاطر تنظيمية سيم ابؼخاطر الداخلية إلى قبيكننا ت

 .متعلقة بابؼوارد البشريةوأخرى 
 3:وإداريةمخاطر تنظيمية  -أ 

 التقاليد من مزيج على والتي تقوـ التنظيمية، والقدرات الإدارية ابػبرات في واضح قصور من ؤسساتابؼ تعاني
 العمل، وتقسيم التخصص مزايا من وعدـ الاستفادة القرار بزاذإ بدركزية تتميز والتي الشخصية، والاجتهادات

 من كلو ىذا الإدارية وابؼهارات القدرة نقص بسبب تساؽ القراراتإ وعدـ للمؤسسة التنظيمية ابؽياكل وغياب
 أفراد بتُ الثقة فقداف خطر وكذا حياتها من الأولى ابؼراحل في ابؼؤسسة تعثر عدة، كخطر بـاطر عنو تنجر أف شأنو

 .العمليات الإدارية في والتحكم الإدارة بضعف ابؼرتبطة ابؼخاطر من وغتَىا وابػلبفات للصراعات ابؼؤسسة كنتيجة
 .خبرة أقل آخروف ويُستقدـ ابػبرة ذوى ابؼوظفتُ بعض تَتغي يتم قد -
 .ابؼناسب الوقت في اللبزمة القرارات بزاذإ يتم لا قد -
 .للتنفيذ تٍالزم بابعدوؿ يلتزموف لا قد ابؼشروع منفذو -

 :ماليةمخاطر  -ب 

                                                                   
 .17ص مرجع سبق ذكره،عبد ابؼنعم عاطف، وآخروف،   1

2
 Philippe Christelle et Serge Villepelet, Le management des risques de l’entreprise, Editions d’Organisation, 

France , 2005, p3. 
 .20ص سبق ذكره،مرجع ، طارؽ عبد العاؿ  3



 ـــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــ الأدبيات النظرية للدراسةــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــالفصل الأول ـــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــ

15 
 

 عليها ينعكس الذي الأمر ،الأمواؿ توفتَ مشكلة في الاقتصادية ؤسساتابؼ تواجو التي ابؼشكلبت أبرز تتمثل
الالتزامات  بذاهإ ابؼالية وابغقوؽ بالالتزامات الوفاء عدـ خطر وكذا ابؼالي ابؽيكل ضعف كخطر بـاطر بجملة

 أف بيكن التي الأخطار وجل ابؼالي، ابعانب ضعف بسبب كذلك والعاملتُ ابؼوظفتُ ابذاه وربدا ابؼستهدفة ابػارجية
 لاستمراريةاً مستمر  تهديدا تشكل الأخطار ىذه أصبحتحيث  ابؼؤسسات، ىذه داخل السيولة ضعف من تنبع
 ابؼوازنات وضوح مع وكفايتها لتوفتَىا واضحة خطة على تبتٍ ابؼالية ابؼوارد إدارة وتشمل .وتطورىا ابؼؤسسات ىذه

 وجود مع ابؼشروعات من ابعدوى تؤكد مالية وإدارة التكاليف وضبط المحاسبة نظم ودقة التنفيذية ابػطط بوقق بدا
 1.ابؼالية ابؼؤشرات يرصد فعاؿ مالي نظاـ

 ابؼالية للسياسة ابؽامة ابؼكونات أحد ابؼالية، ابؼخاطر من التحوط أيضًا تسمى والتي ابؼالية، ابؼخاطر إدارة تعد
 2.بـاطرىا لإدارة ةمتزايد بصفة ابؼالية ابؼشتقات خاص بشكل ابؼؤسسات ع ىذهالواق في تستخدـ كما،  للشركات

 وتنشيط لتكريس فعاؿ برنامج وجود مع ومشروعاتها، ؤسساتابؼ لأنشطة تسويقية خطط وجود تشمل وكذلك
 وتقدنً ،ابؼالية للمؤسسة احتياجات على والتًكيز ابؼؤسسية، العلبقات من متينة شبكة ووجود ابػارجية، العلبقات

ابؼتعاملتُ مع  وسائر العملبء عن شاملة بيانات قاعدة ووجود بالآخرين، مقارنة للجمهور ابػدمات أفضل
 وبسيزىم، خدماتهم ونوعية طبيعة عن وافية ومعرفة ،تهاأنشط على وابؼؤثرين بابؼنافستُ الشاملة ابؼعرفة مع ،ابؼؤسسة
 ابؼؤسسة، على أداء ابؼؤثرة والاجتماعية الاقتصادية البيئة ومعرفة الأبنية، حسب وترتيبها ،النشاط قطاعات ومعرفة
 3ابؼؤسسة. من بؼقدمةالأطراؼ ذات الصلة للنشاطات ا تقبل مدى ومعرفة

 4:مخاطر متعلقة بالأنشطة التشغيلية -ج 
 المحلي الاقتصاد ابؼقدمة بػدمة وابػدمات ابؼنتوجات في ةاوالمحاك التقليد من مشكلة ابؼؤسساتأغلب  تعاني
 تقدنً بـاطر عنو ينتج الأمروىذا  وابػدمات ابؼنتجات بؾاؿ في والابتكار الإبداع على قدرتها عدـ وبالتالي

 بـاطر عنو ينتج وكذلك التشغيلية عملياتها يضعف بفا رواجاً في بيئة ابؼنافسة للمؤسسة تلقى لا وخدمات منتجات
 يكوف الذي ،الأمر الإخفاؽ أو للفشل يعرضها بفا وابػدمات ابؼنتجات لإدارة السليمة بالطرؽ العلمية ابؼعرفة عدـ

 .وابػدمات للمنتجات العملية كفاءة عدـ نتيجتو
 5:المخاطر المتعلقة بالموارد البشرية  -د 

 بؼتطلبات والتدريب التعليم نظم مةءملب عدـ أبنها كثتَة، لأسباب الفنية الإطارات إلى ؤسساتابؼ تفتقر
 الأعلى الأجور حيث ابػاص القطاع أو ابغكومي القطاع في العمل ابؼاىرة العمالة وتفضيل القطاع ىذا في التنمية
 العمل أثناء وتدريبهم مهرة غتَ عماؿ توظيف إلى ؤسساتابؼ تضطر لذا للتًقي، أكبر والفرص الأفضل وابؼزايا
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 توجد كما ابؼوظفتُ، ىؤلاء كفاءة ضعف نتيجة خسائر حدوث عن نابذة بـاطر عليو ينجر أف بيكن الذي الأمر
 قدرتها دوف بووؿ بفا الاقتصادي القطاع من البشرية والكفاءات ابؼهارات خروج إمكانية في تتمثل أخرى بـاطر
 .الفكرية بابؼخاطر يعرؼ ما وىو أىدافها برقيق على قدرتها عدـ وبالتالي نشاطها في الاستمرار على

 الخارجية:المخاطر  .2
 مع ابؼؤسسة وتفاعلب احتكاكا الأكثر ابؼتغتَات عن النابذة ابؼخاطر وتضم النشاط، بيئة بدخاطر يعرؼ ما وىو
 :في وتتمثل

 1:مخاطر المساىمين -أ 
 إمكانية في تكمن عنهم النابصة ابؼخاطر فإف ولذا ؤسساتابؼ في ابؼصلحة أصحاب أىم من ابؼسابنتُ يعتبر

 ضعيفة بهعلها بفا منهم، قليل عدد على تعتمد كانت إذا خصوصا ابؼابكتُ أو ابؼسابنتُ بؽؤلاء الدائمة التبعية
 .الاستًاتيجية أىدافهم على خطرا يشكلوف فإنهم وبالتالي شروطهم وتطبق

 2:مخاطر المنافسة -ب 
 دائما تسعى أنها إذ ،الأخرى ابؼؤسسات مع تعانيو وما للمؤسسات بالنسبة خاصة بـاطر كلها ابؼنافسة تعتبر
 ابؼعنوي التميز طريق عن سواء الأمواؿ استقطاب خلبؿ من ،وابؼوردين ابؼسابنتُ أمواؿ من السوقية حصتها لتوسيع
 جديدة وبرامج ومنتجات خدمات تطوير على القائم ابؼادي التميز أو الضخم والإشهار الدعاية على القائم

 .ومبتكرة
 3:مخاطر البيئة السياسية والتشريعية -ج 

 جديدة وتشريعات قوانتُ صدور في حاؿ بابؼؤسسات تلحق أف بيكن التي ابػسائر في ابؼخاطر ىذه وتتمثل
 ابؼؤسسة. أىداؼ كل أو بعض مع تتعاكس

 4:مخاطر نطاق العمل -د 
 على سواءً  القطاع في ابؼؤثرات كثرة دراستها بسبب بهب التي ابػطورة جوانب حدأ القطاع الاقتصادي يعتبر
 كافة تغطية على والقدرة الانتشار كميةو  القطاع في على التأثتَ ابؼؤسسة قدرة ذلك ومن العابؼي أو المحلي ابؼستوى
 الإعلبمية والتأثتَية. ابؼقدرة وكذلك العمل بؾالات

 5:مخاطر البيئة الاقتصادية -ه 
 الاقتصادي النمو مؤشرات عبر معرفة الاقتصادية، ابؼتغتَات عن النابذة ابؼخاطر بصيع في بـاطرىا وتتمثل

 القيمة خلق على تؤثر أف شأنها من والتي البطالة وغتَىا، وزيادة السنوي الفرد دخل متوسط القومي والدخل
 ابؼالية. ضعف ابعوانب بسبب ؤسساتابؼ داخل
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 1:مخاطر البيئة التكنولوجية -و 
 .معينة تكنولوجيا لاستخداـ حدود ىناؾ تكوف قد -

 .لفهمها فيإضا لوقت ابؼستخدمة التكنولوجيا برتاج قد  -
 .بابؼشروع يضر بفا تتكامل لا قد للمشروع التكنولوجية بؼكوناتا  -
 .التشغيل نظاـ الكمبيوتر فتَوسات تدمر قد  -

 ،للخطر عاـ بشكل تعرضًا الأكثر ىي الكبتَة ابؼؤسسات أف تبتُ لنا ابؼتزايدة بابؼخاطر الوعيإف  أختَاً و 
 دفع وقد، ابغجم ابؼتوسطة ابؼؤسسات على تؤثر ما غالبا التي( والتشغيلية الاستًاتيجية) التمويل بـاطر باستثناء

 أف إلى الدعوة عاـ، بشكل عماؿ الاقتصاديةالأ في أو التجارية الأعماؿ في سواء ابؼتزايدة، ابؼخاطر بهذه الوعي
بالنسبة لأي  ومشكلبت صعوبات بؾرد ابؼخاطر ىذه اعتبار من بدلاً  ولكن. ابؼخاطر لإدارة انتباىاً  أكثر تكوف

، التي بروؿ التهديد إلى فرصة وبالتالي تعزز وضعها للمؤسسات ابؼبتكرة وابؼبدعةفرصة  فهي تعتبر ،مؤسسة
 .التنافسي أو تستكشف أسواقاً جديدة

 فهوم إدارة المخاطر وخصائصها في المؤسسات الاقتصاديةمالمطلب الثاني: 
 المخاطر. إدارةمفهوم  :أولا

 2:ابؼخاطر إدارة حوؿ التعاريف من لمجموعة نتعرض وبيكن من خلبؿ ىذا ابؼفهوـ 
 العارضة ابػسائر توقع طريق عن البحتة ابؼخاطر مع للتعامل يعلم مدخل أو منهج عن عبارة ابؼخاطر إدارة .1

 إلى تقع التي للخسائر ليابؼا الأثر أو ابػسارة حدوث إمكانية تقلل أف شأنها من إجراءات وتنفيذ وتصميم المحتملة
 . أدنى حد

 طريق عن وذلك التكاليف وأقل الوسائل بأفضل ابؼخاطر بؾابهة إلى يهدؼ متكامل تنظيم يى ابؼخاطر إدارة .2
 .ابؼطلوب ابؽدؼ لتحقيق الوسائل ىذه أنسب اختيار مع بؾابهتو وسائل وبرديد وقياسو وبرليلو ابػطر اكتشاؼ

 أيب ابؼتعلقة ابؼخاطر ومتابعة الاستجابة برليل برديد أجل من للتخطيط منتظم إجراء عن عبارة ابؼخاطر إدارة .3
 برقيق وأسباب إمكانية تعظيم على ابؼشروع مدير ستساعد التي والتقنيات والأدوات الإجراءات وتتضمن مشروع

 . ملبئمة غتَ نتائج برقيق وأسباب إمكانية وبزفيض إبهابية نتائج
 قرار أي لأف ابؼؤسسات أو الأفراد مستوى على سواء ييوم بشكل بيارس نشاط أنها على ابػطر إدارة إلى ينظر .4

ا بابؼستقبل، نتائجو ترتبط
ً
 .ابؼخاطر إدارة مبادئ على ما بشكل الاعتماد من فلببد مؤكد غتَ ابؼستقبل أف وطابؼ

 الاعتبارفي  خذتأ. بابؼؤسسة العاملتُ وبصيع العامة الإدارةو  ،الإدارة بؾلس ينفذىا عملية ىي ابؼخاطر إدارة .5
 تؤثر قد التي المحتملة الأحداث لتحديد مصممة وىي. ابؼؤسسة أنشطة بصيع في وكذلكالعامة  الاستًاتيجية تطوير

                                                                   
 9، صمرجع سبق ذكرهعبد ابؼنعم عاطف، وآخروف،   1
 139، ص2019الطبعة الثانية  ،دار الإثراء للتعليم والنشر، القاىرة الاتجاىات السلوكية الحديثة في المحاسبة،بؿمود عبد الربضن،   2



 ـــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــ الأدبيات النظرية للدراسةــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــالفصل الأول ـــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــ

18 
 

 بتحقيق يتعلق فيما معقوؿ تأكيد توفتَ إلى دؼتهو . ابؼخاطر تقبل حدود في ابؼخاطر وإدارة ابؼؤسسة، على
 1 ابؼؤسسة. أىداؼ

 2:التالية الأنشطة تتضمن ابؼخاطر إدارة إف
 .ابؼؤسسةب ابػطرة الأصوؿ عن ابؼعلومات بذميع -
 .أصل لكل threats ابؼتوقعة التهديدات برديد -
 .الأصل في بالتأثتَ للتهديد تسمح التيو  بالنظاـ ابؼوجودة ابػلل مواطن برديد -
 .ابؼتوقع التهديد حدث إذا ابؼؤسسة بؽا تتعرض أف بيكن التي ابػسائر برديد -
 .المحتملة ابػسائر بذنب أو لتدنية عليها الاعتماد بيكن التي البديلة والأدوات الأساليب برديد -
 .المحتملة ابؼخاطر إدارة في عليها الاعتماد ابؼؤسسة قررت التي والأدوات الأساليب برديد -

 :ييل ما نستخلص أف بيكن السابقة التعاريف ومن
 .عوائدىم وبضاية ابؼسابنتُ أمواؿ تتضمن أف يينبغ فنشاطاتها فقط ابؼخاطر بذنب تٍتع لا ابؼخاطر إدارة -
 الطوارئ حالة في ابؼؤسسات أو ابؼؤسسات في الأماف معايتَ تنفيذ ىو ابؼخاطر لإدارة يابغقيق ابؼفهوـ -
 .مواردىا خسارة حالة في أو
 .منتظمة بصفة ابؼؤسسة تواجو التي ابؼخاطر برليل فيها يتم ومتواصلة مستمرة عملية ابؼخاطر إدارة -
 مناسبة وطرؽ أدوات باستخداـ والفروع ابؼصافٌ مدراء ولياتؤ مس بؾاؿ في ابؼخاطر ومتابعة برليل بيكن -

 .ابؼؤسسة مستوى على
 تتعرض أف بيكن أو ابؼؤسسة لو تتعرض يالذ ابػطر تقييم أو برديد أو قياس عملية يى ابؼخاطر إدارة -
 .معو للتعامل اللبزمة الاستًاتيجيات تطوير ث ومن ابؼستقبل في لو

 وعلاقتها بالرقابة الداخلية ثانيا: خصائص إدارة المخاطر
 خصائص إدارة المخاطر:  .1

 3لإدارة ابؼخاطر عدة خصائص بيكن تلخيصها في ما يلي:
 برقيق ضماف في ابؼؤسسات، وبالتالي ابؼساعدة أىداؼ برقيق من يتجزأ لا جزء ابؼخاطر إدارة جعل -

  .الأىداؼ تلك
 .بكو استباقي على وإدارتها وبرديدىا ابؼخاطر فهم على ؤسساتابؼ إدارات قدرة برستُ -
 شامل فهم ضماف وجود خلبؿ من ابعوانب ىذه تنفيذ وتعزيز القرارات وابزاذ والبربؾة التخطيط برستُ -

 .وفرص بـاطر من بهما يتصل وما والأنشطة للؤىداؼ ومُهيكل

                                                                   
1
 LACROIX Jérémie, Analyse et gestion des risques dans les grandes entreprises, Rapport a été réalisé dans 

le cadre du partenariat de recherche liant le CIGREF et l’IERSE, France , 2007, p 10. 
 .141-140، صمرجع سبق ذكرهبؿمود عبد الربضن،   2
 .7ص مرجع سبق ذكره،ابين حسن طوباسي،   3
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 ومتكاملة إدارة شاملة خلبؿ من ابؼخاطر إدارة في ابؼتبع التقليدي بالنهج ابؼرتبطة القصور أوجو قليصت  -
 .للمخاطر

 بؽا قد يكوف التي ابؼخاطر معرفة إلى استنادًا أولوياتها وترتيب الرئيسة ابؼخاطر برديد من الإدارة بسكتُ  -
 . ؤسساتابؼ نطاؽ على تأثتَ

 .أصوبؽا وصورتها وتعزيز وبضاية ؤسساتابؼ في الكفاءة من مستوى أفضل بلوغ  -
 .الإدارات بتُ فيما وابؼناقشة التواصل وبرستُ وابؼتداخلة ابؼشتًكة ابؼخاطر برديد  -
 .الداخلية للمراقبة ابؼتكامل والإطار ابؼساءلة تعزيز  -

 :المخاطر وإدارة الداخلية الرقابة .2
 التسيتَ. تدابتَ أيضًا وتسمى الداخلية، الرقابة تدابتَ خلبؿ من ابؼخاطر من التقليل بيكن

 قبل من مسؤوليتها برت تنفيذه ويتم الإدارة ىيئة قبل من تطويره تم نظاـ أنها على الداخلية الرقابة تعريف يتم
 الفعاؿ والاستخداـ عملياتها، وكفاءة ،ابؼؤسسة وأنشطة بـاطر على السيطرة في يساىم ، الذيالتنفيذية الإدارة

 بابؼعتٌ) ابؼؤسسة أنشطة وتعقيد وحجم أىداؼ على ذلك في يعتمدحيث  ،الغش ومنع أصوبؽا وبضاية بؼواردىا،
 1(.ابؼخاطر من للحد الإدارة تدابتَ وتنفيذ تطوير يتم للكلمة، الدقيق

 المطلب الثالث: أىمية وأىداف إدارة المخاطر في المؤسسات الاقتصادية
  2أولا: أىمية إدارة المخاطر

لإدارتها. تتضمن  استًاتيجياتعملية قياس وتقييم للمخاطر وتطوير  فيإدارة ابؼخاطر بسكن أبنية بشكل عاـ 
نقل ابؼخاطر إلى جهة أخرى وبذنبها وتقليل آثارىا السلبية وقبوؿ بعض أو كل تبعاتها. إف  الاستًاتيجياتىذه 

 ،إدارة ابؼخاطر التقليدية تركز على ابؼخاطر النابذة عن أسباب مادية أو قانونية مثاؿ: )الكوارث الطبيعية أو ابغرائق
اطر ابؼالية تركز على تلك ابؼخاطر التي بيكن ابؼوت والدعاوى القضائية( ومن جهة أخرى فإف إدارة ابؼخ ،ابغوادث

الكبرى وكذلك  ابؼؤسساتفإف بصيع  ،إدارتها باستخداـ أدوات ابؼقايضة ابؼالية. بغض النظر عن نوع إدارة ابؼخاطر
 .الصغرى لديها فريق بـتص بإدارة ابؼخاطر ابؼؤسساتالمجموعات و 

بحيث أف ابؼخاطر ذات ابػسائر الكبتَة واحتمالية  ،لأولوياتتتبع عملية إعطاء ا ،في حالة إدارة ابؼخاطر ابؼثالية
حدوث عالية تعافً أولا بينما ابؼخاطر ذات ابػسائر الأقل واحتمالية حدوث أقل تعافً فيما بعد. عمليا قد تكوف 

ل ابؼخاطر كما أف ابؼوازنة ما بتُ ابؼخاطر ذات الاحتمالية العالية وابػسائر القليلة مقاب  ،ىذه العملية صعبة جدا
 .ذات الاحتمالية القليلة وابػسائر العالية قد يتم توليها بشكل سيء

 %111إدارة ابؼخاطر غتَ ابؼلموسة تعرؼ نوع جديد من ابؼخاطر وىي تلك التي تكوف احتمالية حدوثها 

بـاطر ابؼعرفة  ،ولكن يتم بذاىلها من قبل ابؼؤسسة وذلك بسبب الافتقار بؼقدرة التعرؼ عليها. ومثاؿ على ذلك

                                                                   
1

 Pieter Timmermans, et al. Gestion Des Risques (Guide Pratique Pour Une Politique Durable), La 

Fédération des entreprises de Belgique, Belgique, 2015, p 22. 
 3-2، ص2018 ،، بؾلة ابؼنتدى العربي للموارد البشرية، مصرإدارة المخاطر تعريفها وخطواتها وكيفية تحديد المخاطر والتعامل معهاالله ابؼغربي،  بؿمد عبد  2
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وكذلك بـاطر العلبقات وبردث عند وجود تعاوف غتَ فعاؿ. إف ىذه  ،والتي بردث عند تطبيق معرفة ناقصة
ابؼخاطر بصيعها تقلل بشكل مباشر إنتاجية العاملتُ في ابؼعرفة وتقلل فعالية الإنفاؽ والربح وابػدمة والنوعية 

 .والسمعة ونوعية ابؼكاسب
يوضح فكرة تكلفة الفرصة حيث أف  خاطر صعوبات في بزصيص وتوزيع ابؼصادر وىذاكذلك تواجو إدارة ابؼ

 ومرة أخرى فإف ابؼخاطر كاف من ابؼمكن أف تستغل في نشاطات أكثر ربحا. عض ابؼصادر التي تنفق على إدارةب
 .ر إلى أقصى حد بفكنالنتائج السلبية للمخاط عملية إدارة ابؼخاطر ابؼثالية تقلل الإنفاؽ في الوقت الذي تقلل فيو

 :بؾاؿ إدارة ابؼخاطر واسع ومعقد ويشمل ابؼراحل الآتيةتكمن أبنية و كما 
 .الأخطار ومعرفة مسبباتها تشاؼاك  -
 .تقييم تأثتَ الأخطار بالنسبة للممتلكات والأشخاص في حالة برققها، أي برليل الأخطار  -
من  ابػسائر ابؼصاحبة بؽاذا ابػطر يمعرفة احتماؿ تكرار كل خطر وما ىبدعتٌ  قياس الأخطار  -

 .الأخطار واستخدامها في التنبؤ بسلوؾ ابػطر مستقبلب، والاستعداد بؼواجهتو
 .اختيار أفضل الأساليب تأثتَا وملبئمة للتعامل مع الأخطار -

 ثانيا: أىداف إدارة المخاطر
 تعتٌ حيث ابؼؤسسة، في الأخرى والأقساـ القطاعات أىداؼ عن أبنية ابؼخاطر إدارة وظيفة أىداؼ تقل لا
 وبالتالي ابؼؤسسة مصلحة بوقق وبدا حكمة بكل الوظيفية واجباتهم الأفراد بصيع يؤدى بأف جوىرياً ابؼؤسسة إدارة
 بدصطلح يقصد ابؼؤسسة منظور ومن أىداؼ، صورة في فيها القرار لصناع والإرشاد التوجيو ابؼؤسسات معظم تقدـ

 خلبؿ من بلوغها ابؼراد الأىداؼ ابؼخاطر إدارة برنامج بودد أف وينبغي برقيقها، ابؼراد ابؼدى الطويلة النتائج ىدؼ
 1.ابؼخاطر بجميع ابؼتصلة ابؼخاطر إدارة قرارات إطار عندئذ الأىداؼ ىذه توفر أف وبيكن البحتة، ابؼخاطر إدارة

، للمؤسسة واحد ىدؼ عن ابغديث أيضًا يكفى لا مثلما ابؼخاطر لإدارة واحد ىدؼ عن ابغديث يكفى لا
 متعددة أىداؼ الواحدة ابؼؤسسة داخل الوظائف بؼعظم ويكوف متعددة أىداؼ بالطبع ابؼؤسسات بؼعظم ويكوف

 متعددة أىداؼ للمنظمة يكوف وعندما متعددة، أىداؼ وبؽا ذلك عن بزتلف لا ابؼخاطر إدارة كذلك أيضًا
 لو تكوف من لتحديد القرار ابزاذ بهب الظروؼ ىذه ظل وفى بينها فيما الأىداؼ وتتعارض تتناقض أحياناً

 .والأسبقية الأولوية
 يسمو يالذ ابؽدؼ على التعرؼ أيضًا بهب بل ابؼخاطر، إدارة أىداؼ على فقط التعرؼ يكفى لا ولذلك

نعرج على الدور  أف بهب ابؼخاطر إدارة وظيفة وجود يبرر يالذ ابؽدؼ على وللتعرؼ الأخرى، الأىداؼ على
 لتبتٌ ابؼؤسسات تسعى وبؼاذا ابؼخاطر مدير جهود خلبؿ من برقيقو في ابؼؤسسةالذي تلعبو ونأمل منو ومن 

 2.ابؼخاطر إدارة نشاطات

                                                                   
 .174ص، مرجع سبق ذكرهبؿمود عبد الربضن،   1
2
 .7ص، مرجع سبق ذكرهابين حسن طوباسي،   
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 وابؽدفاف ابؼخاطر لإدارة متعددة أىدافاً الباحثتُ معظم ويطرح يالرئيس ابؽدؼ اختيارواستنادا إلى ما سبق 
 & Williams يعرؼ حيث دنى،الأ ابغد إلى التكلفة وتقليل ابؼخاطرة تأثتَات من التخفيف في يتمثلبف الرئيساف

heing  عليها التعرؼ خلبؿ من بفكنة تكلفة بأقل الأدنى ابغد إلى للمخاطرة السلبية الآثار تقليل) ابؼخاطر إدارة 
 مفاىيمر: ابؼخاط إدارة" يالكلبسيك كتابهما في فيقولاف hedges & mehr أما (.عليها والسيطرة وقياسها

 1:فئتتُ إلى يصنفاىا الأىداؼ من متنوعة بؾموعة بؽا ابؼخاطر إدارة إف "وتطبيقات

 .ابػسارة قبل ما أىداؼ -
 .ابػسارة بعد ما أىداؼ -

 .فئة كل في التالية الأىداؼ ويطرحاف
 والقلق، التوتر وبراشي بالتوفتَ ابػسارة قبل ما أىداؼ ترتبط العظمى الغالبية في hedges & mehr ػل ووفقًا

 ابؼخاطر إدارة ىدؼ معًا الأىداؼ ىذه وتنتج ،التعافي وسرعة باكتماؿ ابػسارة بعد ما أىداؼ تتصل حتُ في
 . اقتصاديا مرضيًا سيكوف للخسارة اللبحق التعافي من ابػسارة قبل التأكد وىو دوالسائ ابؼسيطر

 :والاستمرارية بقاءال .1
 أما وفقط موجودة ابؼؤسسة ظلت إذا فقط تتحقق أف بيكن فإنها ،ابؼؤسسة أىداؼ كانت اأي   أنو الواضح من

 .الأىداؼ من اأي   برقيق بيكن فلب ،ابؼؤسسة وجود دمر إذا
 ابؼعتٌ وبهذا عامل، ككياف ابؼؤسسة وجود استمرارية وضماف البقاء ىو ابؼخاطر لإدارة الأوؿ فابؽدؼوعليو 

 لإدارة الرئيسي ابؽدؼ إف   ،ابؼؤسسة أىداؼ في مساند بدور القياـ ىي ابؼخاطر لإدارة الرئيسية الوظيفية تكوف
 الأىداؼ بلوغ أف ضماف ىو بل تكن، مهما الأخرى ابؼؤسسة أىداؼ في مباشر بشكل ابؼسابنة ليس ابؼخاطر
 تقليل ليس أبنية الأكثر ابؽدؼ أف ىذا ويعتٌ البحتة، ابؼخاطر بسبب تنشأ قد التي ابػسائر بسنعو لن الأخرى

 الاضطلبع أو القانونية للمتطلبات الانصياع ليس أنو كما ،ابؼؤسسة ربح في الإسهاـ أو حد أدنى إلى التكاليف
 ككياف ابؼؤسسة بقاء على ابغفاظ ىو ابؼخاطر لإدارة يالرئيس ابؽدؼ إف بل للمؤسسة، الاجتماعية وليةؤ بابؼس

 ابؼؤسسات بؼعظم وبالنسبة للمؤسسة التشغيلية الفاعلية على وابغفاظ الأعماؿ بيئة في وجوده يفرض اقتصادي
 ). الإفلبس تفادى) في ابؼتمثل الأبسط ابؽدؼ إلى ابؽدؼ ىذا تربصة بيكن

 لإدارة يالرئيس ابؽدؼ نقتًح تكاليفو من التأكد وعدـ ابؼخاطر إدارة وظيفة في البقاء ىدؼ لأبنية وبالنظر
 ابػسائر بروؿ لا أف ضماف يأ التشغيلية الفاعلية على ابغفاظ في ابؼخاطر لإدارة يالرئيس ابؽدؼ يتمثل ابؼخاطر

 . الأخرى للؤىداؼ ابؼؤسسة برقيق دوف البحتة ابؼخاطر بسبب تنشأ قد التي
 2:الأرباح استقرار .2

 ىذه بتُ ومن ابؼخاطر، لإدارة ثانوية أخرى أىداؼ ىناؾ ابؼخاطر لإدارة يالرئيس ابؽدؼ إلى بالإضافة
 .وابؼكاسب الأرباح استقرار ىو الأىداؼ
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 ابؼرتبطة ابػسائر من تنتج التي الدخل في التباينات بخفض للشركة الإبصالي الأداء في ابؼخاطر إدارة تسهم
 في التباين خفض فإف ذلك إلى بالإضافة ذاتو، حد في مرغوب ىدؼ وىو مستوى أقل إلى البحتة بابؼخاطر

 ؤسسةللم ابؼدى الطويل الضريبي العبء بهعل بفا الأرباح، على الضرائب تقليل في يساعد أف أيضًا بيكن الدخل
 .الوقت بدرور مستقرة الأرباح تكوف عندما أقل يكوف سوؼ

 1:القلق تقليل .3
 راحة (لبلي ابؽادئ النوـ)ىدؼ  بأنو mehr & hedges لو يشتَ الذي والقلق التوتر تقليل بهدؼ يقصد

 دوف ابؼؤسسة تظل فعندما ابؼعاكسة للظروؼ للتصدي ابؼناسبة التدابتَ كافة وضع تم قد بأنو تعرؼ التي الباؿ
 بؽما بيكن الذىتٍ والقلق التأكد عدـ فإف لا، أـ ابؼعاكسة للظروؼ التصدي تم قد إذا ما الإدارة تعرؼ ولا بضاية،

 عدـ من ينشأ الذي للقلق يكوف أف بيكن القصوى ابغالات وفى الأخرى الاعتبارات عن الإدارة انتباه يصرفا أف
 التي ىائلة طاقة يستنزؼ القلق إف ،ابؼؤسسة إدارة ورفاىية صحة على ضار تأثتَ ابؼؤسسة بقاء بخصوص التأكد

 تأتى التي الباؿ راحة أخرى، أمور في وجدوى إنتاجية أكثر بشكل توظف أف والأحسن الأجدر من ويكوف تهدر
 النمو بكو طاقتهم بتوجيو للمديرين يسمح والتنفيذ التصميم جيدة ابؼخاطر إدارة استًاتيجية بسنحو الذي الأماف من

 .والربحية
 التنفيذيتُ ابؼؤسسة بؼديري وإبما فقط ابؼخاطر بؼدير ليس الباؿ راحة بو يقصد ابؽادئ الليل نوـ ىدؼ إف

 ابؼستهلكتُ ابؼوردين، الدائنتُ، مثل ابؼؤسسة خارج أطراؼ إلى بيتد إنو بل وابؼسابنتُ، الإدارة بؾلس الآخرين،
 بذيد التي ابؼؤسسات مع التعامل دائمًا تفضل الأطراؼ ىذه لأف ىؤلاء، اىتماـ بذذب ابؼؤسسة بهعل ما وىذا

 .بقائها تواجو التي التهديدات مع التعامل
 2:القيمة تعظيم .4

 قيمة تعظيم وىو مؤسسة أي في الأخرى للوظائف النهائي ابؽدؼ نفس ىو ابؼخاطر لإدارة النهائي ابؽدؼ إف
 تعظيم ىو( ابؼخاطر مدير فيهم بدا(ابؼسئوليات بؽم فوضت الذين ابؼديرين وىدؼ عمومًا الإدارة فهدؼ ابؼؤسسة
 يينبغ ىذه النظر لوجهة ووفقًا للمؤسسة، العادية للؤسهم السوقية القيمة تعكس التي يى القيمة ىذه لأف القيمة،

 ابؽدؼ ىو القيمة فتعظيم لا أـ القيمة تعظيم في تسهم كانت إذا ما بؼعيار ووفقًا ابؼخاطر إدارة قرارات تقييم
 ابؽدؼ ىذا أف نفسو الوقت في عليو يعاب أنو إلا ابؼؤسسة قرارات لتقييم معقوؿ معيار وىو مؤسسة يلأ يهائالن
 .العاـ التداوؿ ذات الأسهم ذات العامة ابؼلكية ذات ابؼؤسساتب اً أساس الصلة وثيق( القيمة تعظيم(
 :3المخاطر لإدارة أخرى أىداف .5

 أىم أحد يعتبر النمو مواصلة على القدرة لأف مؤسسة، كل ىاجس النمو ىدؼ يعتبر: النمو استمراريةأ. 
 النمو ذلك تواجو التي التهديدات من الوقاية تصبح ىامًا، تنظيميًا ىدفاً النمو يكوف وعندما ابؼؤسسية، الأىداؼ
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 نفس الصفحة. نفس المرجع،  3
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 استمرارية تسهل أف بيكن والتنفيذ الإعداد ابعيدة ابؼخاطر إدارة واستًاتيجيات ابؼخاطر إدارة أىداؼ أىم أحد
  .بموىا تهدد خسارة حدوث حالة في النمو

 1كما يلي:استمرارية النمو  وبيكن تلخيص أىداؼ إدارة بـاطر 
 إلغاء ابؼخاطر التقنية، وتقليلها، ومراقبتها. -
 ابؼخاطر التأملية.كسب منفعة أو فائدة معززة من  -

 يكوف ىنا ابؼخاطر، لإدارة الفرعية الأىداؼ أىم أحد الاقتصاد يعتبر(: التكاليف تخفيض) الاقتصادب. 
 ابؼخاطر لإدارة يالرئيس ابؽدؼ مع بساشيًا بفكن مستوى أدنى إلى ابؼخاطر مع التعامل تكلفة بزفيض ىو ابؽدؼ

 & mehr حسب للخسارة سابق ىدؼ بأنو الاقتصاد ىدؼ تصنيف تم أنو ورغم والاستمرارية البقاء وىو

hedges  أيضًا للخسارة لاحق ىدؼ" ابؼخاطرة مع التعامل تكلفة الاقتصاد فيها يكوف أف بيكن حالات فهناؾ 
 يكوف أف بيكن الوقت ىذا في ابزاذىا يتم التي والقرارات وقوعها بعد ابػسارة خفض تدابتَ من الكثتَ تنفيذ ويتم

 ."ابؼخاطرة مع التعامل تكلفة وعلى للخسارة النهائية التكلفة على تأثتَ بؽا
 للخسارة لاحق وىدؼ للخسارة سابق ىدؼ بأنها الاجتماعية وليةؤ ابؼس عرؼ: الاجتماعية وليةؤ المس ج.

 ابؼؤسسة تواجو التي الاجتماعية الالتزامات بؾموعة الاجتماعية وليةؤ ابؼس من للخسارة السابق ابعانب ويربط
 التي عليها والسيطرة ابػسارة منع تدابتَ وتنتج عمومًا وبالمجتمع الأخرى ابؼؤسساتوب بدوظفيها علبقاتها بسبب
 أو الأصوؿ تدمتَ التدابتَ ىذه بسنع ما وبقدر مرغوبة مردودات ابؼخاطر إدارة عملية من يتجزأ لا جزاء تشكل

 على وابؼلبؾ ابؼوظفوف يتضرر إفلبسها، ابؼؤسسة تشهر عندما فإنو ذلك، إلى بالإضافة للؤفراد إصابات حدوث
 تفادى يتم فادحة، خسائر تكبد من ابؼؤسسة ابؼناسبة ابؼخاطر إدارة تاستًاتيجيا برمى عندما أما سواء حد

 .وتداعياتو الإفلبس
 الدولة ومع الأخرى ابؼؤسساتب ابؼؤسسة بعلبقة ابؽدؼ ىذا يرتبط :الخارج من مفروضة التزامات أداءد. 

 ظروؼ ظل في ابػسائر عن ؿمسئو  سيكوف من مسألة العمل علبقات في ابؼستخدمة العقود من كثتَ ويتناوؿ
 .بؿددة

 المطلب الرابع: خطوات إدارة المخاطر وأساليب التعامل معها في المؤسسات الاقتصادية
2أولا: خطوات إدارة المخاطر

     
 موضع بؽا يتعرض قد التي ابؼخاطر أنواع لكل ومفصل شامل وبرليل فحص بعمل ابؼخاطر إدارة عملية تقوـ
 :التالي النحو على أساسية خطوات بطس بتطبيق ذلك ويتم ابؼخاطر دراسة

 .بالعمل المحيطة ابؼخاطر على للتعرؼ الأولى الأساسية ابػطوة وىى :ابؼخاطر تعريف -
 .الأصلية مصادره على والوقوؼ ابػطر تصنيف بها ويتم :ابؼخاطر برليل -

                                                                   
 .46، ص2010 ،دار ابؼريخ للنشر، الرياض، إدارة المخاطرآلاف وارنج، تربصة )سرور علي ابراىيم سرور(،   1
 .6، صسبق ذكرهمرجع عبد ابؼنعم عاطف، وآخروف،   2
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 (خطر كل حدوث احتماؿ، خطر كل بودثها التي لآثار)ا ابػطر عنصري برديد وىو :ابؼخاطر تقييم -
 .وآثاره ابػطر احتماؿ لتقليل تستخدـ الطرؽ يأ برديد يتم وبها ابؼخاطر: في التحكم -
 .سابقة بـاطر في التحكم فشل أو جديدة خطر مصادر أي لاستكشاؼ وتتم: الدورية وابؼتابعة ابؼراقبة -

 شكل التالي:ال في ابػطوات ىذه بسثيل وبيكن
 

 : خطوات إدارة المخاطر(1-1)الشكل رقم 
 

 
 
 
 
 

 
 
 
 
 
 
 
 
 

 .7، ص2019مركز تطوير الدراسات العليا والبحوث بجامعة القاىرة، القاىرة: تقييم إدارة المخاطر، عبد ابؼنعم عاطف، وآخروف، ر: المصد
 أساليب وطرق التعامل مع المخاطرثانيا: 

 أكثر يكوف قد أنو إلا ابؼؤسسة خارج من مستشارين بواسطة ابػطر تعريف أنشطة تنفيذ بيكن أنو الرغم على
 تعتبر حيث، بينهما جيد واتصاؿ تنسيق ذات وأنشطة أدوات توافر مع بابؼؤسسة داخليًا تنفيذىا تم لو فعالية
 .ضرورية ابػطر إدارة لأنشطة الداخلية ابؼلكية

 العملية بأف ضمنيًا يوحى البحتة مع ابؼخاطر للتعامل علميًا مدخلب أو منهجًا بسثل ابؼخاطر إدارة بأف القوؿ وإف
أبنها: التعرؼ على ابؼخاطر ووصف ابػطر وتقدير ابػطر وتقييم ابػطر  ابػطوات من منطقية سلسلة تتضمن

 .ابػطر بؼواجهة ابؼناسبة الوسائل واختيار البدائل ديدبرو 
 1:المخاطر على التعرف .1

                                                                   
1
 .156، صمرجع سبق ذكرهبؿمود عبد الربضن،   

 تعريف المخاطر

 تحليل المخاطر

 تقييم المخاطر
 بريد درجة تأثتَ ابػطر
الخطر برديد درجة احتماؿ حدوث  

 التحكم بالمخاطر

 ىل تم
 التحكم

؟بنجاح  

 
 
 
 

 ابؼراقبة 
 
 
 و
 
 

 ابؼتابعة 
 
 

 الدورية
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 يفأ أىداؼ، لديو بصيعها ما مشروع على العاملة والفرؽ ابؼؤسسات إف: الأىداف على المعتمد التحديدأ. 
 .خطورة يعتبر كليًا أو جزئيًا سواء خطر إلى الأىداؼ ىذه برقيق يعرض حدث
 طرؽ تكوف قد بـتلفة سيناريوىات وضع يتم السيناريو برليل عملية فيو: السيناري على المعتمد التحديدب. 
 بـتلف سيناريو يولد حدث يأ فإف لذا معركة، أو سوؽ في القوى بتُ للتفاعل برليل أو ما ىدؼ لتحقيق بديلة

 حل لو يوجد لا خطر أو بؼشكلة التعرض بدعتٌ خطورة أنو على يعرؼ بو، مرغوب وغتَ تصوره تمي الذ عن
 .ابؼتوفرة السيناريوىات ضمن
 .للمخاطر المحتملة ابؼصادر بصيع تفصيل عن عبارة وىو :التصنيف على المعتمد التحديدج. 
 .المحتملة بابؼخاطر قوائم ىناؾ ابؼؤسسات من العديد في: الشائعة المخاطر مراجعةد. 

 بابؼؤسسة، تتًبص التي الأخطار اكتشاؼ في كبتَ بشكل تساىم أف بيكن سابقًا ابؼذكورة الأدوات كل إف
 بؾموعة أوفردي  منهج أي أف إلا ابؼخاطر بؼدير بالنسبة كبتَ عوف ذات تكوف أف بيكن معًا أدبؾت إذا ولكنها
 ونظراً ابؼؤسسة، بـاطر اكتشاؼ سبيل في ابؼخاطر مدير وخياؿ مثابرة بؿل برل أف بيكن الأدوات ىذه من مدبؾة

 الغرض النطاؽ واسع معلومات نظاـ إلى بحاجة يكوف ابؼخاطر مدير فإف كثتَة مصادر من تنشأ قد ابؼخاطر لأف
 .العمليات في ابغادثة التغتَات عن ابؼعلومات من متواصل تدفق توفتَ منو

 1:منها كرنذ  ابػطر لتحديد عديدة طرؽ ىناؾ الطرؽ ىذه إلى لإضافةبا
 .الذىتٍ العصف -
 .ابؼنافسة مستوى برديد -
 .ابػطر فحص عمل ورش -
 .ابغوادث في التحقيق -
 .وابؼراجعة الفحص -
 مراجعة الوثائق. -
 ابؼقابلبت. -
 زيارات ابؼوقع. -
 الاستبيانات. -

 2:الخطر وصف .2
 منفصل جدوؿ استخداـ وبيكن ،منهجيبأسلوب  تعريفها تم التي الأخطار عرض إلى ابؼخاطر وصف يهدؼ

 للتأكد ضروري جيدة مصمم بطريقة أسلوب واستخداـ الأخطار، وفحص وصف عملية لتسهيل لوصف ابؼخاطر
 كل واحتمالات نتائج ابغسباف في أخذنا وإذا شاملة، الأخطار بطريقة وفحص ووصف تعريف إجراءات من

                                                                   
1
 Pascal Kerebel, Management des risques Inclus secteurs Banque et Assurance, Eyrolles Editions 

d’Organisation, France , 2009, p 19. 
 .157، صمرجع سبق ذكرهبؿمود عبد الربضن،   2
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 أكثر بطريقة التحليل برتاج إلى التيو  الرئيسة للؤخطار الأولوية إعطاء ابؼمكن من يصبح ابعدوؿ، يتضمنها خطر
 وتكتيكية ،استًاتيجية إلى القرارات ولابزاذ للؤنشطة تعريفها وابؼصاحبة تم التي الأخطار تصنيف وبيكن لب،تفصي

 مشروع تنفيذ وخلبؿ مراحل للمشروعات التصور مرحلة ضمن ابؼخاطر إدارة دمج يالضرور  وتشغيلية، ومن
  .معتُ

 :الخطر تقدير .3
 على المحتملة والنتائج التحقق احتماؿ حيث مننوعي  أو يكم شبو أو يكم بأسلوب ابؼخاطر تقدير بيكن

 أنها إلا منخفضة أو متوسطة أو مرتفعة تكوف قد النجاح فرص أو التهديدات حيث من النتائج ابؼثاؿ، سبيل
 بـتلف وستجد ابعداوؿ، في أمثلة إعطاء وتم النجاح وفرص لتهديداتا حيث من بـتلفة تعريفات تتطلب

 .لاحتياجاتها ابؼلبئمة تحتمالاوالإ للنتائج ابؼختلفة القياس أساليب توفر ابؼؤسسات
 أو متوسط أو مرتفع كمستوى والاحتمالات النتائج تقييم أف بذد ابؼؤسسات من العديد ابؼثاؿ، سبيل على

 .3×3ةفكمصفو  بسثيلها وبيكن ،لاحتياجاتها بسامًا فيكا منخفض
 .تقييم أفضل يعطيهم 5×5 مصفوفة باستخداـ والاحتمالات النتائج تقييم أف أخرى مؤسسات بذد قد بينما

 1:الخطر تقييم .4
 تم التي ابػطر ومقاييس الأخطار تقدير بتُ مقارنة إجراء يالضرور  من فإنو ابؼخاطر على التعرؼ يتم أف بعد
 والعوامل القانونية وابؼتطلبات العلبقة ذات والتكاليف العوائد تتضمن قد ابػطر مقاييس ابؼؤسسة، بواسطة إعدادىا

 ابذاه قرارات لابزاذ ابػطر تقييم يستخدـ لذلك ابؼصلحة أصحاب واىتمامات والبيئة والاقتصادية الاجتماعية
 .معابعتو أو قبولو بهب ابػطر كاف إذا وفيما الأبنية ذات الأخطار
 من كل ويصف ابػطر، حدوث واحتماؿ ابػطر لتأثتَ المحتمل ابغجم قياس على ابؼخاطر تقييم عملية تنص

 :التالي ابعدوؿ يوضح اكم  منخفض متوسط، ،عالي: التاليك والتأثتَ الاحتماؿ
 الخطر درجات : تقييم(1-1) الجدول رقم

 منخفض متوسط عالي الاحتمال التأثيري
 متوسط عالي عالي جدا عالي

 منخفض متوسط عالي متوسط
 منخفض جدا منخفض متوسط منخفض

 .42ص، 2020، الرياض: الإسلبمي، موسوعة الاقتصاد والتمويل إدارة المخاطر في مؤسسات القطاع الثالثابين حسن طوباسي،  المصدر:
 صورة في ابؼخاطر ترتيب بهب لذلك مالية، كارثة إلى تؤدي أف شأنها من خسارة على يتنطو  التي ابؼخاطرة

 :ابؼثاؿ سبيل على عددياً ترتيبها من بد عاـ صنيفت
 عنو ينتج سوؼ حجم ذات المحتملة ابػسائر فيها تكوف التي للخسارة التعرض ظروؼ كل :الحرجة المخاطر . أ

 .الإفلبس
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 سوؼ ولكنها الإفلبس فيها المحتملة ابػسائر على يتًتب لن التي للمخاطرة التعرض ظروؼ :الهامة المخاطر . ب
 .العمليات بؼواصلة الاقتًاض على ابؼؤسسة تلزـ

 الأصوؿ على اعتماداً  المحتملة ابػسائر تعويض بيكن التي ابؼخاطر على التعرؼ ظروؼ :ىامة الغير المخاطرج. 
 .مالية ضائقة في يتسبب أف دوف دخلها أو للمؤسسة ابغالية
 التي ابؼالية ابػسارة مبلغ تقرير يتطلب الثلبث الفئات ىذه من واحدة على للمخاطرة التعرض ظروؼ توزيع إف

 ضدىا ابؼؤمن غتَ ابػسائر ىذه مثل استيعاب على ابؼؤسسة قدرة وتقييم للمخاطرة معتُ تعرض من تنتج قد
 .للمؤسسة القصوى الائتمانية القدرة على والوقوؼ الاقتًاض إلى اللجوء دوف برملها ابؼمكن

 :الخطر لمواجهة سبةالمنا الوسائل واختيار البدائل حديدت .5
 من ابؼرحلة ىذه وتعد حدا على خطر كل بؼواجهة ابؼناسبة الوسيلة اختيار مرحلة تأتى وبرليلها ابؼخاطر برديد بعد

 القرار ابؼشروع أصحاب يتخذ وأحياناً خطر، كل مع التعامل في ابؼتاحة الطرؽ أنسب بشأف القرار ابزاذ مراحل
 ابؼناسبة الوسيلة لاختيار معيار تطبيق أو ابؼختلفة ابؼخاطر مع للتعامل مسبقة خطة بهدوف قد وأحياناً ذلك بشأف

 صانع وإبما فقط ابؼخاطر إدارة برنامج عن ؿو مسؤ  ابؼخاطر مدير يعتبر لا ابغالات ىذه فيو  معتُ خطر بؼواجهة
 بعتُ يأخذ ابؼخاطر مدير فإف معتُ، خطر بؼواجهة معينة وسيلة اختيار قرار ولابزاذ ابؼؤسسة بىص استًاتيجي قرار

 بؼواجهة ابؼتاحة وابؼوارد للخطر بؼساعدةا والعوامل المحتملة ابؼادية ابػسارة وحجم ابػسارة وقوع احتماؿ الاعتبار
 في ابؼساعدة للوسيلة دقيقًا الاختيار كاف وكلما التكاليف، عن ابؼزايا فيها تزيد التي الوسيلة اختيار وبيكن ابػطر

 ذو القرار ابزاذ أي ابؼخاطر، ومقاومة مواجهة في أكثر وفعالية أكبر كفاءة يوجد أف شأنو من كاف ابػطر مواجهة
 1.ابؼناسب الوقتفي  ابؼناسب القرار ابزاذ أي ابؼخاطر ومقاومة مواجهة في الأكثر الفعالية

كشف بابؼقبوضات وابؼدفوعات ابػاصة  علينا إعداد بهبادارة ابؼخاطر  مفاىيم على اءنوخلبصة بؼا سبق وب     
ابؼعلومات الواردة في ىذه القائمة عن القوائم ابؼالية الأخرى مثل مع اختلبؼ بشركة ما خلبؿ فتًة زمنية معينة. و 

 ابؼؤسسةالية في تقدير قدرة في أنها تساعد مستخدمي القوائم ابؼحسابات النتائج وابؼيزانية وجدوؿ سيولة ابػزينة 
أكثر تفصيلب للتدفقات النقدية عناصر ، لذا يتوجب علينا التطرؽ إلى على برقيق التدفقات النقدية في ابؼستقبل

 من خلبؿ ابؼبحث الثاني.  ةالتشغيلي
 
 
 
 
 
 
 

                                                                   
 .172، مرجع سبق ذكرهبؿمود عبد الربضن،   1
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 : التدفقات النقدية التشغيليةنيلمبحث الثاا

التدفقات النقدية وإلى إدارة التدفقات النقدية بشكل عاـ سيتم من خلبؿ ىذا ابؼبحث التطرؽ إلى ماىية 
 وإدارة التدفقات النقدية التشغيلية بشكل خاص.

 التدفقات النقديةماىية المطلب الأول: 
 التدفقات النقدية فتعريأولا: 

التدفقات النقدية ىي عبارة عن كشف بابؼقبوضات وابؼدفوعات ابػاصة بشركة ما خلبؿ فتًة  :الأولتعريف ال
زمنية معينة. وبزتلف ابؼعلومات الواردة في ىذه القائمة عن القوائم ابؼالية الأخرى مثل قائمة الدخل وقائمة ابؼركز 

 1على برقيق التدفقات النقدية في ابؼستقبل. ةابؼؤسسابؼالي في أنها تساعد مستخدمي القوائم ابؼالية في تقدير قدرة 
وىو الذي يعتمد في توضيحو على معلومات الكشوفات ابؼالية، والتدفق ابؼنشود ىنا ىو التدفق  التعريف الثاني:

النقدي للموجودات، الذي يشمل ثلبث مكونات ىي: التدفق النقدي التشغيلي، والإنفاؽ الرأبظالي، وبالإضافة 
 2بؼاؿ العامل.إلى صافي رأس ا

تعد التدفقات النقدية موضوع جوىري وأساسي ويعتمد في توضيحو معلومات الكشوفات  التعريف الثالث:
ليس تدفق  لأنويرادات دوف أف تتضمن ابؼصاريف الاندثار ابؼصاريف من الإ طرحابؼالية، كما يتطلب في حسابو 

 3نقدي خارج، كذلك لا تتضمن التكاليف الفوائد لأنها كلف مالي.
عتمد في توضيحاتها على تل للتدفقات النقدية على أنها بيكننا من خلبؿ التعاريف السابقة برديد مفهوـ شام     

النقدي التشغيلي : فمنها التدفق أنواعالتدفقات النقدية بؽا ثلبثة  أفمعلومات الكشوفات ابؼالية، كما بقد 
 والإنفاؽ الرأبظالي، صافي رأس ابؼاؿ العامل.

 ثانيا: تصنيف التدفقات النقدية
 ة.ية إلى صنفتُ: تدفقات نقدية داخلة وتدفقات نقدية خارجبيكننا تصنيف التدفقات النقد

 ة:التدفقات النقدية الداخل .1
مع جهات خارجية أو داخلية خلبؿ الفتًة وىي عبارة عن ابؼبالغ التي بوصل عليها ابؼشروع نتيجة التعامل 

 ابؼالية. ومن أىم العناصر التي تكوف ىذه التدفقات ىي:
الزبائن، برصيل الذمم، الاقتًاض من ابؼصارؼ، زيادة رأس ابؼاؿ للمشروع من خلبؿ التعامل مع الأسواؽ ابؼالية في 

بالسندات أو بيع الاستثمارات من الأوراؽ حالة إصدار الأسهم العادية والأسهم ابؼمتازة أو من خلبؿ التمويل 

                                                                   
 .40، ص2009الطبعة الثانية،  ،دار ابغامد للنشر والتوزيع، الأردفالادارة المالية، فاير سليم حداد،   1
 .46ص، 2008الطبعة الأولى،  ،دار ابؼناىج للنشر والتوزيع، الأردف الادارة المالية،بؿمد علي العامري،   2
 .51، ص2013الطبعة الأولى،  ،، الأردفعوالتوزيدار وائل للنشر  ديثة،حالإدارة المالية البؿمد علي ابراىيم العامري،   3



 ـــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــ الأدبيات النظرية للدراسةــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــالفصل الأول ـــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــ

29 
 

ابؼالية ابؼتاحة للمشروع. وتتصف ىذه العناصر بكونها غتَ مؤكدة ابغدوث لأف أغلبها يرتبط بقرارات خارجية عن 
 1.إدارة ابؼشروع

 ة:التدفقات النقدية الخارج .2
ة خلبؿ الفتًة ابؼالية. يداخلة أو يوىي عبارة عن ابؼبالغ التي يسددىا ابؼشروع نتيجة التعامل مع جهات خارج

 2:ومن أىم العناصر التي تتكوف منها ىذه التدفقات ىي
الرواتب والأجور إلى العاملتُ، ابؼشتًيات النقدية، تسديد ابغسابات الدائنة إلى ابؼوردين، الفائدة ابؼدفوعة إلى بضلة 

ابؼسابنتُ. الضرائب التي تدفع إلى  السندات وتسديد قيمة ىذه السندات عند الاستحقاؽ: الأرباح ابؼوزعة على
 التدفقات النقدية الداخلة. علىابغكومة وغتَىا من ابؼدفوعات. وتتصف ىذه التدفقات بأنها مؤكدة 

إف الرصيد النقدي في ىذين النوعتُ من التدفقات يساوي الفرؽ بتُ التدفقات النقدية الداخلة والتدفقات 
ابػارجة. ويشكل عنصر التنبؤ الأساس في تقدير حجم وتاريخ برقق التدفقات النقدية الداخلة. إذ أف ىذه 

كذلك تتأثر بأساليب الإنتاج  التدفقات بطبيعة ىذه القرارات من حيث ابغجم ومن حيث توقيت حصوبؽا، و 
وإجراءات برصيل ابؼبيعات ودفع بشن ابؼشتًيات والتي بيكن برديد من خلبؿ برليل من دورة  ابؼؤسسةوابؼبيعات في 

 .التشغيل ودورة التحوؿ النقدي
 ثالثا: أنواع التدفقات النقدية

 تمويلية.ىناؾ ثلبث أنواع للتدفقات النقدية، فمنها التشغيلية، الاستثمارية وال
 التدفقات النقدية التشغيلية: .1

ابؼبيعات و النقدية ابؼرتبطة بالأنشطة التشغيلية خلبؿ الفتًة ابؼالية، مثل ابؼشتًيات النقدية  استخداـوىي 
بؼصروفات التشغيلية مثل مصاريف الإبهار والرواتب وابؼصاريف النقدية، برصيلبت ابؼدينتُ، تسديدات ابؼوردين، وا

والعمومية ومصاريف البيع والتوزيع. في حتُ لا يدخل ضمن ىذه ابؼصاريف أقساط الاىتلبؾ أو إطفاء دارية الإ
 3)سداد( الأصوؿ غتَ ابؼلموسة لكونها مصروفات غتَ نقدية.

احتساب صافي التدفقات النقدية من العمليات من خلبؿ إجراءات تعديل على رقم صافي الدخل  يتمو 
ومن ميزات ىذه الطريقة أنها تبتُ بؼستخدمي القوائم ابؼالية مصادر الاختلبؼ بتُ ابؼستخرج من قائمة الدخل، 

الإيرادات صافي الدخل وصافي التدفقات النقدية من العمليات، فمن ابؼعروؼ أف صافي الدخل ىو الفرؽ بتُ 
مصروفات وابؼصروفات على أساس الاستحقاؽ وليس على الأساس النقدي. ولذلك فهو يتضمن بنود إيرادات و 

ليس بؽا أثر نقدي خلبؿ الفتًة مثل أقساط الاستهلبؾ. كما أف بعض البنود ليس بؽا علبقة بالعمليات مثل أرباح 
أو خسائر بيع الأصوؿ الثابتة، وللوصوؿ إلى صافي التدفقات النقدية من الأنشطة التشغيلية لابد من إجراء 
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3
 .41 ، صمرجع سبق ذكرهفاير سليم حداد،   
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لذي يظهر في بداية قائمة التدفقات النقدية برت التدفقات التعديلبت التالية على صافي الربح بعد الضرائب، وا
 1:النقدية من الأنشطة التشغيلية

تعديلبت لإلغاء أثر ابؼصروفات غتَ النقدية بطبيعتها على صافي الدخل، مثل قسط استهلبؾ الأصوؿ  -
والإطفاء إلى صافي الثابتة وإطفاء )سداد( الأصوؿ غتَ ابؼلموسة، ويتم معابعتها بإضافة مبالغ الاستهلبؾ 

 الدخل للوصوؿ إلى صافي التدفقات النقدية من العمليات.
تعديلبت لأثر التغتَات في رأس ابؼاؿ العامل: ويشتمل رأس ابؼاؿ العامل على الأصوؿ ابؼتداولة  -

غالبا ما تعكس تدفقات نقدية مرتبطة بأحد بنود  والالتزامات ابؼتداولة، وفيها يتعلق بالأصوؿ ابؼتداولة
 ائمة الدخل ويشكل أقل من ابؼبالغ التي تعكسها البند في قائمة الدخل.ق

تعديلبت لاستبعاد أثر البنود ابؼرتبطة بالعمليات والتي تعكسها قائمة الدخل مثل أرباح وخسائر بيع  -
ىذه  الأصوؿ الثابتة، أو أرباح تسوية الديوف لكونها مرتبطة بأنشطة استثمارية أو بسويلية. ويتم استبعاد أثر

البنود بطرح الأرباح وإضافة ابػسائر من وإلى صافي الربح بعد الضريبة وذلك للوصوؿ إلى صافي التدفقات 
 النقدية من العمليات.

 التدفقات النقدية الاستثمارية: .2
التدفقات النقدية الداخلة وابػارجة النابصة عن الأنشطة الاستثمارية، مثل الاقراض بضمانات أو بدوف ىي 

 صوؿ الثابتة، وشراء وبيع استثمارات طويلة الأجل.تحصيلبت من القروض، شراء وبيع الأال ضمانات،
في الأصوؿ الرأبظالية )الثابتة(، الاستثمارات طويلة الأجل، والأصوؿ غتَ ابؼلموسة مثل شهرة  تطرح الزيادةوالتي 

 2.المحل، براءة الاختًاع، العلبمة التجارية، ويضاؼ النقص في ىذه الأصوؿ
 التدفقات النقدية التمويلية: .3

وىي التي تبتُ الآثار النقدية للؤنشطة التمويلية، مثل إصدار أسهم عادية نقداً، إصدار السندات نقداً، 
    أسهم ابػزينة.الاقتًاض مقابل أوراؽ الدفع، توزيعات حصص الأرباح النقدية على ابؼسابنتُ، وشراء أو بيع 

الأجل وتطرح تسديدات ىذه القروض، كذلك تضاؼ ابؼقبوضات من تضاؼ القروض القصتَة والطويلة 
عملية إصدار الأسهم العادية وابؼمتازة والسندات وتطرح ابؼبالغ ابؼدفوعة لقاء إعادة شراء ىذه الأسهم وإطفاء 

  3.السندات، وتطرح الأرباح النقدية ابؼوزعة
النقدية للؤنشطة التشغيلية والاستثمارية وبعد الانتهاء من حساب كل من صافي النقد لكل التدفقات 

والتمويلية، يتم بصع صافي النقد بعميع ىذه الأنشطة للوصوؿ إلى الزيادة الصافية في النقد والأوراؽ ابؼالية والتي 
 4.بهب أف تساوي الفرؽ بتُ حساب النقدية والأوراؽ ابؼالية مع بداية ونهاية الفتًة ابؼالية

                                                                   
 .46-45، صمرجعال نفس  1
 (47-41)، صمرجع سبق ذكره فاير سليم حداد،   2
 .41، صمرجعنفس ال  3
 .48ص ،نفس المرجع  4



 ـــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــ الأدبيات النظرية للدراسةــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــالفصل الأول ـــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــ

31 
 

 للعمليات النقدي الأثر وُتظهر ،الرئيسة الأنشطة لربحية مؤشر لأنها الأىم لتشغيليةا الأنشطة تدفقات وتعتبر
 1.والتمويلية الاستثمارية النقدية احتياجاتها تغطية على ابؼؤسسة قدرة وُتبتُ الدخل، صافي في تؤثر التي

 لمطلب الثاني:  إدارة التدفقات النقديةا
 أولا: إدارة التدفقات النقدية

تشمل إدارة النقدية نظامتُ بنا: نظاـ برصيل أو استلبـ ابؼتحصلبت النقدية النابصة عن ابؼبيعات بشكل 
أساس، ونظاـ رقابة ابؼدفوعات أو التسديدات النابذة عن ابؼشتًيات بشكل أساس. ويضمن النظاـ الأوؿ إدارة 

. ابؼؤسسةإدارة التدفقات النقدية ابػارجة من  ، بينما يتضمن النظاـ الثانيابؼؤسسةالتدفقات النقدية الداخلة إلى 
الأرصدة النقدية ابؼعطلة من خلبؿ تعجيل ابؼتحصلبت والتأخر في  ةة النقدية في ىذا المجاؿ ىو تدنيف ىدؼ إدار إ

 ابؼدفوعات.
تتطلب إدارة ابؼتحصلبت وابؼدفوعات النقدية فهم شامل للعائم ىو فتًة برصيل النقدية ابؼتمثلة بالشيكات 
ابؼسحوبة أو المحررة. وتسمى ىذه الفتًة بوقت العائم، أو وقت التأختَ، وكذلك تسمى بعائم التحصيل، وىو 

عن ذلك ابؼقدار ابؼبتُ في سجلبت  الرصيد النقدي للشركة ابؼبتُ في سجلبتها اختلبؼالعائم الناتج عن 
 ابؼصارؼ.

وفي ضوء ما تقدـ فإف إدارة التدفقات النقدية تتضمن ثلبث موضوعات أساسية ىي: إدارة العائم، إدارة 
 ابؼتحصلبت النقدية، وأختَا إدارة ابؼدفوعات النقدية.

 إدارة العائم: .1
بتُ الرصيد الذي تظهره سجلبت و  سةابؼؤسالفرؽ بتُ الرصيد الذي تظهره سجلبت  يعرؼ التعونً بأنو

كما يقسم العائم إلى عناصر زمنية ثلبث ىي: زمن البريد، زمن التسجيل في السجلبت، وزمن ابؼقاصة    2ابؼصرؼ.
 3:وقبض الشيك. إف ىذه العناصر الزمنية معرفو كما يلي

 ابؼؤسسةيعرؼ زمن البريد بالفتًة الزمنية اللبزمة للشركة لاستلبـ الشيك من تاريخ وضعو في البريد من قبل  -
 المحررة لو. ويعتمد ىذا الزمن على اتساع الرقعة ابعغرافية للبلد وفعالية نظاـ البريد.

د استلبمو ومن ث إيداعو بع ابؼؤسسةيعرؼ زمن التسجيل بالفتًة الزمنية اللبزمة لتسجيل الشيك في سجلبت  -
 .ابؼؤسسةلدى البنك للتحصيل، ويعتمد ىذا الزمن على كفاءة العملية الإدارية في 

فهو الفتًة الزمنية اللبزمة لتحصيل قيمة الشيك من تاريخ إرسالو إلى غرفة ابؼقاصة التابعة  يعرؼ زمن ابؼقاصة -
ابؼقاصة من ابؼصرؼ الذي يقوـ بتحصيل الشيك. لأف للبنك ابؼركزي، ويعتمد ىذا الزمن على مدى قرب غرفة 

، فإذا كاف مركز وجود ابؼصرؼ المحسوب عليو الشيك الشيك بهب أف يرسل إلى غرفة ابؼقاصة ابؼتواجد في منطقة

                                                                   
المجلة الاردنية في ادارة الاعماؿ، بؾلد أثر صافي التدفقات النقدية التشغيلية في سعر السهم السوقي للشركات الصناعية المساىمة العامة الاردنية، توفيق حسن عبد ابعليل،   1
 .695، ص 2012، الاردف، 4، العدد 8
 .269، ص2009الطبعة الثانية،  ،والتوزيع والطباعة، الأردفدار ابؼيسرة للنشر )النظرية والتطبيق(،  الإدارة الماليةعدناف تايو النعيمي، وآخروف،   2
 .243، صمرجع سبق ذكره بؿمد علي العامري،  3
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للشيك وابؼصرؼ ابؼسحوب عليو في ابؼنطقة الشمالية، فإف الشيك  المحررة ابؼؤسسةفي ابؼنطقة ابعنوبية، و  ابؼؤسسة
بهابي  التعونً بالفرؽ بتُ التعونً الإوعليو بيكن أف بودد صافي، يرسل إلى ابؼقاصة في ابؼنطقة الشمالية أفبهب 

 1.والتعونً السلبي
 إدارة المتحصلات النقدية: .2
 يل المتحصلات النقدية:جعت -أ 

 ، وأفإضافيةمن تعجيل ابؼتحصلبت النقدية ىو زيادة سرعة استلبـ ابؼدفوعات بدوف تكاليف  ابؽدؼ إف
ة. مؤسسالغرض الرئيسي من سرعة برصيل ابؼتحصلبت ىو بررير النقد لغرض تقليل متطلبات التمويل الكلية لل

مراكز للتحصيل،  إنشاءفي التحصيل ) الآتيةويتطلب برقيق نظاـ كفأ لتحصيل النقدية الاستخداـ للطرؽ 
ومن ىذا ابؼنطلق  حويل النقدية(.البديلة لت والأساليباستئجار صندوؽ بريد، التحصيل خلبؿ شبكة مصرفية، 

 بهب ابغرص على الآتي:
بإمكانها  من البلبد، فإنو الأطراؼمنتجاتها في أبكاء متًامية تسوؽ  ابؼؤسسةكانت   إذا مراكز للتحصيل: إنشاء -
بإنشاء مركز  ابؼؤسسةتقوـ  إذتباع طريقة برصيل لا مركزية لتخفيض الوقت العائم وتسريع عملية التحصيل. إ

مركز التحصيل ابؼوجود  إلىيرسلوا شبكاتهم  أفللتحصيل في كل من ىذه ابؼناطق وتطلب من الزبائن في كل منطقة 
  في منطقتهم.

 الإبهارللتحصيل قد تكوف مكلفة من حيث تكاليف  إقليميةمراكز  إنشاءطريقة  إف استئجار صندوق بريد: -
بصندوؽ بريد في دائرة البريد المحلية وتطلب من  الإقليميوابؼوظفتُ والتشغيل، لذلك بيكن الاستعانة عن ابؼركز 

 يرسلوا شبكاتهم عن طريق ذلك الصندوؽ. أفالزبائن في كل منطقة 
بعملية برصيل النقدية فإنها تستخدـ عدة  ابؼؤسسةعندما تقوـ  التحصيل من خلال شبكة مصرفية: -

(، إقليميةبؾموعات من ابؼصارؼ بؼساعدتها في ىذه العملية. وتشمل على مصارؼ بؿلية ومصارؼ قطاعية )
 وابؼصرؼ الرئيسي.

في  ابؼؤسسةعملية التحويل ىي نظاـ لتحريك النقدية بتُ حسابات  إف الأساليب البديلة لتحويل النقدية: -
داع، الشيكات المحولة يىي: الشيكات المحولة للئ الرئيسةة، وأف آليات أو وسائل برريك النقدية مصارؼ بـتلف

 داع إلكتًونيا، والتحويل السلكي )ابؽاتف(.يللئ
 المقارنة بين الأساليب البديلة لتحويل النقدية: -ب 

عن طريق البريد  لإيداعتكلفة أما برويل الشيك  أعلبىاالوسائل ولكن  أسرعوسيلة التحويل السلكي ىي  إف
 . وتكلفتو أقل بكثتَ من تكلفة التحويل السلكي.أياـعة بفيستغرؽ من يومتُ إلى س

 منافع تعجيل المتحصلات: -ج 
 بكر للنقد. منافع من تعجيل ابؼتحصلبت وذلك بغصوبؽا على عائد من جراء التحصيل ابؼ ابؼؤسسةبرقق 

                                                                   
 .269، صمرجع سبق ذكره عدناف تايو النعيمي، وآخروف،  1



 ـــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــ الأدبيات النظرية للدراسةــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــالفصل الأول ـــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــ

33 
 

ف العوائد ابؼكتسبة أو ابؼنافع ابؼتحققة إعليها مصاريف. وبؽذا فادة يتًتب وأف تبتٍ طرؽ لتعجيل ابؼتحصلبت ع
 1:تكلفةتزيد على ال أفمن بزفيض عائم التحصيل ينبغي 

 
 
 
 مزامنة التدفقات النقدية: -د 

قدرة على  أكثرالتي تتمكن من برستُ توقعاتها بشأف تدفقاتها النقدية سوؼ تكوف  الاقتصادية ؤسساتابؼ إف
ة، وىذا ما يطلق عليو مزامنة التدفقات اخلة مع التدفقات النقدية ابػارججدولة توقيتات التدفقات النقدية الد

من تقليص حجم الأرصدة النقدية ابػاصة بابؼعاملبت اليومية إلى ابغدود  ابؼؤسسةالنقدية، وبذلك تتمكن ىذه 
 2.الدنيا

 :إدارة المدفوعات النقدية .3
ما  أبطأكن وسداد ابؼدفوعات النقدية النقدية بتحصيل النقدية بأسرع ما بي الإدارةتتمثل القاعدة العامة في 

أطوؿ مدة بالنقدية قبل دفعها إلى الدائن  الاحتفاظبيكن. وتعمل إدارة ابؼدفوعات النقدية الفعالة والكفؤة على 
لا في أوقاتها. أي إمن فواتتَ وحسابات دائنة وغتَىا بفكنة. ويتم ذلك بتطبيق مبدأ عدـ دفع الاستحقاقات ابؼالية 

فرص الاستفادة من ابػصومات  ابؼؤسسةبورـ  تأخربينما الدفع ابؼنب الدفع ابؼبكر للبستحقاقات أنو بهب بذ
 3.النقدية وينخفض التًتيب الائتماني للشركة

 : أسباب ومزايا الاحتفاظ بالتدفقات النقديةنياثا
 :أسباب الاحتفاظ بالنقدية .1

ة للنقد، وكما تشتَ ذلك مراجع الاعماؿ للبحتفاظ بالنقد والأصوؿ القريب منشآتالتي تدفع  الرئيسةالأسباب 
 4دارة ابؼالية، ىي:الإ

  :مواجهة العمليات التشغيلية اليومية -أ 
نتاج( ودفع إلى النقد لتحويل العمليات النابذة عن النشاطات الطبيعية للشركة )الشراء والبيع والإ ابؼؤسسةبرتاج 

جور، سداد الديوف التي بردث نتيجة بؽذه النشاطات، مثل دفع الرواتب والأ ابؼؤسسةالالتزامات ابؼتًتبة على 
 5.التجارية، دفع الضرائب وتوزيعات الأرباح

 
 

                                                                   
 .249، صمرجع سبق ذكره بؿمد علي العامري،  1
 .266، صمرجع سبق ذكره عدناف تايو النعيمي، وآخروف،  2
 .251، صمرجع سبق ذكره العامري،بؿمد علي   3
 .264، صمرجع سبق ذكره عدناف تايو النعيمي، وآخروف،  4
 .406، صمرجع سبق ذكرهبؿمود عزت اللحاـ، وآخروف،   5

 معدؿ العائد  xابؼعدؿ اليومي     xنافع السنوية قبل الضريبة   =  أياـ التخفيض  ابؼ
 ابؼتوقع         للتحصيل       لتخفيض عائم التحصيل      في الوقت العائم        
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 :مواجهة الاحتياجات الطارئة  -ب 
وىي ابغاجة إلى النقد كهامش أماف وللعمل كاحتياطي مالي بدافع أف ىناؾ حاجة لوجود نقد بتُ يدي 

السوؽ النقدي وما تتمتع بو من سيولة وقابلية للتداوؿ، مثل  أدواتتوفر  أفللحالات الطارئة، إلا  ابؼؤسسة
 1.الاحتفاظ بالنقد من أجل ابغالات الطارئة أبنيةيداع أذونات ابػزينة، بزفف من شهادات الإ

 لأغراض المضاربة: -ج 
للبحتفاظ بالنقد من أجل أف تكوف قادرة على استغلبؿ بعض الفرص لتحقيق  ابؼؤسسةونعتٍ بذلك حاجة 

أرباح قد تصبح متاحة للشركة من دوف بزطيط مسبق، مثل إمكانية ابؼساومة على بعض فرص الشراء في حالة 
  ظهورىا، أو لشراء أسهم شركة أخرى بهدؼ السيطرة عليها أو امتلبكها، أو عند ظهور معدلات فائدة جذابة،

فإف الأوراؽ ابؼالية  ابؼؤسساتالدولية، التذبذبات المحبذة في أسعار الصرؼ، وبؼعظم  ابؼؤسساتكذلك في حالة 
 2.بيكن استخدامها لأغراض ابؼضاربة الأجلقصتَة 

 لحصول على الخدمات المصرفية:ا -د 
النقدية في  الأرصدةأف برتفظ بحد أدنى من  ابؼؤسساتبالإضافة إلى ما سبق فهناؾ دافع للبنوؾ أف تطلب من 

وتسمى ىذه الأرصدة النقدية بالأرصدة  ابؼؤسساتحساباتها ابعارية مقابل ابػدمات التي تقدمها البنوؾ بؽذه 
 3.التعويضية

 مزايا الاحتفاظ بالتدفقات النقدية: .2
للبحتفاظ بالنقد وشبو النقد فإف ادارة رأس ابؼاؿ العامل تتطلب  ابؼؤسسةتقدـ من دوافع تدفع إلى جانب ما 

 جل ابغصوؿ على ابؼزايا التالية:أة من توفتَ أصوؿ نقدية وشبو نقدي
 :ات التجاريةمو خصالاستفادة من ال -أ 

لزبائنهم تشمل تقدنً خصومات نقدية في حالة التسديد ابؼبكر للفواتتَ،  اً يقدـ ابؼوردوف بشكل مستمر عروض
تعمل على توفتَ النقد  أفف عدـ التمتع بهذه ابؼيزة قد تكوف كلفتو باىظة جدا. لذلك فإف على ابؼنشآت أب علما

 4.وأشباىو بدا يكفي لتسديد فواتتَىا في الوقت ابؼناسب للحصوؿ على مثل ىذه ابػصومات
 وإدامة المركز الائتماني:تعزيز   -ب 

عند احتفاظها بالنقد وأشباىو بابؼقادير الكافية ىو برقيق نسبة  ابؼؤسسةف برصل عليها أومن ابؼزايا التي بيكن 
ف ابؼركز ألقطاع الذي تعمل ضمن نطاقو، حيث سيولة ضمن ابغدود ابؼطلوبة مقارنة بالنسب ابؼعيارية السائدة في ا

                                                                   
 .407، صمرجع سبق ذكرهبؿمود عزت اللحاـ، وآخروف،   1
 ، ونفس الصفحة.نفس المرجع  2
، 2016أطروحة دكتوراه جامعة بسكرة، ابعزائر،  ،سسة الاقتصادية الجزائريةؤ تحسين فعالية الإفصاح المحاسبي في المدور قائمة التدفقات النقدية في ىاروف عزوي،   3

 .47ص
 .265صمرجع سبق ذكره،  عدناف تايو النعيمي، وآخروف،  4
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جانب بشروط تفضيلية، إلى  ابؼوردينمن شراء ما برتاجو من سلع وخدمات من  ابؼؤسسة القوي بيكن نيتمائالا
 1.رؼ الذي تتعامل معوظتعزيز خط ائتماني جيد مع ال

 الفرص الاستثنائية: اغتنام -ج 
مثل العروض الاستثنائية  صر فمن ابغصوؿ على مزايا ال ابؼؤسسةتوفر النقد والأصوؿ القريبة من النقد بيكن  إف

 2.أخرى منشآتفرصة اقتناء  أوالتي قد يقدمها ابؼوردوف 
 الاعتيادية: رمواجهة الظروف غي -د 

بنقد كاؼ قد بيكنها من مواجهة الظروؼ الطارئة وغتَ  ابؼؤسسةمن مزايا فإف احتفاظ إلى جانب ما تقدـ 
ابؼنافسة، وكذلك بؼوجهة الدورات  ابؼنشآتالاعتيادية مثل الإضرابات، ابغرائق، وابؼناورات التسويقية التي تقوـ بها 

 3.ابؼوبظية ودورات الأعماؿ
 المطلب الثالث: إدارة التدفقات النقدية التشغيلية

التدفقات النقدية التشغيلية المحور الرئيسي بؽدؼ ابؼدير ابؼالي ابػاص بالسيولة، وعند ىذه النقطة من  إدارةتعتبر 
النقدية التشغيلية أحد ابؼشاكل  إدارة، كما بسثل حو وضدراستنا تظهر حتَة ابؼدير ابؼالي بتُ السيولة والربحية بكل 

إلى عدـ وجود معادلات بؿددة أماـ ابؼدير ابؼالي بيكن  ابغرجة التي تواجو ابؼدير ابؼالي، ويرجع السبب في ذلك
بالتالي وجب مواجهة و  ،الاستناد عليها في مواجهة ابعوانب ابؼختلفة ابؼتعلقة بإدارة التدفقات النقدية التشغيلية

 من خلبؿ برليل العناصر التالية: ذلك
 أولا: تحليل التدفقات النقدية التشغيلية

النقدية من العمليات من خلبؿ إجراء تعديل على رقم صافي الدخل ابؼستخرج  يتم احتساب صافي التدفقات
نها تبتُ بؼستخدمي القوائم ابؼالية مصادر الاختلبؼ بتُ صافي أقة يمة الدخل، ومن ميزات ىذه الطر من قائ

 الإيراداتصافي الدخل ىو الفرؽ بتُ  أفالدخل وصافي التدفقات النقدية من العمليات. فمن ابؼعروؼ 
ومصروفات  إيراداتوابؼصروفات على أساس الاستحقاؽ وليس على أساس النقدي. ولذلك فهو يتضمن بنود 

بعض البنود ليس بؽا علبقة بالعمليات مثل أرباح  أفقدي خلبؿ الفتًة مثل أقساط الاستهلبؾ. كما نليس بؽا أثر 
لابد من إجراء التعديلبت  التشغيلية طةأو خسائر بيع الأصوؿ الثابتة. وللوصوؿ إلى صافي التدفقات من الأنش

 4 :من الأنشطة التشغيليةالنقدية يظهر في بداية قائمة التدفقات الربح بعد الضرائب، والذي التالية على صافي 
لبؾ الأصوؿ الثابتة تىإبيعتها على صافي الدخل، مثل قسط تعديلبت لإلغاء أثر ابؼصروفات غتَ النقدية بط .1

لبؾ والإطفاء إلى صافي الدخل للوصوؿ تغتَ ابؼلموسة، ويتم معابعتها بإضافة مبالغ الاى وإطفاء )سداد( الأصوؿ
 .التشغيلية إلى صافي التدفقات النقدية من العمليات

                                                                   
 .161، ص2018 ،دار اليازوري، الاردف، التحليل والتخطيط المالي وآخروف، أرشد فؤاد التميمي،  1
 نفس الصفحة.نفس المرجع،   2
 نفس الصفحة.نفس المرجع،   3
 .47-45، ص مرجع سبق ذكرهفاير سليم حداد،   4
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تعديلبت لأثر التغتَات في رأس ابؼاؿ العامل، ويشتمل رأس ابؼاؿ العامل على الأصوؿ ابؼتداولة والالتزامات  .2
ف الزيادة في الأصوؿ ابؼتداولة غالبا تطرح الزيادة ويضاؼ النقص وذلك لألأصوؿ ابؼتداولة ابؼتداولة، وفيما يتعلق با

د في قائمة و ما تعكس تدفقات نقدية مرتبطة بأحد بنود قائمة الدخل وبشكل أقل من ابؼبالغ التي تعكسها البن
الدخل، فمثلب الزيادة في الذمم ابؼدينة تعتٍ أف ابؼبالغ المحصلة من العملبء مقابل ابؼبيعات خلبؿ الفتًة ىي أقل من 

ابؼدينة يعكس  بينما النقص بالذمم ،رقم ابؼبيعات الذي تعكسو قائمة الدخل ويتم قياس الربح على أساسو
الظاىرة في قائمة الدخل، ولذلك يضاؼ النقص بالذمم ابؼدينة إلى  متحصلبت خلبؿ الفتًة أكبر من رقم ابؼبيعات

صافي الدخل للوصوؿ إلى صافي التدفقات النقدية من الأنشطة التشغيلية. أما بالنسبة للبلتزامات ابؼتداولة فيتم 
 ت.إضافة الزيادة وطرح النقص فيها من رقم صافي الدخل للوصوؿ إلى صافي التدفقات النقدية من العمليا

تعديلبت لاستبعاد أثر البنود ابؼرتبطة بالعمليات والتي تعكسها قائمة الدخل مثل أرباح وخسائر بيع الأصوؿ  .3
الثابتة، أو أرباح تسوية الديوف لكونها مرتبطة بأنشطة استثمارية أو بسويلية. ويتم استبعاد أثر ىذه البنود بطرح 

الضريبة وذلك للوصوؿ إلى صافي التدفقات النقدية من لى صافي الربح بعد إالأرباح وإضافة ابػسائر من و 
 العمليات.

 دارة التدفقات النقدية التشغيليةثانيا: أىداف واستراتيجيات إ
 أىداف إدارة التدفقات النقدية التشغيلية: .1

بوجود تدفقات نقدية تشغيلية ابهابية  ابؼؤسسةتكمن أبنية برديد التدفقات من الأنشطة التشغيلية في ارتباط 
لغرض الوفاء بالتزاماتها والمحافظة على وضعها ابؼالي، فضلًب عن معرفة القدرة التشغيلية للشركة وتوزيع أرباح الاسهم 

 1.والقياـ بأنشطتها ابعديدة دوف اللجوء الى مصادر بسويل خارجية وكذلك التنبؤ بالتدفقات ابؼستقبلية
والبنوؾ وكذلك بتُ  ابؼؤسساتمن ابؼألوؼ النظر إلى النقدية على أنها نظاـ يقوـ على العلبقات بتُ  بحأص

وعدد  ابؼؤسسةوالإدارة ابؼالية ابؼركزية. وتعتمد العلبقة الأختَة على حجم  ابؼؤسسةالوحدات أو الفروع ابػاصة ب
كزية أو اللبمركزية في إدارة النقدية. وعلى أية حاؿ فإف حداتها ابؼنتشرة والرقعة ابعغرافية التي بزدمها، ودرجة ابؼر و 

 2:الأىداؼ الأساسية لإدارة النقدية تتمثل في
 الرقابة على التدفقات النقدية التشغيلية. -
 تعظيم مصادر واستخدامات النقدية. -
 سواء بالاعتماد على ابؼصادر الداخلية أو ابػارجية. ابؼؤسسةابغفاظ على السيولة داخل  -
 عمليات الاقتًاض ابػارجي قصتَ الأجل.إدارة  -

فيما يتعلق تدنية ابؼدفوعات فإنو بيكن برستُ عملية مواؿ خاصة ومن خلبؿ تعظيم مصادر واستخدامات الأ
إدارة النقدية. فمن خلبؿ استخداـ أساليب ابؼدفوعات مثل الأرصدة الصفرية داخل البنوؾ، مراقبة ابؼدفوعات، أو 
                                                                   

)دراسة تطبيقية في عينة من المصارف العراقية الخاصة المدرجة في سوق الاوراق  المؤسسةأثر التدفقات النقدية التشغيلية على قيمة كرار سليم عبد الزىر سليم،   1
 .68، ص 2014، العراؽ، 7، العدد 3بؾلة ابؼثتٌ للعلوـ الادارية والاقتصادية، بؾلد المالية(،

 .412، صمرجع سبق ذكرهبؿمود عزت اللحاـ، وآخروف،   2
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د دفع أو الأجور داخل البنوؾ أقل حتدنية الأرصدة ابػاصة بأوراؽ ال ابؼؤسساتتأجيلها إلى آخر وقت وتستطيع 
 بفكن.

، وبيكن تفصيل ىذا ابؽدؼ على ابؼؤسسةابؽدؼ الرئيسي لإدارة النقد ىو تقليل بـاطر السيولة على وعليو ف    
 1:النحو التالي

 ويتم ذلك من خلبؿ :أ. مواجهة الاحتياطيات النقدية
 إعداد التنبؤات للتدفقات النقدية الداخلة وابػارجة. -
 توفتَ التمويل للبحتياطيات ابؼتوقعة وغتَ ابؼتوقعة. -

 ويتم ذلك من خلبؿ ما يلي :ب. تقليل الاحتياطيات النقدية
 .ابؼؤسسةتقليل تسرب النقد من  -
 .ابؼؤسسةالاسراع في برصيل ديوف  -
إلى أقصى حد بفكن مسموح بو من قبل الدائنتُ دوبما إضرار  ابؼؤسسةالتأختَ في دفع ابؼستحقات على  -

 الائتمانية. ابؼؤسسةبسمعة 
 ويتم ذلك من خلبؿ ما يلي :النقد تكلفةتقليل ج. 

 تقليل ابغاجة إلى النقد. -
 الاقتًاض بأفضل الشروط ابؼمكنة. -
 فوائض النقدية. لاستثمارفرص البحث عن أفضل  -
بالعملة الأجنبية التي قد تنتج عن التغيتَ في أسعار  تزاماتلالاتفادي ابػسائر التي تنجم عن الدخوؿ أو  -

 الصرؼ.
 استراتيجيات إدارة التدفقات النقدية التشغيلية: .2

 ىناؾ ثلبثة استًاتيجيات لإدارة النقدية أبنها:
 تأخير سداد أوراق الدفع:  -أ 

يؤدي ىذا التأختَ  أففي التعامل مع ابؼوردين، بدعتٌ  ابؼؤسسةف التأختَ مرتبط ىنا بعدـ التأثتَ على مصداقية إ
ف ىذا الأسلوب مقنع من الناحية ابؼالية إلا أنو يثتَ بعض ابؼشاكل أمورديها. وبالرغم من  ابؼؤسسةإلى أف تفقد 

 2.التي تتعمد تأختَ دفع مديونياتهاالأخلبقية. حيث تكوف ابذاىات ابؼورد مواتية للشركة 
 إدارة المخزون والإنتاج بكفاءة: -ب 

تساعد على بزفيض ابغد الأدنى للنقدية الواجب الاحتفاظ بو وىي زيادة معدؿ دوراف  استًاتيجيةىناؾ 
ابؼخزوف. وىذا بيكن إبسامو من خلبؿ معدؿ دوراف ابؼواد ابػاـ، تقصتَ دورة الإنتاج، أو زيادة معدؿ دوراف 

                                                                   
 .413ص،  مرجع سبق ذكرهبؿمود عزت اللحاـ، وآخروف،   1
 .421ص نفس المرجع ،  2
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البضاعة تامة الصنع وبصرؼ النظر عن استخداـ أي الوسائل السابقة فإف استخداـ أيها لابد وأف يؤدي إلى 
 1.بزفيض ابغد الأدنى للنقدية

 الإسراع في تحصيل الذمم المدينة:  -ج 
الذمم ابؼدينة مثل  طريق تسريع برصيل عن ابؼؤسسةوسيلة أخرى لتخفيض دورة التحوؿ النقدي قد تقوـ بها  

ابؼمكن من ل الأمواؿ التي بيكن استخدامها لتخفيض تكلفة التمويل، أو يتعطخزوف، أو حسابات القبض، ابؼ
ة. بدعتٌ آخر تقليل فتًة التحصيل وبالتالي برديد الأمواؿ ابؼستثمرة في ىذه ابغسابات بحاستثمارىا في أصوؿ مر 

 2.واستثمارىا في استخدامات أخرى
 التدفقات النقدية التشغيلية ومقاييس مخاطرىاالمطلب الرابع: فعالية إدارة 

 : فعالية إدارة التدفقات النقدية التشغيليةأولا
، وكذلك بإجراءات ابؼؤسسةتتأثر الأرصدة النقدية والأوراؽ ابؼالية بشكل كبتَ بأساليب الإنتاج وابؼبيعات في 

برصيل بشن مبيعاتها ودفع بشن مشتًياتها. ىذه التأثتَات بيكن فهمها بشكل أفضل عن طريق برليل كل من الدورة 
الفعالة بؽاتتُ الدورتتُ، فإف ابؼدير ابؼالي يستطيع المحافظة  وبالإدارة، ابؼؤسسةالتشغيلية ودورة التحوؿ النقدي في 

 .في السوؽ  ابؼؤسسةأجل ابؼسابنة في تعظيم سعر سهم على أدنى مستوى من النقد من 
يفتًض أف لا بزتلف ابػطة التشغيلية من سنة إلى أخرى اختلبفات كبتَة وجوىرية، فكثتَ من ابؼشاريع التي كانت  

 تكرار ابؼشاريع فيكما أف   .في تنفيذىا ىذا السنة أيضاابؼؤسسةفي العاـ ابؼنصرـ يتوقع أف تستمر ابؼؤسسةتنفذىا 
ابػطة التشغيلية سنوية لا يعتبر عيبا أو نقصا في التخطيط، بل ىو أمر طبيعي ومتوقع، ابؼشكلة بردث عندما 

 3.نستنسخ تلك ابؼشاريع ونكررىا دوف تطوير وبرستُ
 الفعالية من خلال الدورة التشغيلية ودورة التحول النقدي: .1
 الدورة التشغيلية:  -أ 

 ابؼؤسسةيكمن تعريف الدورة التشغيلية للشركة على أنها كمية الوقت ابؼستغرؽ من النقطة التي تبدأ فيها 
)بداية بناء ابؼخزوف( إلى النقطة التي يتم فيها باستخداـ مدخلبت الإنتاج من عماؿ ومواد في العملية الإنتاجية 

نتاجية الدورة التشغيلية مكونة من ىذه ابؼدخلبت الإ برصيل النقد في عملية بيع السلع النهائية التي برتوي على
 جزئتُ: متوسط فتًة التخزين ومتوسط فتًة التحصيل.

 .عبارة عن بؾموع متوسط فتًة التخزين ومتوسط فتًة التحصيل 4 :الدورة التشغيلية للشركة ببساطة ىي
           

OC: الدورة التشغيلية للشركة 

                                                                   
 .423ص،  مرجع سبق ذكرهبؿمود عزت اللحاـ، وآخروف،   1
 .424صنفس المرجع،   2

 .56، ص2019 ،الأردفدار ابؼناىج للنشر والتوزيع، التخطيط التشغيلي، ، بؾيد الكرخي 3 
 .416صمرجع سبق ذكره، بؿمود عزت اللحاـ، وآخروف،   4
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AAI:  التخزينمتوسط فتًة 
ACP: متوسط فتًة التحصيل 

 : المؤسسةدورة التحول النقدي في  -ب 
على ابغساب، فإف الوقت الذي بشراء العديد من ابؼدخلبت )مثل ابؼواد والعمل( ابؼؤسسة عادة ما تقوـ 

نتاجية تولد سداد. وبؽذا فإف ىذه ابؼدخلبت الإيستغرؽ للدفع مقابل ىذه ابؼدخلبت يسمى متوسط فتًة ال
لم برصل على أي  ابؼؤسسةمصادر التمويل قصتَ الأجل الذاتية، والتي تعتبر من مصادر التمويل المجاني ما داـ أف 

وحتى قد  -إف القدرة على شراء مدخلبت الإنتاج على ابغساب تسمح للشركة بشكل جزئي و خصم نقدي 
. إف عدد بأف تعويض عن طوؿ الوقت التي تكوف فيو موردىا معطلة في الدورة التشغيلية -تكوف بشكل كلي

 بصالية في الدورة التشغيلية ناقصا متوسط فتًة السداد بسثل دورة التحوؿ النقدي.الأياـ الإ
فيها برصيل النقدية يقصد بدورة النقدية ابؼدة من الوقت التي ينقضي منذ شراء ابؼواد ابػاـ إلى النقطة التي يتم  فإذ

 1:من بيع ابؼنتجات النهائية. وتتضمن ىذه الدورة بؾموعة من ابؼراحل ىي
 شراء ابؼواد الأولية من ابؼوردين. مرحلة -
 مرحلة استلبـ ىذه ابؼواد ودفع بشنها. -
 مرحلة تصنيع تلك ابؼواد وبرويلها إلى إنتاج تاـ وبيعها إلى الزبائن. -
 التاـ ابؼباع إلى الزبائن.بشن الإنتاج استلبـ مرحلة  -

           
               

CCC: دورة التحوؿ النقدي 
OC: طوؿ الدورة التشغيلية 

APP: متوسط فتًة السداد 
AC: متوسط فتًة التخزين 

AAI: متوسط فتًة التحصيل 
 فعالية استثمار فائض التدفقات النقدية التشغيلية: .2

النقدي من عدـ التوازف بتُ التدفقات النقدية الداخلة والتدفقات النقدية ابػارجة. وبودث  ينتج الفائض
 2:الفائض النقدي عندما بردث إحدى أو كلب ابغالتتُ التاليتتُ

 تكوف التدفقات النقدية التشغيلية الداخلة أكبر من التدفقات النقدية التشغيلية ابػارجة. -
النقدية التشغيلية الداخلة في وقت مبكر عن وقت حدوث  التدفقاتابغصوؿ على عندما يتم  -

 التدفقات التشغيلية النقدية ابػارجة.

                                                                   
 .57ص،  مرجع سبق ذكره ،بؾيد الكرخي  1
 .58ص،  نفس المرجع  2
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 المناسبة:د التدفقات النقدية التشغيلية يفعالية تحديد رص .3
تعتبر إدارة النقدية التشغيلية كتدفقات وكأرصدة من أىم مسؤوليات ابؼدير ابؼالي ابؼرتبطة بالسيولة نظرا لارتفاع 

. ويلبحظ أف ابؼؤسسةفقد بدأ الاىتماـ بتقليل وتدنية أرصدة النقدية وذلك في ضوء احتياجات  ،الفائدةأسعار 
ابؽدؼ من برديد رصيد النقدية ابؼناسب ىو تقليل ابؼاؿ العاطل وما يرتبط بو من ضياع الفرصة للبستثمار في بؾاؿ 

النسب ابؼالية في برليل النقدية،  استخداـ وبيكن للمدير ابؼالي آخر وىو ما يعرؼ بتكلفة الفرصة البديلة.
 1.واستخداـ النماذج الرياضية والإحصائية، واستخداـ ابؼوازنة النقدية للتدفقات التشغيلية

  استخدام النسب المالية في تحليل النقدية: -أ 
في برليل موقف النقدية. وتعتبر ىذه النسب  ابؼؤسسةبؾموعة من النسب ابؼالية التي بيكن أف تستخدمها توجد 

 .للشركةابؼالية أداة مساعدة بؼعرفة ابذاه ابؼوقف النقدي 
 2 :ويتم التعرؼ على ابذاه ابؼوقف النقدي عن طريق

 .ابؼؤسسةمقارنة قيمة ىذه النسب ابؼالية بالسنوات ابؼاضية في نفس  -
 بالصناعة.مقارنة ىذه النسب ابؼالية بابؼتوسطات ابػاصة  -

 ومن أىم ىذه النسب: 
 3 عام: بشكلسب النقدية ن -11

النقديةنسبة النقدية إلى ابؼبيعات = 
 X 100 ابؼبيعات صافي

النقديةنسبة النقدية إلى الأصوؿ ابؼتداولة = 
 X 100  الأصوؿ ابؼتداولة

النقديةنسبة النقدية إلى ابػصوـ ابؼتداولة = 
 X 100 ابػصوـ ابؼتداولة 

 :المؤسسةنسب تقييم جودة أو نوعية أرباح  -12
 ما يلي: ابؼؤسسةومن أىم النسب التي بيكن اشتقاقها من قائمة التدفقات النقدية لتقييم جودة أرباح 

 4وبردد بالعلبقة التالية: نسبة النشاط التشغيلي: -

صافي التدفقات النقدية من الأنشطة التشغيلية=  النشاط التشغيلينسبة 
  صافي الدخل من الأنشطة التشغيلية قبل الفوائد و الضريبية

على توليد تدفقات نقدية تشغيلية، وكلما ارتفعت  ابؼؤسسةوتبتُ ىذه النسبة مدى قدرة الأنشطة التشغيلية في 
 .والعكس بالعكس ابؼؤسسةىذه النسبة دؿ ذلك على جودة أرباح 

                                                                   
 .430ص مرجع سبق ذكره، اـ، وآخروف، حبؿمود عزت الل  1
 .431ص المرجع،نفس   2
المجلة الاردنية الابعاد التي تقيسها نسب السوق ونسب التدفقات النقدية التشغيلية في الشركات المساىم العامة الصناعية الاردنية، بشتَ أبضد بطيس وإدريس بؿمد ابعراح،   3

 .78، ص 2017، الاردف، 1، العدد 3في إدارة الاعماؿ، بؾلد 
 .163، ص2006الطبعة الثانية،  ،دار وائل للنشر، عماف )الأساليب والأدوات والاستخدامات العلمية(، ديثة في التحليل المالي والائتمانيالاتجاىات الحبؿمد مطر،   4
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  1نسبة النقدية التشغيلي: -
 التالية:وبردد بالعلبقة 

صافي التدفقات النقدية من الأنشطة التشغيلية= نسبة النقدية التشغيلي
 صافي الدخل 

على توليد تدفقات نقدية تشغيلية وبزتلف ىذه النسبة عن  ابؼؤسسةأرباح  قدرة وتوضح ىذه النسبة مدى
 السابقة في أنها تأخذ بعتُ الاعتبار عند اشتقاقها الفوائد والضرائب.

  2:التدفقات النقدية من المبيعات إلى المبيعاتنسبة  -
 وبردد بالعلبقة التالية:

التدفقات النقدية من ابؼبيعات= نسبة التدفقات النقدية من ابؼبيعات إلى ابؼبيعات
 ابؼبيعات 

في  ابؼؤسسةتبتُ النسبة ابؼئوية للتدفقات النقدية من ابؼبيعات. وكلما ارتفعت ىذه النسبة دؿ ذلك على كفاءة 
 برصيل النقدية من ابؼبيعات.

  3نسبة الفوائد والتوزيعات المقبوضة: -
 وبردد بالعلبقة التالية:

ابؼتحصلبت النقدية ابؼتحققة من إيراد الفوائد والتوزيعات ابؼقبوضة نسبة الفوائد والتوزيعات ابؼقبوضة=
 التدفقات النقدية الداخلة من الأنشطة التشغيلية 

 قياس الأبنية النسبية لعوائد الاستثمارات سواء في القروض أو في الأوراؽ ابؼالية.تساعد ىذه النسبة على 
 4دفقات النقدية من الأنشطة التشغيلية للسهم العادي:تنسبة ال -

 وبردد ىذه النسبة بالعلبقة التالية:

التوزيعات النقدية للؤسهم ابؼمتازة –صافي التدفقات النقدية من الأنشطة التشغيلية 
 ابؼتوسط ابؼرجح للؤسهم العادية

وتبتُ ىذه النسبة حصة السهم العادي من صافي التدفقات النقدية من الأنشطة التشغيلية، وتعكس قدرة 
 على توزيع الأرباح النقدية. ابؼؤسسة

  نسبة العائد على حقوق الملكية من التدفقات النقدية التشغيلية: -
 5 وبردد بالعلبقة التالية:

                                                                   
 .163، صسبق ذكره مرجع بؿمد مطر،  1

2
 Carslaw ,C.A, and Mills, Developing Ratios for Effective Cash Flow Statement Analysis, Journal of 

Accountancy, New York, 1999, p63 
 .165صمرجع سبق ذكره، بؿمد مطر،   3

4
 Gibson, CH, Financial Reporting and Analysis, New York Thomson, South-Western, 2001, p366. 

، أطروحة دكتوراه غتَ منشورة، قدرة الشركات الصناعية المساىمة العامة الأردنية على الاستمرار معلومات قائمة التدفقات النقدية ملتقييبناء نموذج أبضد نوات عبيدات،   5
 .68، ص2006 ،جامعة عماف للدراسات العليا، عماف
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صافي التدفقات النقدية من الأنشطة التشغيليةنسبة العائد على حقوؽ ابؼلكية من التدفقات النقدية التشغيلية= 
 حقوؽ ابؼلكية

تبتُ ىذه النسبة العائد على حقوؽ ابؼلكية من التدفقات النقدية من الأنشطة التشغيلية، وكلما ارتفعت ىذه 
 .ابؼؤسسةءة بهابيا على كفا، كلما كاف ذلك مؤشرا إالنسبة

 نسبة العائد على الأصول من التدفق النقدي التشغيلي:  -
 1وبردد بالعلبقة التالية:

صافي التدفقات النقدية من الأنشطة التشغيلية= نسبة العائد على الأصوؿ من التدفق النقدي التشغيلي
  إبصالي الأصوؿ

، وكلما ارتفعت ىذه النسبة ةعلى توليد تدفقات نقدية تشغيلي ابؼؤسسةوتوضح ىذه النسبة مدى قدرة أصوؿ 
 داتها.و في استخداـ موج ابؼؤسسةدؿ ذلك على كفاءة 

 :السيولةنسب تقييم  -13
على برويل أصوبؽا إلى نقدية حتى تتكمن من سداد التزاماتها ابؼتداولة عند  ابؼؤسسةتعرؼ السيولة بأنها قدرة 

 ما يلي: ابؼؤسسةكن اشتقاقها من قائمة التدفقات النقدية لتقييم سيولة ومن أىم النسب التي بي استحقاقها.
  نسبة تغطية النقدية: -

 2 وبردد بالعلبقة التالية:

صافي التدفقات النقدية من الأنشطة التشغيليةنسبة تغطية النقدية = 
  التدفقات النقدية ابػارجة للؤنشطة الاستثمارية والتمويلية

 التدفقات النقدية ابػارجة للؤنشطة التمويلية والاستثمارية:ومن الأمثلة على 
 الديوف والقروض ابؼستحقة الدفع. -
 لعقود الابهار التمويلي. ةالإبهاريالدفعات  -
 ابؼبالغ ابؼدفوعة في شراء الأصوؿ الثابتة. -
 توزيعات الأرباح بغملة الأسهم. -

ة من الأنشطة التشغيلية للوفاء بابؼطلوبات على توليد تدفقات نقدي ابؼؤسسةوتشتَ ىذه النسبة إلى قدرة 
الاستثمارية الضرورية، وكلما ارتفعت ىذه النسبة دؿ ذلك على كفاءة التدفقات النقدية من الأنشطة التشغيلية 

 للوفاء بهذه الاحتياجات.
  نسبة المدفوعات اللازمة لتسديد فوائد الديون: -

 3وبردد بالعلبقة التالية:

                                                                   
1
 Carslaw, C.A, and Mills, Op.Cit, p64. 

2
 Friedlob, GT, and Schneider, LLF, Essentials of Financial Analysis, New Jersey, Wiley, 2003, p9. 
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صافي التدفقات النقدية من الأنشطة التشغيليةنسبة ابؼدفوعات اللبزمة لتسديد فوائد الديوف = 
  فوائد الديوف

بلفاض ىذه النسبة مؤشر سيء وينبئ على تسديد فوائد الديوف، وا ابؼؤسسةوتشتَ ىذه النسبة إلى قدرة 
 في بؾاؿ السيولة اللبزمة لدفع الفوائد ابؼستحقة للديوف. ابؼؤسسةبدشاكل قد تواجهها 

  نسبة التوزيعات النقدية: -
 1 وبردد بالعلبقة:

صافي التدفقات النقدية من الأنشطة التشغيليةنسبة التوزيعات النقدية = 
  التوزيعات النقدية للمسابنتُ

على تسديد توزيعات الأرباح دوف ابغاجة إلى مصادر بسويل  ابؼؤسسةويشتَ ارتفاع ىذه النسبة إلى قدرة 
 خارجية.
  نسبة كفاية التدفقات النقدية من الأنشطة التشغيلية: -

 2وبذدد ىذه النسبة بالعلبقة التالية:

 التدفقات النقدية الداخلة من الأنشطة التشغيليةات النقدية من الأنشطة التشغيلية= نسبة كفاية التدفق
  الاحتياجات النقدية الأساسية

على توليد تدفقات نقدية داخلة لتغطية التدفقات النقدية  ابؼؤسسةوتبتُ ىذه النسبة مدى قدرة أنشطة 
ابػارجة للؤنشطة التشغيلية وللئنفاؽ الرأبظالي وسداد أقساط الديوف طويلة الأجل، ويقصد بالاحتياجات النقدية 

 الأساسية ما يلي:
 النقدية ابػارجة للؤنشطة التشغيلية.التدفقات  -
 مدفوعات أعباء الديوف. -
 الإنفاؽ الرأبظالي اللبزـ للمحافظة على الطاقة الإنتاجية. -
 سداد الديوف ابؼستحقة خلبؿ العاـ. -
  3نسبة التدفقات النقدية من الأنشطة التشغيلية إلى المطلوبات المتداولة: -

صافي التدفقات النقدية من الأنشطة التشغيلية = دد ىذه النسبة بالعلبقة التاليةبرو 
  متوسط ابؼطلوبات ابؼتداولة

قادرة على الوفاء  ابؼؤسسةابلفض مستوى ابؼخاطر ابؼتعلقة بالسيولة، وىذا يعتٍ أف  وكلما ارتفعت ىذه النسبة
 بجميع أو بجزء من متطلباتها ابؼتداولة من خلبؿ النقدية ابؼولدة داخليا.
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 1النقدية من الأنشطة التشغيلية إلى الاستحقاق الحالي د ط أ وأوراق الدفع ق أ:نسبة التدفقات  -

صافي التدفقات النقدية من الأنشطة التشغيليةوبردد بالعلبقة التالية = 
  استحقاقات الديوف طويلة الأجل الديوف وأوراؽ الدفع قصتَة الأجل

 ولا تعاني من مشكلبت تتعلق بها.ولة للشركة جيد يإف ارتفاع ىذه النسبة يعتٍ أف وضع الس
2نسبة التدفقات النقدية من الأنشطة التشغيلية إلى مدفوعات الديون طويلة الأجل: -

  

صافي التدفقات النقدية من الأنشطة التشغيليةوبردد بالعلبقة التالية = 
  مدفوعات الديوف طويلة الأجل

 على الوفاء بالتزاماتها طويلة الأجل. ابؼؤسسةوكلما ارتفعت ىذه النسبة كلما كاف ذلك مؤشرا ابهابيا على قدرة 
 3نسبة التدفقات النقدية من الأنشطة التشغيلية إلى النفقات الرأسمالية: -

صافي التدفقات النقدية من الأنشطة التشغيلية =  وبردد بالعلبقة التالية
  التدفقات النقدية ابػارجة للنفقات الاستثمارية

بيكن أف تستخدـ الزيادة النقدية من أنشطتها  ابؼؤسسةمن الواحد فهذا يعتٍ أف  إذا كانت ىذه النسبة أكبر
 التشغيلية في تسديد الديوف ابؼستحقة بؽا.

 4وبردد بالعلبقة التالية: لاك والإطفاء:تنسبة أثر الاى -

مصروؼ الاىتلبؾ مصروؼ الإطفاء والإطفاء =لبؾ تنسبة أثر الاى
 صافي التدفقات النقدية من الأنشطة التشغيلية

لبؾ والإطفاء على النقدية من الأنشطة التشغيلية، وبيكن اعتبار توتساعد ىذه النسبة في إظهار أثر الاى
 التشغيلية. الأنشطةلبؾ والإطفاء لديها قليلب على النقدية من تأكثر كفاءة إذا كاف أثر الاى ابؼؤسسة

 5نسبة إعادة الاستثمار: -
 وبردد بالعلبقة التالية: 

صافي التدفقات النقدية من الأنشطة التشغيلية نسبة إعادة الاستثمار=
  مشتًيات ابؼوجودات طويلة الأجل

تأخذ بعتُ بزتلف ىذه النسبة عن نسبة التدفقات النقدية من الأنشطة التشغيلية إلى النفقات الرأبظالية في أنها 
الاعتبار بصيع مشتًيات ابؼوجودات طويلة الأجل وابؼتضمنة الأراضي وابؼباني وليس ابؼوجودات اللبزمة للمحافظة 

 على الطاقة الإنتاجية فقط.
 

                                                                   
1
 Gibson, CH, Op.Cit, p365. 

2
 Roehl- Anderson, JM, and Bragg, SM, the Controllers Function (The Work of the Managerial 

Accountant), New Jersey, Wiley, 2005.P329. 
3
 Stickney, CP, And Brown, PR, Financial Reporting and Statement analysis (A Strategic Perspectives), 

USA, Harcourt brace and company, 1999, p154. 
4
 Bergevin, PM, Financial statement analysis (An integrated approach), New Jersey, Prentice Hall, Inc., 

2002, p231.   
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 وبردد بالعلبقة التاليةالتدفقات النقدية الحرة:  -
توزيعات  + )النفقات الرأبظالية -)صافي التدفقات النقدية من الأنشطة التشغيليةالتدفقات النقدية ابغرة = 

 الأرباح((
والتدفقات النقدية ابغرة ىي النفقات النقدية ابؼتبقية التي يتم توزيعها على بضلة الأسهم وأصحاب الديوف بعد 

بالاستثمار في الأصوؿ الثابتة الضرورية ورأس ابؼاؿ العامل للمحافظة على استمرارية الأنشطة  ابؼؤسسةقياـ 
على النمو داخليا وزيادة  ابؼؤسسةوتوفر التدفقات النقدية ابغرة للمحللتُ ابؼاليتُ معلومات عن قدرة ، التشغيلية

 مرونتها ابؼالية.
 استخدام النماذج الرياضية والإحصائية: -ب 

تم فيما يلي عرض يىناؾ العديد من النماذج الاحصائية ابؼستخدمة في تقدير الرصيد ابؼناسب من النقدية وس
 1:جأىم النماذ 

حيث اعتمد بوموؿ على بموذج الكمية الاقتصادية ابؼستخدمة في إدارة ابؼخزوف ويعتمد ىذا  نموذج بومول: -11
 2:النموذج على أف النقدية كأي سلعة تعتمد على عاملتُ أساسيتُ في الاحتفاظ بها وبنا

 تكلفة الاحتفاظ بأرصدة نقدية. -
 تكلفة طلب )ابغصوؿ على( النقدية. -

 3:ىذين النوعتُ من التكاليف لتحديد ابغجم الأمثل من النقدية في ضوء ابؼتغتَات التاليةويتم استخداـ 
 .كلفة الاحتفاظ بالنقدتىناؾ  -
 كلفة ابؼعاملبت.ت ىناؾ  -
 .كلفة )الاحتفاظ وابؼعاملبت(تإبصالي ال ىناؾ  -
 كمية النقد الاقتصادية. -

 : أف بودد ىذه ابؼتغتَات السالفة الذكر بالشكل التالي ولقد استطاع العالم ولياـ بوموؿ
 متوسط الرصيد xتكلفة الاحتفاظ بالنقد = تكلفة الفرصة 

 عدد ابؼعاملبت xتكلفة ابؼعاملبت = تكلفة ابؼعاملة الواحدة 
 = تكلفة الاحتفاظ + تكلفة ابؼعاملة التكلفة إبصالي

√كمية النقد الاقتصادية = 
(الطلب الكلي للنقد)(تكلفة ابؼعاملة الواحدة) 

 تكلفة الفرصة للنقد المحتفظ بو
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 : الأرصدة النقدية في ظل افتراضات نموذج بامول (1-2) الشكل رقم

 
 .273، ص2114دار ابؼيسرة للنشر والتوزيع والطباعة، عماف:  ،(ية والتطبيقر النظ)الإدارة المالية : عدناف تايو النعيمي، وآخروف، المصدر

بل لأكثر من يوـ في  يقوـ ابؼدير ابؼالي بتحديد الرصيد النقدي ابغالي فقطلا عادة ما نموذج ستون:  -12
ات ابؼالية وبالتالي زيادة التكاليف )من خلبؿ تسييل قابؼستقبل لتخفيض عدد ابؼرات التي فيها عقد الصف

ويعتمد بموذج ستوف على برديد حدود للرقابة  ،(تَة الأجل أو عقد قرض قصتَ الأجلابؼالية قص تالاستثمارا
 1على الرصيد النقدي من خلبؿ ىذا ابغدود ويتم برديد الرصيد النقدي ابؼطلوب.

 : نموذج ستون(1-3)الشكل رقم 
 ابغد الأدنى للرقابة ابػارجة )ع( بداية بررؾ ابؼدير ابؼالي

 
 

 
 ابغد الأدنى للرقابة الداخلة )س(

  

 
 

 

 النقدي ابؼطلوبالرصيد  

 
 
 ابغد الأدنى للرقابة الداخلة )ص( 

  

 
 بداية بررؾ ابؼدير ابؼالي

 

 
 ابغد الأدنى للرقابة ابػارجة )د(

       
  الأياـ                      

 .438ص ،2014الطبعة الثانية،: الأردفالعلمي للنشر والتوزيع،  الإعصار، دار المالية المعاصرة الإدارةبؿمود عزت اللحاـ، وآخروف، المصدر: 

                                                                   
1
 .437، ص مرجع سبق ذكرهبؿمود عزت اللحاـ، وآخروف،   
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 وكما يتضح من الشكل السابق فإف ىناؾ الرصيد النقدي ابؼرتقب أو ابؼطلوب.
وعلى ىذا فإف ابؼدير ابؼالي لا يتخذ أي إجراءات إلا إذا كاف الرصيد النقدي الفعلي خارج حدود الرقابة 

ل )ابػزانة مثلب( إذا كاف الرصيد النقدي ابؼطلوب ابػارجية ولكن يبدأ في التحرؾ وبيع بعض الأصوؿ قصتَة الأج
 1.خلبؿ الأياـ أو الفتًة ابؼقبلة يزيد عن حدود الرقابة الداخلية

 استخدام الموازنة النقدية للتدفقات التشغيلية: -ج 
على التنبؤ بابؼقبوضات وابؼدفوعات ابؼتوقعة وذلك لتحديد صافي الفائض أو العجز  عتمد ابؼوازنة النقديةت

 النقدي ابؼتوقع.
كما وتشكل ابؼوازنة النقدية بؾموعة من التنبؤات بابؼصاريف، والإيرادات ابؼتوقعة خلبؿ فتًة قصتَة الأجل 

 ومشاريعها الاستثمارية. ابؼؤسسةبابغسباف نشاطات  هشهور، شهرين، شهر( أخذ ثلبثة)
وتعد ابؼوازنة النقدية مرحلة أولى وضرورية قبل البحث عن مصادر التمويل قصتَة الأجل، وقبل البحث عن 

 استثمارات لتوظيف الفائض النقدي، ومن أىم خطوات إعداد ابؼوازنة النقدية:
 .ابؼؤسسةتقدير التدفقات النقدية الداخلة ابؼتعلقة بنشاط  -
 .ابؼؤسسةات النقدية ابػارجة ابؼتعلقة بنشاط تقدير التدفق -
 .الأخرىتقدير التدفقات الداخلة وابػارجة  -
 مقارنة التدفقات النقدية الداخلة ابؼتعلقة بشكل شهري. -
 تقدير الرصيد النقدي في نهاية كل شهر. -

 الأساس النقدي: إلىمبدأ الاستناد  .4
من الاستناد إلى مبدأ الاستحقاؽ إلى  ابؼؤسسةيطلب برويل قائمة دخل  اتىذا ابعزء من قائمة التدفق

 2:، ىذا التحويل يتطلب القياـ بخمسة خطوات، نبدأىا أولا بصافي الدخل ثالاستناد إلى الأساس النقدي
 لبؾ، نظرا لأنو مصروؼ غتَ نقدي.تإعادة إضافة الإى -
 طرح )أو إضافة( أي زيادة )أو نقص( في أوراؽ القبض. -
 زيادة )أو نقص( في ابؼخزوف.طرح)أو إضافة( أي  -
 طرح)أو إضافة( أي زيادة )أو نقص( في الأصوؿ ابؼتداولة الأخرى. -
 إضافة )أو طرح( أي زيادة )أو نقص( في أوراؽ الدفع أو أية نفقات مستحقة. -

 ويوضح الشكل التالي ىذه العمليات:
 
 

 

                                                                   
 .438، ص مرجع سبق ذكرهبؿمود عزت اللحاـ، وآخروف،   1
 .46،ص2018 ،جامعة القاىرة، القاىرةالتمويل والادارة المالية )النظرية والتطبيق(، مصطفى ابتهاج،   2
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 تدفقات النقدية من الأنشطة التشغيلية: (1-4) شكل رقمال
                                                    

 
 
 
 

                                                                                 
 

                                                                
 
 
 
 
 
 
 
 
 

 .47، ص2118جامعة القاىرة، مصر:  ،(النظرية والتطبيق)التمويل والإدارة المالية : ابتهاج مصطفى، المصدر

 النقدية التشغيلية مخاطر التدفقات: مقاييس ثانيا
لا من تقلب الأرباح لأنو دابؼخاطر كاف على تقلب التدفقات النقدية التشغيلية ب لإدارةالتًكيز التقليدي  إف

وعلبوة على ذلك فإف خصائص ىبوط  للمؤسساتيعبر عن آثار أنشطة إدارة ابؼخاطر على ابؼبيعات ابغقيقية 
 في ابؼستقبل.التدفقات النقدية  ط و الأرباح والتي تعكس أكثر بـاطر ىب

، حيث توزع التدفقات التصاعديرئيسي في ابعانب السلبي )ابؽبوط( بدلا من الابذاه  ابؼخاطر تتجلى بشكل إف
بشكل خاص على تقلب التدفقات النقدية التشغيلية لأقل  اتالدراس بعضالتشغيلية بصورة غتَ متماثلة، وتركز 

، وقعة في ابؼستقبلمن ابؼستوى ابؼستهدؼ لتعكس على بكو أفضل ابلفاض التدفقات النقدية التشغيلية غتَ ابؼت
 1:ومن ىنا بيكن صياغة مقاييس بـاطر التدفقات النقدية التشغيلية كالتالي

 :مقياس جذر تدني التدفقات النقدية التشغيلية .1
طار لإالتي تم تطويرىا من ا (Rlpm_OC)إف مقياس جذر تدني التدفقات النقدية التشغيلية في بغظة جزئية 

 باستخداـس بـاطر ابؽبوط التي تم بناؤىا يي، فمقاRRLPM بغظة جزئيةالنظري للجذر النسبي للتدني في 
                                                                   

دور التحفظ المحاسبي المشروط وغير المشروط في إدارة مخاطر ىبوط التدفقات النقدية التشغيلية في الشركات الدرجة في بورصة عمان، ، بضدآمنو بطيس بؿمد   1
 .48، ص2016 ،أطروحة دكتوراه جامعة العلوـ الإسلبمية العابؼية، عماف

 الأصول المتداولة بدون النقديةتغيرات 
 أو/+ النقص في المخزون 

 الزيادة في المخزون-

 صافي الدخل

 الاىتلاك+ 

 الزيادة في أوراق القبض-

 أو/+ النقص في أوراق القبض

 الزيادة في أصول أخرى متداولة -

 أو/+ النقص في أصول أخرى متداولة

 الزيادة في أوراق الدفع -

 النقص في أوراق الدفعأو/+ 

 التدفق النقدي من الأنشطة التشغيلية

= 
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RRLPM لف عن مقاييس ابؼخاطر الأساسية التقليدية مثل تقلب التدفقات النقدية )الابكراؼ ابؼعياري( أو تبز
تقلب شبو التباين )التقلب إلى أقل من ابؼتوسط( من الناحية التقنية والاقتصادية، وعلى سبيل ابؼثاؿ بغساب 

ة التدفقات النقدية التشغيلية تعتبر ابؼخاطر الصاعدة وابؽابطة بؽا نفس الوزف، أما شبو التباين في التدفقات النقدي
إلا أف متوسط العينة يستخدـ ليمثل مستوى ، بوطابؽ أيفقط على ابعانب السلبي  التشغيلية على الرغم من تركيزه

 ه ابغالة.ذوف دائما بسثل ىالتدفقات النقدية ابؼتوقعة والتي قد لا تك
ركز على ابؽبوط إلى ابؼستوى ي ابؼقياس اعلى النقيض من مقاييس بـاطر التدفقات التقليدية العادية فإف ىذ

ميل ابلفاض التدفقات النقدية ابؼستقبلية غتَ ابؼتوقعة، وبالاعتماد على  نقاطالأقل من ابؼتوقع، وبالتالي ميزة ال
الذين قاموا ببناء مقياس بؼخاطر ىبوط التدفقات النقدية التشغيلية بعض الباحثتُ التي قدمها  الكلبسيكيةالنماذج 

ىو ابعذر التًبيعي ساس ابؼنطقي بؽذا ابؼقياس وأف الأ RRLPM 1ضمن إطار ابعذر النسبي لأدنى بغظة جزئية
RLPMلأدنى بغظة جزئية من 

OCFمن ابلفاض  2
إلى ما دوف ابؼستوى ابؼتوقع نسبة إلى ابعذر التًبيعي ابؼقابل  3

RUPMلأعلى بغظة جزئية 
4  . 

 5:مقياس ىبوط التدفقات النقدية التشغيلية بأقل من مستواه .2
قياس ىبوط التدفقات النقدية التشغيلية بأقل من مستواىا ابؼتوقع بتطبيق بموذج توقع التدفقات النقدية يتم 
كمؤشر على ىبوط التدفقات النقدية  وباستخداـ نتيجة ابػطأ العشوائي ابؼتوقعة وبدراسة البواقي التشغيلية

بأقل  OCFي أقل من صفر يعتٍ ذلك أف ىناؾ ىبوط في قالتشغيلية على مستواىا ابؼتوقع، فإف كانت نتيجة البوا
إذا كانت البواقي أقل من  واحد (1)من ابؼستوى ابؼتوقع، حيث أف ابؼستوى ابؼتوقع ىو مؤشر وبني يأخذ الرقم 

قد يتم قياس ابؼخاطر بأحد مقاييس التشتت، مثل الابكراؼ ابؼعياري  صفر. (1)يأخذ الرقم صفر، وغتَ ذلك 
 .بؼدى ومعامل الاختلبؼ وغتَىاوالتباين وشبو التباين وا

لأنو يأخذ بصيع مستويات ابػسارة علما بأنو من الناحية  Rlpm_OCFاستخداـ مقياس  كذلك  بيكنو 
 بيكن ولكن Rlpm_OCFفهو بسيط بابؼقارنة مع مقياس  DOCF، أما قياس اابغسابية ىو أكثر تعقيد

متغتَ  وولأف ىذا ابؼتغتَ ى ، OCFاستخدامو لأنو حساس بغجم خطر ابؽبوط في التدفقات النقدية التشغيلية
 ( وبالتالي بوتاج إلى استخداـ أساليب إحصائية بـتلفة نوعا ما.1أو1وبني وكما ذكر سابقا يأخذ إما )

                                                                   
1
 RELATIVE ROOT LOWER PARTIAL MOMENT 

2
 ROOT LOWER PARTIAL MOMENT 

3  OCF التدفقات النقدية التشغيلية 
4
 ROOT UPPER PARTIAL MOMENT 

 .49صمرجع سبق ذكره، ، آمنو بطيس بؿمد بضد  5
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ولكنو غتَ حساس بغجم خطر ابؽبوط  Rlpm_OCFبسيط بابؼقارنة مع مقياس  DOCFإف ىذا ابؼقياس 
OCF أما مقياس ،Rlpm_OCF .1يأخذ بصيع مستويات ابػسارة ولكن حسابيا ىو أكثر تعقيدا 

 :من خلال التدفق النقدي الحر مقياس التدفقات النقدية التشغيلية .3
لكل مصروفاتها التشغيلية وقيامها بكل استثماراتها اللبزمة، يصبح التدفق النقدي ابؼتبقي  ابؼؤسسةبعد مقابلة 

وابؼسابنتُ. ويتحقق التدفق النقدي ابغر للشركة عن طريق  ابؼؤسسةبعد ذلك حرا. أي يتم توزيعو ما بتُ دائتٍ 
 2:نشاطتُ أساسيتُ

 التدفق النقدي بعد الضرائب: . أ
ولكن قبل القياـ بأي  ،ابؼعتاد للشركة وبعد قيامها بسداد التزاماتها الضريبية والذي يتحقق من خلبؿ النشاط

 أو الاستثمارات طويلة الأجل في الأصوؿ.استثمارات في رأس ابؼاؿ العامل 
 الاستثمارات في الأصول:  . ب

 صافي رأس ابؼاؿ العامل -
 الأصوؿ طويلة الأجل. -

صافي رأس ابؼاؿ العامل، والسبب  ليس ىو نفسو برديداامل التشغيلي ويلبحظ أف مفهوـ صافي رأس ابؼاؿ الع
. لذا يتبتُ لنا كيفية حساب عند حساب التدفقات النقدية ابغرة مراعاتولمة تشغيلي، وىذا ما بهب يرجع إلى ك

 التدفق النقدي ابغر:
 يتم حساب التدفق النقدي ابغر وفقا للمعادلات التالية:

 
 

 أو
 
 

 كذلك
 

 أو
 أو 

 
 

 خطوات حساب التدفقات النقدية للشركة:
                                                                   

1
 .50صمرجع سبق ذكره، ، آمنو بطيس بؿمد بضد  

 .52-51صمرجع سبق ذكره، مصطفى ابتهاج،   2

الزيادة في صافي رأس ابؼاؿ  -بعد الضرائب  ابؼؤسسةالتدفق النقدي ابغر= التدفقات النقدية من عمليات 
 التشغيلي

النقص في صافي رأس ابؼاؿ  بعد الضرائب + ابؼؤسسةالتدفق النقدي ابغر= التدفقات النقدية من عمليات 
 التشغيلي

 الزيادة في الأصوؿ طويلة الأجل -بعد الضرائب  ابؼؤسسةالتدفق النقدي ابغر= التدفقات النقدية من عمليات 

 النقص في الأصوؿ طويلة الأجل بعد الضرائب + ابؼؤسسةالتدفق النقدي ابغر= التدفقات النقدية من عمليات 
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 ثلبث خطوات أساسية على النحو ابؼوضح أعلبه.تتكوف من 
 برديد التدفق النقدي من العمليات بعد الضرائب، ويتم على النحو التالي: الخطوة الأولى:

 
 
 
 
 

 حساب التغتَ في صافي رأس ابؼاؿ العامل التشغيلي، ويتم كما يلي: الخطوة الثانية:
 
 

  الخطوة الثالثة:
 حساب التغتَ في الأصوؿ طويلة الأجل:
وبعد إبساـ ابػطوات الثلبثة نستطيع ، وليس صافي الأصوؿ الثابتةلثابتة نلبحظ ىنا أننا نعتمد على إبصاؿ الأصوؿ ا

 برديد التدفقات النقدية التشغيلية ابغرة.
أنو من ابؼمكن الوقوع في خطأين التشغيلية  موضوع إدارة النقديةىذا ابؼبحث حوؿ يتضح لنا الآف وبعد دراسة 

.لببنقدية كافية والاحتفاظ بنقدية أكثر من البؿتملتُ عند القياـ بهذه العملية وبنا: عدـ الاحتفاظ   زـ
في المحافظة على سيولة مناسبة، بدا يتًتب على  ابؼؤسسةفعدـ الاحتفاظ بنقد كاؼ يعتٍ فشل إدارة  -

 للتصفية الإجبارية إذا ما استفحلت مشكلة السيولة. ابؼؤسسةذلك من فوات فرص وإمكانية مواجهة 
في برقيق أفضل تشغيل للموارد، وأقصى  ابؼؤسسةـ يعتٍ فشل إدارة فعند الاحتفاظ بنقد أكثر من اللبز  -

 ابؼؤسسةربحية بفكنة، لأف ابؼعروؼ أف الأصوؿ السائلة لا برقق عوائد مرتفعة بابؼقارنة مع عوائد نشاط 
 الرئيسي.

إلى بفارسة التوجو يتوجب علينا والتقليل منها  التدفقات النقدية التشغيليةأو تدىور ىبوط  دراسةتم لكي ي أختَاً و   
 تفصيل في ابؼبحث ابؼوالي.والذي سوؼ نتطرؽ إليو بأكثر  درجة مناسبة من التحفظ المحاسبي

 
 
 
 
 
 
 

  ربح التشغيل )وىو الربح قبل الفوائد والضرائب(
 لبؾت+ الإى

الضرائب على الدخل  -  
 = التدفقات النقدية التشغيلية بعد الضرائب

 التغتَ في ابػصوـ ابؼتداولة غتَ المحملة بفوائد –التغتَ في الأصوؿ ابؼتداولة 



 ـــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــ الأدبيات النظرية للدراسةــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــالفصل الأول ـــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــ

52 
 

 ودوره كآلية في إدارة مخاطر الدفقات النقدية التشغيلية المبحث الثالث: التحفظ المحاسبي
لقد أصبح التحفظ المحاسبي من أىم ابؼواضيع التي أثارت اىتماـ الباحثتُ في المجالات ابؼالية والمحاسبية، إذ  

أىم الآليات ذات الأبنية التي يتم الاعتماد عليها وكذلك إظهار ابغاجة إلى بفارستو من أجل ابغد من بات يعتبر 
ح عن الأرباح على غتَ حقيقتها وذلك من أجل بزفيض من ابؼمارسات الانتهازية بؼديري ابؼؤسسات من الإفصا 

قمنا بتخصيص ىذا  النتيجة وبالتالي التهرب من الالتزامات ابعبائية، وبغرض التعرؼ أكثر على التحفظ المحاسبي
  وأىم العوامل ابؼؤثرة فيو. السلبياتو  والإبهابياتابؼفاىيمي وأنواعو  وابؼبحث بؼعرفة التحفظ بشكل

 الإطار المفاىيمي للتحفظ المحاسبي  المطلب الأول:
 أولا: نشأة التحفظ المحاسبي

 سيدنا إلى مدخل الشيطاف كاف وـهابؼف ذاى عللف يقة،لابػ بداية منذ الإنساف قدـ قدنً وابغذر يطةابغِ  وـهمف    
 ُـ ياَ قاَؿَ  الش يْطاَفُ  وِ إلِيَْ  فػَوَسْوَسَ  (: الكرنً آفر الق في وردت كما ،وإلي وسوس حتُ ـالسلب ويلع آدـ  أدَُلُّكَ  لْ ى آدَ

 الاحتياط باب من ـالسلب ويلع آدـ ذلك سيدنا تقبل حتُ(، 121: وط سورة) (ىلَ يػَبػْ  لا   كٍ لْ وَمُ  دِ لْ ابػُْ  شَجَرةَ ىلعَ 
حاسَبي تطبيق نشأة ترجع وتاربىياً  ابؼستقبل، من وابػوؼ

ُ
 إلى اساتر الد بعض تشتَ حيث قروف، لعدة الت حَفُّظ ابؼ

 من أكثر منذ المحاسبي التطبيق ىلع الت حَفُّظ لتأثتَ أدلة ناؾى وأف طب قت الت حَفُّظ، الوسطى القروف في المحاسبة أف
 1 مضت قروف بطسة

حاسَبي الت حَفُّظ يعتبر
ُ
 الباحثتُ من ا كثتَبؽ أولى حيث المحاسبي، الفكر في والقدبية ابؼعاصرة القضايا من ابؼ

حاسَبي الت حَفُّظ فكرة بدأت حيث م،تماماتهىا
ُ
 وابغذر، ابغيَطة إلى مبدأ (Bliss, 1924) أشار أف منذ ابؼ

 ،مؤكّدة كانت ولو اداتر إي وأ بأية أرباح اؼالاعتً  وعدـ ة،لالمحتم والأعباء ابػسائر لكل المحاسب توقع وضرورة
حاسَبي، الت حَفُّظ وـهبدف تَم تىالتي ا والأبحاث اساتر الد توالت ابغتُ ذلك ومنذ ،فعلبً  برققت إذا إلا

ُ
 وقياس ابؼ

 2.ابؼالية القوائم ىلع أثره
حاسَبي، الت حَفُّظ عن ابؼعايتَ من عدداً  المحاسبية ابؼنظمات من العديد تبنت وقد

ُ
 المحاسبة معيار في حيث جاء ابؼ

 تطبيق بهب وفإن مؤكدة غتَ الصفقاتنتائج  كانت إذا وأن ،"المحاسبية السياسات عن الإفصاح" الأوؿ الدولي
 الثالث ابؼعيار فإف كذلك سرية، احتياطيات لتكوين ارً مبر  ذلك يكوف ألا ىلع ابؼالية القوائم إعداد عند الت حَفُّظ

 وخاصية الاستحقاؽ أساس بتُ تعارض وجود حالة في وبأن بريطانيا، يقر في المحاسبة معايتَ بعنة عن رالصاد
حاسَبي، بالت حَفُّظ الأخذ بهب وفإن ة،لابؼقاب مبدأ تطبيق عند الت حَفُّظ

ُ
 IFRS الدولية التقارير معايتَ أولت كما ابؼ

                                                                   
، 25المجلد ،، بؾلة البحوث التجارية ابؼعاصرة، كلية التجارة، جامعة سوىاج، مصرنظرية وميدانية()دراسة  تقييم التحفظ المحاسبي من منظور المستخدمبفدوح الرشيدي،   1

 .12، ص2011، 2العدد
العلمية ، المجلة دراسة واختبار مدى تأثير التحفظ المحاسبي في معايير المحاسبة المصرية على جودة التقارير المالية للشركات المسجلة بالبورصة المصريةآماؿ عوض،   2

 .10، ص2010، 2العدد ،للبقتصاد والتجارة، كلية التجارة بعامعة عتُ شمس، مصر
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حاسَبي، خاص تَم اـىا
ُ
 الت حَفُّظ درجة زيادة إلى الدوؿ من العديد في ابؼعايتَ كلبت اـز الالت ثرأ حيث بالت حَفُّظ ابؼ

حاسَبي
ُ
 1.ابؼ

بالرغم  اؾ توجو إلى الآف بالتمسك بتطبيقووما زاؿ ىن 1929كما أف بعد أزمة الكساد العابؼية الكبرى سنة 
من كل الانتقادات ابؼوجهة لو، وقد ينبع سبب الالتزاـ بشروط وقيود التحفظ المحاسبي إلى ابؼهمة وابؼسؤولية ابؼلقاة 

ىذا و لبعض عناصر القوائم ابؼالية في بعض الأحياف  شخصيعلى عاتق المحاسب والتي تتمثل في قيامو بالتقدير ال
 2بهب أف يراعي المحاسب جانب التحفظ المحاسبي وما يفرضو من اعتبارات وقيود.

حاسَبي الت حَفُّظ أف يتبتُ سبق ما ؿخلب ومن
ُ
 البعض معارضة ابؼالية، وبرغم المحاسبة موضوعات أقدـ من يعد ابؼ

 في أساسياً  باً لمط أصبح ونإلا أ ابؼالية ابؼنشورة، القوائم اهتتضمن التي وماتلابؼع جودة ىلع تأثتَه حيث من ول
 التي الفادحة ابػسائر أعقاب في خصوصاً  التقرير ابؼالي، يةلبعم قةالعلب ذات اؼر الأط جانب من نىار ال الوقت

 .ابؼالية القوائم عرض في الاحتياؿ أشكاؿ كافة اهبسبب بفارست ،ابؼؤسسات يارانه عقب ابؼالي السوؽ اىدهش
 ثانيا: مفهوم التحفظ المحاسبي

يعد مصطلح التحَفظ المحاسَبي تطوراً بؼبدأ ابغيطة وابغذر، الذي ناؿ قبولًا واسعاً لدى المحاسبتُ لعدة قروف، 
يل وتأج والأعباء المحتم لة في ابغسباف وكاف موجها بكو التأثتَ على قائمة الدخل، ويقضي بأخذ بصيع ابػسائر

 الفقو المحاسبي بؼفهوـ الاعتًاؼ بالأرباح أو الإيرادات بغتُ برققها بالفعل، ىذا ولا يوجد تعريف متفق عليو في
 3 بالرغم من الدور المحوري الذي يلعبو ضمن النظرية والتطبيق. التحَفظ

 تقدير معقوؿ للوقائع فيكما عرفو ابؼشرع ابعزائري بػ: بهب أف تستجيب المحاسبة بؼبدأ ابغيطة الذي يؤدي إلى 
شكوؾ موجودة إلى ابؼستقبل من شأنها أف تثقل بالديوف بفتلكات الكياف ظروؼ الشك قصد تفادي خطر بروؿ 

أو نتائجو، وينبغي أف لا يبالغ في تقدير قيمة الأصوؿ وابؼنتوجات، كما بهب أف لا يقلل من قيمة ابػصوـ 
 والأعباء.

 4بغيطة ىذا إلى تكوين احتياطات خفية أو مؤونات مبالغ فيها.بهب ألا يؤدي تطبيق مبدأ ا :وأضاؼ
 1897إلى أف كلمة التحَفظ المحاسَبي عُرفت في قاموس أكسفورد في طبعة  5أشارت دراسة )أبو جراد رجب(

بأنو ابغرص   1932بأنو الابذاه بكو المحافظة على عدـ التغيتَ، وكذلك عرفها قاموس أكسفورد بداية من عاـ

                                                                   
المجلة العلمية للبقتصاد  )دراسة ميدانية(، IFRSإطار مقترح لتفعيل دور مراقبي الحسابات في مجال التحفظ المحاسبي في ضوء معايير التقارير الدولية  متٌ الشرقاوي،  1

 .186، ص2012، 1العدد ،التجارة بعامعة عتُ شمس، مصركلية والتجارة،  
 .11، ص2015 ،القاىرة مكتبة الوفاء القانونية،  ،(التحفظ المحاسبي) قضايا محاسبية معاصرةرشا الغوؿ،   2
، AUJAA ،2015 ، بؾلة المحاسبة وابؼراجعةالمنشأةتحليل العلاقة بين التحفظ المحاسبي بالتقارير المالية وتكلفة رأس المال وأثرىا على قيمة سعد الدين إبياف،   3

 .12ص
 .11ابؼتضمن النظاـ المحاسبي ابؼالي، ص  2007نوفمبر سنة  25ابؼؤرخ في  11-07، القانوف رقم 27، العدد لجمهورية ابعزائرية الدبيوقراطية الشعبيةل ابعريدة الربظية  4
السياسات المحاسبية والحاكمية المؤسسية وأثرىما على جودة الإفصاح عن البيانات المالية للمصارف المحلية  العلاقة بين التحفظ فيرجب سعيد بؿمود أبو جراد،   5

 .43، ص2015 ،حة دكتوراه غتَ منشورة، كلية التجارة، ابعامعة الإسلبمية، غزة، فلسطتُو اطر  المدرجة في بورصة فلسطين،
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 .في جانب الأماف أو ابعانب الصحيحلتكوف  تقليل من القيمةوالاعتداؿ أو التوسط في حالات التقدير بغرض ال
 1وعرؼ أيضا أنو أداة يستخدمها المحاسبوف بؼواجهة حالة عدـ التأكد التي يواجهونها في مواقف عديدة.

لتحَفظ، بينما البعض بؼصطلح ا ويلبحظ القارئ للؤدب المحاسبي في ىذا الشأف، استخداـ بعض الكتابات
ـ مصطلح ابغيطة وابغذر، الأمر الذي قد يشتَ ضمنا إلى وجود اختلبؼ بتُ ابؼصطلحتُ، إلا أف الآخر استخد

ما توصلت إليو كثتَ من الدراسات ابؼهتم ة، يؤكد أف ىذا الاستخداـ لا يعكس وجود مفهومتُ بـتلفتُ من حيث 
كل من مصطلح   وبناء على ذلك بيكن اعتبار أف 2 .اصطلبحي لغويابؼضموف، فالأمر يقتصر على خلبؼ 

 ومصطلح التحَفظ متًادفاف، ويشتَ كلببنا للآخر. ابغيطة وابغذر
 ؼاالاعتً  وتأختَ ،هاحدوث فتًة نفس في فورية بصورة وابؼصاريف التكاليف إثبات" وبأن GAAP وعرفتو 

 3".وابؼكاسب بالأرباح
(Rayan & Roychowdhury Lafond)كما تبلورت رؤية 

بالنسبة للتحَفظ المحاسَبي في أنو ينطوي 4 
على استخداـ معايتَ أكثر صرامة للبعتًاؼ بالأنباء السيئة كخسائر، وعدـ الاعتًاؼ بالأخبار السارة كمكاسب 

(G. & Ohlson Feltham)وحسب بموذج 
فإف التحَفظ المحاسَبي ىو التوقعات بأف صافي الأصوؿ ابؼعلن  5

سوؼ تكوف أقل من قيمتها السوقية في الأجل الطويل، حيث يفضل المحاسبوف بزفيض العناصر الإبهابية في  عنها
 القوائم ابؼالية )الأصوؿ، الإيرادات، الأرباح( وتعظيم العناصر السلبية )الالتزامات، ابؼصروفات، ابػسائر(.

ابؼبدأ الأكثر تأثتَاً في التقييم المحاسبي، وبعبارة بسيطة يقتضي ىذا ابؼبدأ  سمعلى مبدأ التحفظ إ Sterlingأطلق 
 6.بأنو في حالة الشك يتم اختيار البديل المحاسبي الذي يرجح ألا يبالغ في الأصوؿ والدخل

عتًاؼ كما يعرؼ على أنو عدـ التأكد المحيط بعملية إعداد القوائم ابؼالية والذي ينعكس في ابؼيل العاـ بكو الا
 7ابؼبكر بالأحداث غتَ السارة مع تدنية قيم صافي الدخل وصافي الأصوؿ.

أنو تبتٍ درجة ابغذر عند إعداد التقديرات في ظروؼ عدـ التأكد بحيث لا ينتج عنها تضخيم يعرؼ التحفظ كما 
 8من ابؼصروفات والالتزامات. من الدخل والأصوؿ أو تقليل لكل لكل

 

                                                                   
، 2004 ،الاردف ، أطروحة دكتوراه، جامعة عماف العربية،التحفظ المحاسبي على ملائمة وموثوقية المعلومات المحاسبية أثر إستخدام مفهومبؿمد  ابراىيم سلطاف عبيدات،  1

 .73ص
، 2، ع25بؾلة البحوث التجارية ابؼعاصرة، كلية التجارة، جامعة سوىاج، مج ،(دراسة نظرية وميدانية)تقييم التحفظ المحاسبي من منظور المستخدم  ،الرشيديبفدوح  -2

  19.ص، 2111 ،مصر
جامعة ، الدراسات العليابؾلة  ،التحفظ المحاسبي في ظل حوكمة الشركات وأثره على جودة الارباح)دراسة ميدانية( ،عبد الربضاف عادؿ خليل وقاسم حسن بؿمد العزاني -3

  .368 ص، 2117 السوداف،، 26ع، 7، مجالنيلتُ
4
 Lafond Rayan & Roychowdhury, Sugata, Managerial ownership and accounting conservatism, Journal of 

accounting research, Vol 46 March, 2008, P 105. 
5
 Feltham, G. & Ohlson, J, Uncertainty resolution and the theory of deprecation measurement, Journal of 

accounting research, Vol 34, Autumn, 1996, p 220. 
 .198، ص 2116دار ابؼريخ للنشر، الرياض، ابؼملكة العربية السعودية، نظرية المحاسبة، ريتشارد شرويدر وآخروف،  6

7
 .8ص مرجع سبق ذكره،، رشا الغوؿ  

8
 نفس الصفحة. ،نفس المرجع   
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 1المحاسبي الذي يسمح بالاعتًاؼ بابؼصاريف ابؼتوقعة دوف الايرادات ابؼتوقعة.كما أف مبدأ التحفظ 
من خلبؿ ما سبق بيكن القوؿ أف التحَفظ الُمحاسَبي بيثل اختيار الطرؽ والسياسات المحاسبية التي أتاحتها 

الأشد حذراً وصرامة عند الاعتًاؼ بالأرباح في حالة الشك والغموض ويتحقق ذلك بالوجو ابؼعايتَ المحاسبية 
ابؼطلوب بواسطة الاعتًاؼ فوراً بابؼصاريف التي حدثت والتي من المحتمل أف بردث، وتأجيل الاعتًاؼ بالإيرادات 

والقيم الأعلى  ،راداتالقيم الأقل للؤصوؿ والإيوابؼكاسب وتسجيلها فقط حتُ برققها، بفا يعتٍ تسجيل 
للبلتزامات وابؼصروفات، بفا ينتج عنو ابلفاض في القيمة الدفتًية بغق ابؼلكية عن القيمة السوقية، وىذا لا يعتٍ 

، أي توقع أف تكوف أقل قيمة بفكنة "القيمة العادلة"إظهار قيمة الأصوؿ بأقل من قيمتها الفعلية، ولكن تقديرىا ب
/ العادلة بشكل لا يثتَ بـاوؼ في سياؽ إعداد قوائم مالية ذات قل من القيمة السوقية القيمة الدفتًية للؤصوؿ أ

 جودة.
 التحفظ المحاسبي أنواعثالثا: 

 من حيث الإلزام:  .1
 التحَفظ الإجباري، والتحَفظ الاختياري 2 بيكن تصنيف التحَفظ المحاسَبي من حيث الإلزاـ إلى نوعتُ، بنا:

ينشأ عن الاستجابة بؼتطلبات تنظيم بؿاسبي معتُ، أو قوانتُ منظمة للنشاط  : ىو الذيالتحَفظ الإجباري . أ
 التجاري وغتَ ذلك، أي أف ىذا النوع من التحَفظ يتمُّ بناء على قرارات خارجة عن رغبة إدارة ابؼؤسسات.

ق أىداؼ ، سعيا لتحقيابؼؤسسةىو الذي ينشأ بقرارات داخلية غالباً ما برددىا إدارة التحَفظ الاختياري:  . ب
 .معينة من خلبؿ الاختيار بتُ بدائل القياس والإفصاح المحاسبي

 من حيث أبعاد التأثير:  .2
التحَفظ السابق، والتحَفظ  3 يرى البعض أف التحَفظ المحاسَبي يؤثر على القوائم ابؼالية من خلبؿ بعدين بنا:

  اللبحق.
المحاسبة عن الأصوؿ والالتزامات على أساس التنبؤ : ىو التحَفظ الذي يدفع ابؼؤسسات إلى التحَفظ السابق . أ

بالتدفقات النقدية ابؼستقبلية في ظل ارتفاع درجة عدـ التأكد، مثاؿ على ذلك الاعتًاؼ بنفقات استثمارية  
 كمصروفات بزصُّ الفتًة بدلًا من ربظلتها.

ابؼستقبلية السارة وابؼتمّثلة في أي : ىو الذي يتمُّ من خلبؿ تأجيل الاعتًاؼ بالأحداث التحَفظ اللاحق . ب
ارتفاع في القيم الاقتصادية إلى حتُ برقق تلك الزيادة، والاعتًاؼ ابؼعجل بأي خسائر متوقعة في إطار التنبؤ 

 بالأحداث ابؼستقبلية غتَ السارة.
 

                                                                   
1
، دورية الادارة العامة، المجلد المحاسبي في شركات المساىمة العامة الصناعية الاردنيةأثر خصائص جودة التدقيق في تحسين مستوى التحفظ علبـ بؿمد موسى بضداف،   

 .590، ص2012، الاردف، 4، العدد 52
بالمعايير المحاسبية الدولية لتقييم أثره على تكلفة التمويل بالملكية  الالتزاموتحليل نماذج قياس التحفظ المحاسبي بالقوائم المالية في إطار دراسة  ،راشد بؿمد  2

 .26، ص2010 ،أطروحة دكتوراه غتَ منشورة، كلية التجارة، جامعة الإسكندرية، مصر )دراسة تطبيقية على مصر(، والاقتراض
 .44، صمرجع سبق ذكره، رجب سعيد بؿمود أبو جراد  3
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 من حيث الارتباط بالأحداث:  .3
ظ المحاسَبي، حيث أشارت الدراسات في لعل ىذا التصنيف بيثل أكثر التقسيمات شيوعاً في دراسات التحَف

  1 ىذا الصدد إلى أف الت حَفظ المحاسَبي يظهر في شكلتُ، بنا:
ويعتٍ أف يكوف التحفظ معتمدا على وقوع الأحداث، بدعتٌ أف يتم استبعاد وبزفيض التحَفظ المشروط:  . أ

 القيم الدفتًية في ظل وقوع أحداث غتَ ملبئمة بدرجة كافية.
نو ينتج عن أمستقلب عن وقوع الأحداث، بدعتٌ  : ويعتٍ أف التحفظ يكوفالمشروطالتحَفظ غير  . ب

الإجراءات المحاسبية ابؼستخدمة لقياس وتسجيل الأصوؿ بقيم دفتًية تقل عن القيم السوقية بؽا على مدار عمرىا 
 . مثلبً  الإنتاجي بشكل يؤدي إلى نشأة شهرة غتَ مسجلة

بالاعتًاؼ  ابؼؤسسة تتبعها التي المحاسبية السياسات عن ويعبر أخبار أو أحداث بوقوع يرتبط لا مسبق برفظ ىوو 
 2 .والإيرادات للؤصوؿ الأقل قيمبال
 من حيث الدرجة:   .4

التحَفظ لأقصى درجة، والتحَفظ لأدنى  3 يتمُّ تبويب التحَفظ المحاسَبي في ظل ىذا التصنيف إلى نوعتُ بنا:
  درجة.

من خلبؿ اختيار الإدارة لسياسات بؿاسبية تهدؼ للوصوؿ بنتائج الأعماؿ  : يتمُّ التحَفظ لأقصى درجة . أ
لأقصى مستوى بوقق دوافعها ابؼستهدفة، مثاؿ على ذلك استخداـ سياسة تصفية ابػسائر لزيادة ابػسائر لأقصى 

 حد بفكن أو بزفيض الربح لأدنى حد بفكن عند تغتَ إدارة ابؼؤسسة.
ر بدائل السياسات المحاسبية ابؼتحفظة كاستجابة بؼتطلبات خارجية عن : يكوف اختياالتحَفظ لأدنى درجة . ب

 ابؼؤسسة، وليس بهدؼ برقيق أىداؼ إدارية معينة.
 من حيث مدى الاستمرار:   .5

 التحَفظ الدائم، والتحَفظ ابؼؤقت. 4 بيكن التم ييز بتُ نوعتُ للتحفظ في ظل ىذا التصنيف، بنا:
: يشتَ إلى تلك الاختيارات الإدارية التي تتم  بصفة مستَمّرة عبر الزمن، والتي غالبا ما تكوف التحَفظ الدائم . أ

برفظات إجبارية تفرضها جهات خارجية على ابؼؤسسة، بؽا سلطة إلزاـ بإجراءات معينة، أو تلك التحَفظات 
 للئدارة.  الاستًاتيجيةابؼرتبطة بتحقيق الأىداؼ 

                                                                   
 22.ص ذكره، مرجع سبقالرشيدي، بفدوح   1
، أطروحة دكتوراه، كلية العلوـ الاقتصادية، تأثير سياسة التحفظ المحاسبي على جودة المعلومة المالية في ظل تطبيق النظام المحاسبي المالي)دراسة تطبيقية(إبظاعبل قزاؿ،   2

 .6، ص2018جامعة ورقلة، ابعزائر، 
3
المجلة العلمية للتجارة والتمويل،   ،المحاسبية على درجة التحفظ المحاسبي وانعكاس ذلك على إدارة الأرباح )دراسة تحليلية(أثر الدور التعاقدي للمعلومات  ،جنيديبؿمد   

  64.ص، 2114 ،، مصر2العددكلية التجارة، جامعة طنطا، 
4
  23.ص ،مرجع سبق ذكره ،الرشيديبفدوح   
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يشتَ إلى اختيارات الإدارة التي يتمُّ تعديلها باختلبؼ ابؼواقف والظروؼ المحيطة، أو : فهو التحَفظ المؤقت . ب
التغتَ في القرارات التي يتمُّ ابزاذىا، ولذلك فإف ىذا النوع من التحَفُّظ المحاسَبي يقتصر على استخداـ سياسات 

 بؿاسبية بديلة برقق أىدافاً بؿددة في فتًة زمنية معينة.
  :من حيث النِطاق .6

 ي، والتحَفظ ابعزئي.لى نوعتُ للتحفظ بنا: التحَفظ الكيشمل ىذا التصنيف عل
: يتمُّ من خلبؿ اختيار الإدارة لكافة عناصر التحَفظ من إيرادات ونفقات وأصوؿ والتزامات، يلالتحَفظ الك . أ

 كثر برفظاً.وإجراء تغتَات في السياسات والطرؽ والتقديرات، بععل نظاـ ابؼعلومات المحاسبي للمؤسسة أ
: فهو يرتبط باختيارات بؿاسبية بؿددة لعناصر معينة، بهدؼ برقيق أىداؼ مرحلية أو التحَفظ الجزئي . ب

جزئية، ومثاؿ ذلك اختيار سياسات بؿاسبية متحفظة للتحكم في بعض العلبقات، أو النسب كالسيولة ورأس 
 ابؼاؿ العامل في مرحلة إبراـ عقود الديوف.

تفاؽ واضح فيما بتُ الباحثتُ في التحفظ إبفا سبق من العرض لأنواع التحَفظ المحاسَبي، يتبتُ أنو لا يوجد 
المحاسبي حوؿ تصنيف موح د للتحفظ المحاسبي، حيث بيكن تصنيفو إلى أنواع عديدة تبعاً لاختلبؼ وجهات 

 النظر وبؾالات الاىتماـ في البحوث المحاسبية ابؼختلفة.
 الثاني: إيجابيات وسلبيات التحفظ المحاسبي ومبررات ممارستوالمطلب 

 أولا: ايجابيات وسلبيات التحفظ المحاسبي
 بيكن تلخيص إبهابيات وسلبيات التحفظ المحاسبي فيما يلي:

 المحاسبي ايجابيات التحفظ .1
ات وأسباب من أبنها ما تستند إبهابيات استخداـ التحَفظ المحاسَبي وتػَبَتٍ سياساتٍ بؿاسبيةٍ متحفظة إلى مبرر 

 يلي:
يعد الػتحَفظ المحاسَػبي أداة مناسػبة بؼواجهػة التفػاؤؿ ابؼفرِط لدى المحاسبتُ وابؼديرين في تقييم موجودات  -

 1ابؼؤسسة والتزاماتها، وىو أداة مناسبة بؼواجهة حالة عدـ التأكد التي تواجو المحاسبتُ.
تاز بابؼوضوعية، أي أف ما المحاسبة إلى بـرجات بؿاسبية بسَ يؤدي استخداـ مفهوـ التحَفظ المحاسَبي في بؾاؿ  -

 2 .وفقاً للمعايتَ المحاسبية ابؼتعارؼ عليها اً لومات بؿاسبية يكوف عادة مُعدينتجو النظاـ المحاسبي من مع
لػة الأسػهم مػن الإدارة التػي قػد بسيػل إلػى إتباع سياسات إف التحَفظ المحاسَبي لو دور ىاـ في بضاية مصػافٌ بض -

متفائلة تؤدي إلى تضخم الأرباح التي لػلئدارة نصػيب منها، وكػذلك بضايػة مصافٌ أصحاب الديوف من خلبؿ 
ص عدـ توزيع مكاسػب غيػر بؿققػة علػى بضلػة الأسػهم، كمػا أف التحَفظ المحاسَبي يعتبر مفيداً جداً وبوجو خا

                                                                   
1
 .64ص، مرجع سبق ذكرهرجب سعيد بؿمود أبو جراد،   

العلوـ ، بؾلة جامعة النجاح للؤبحاث ،أثر الأزمات المالية على دعم سياسة التحفظ المحاسبي، دراسة في الشركات الصناعية المساىمة الأردنيةالقضاة،  إقباؿ ومأموفعمر   2
 .902ص، 2014 ،، فلسطت4ُالعدد، 28المجادالإنسانية، 
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للمستثمرين قليلي ابؼعرفة الػذين يأخػذوف الأرقػاـ المحاسػبية كما ىي، حيث تكوف التكلفة التي يتحملونها نتيجػة 
 التحيُّز بابذاه زيادة الربح.

في التخفيض من ىبوط التدفقات النقدية وىو ما يعزز علبقة التحفظ للحد من دور لتحفظ المحاسبي إف ل -
 1.والتي سببها نقص التدفقات النقدية ابؼؤسساتبـاطر إفلبس 

إف التحَفظ المحاسَبي يساعد في برستُ جودة ابؼعلومات وجودة الأرباح، حيث إف تبتٍ التحَفظ قد يقلل من  -
السلوؾ الانتهازي للئدارة ومن ث يزيد من موثوقية ابؼعلومات المحاسبية، وقد وجدت كثتَ من الدراسات أف 

على زيادة جودة الإفصاح، وأف تطبيق سياسات بؿاسبية أكثر برفظا بيثل أحد أدوات التحَفظ المحاسَبي يعمل 
 2 زيادة مستوى جودة ابؼعلومات وبزفيض عدـ التمّاثل.

تقييم جودة الإفصاح: تعتبر جودة الإفصاح نتيجة طبيعية للسياسات المحاسبية ابؼتحفظة، لأنها تضمن مدى  -
اسبية الأساسية، والافتًاضات التي بنُِيت عليها التقديرات شرح السياسات المح وضوح الإيضاحات في

 3.المحاسبية

 سلبيات التحفظ المحاسبي .2
 بيكن تلخيص سلبيات استخداـ مفهوـ التحَفظ المحاسَبي فيما يلي:

يتعارض استخداـ مفهوـ التحَفظ المحاسَبي مع بعض ابؼبادئ وابػصائص النوعية الثانوية للمعلومات المحاسبية  -
مثل: ابغيادية والقابلية للمقارنة والثبات والتم ثيل الصادؽ، مثل التعارض الواضح ما بتُ التحَفظ المحاسَبي 
وخاصية الاتساؽ والثبات، حيث يؤدي استخداـ التحَفظ المحاسَبي في بؾاؿ تقييم بضاعة آخر ابؼدة وفقا 

فة في سنة وعلى أساس القيمة السوقية في لقاعدة التكلفة أو السوؽ أيهما أقل، وتقييمها على أساس التكل
سنة أخرى، ولذلك فإف تبتٍ سياسات بؿاسبية متحفظة قد تؤدي إلى تشويو ابؼعلومات التي تتضمنها القوائم 

 4ابؼالية من خلبؿ إظهارىا بقيمة بزتلف عن قيمتها ابغقيقية.
ابؼصروفات والالتزامات من شأنو أف  إف ابؼبالغة في التخفيض من قيمة الأصوؿ والإيرادات وفي زيادة قيمة -

يؤدي إلى نتائج لا تقل خطورة عن ابؼبالغة في زيادة قيمة الأصوؿ والإيرادات، وابؼبالغة في بزفيض قيمة 
الضرر ببعض الأطراؼ ابؼستخدمة لتلك  ابغاؽتًتب على مثل ىذه التصرفات تالالتزامات وابؼصروفات، لأنو 

 5 .ابؼعلومات

                                                                   
1
 Ali Razmeh, et al, Investigate The Relationship Between Accounting Conservatism, Firm Size, And Cash 

Flow, The Risk Of Bankruptcy,(The Companies Listed In Tehran Stock Exchange), Indian J.Sci.Res 7(1), 

India, 2014, p 544. 
2
 .45ص، مرجع سبق ذكرهرجب سعيد بؿمود أبو جراد،   

3
حوكمة الشركات على درجة التحفظ المحاسبي في القوائم المالية المنشورة للشركات المسجلة بسوق المال المصري )دراسة نظرية أثر قواعد  ،عبد ابؼالك أبضد  

 .11ص، 2012 ،، مصر1العدد، 15المجلدقسم المحاسبة، كلية التجارة، جامعة عتُ شمس، الفكر المحاسبي(،  وتطبيقية،
4
 .46ص، ذكرهمرجع سبق رجب سعيد بؿمود أبو جراد،   

5
 نفس الصفحة.، جعالمر  نفس  
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يتناقض مع  ،لتشاؤـ باعتمّاد القيم الأدنى للؤصوؿ والقيم الأعلى للبلتزامات وفقا للتحفظإف الإفراط في ا -
فرض الدورية وضرورة برديد نتائج أعماؿ كل دورة بشكل دقيق، وتبعاً لذلك فإف تطبيق التحَفظ قد يضر 
بدصافٌ بعض ابؼسابنتُ، إذ ينُقِص من أرباح جيل من ابؼسابنتُ في دورة بؿاسبية معينة لصافٌ غتَىم من 

 1 .ابؼسابنتُ ابعدد في دورات قادمة
يساعد التحَفظ على برديد ما إذا كانت ىناؾ شكوؾ في جودة السياسات  حيث برديد مواطن ابػطر -

والتقديرات المحاسبية، وبيكن أف يستدؿ في برديد مواطن ابػطر في السياسات والتقديرات المحاسبية بكل بفا 
 حسابات يلي: وجود تغيتَات بؿاسبية غتَ مبررة، وجود زيادة في الأرباح غتَ مبررة، وجود زيادة غتَ طبيعية في

العملبء، وجود زيادة غتَ طبيعية في ابؼخزوف، وأف ىناؾ زيادة في الفجوة بتُ أرباح ابؼؤسسة، وتدفقاتها النقدية 
 2 التشغيلية.

مصػلحة الػدائنتُ علػى حسػاب مصلحة  زيادةإف تبتٍ ابؼؤسسات للسياسات المحاسبية ابؼتحفظة يؤدي إلػى  -
لومات بتُ ابؼستثمرين والإدارة، الأمر الذي قد يتًتب عليو زيادة تكاليف بضلة الأسهم، ويزيد من تباين ابؼع

  3 الوكالة، وبؽذا بيثل التحَفظ عائقاً بهب الاستغناء عنو.
يعمل التحَفظ المحاسَبي على تقييد بؿتوى ابؼعلومات ويقلل من قدرتها على التنبؤ بابؼستقبل، الأمر الذي  -

 4 وبىفض من كفاءتها.ينعكس على عقود ابؼديونية 
إف بفارسة الػتحَفظ المحاسَبي قد تتيح فرص التلبعب بالأرقاـ المحاسبية ومن إمكانية تكوين احتياطيات سرية،  -

وما قد يتًتب على ذلك من تأثتَات سلبية على بيئة ابؼعلومات وابلفاض جودة الأرباح وصعوبة الاعتماد 
بؾملو إلى إعداد تقارير مضللة قد تؤثر على دقة قرارات ابؼستخدمتُ، عليها في التنبؤات، الأمر الذي يشتَ في 

 5 .خاصة ابؼستثمرين وابؼراجعتُ
، يؤدي إلى إنشاء الالتزاـجدًا في بؿاسبة  اً شائع لذي يعتبرا التحفظ المحاسبيبؼبدأ  غتَ ابؼتسق تطبيقال إف -
 6.ؤونات مبالغ فيهامحتياطيات خفية و إ

للتحَفظ المحاسَبي إبهابيات وسلبيات، حيث يشتَ البعض إلى أف التحَفظ المحاسَبي يعتبر بفا سبق يتبتُ أف 
وسيلة للحد من قدرة إدارة ابؼؤسسة على تبتٍ أساليب المحاسبة ابؼتحررة التي برقق من خلببؽا مصابغو الشخصية 

 ت حَفظ المحاسَبي من شأنوسة الحتى ولو على حساب مصافٌ الأطراؼ الأخرى، بينما يشتَ آخروف إلى أف بفار 
العمل على تغيتَ بؿتوى ابؼعلومات المحاسبية وتشويهها من خلبؿ إظهارىا بقيمة بزتلف عن قيمتها ابغقيقية، 
                                                                   

1
غتَ منشورة، قسم  أطروحة دكتوراه ،(دراسة ميدانية) قياس أثر التحفظ المحاسبي على جودة المحتوى الإعلامي للتقرير المالي في سوق الأوراق المالية ،رزؽإسلبـ  - 

 .17ص، 2008 ،كلية التجارة، جامعة قناة السويس، مصر، المحاسبة وابؼراجعة
2
 .11ص، مرجع سبق ذكره ،عبد ابؼالك أبضد  

3
 ،FASBمجلس معايير المحاسبة المالية  IASBتقييم وتطوير الإطار الفكري المشترك للمحاسبة المالية الصادر عن مجلس معايير المحاسبة الدولية  ،الأرضي بؿمد  

 .51ص، 2008، ، مصر3كلية التجارة، جامعة بتٍ سويف، ع ،ابؼالية والتجاريةبؾلة الدراسات 
4
 .46، مرجع سبق ذكرهرجب سعيد بؿمود أبو جراد،   

5
 نفس الصفحة.مرجع، نفس ال  

6
 Nicolas Hellman, Accounting Conservatism under IFRS, Stockholm School of Economics, Sweden, 2007, 

p2. 
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ق مزايا عديدة ومعتبرة بوققها التحَفظ المحاسَبي ولكن بالرغم من وجود السلبيات فإف الأدب المحاسبي وث  
زاؿ بؿط اىتَم اـ الى الاىتماـ بدوضوع التحَفظ المحاسَبي وإبهابياتو، وأنو مبؼستخدمي القوائم ابؼالية، تدفع إ

 1.ابؼصافٌ وأصحابابؼؤسسات والباحثتُ 
 ثانيا: مبررات ممارسة التحفظ المحاسبي

لقد قدمت أدبيات المحاسبة عدداً من العوامل التي أدت إلى نشأة وتطور التحَفظ المحاسَبي والتي حددت عوامل 
 على استخداـ بفارسات التحَفظ المحاسَبي، وتتم ثل أىم دوافع ومبررات التحَفظ المحاسَبي فيما يلي:الطلب 

 المبرر التعاقدي:  .1
بوقق التحفظ المحاسبي منفعة كبتَة للمستثمرين وغتَىم من الأطراؼ التعاقدية )كالإدارة والدائنتُ(، لأنو قد 

ومواجهة ابؼشاكل ابػاصة بالتحاسب بتُ أطراؼ التعاقد ذات يستخدـ كوسيلة بؼواجهة عدـ بساثل ابؼعلومات 
العلبقة بابؼؤسسة كتنظيم، ويقتًح ىذا ابؼبرر أف التحفظ المحاسبي يزيد من كفاءة الأرباح كمقياس لأداء ابؼؤسسة،  

 كما يرفع من كفاءة الأصوؿ كمقياس لقيمة ابؼؤسسة.  
 المبرر القضائي:  .2

على بذنب ابؼزيد من التكاليف القضائية المحتمل أف تتًتب على  يساعد التحفظ المحاسبي ابؼؤسسات
 التعرض للمساءلة القضائية، وذلك من خلبؿ تقييم الأصوؿ بالنقص.

المحاسبي بـاطر الدعاوى القضائية التي بريط بأنشطة زيادة حقوؽ ابؼلكية، حيث يعتقد  كما يقلص التحفظ
البعض أف ابؼؤسسات التي تقوـ بإصدار الأسهم تكوف أكثر برفظا بابؼقارنة بابؼؤسسات التي تقوـ بزيادة التمويل 

   2 من خلبؿ الديوف فقط.
 المبرر التنظيمي: .3

لتكاليف السياسية التي بوتمل أف تتًتب على تقييم الأصوؿ بالزيادة يساىم التحفظ المحاسبي في بزفيض ا
مقارنة بتقييمها بالنقص نتيجة تطبيق ابؼعايتَ المحاسبية والتشريعات ابؼلزمة، كما يقتًح ىذا ابؼبرر أف يساىم التدخل 

 التحفظ المحاسبي. ابغكومي في تنميط إعداد القوائم ابؼالية في ميل ابؼؤسسات بكو إتباع ابؼزيد من بفارسات
وقد أكد البعض على ما سبق من خلبؿ كشفهم عن أف أرباح ابؼؤسسات العاملة في الدوؿ التي تتمتع بوجود 
قانوف عاـ وأحكاـ قضاء ومستوى جيد من التنظيم ابؼهتٍ تعتبر أكثر برفظا بابؼقارنة بابؼؤسسات العاملة في الدوؿ 

 3 الأخرى.

 

 

 

                                                                   
 .34ص مرجع سبق ذكره،رشا الغوؿ،   1
 .14صنفس المرجع،   2
 .15ص ،المرجع نفس  3
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 المبرر الضريبي:  .4
التحفظ على بزفيض الدخل للتحاسب الضريبي من خلبؿ تأجيل الاعتًاؼ بالإيراد وتعجيل الاعتًاؼ يساعد 
كما أف ضريبة الدخل تتناسب طرديا مع الأرباح ابؼعلنة، لذا تلجأ ابؼؤسسات إلى بزفيض الأرباح   1بابؼصروؼ،

 عند الإعلبف عن الأرباح ومن ث بزفيض ضريبة الدخل ابؼستحقة عليها من خلبؿ استخداـ التحفظ المحاسبي
 2 .والقيم العليا للؤصوؿ وىذا بدوره يسهم في تأجيل الضريبة

 مالية فتًات إلى الضريبة تأجيل إلى تؤدي لكن للشركة، ضريبي إعفاء تعتٍ لا التحفظ سياسة بفارسة أف ماك
 3 .لاحقة

 مقاييس التحفظ المحاسبي والعوامل المؤثرة فيوالمطلب الثالث: 
طلب التطرؽ إلى أىم مقاييس التحفظ المحاسبي وسوؼ نركز على بطسة مقاييس، من خلبؿ ىذا ابؼ بيكننا  

 بالإضافة إلى التطرؽ إلى أىم العوامل ابؼؤثرة في التحفظ المحاسبي.
 أولا: مقاييس التحفظ المحاسبي

التحفظ المحاسبي بيثل موضوعا نشطا وفعالا في بؾاؿ البحوث المحاسبية، فهو  أصبحعلى مدار العقد ابؼاضي  
دتو أو قياسو، ومن خلبؿ مراجعتنا للتحفظ المحاسبي كاف ىناؾ ما يلفت الانتباه أف ىناؾ مفهوـ يصعب مشاى

الدفتًية إلى السوقية، ومنها إبصالي ابؼستحقات، ونسبة القيمة  بؾموعة متنوعة من ابؼقاييس ابؼوجودة لقياس التحفظ
وكما يبدو أف ىذه ابؼقاييس غتَ متسقة فيما بينها أي  4يلية ابؼتًاكمة،غوالاحتياطات ابػفية، وابؼستحقات غتَ التش

 خرىالأ قاييسابؼىناؾ عدد من  كذلكليس ىناؾ طريقة واحدة بؿددة والتي تستخدـ دائما لقياس ذلك، و 
 :هالتحفظ ابؼستخدمة في الدراسات ومن أبنل

 :Asymmetric Timelinessالتوقيت غير المتماثل  مقياس  .1

(Basu 1997)يركز ىذا النموذج 
5
على بياف آثار أف الربح سوؼ يعكس الأنباء السيئة بصورة أسرع من الأنباء  

أوؿ من ربط التوقيت غتَ ابؼتماثل بالتحفظ  Basuابعيدة، والذي يعرؼ التوقيت غتَ ابؼتماثل للؤرباح، وكاف 
 6 المحاسبي، وذلك حسب النموذج التالي:

     
  

                                    
 حيث:

                                                                   
 .15ص ،سبق ذكره رجعمرشا الغوؿ،   1
 .57، صمرجع سبق ذكرهرجب سعيد بؿمود أبو جراد،   2
أطروحة دكتوراه، كلية العلوـ الاقتصادية، جامعة أثر استخدام سياسة التحفظ المحاسبي على ملاءمة وموثوقية المعلومات المحاسبية في شركات التأمين، صبرينة شراقة،   3

 .37، ص 2019، ابعزائر، 1سطيف 
4
 Biddle, Gary C. and Ma, Mary L. Z. and Song, Frank M., The Risk Management Role of Accounting  

conservatism for Operating Cash Flows (September 25, 2013). Available at SSRN: 

http://dx.doi.org/10.2139/ssrn.1695629, 09/06/2020. 
5
 Basu, Sudipta, the Conservatism Principle and the Asymmetric Timeliness of Earnings. Available at SSRN: 

https://ssrn.com/abstract=105828 04/05/2020.  
 .32ص مرجع سبق ذكره،آمنو بطيس بؿمد بضد،   6

http://dx.doi.org/10.2139/ssrn.1695629
https://ssrn.com/abstract=105828
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Eps it ابؼؤسسة: ربحية سهم i  في السنةt. 
P nلشركة ل : سعر افتتاح سوؽ الأوراؽ ابؼاليةi  في السنةt. 
R it:  عائد السهم في سوؽ الأوراؽ ابؼالية للشركةi  في السنةt. 

DR it:  لبي ويساوي صفر إذا  إذا كاف العائد للسهم في سوؽ الأوراؽ ابؼالية س (1)يساوي الواحد متغتَ وبني
 .كاف غتَ سالب

تستخدـ  التيبحاث بسثلت بعض الانتقادات بؽذا ابؼقياس في أنو يعطي أداء ضعيف عند استخدامو في الأ
سلسلة زمنية طويلة نسبياً، كما أنو لا يعمل بشكل جيد إذا كانت ابؼعلومات غتَ بؾمعة بشكل جيد حيث لا 

 1.يعمل بطريقة اقتصادية، كما تبتُ وجود مشكلة التزامن في العلبقة بتُ الأرباح وعوائد الأسهم
 (ACCF) 2النقدية التدفقاتإلى  الاستحقاق غير المتماثلقياس م .2

(Asymmetric Accruals to Cash-flows measure) 

بتطوير مقياس لأغراض تقدير درجات )مستويات( التحفظ  (Ball and Shivakumar, 2005) قاـ كل من
غتَ ملبئم للشركات ابػاصة نظرا لعدـ وجود  (Basu) مقياس ابػاصة، حيث يعتبر أف ابؼؤسساتالمحاسبي في 

 ، وقدـ بموذج يعتمد على الابكدار:ابؼؤسساتبيانات متاحة لأسعار أسهم تلك 

                                   ∑  
  

 

 حيث:
+ التغتَ في الأصوؿ نوفابؼستحقات التشغيلية وتقاس كالتالي=)التغتَ في ابؼخزوف+ التغتَ في ابؼدي :       

 (لبؾتالاى -التغتَ في الأصوؿ الأخرى ابؼتداولة -التغتَ في الدائنوف-ابؼتداولة الأخرى
 .صفر  CFOit ساوي واحد إذا كافيصفر، و      CFOitويساوي صفر إذا كاف متغتَ وبني :       

 . tالتدفق النقدي التشغيلي في الفتًة :       
  التشغيلية، النقدية التدفقات منو مطروحاً  الربح بصافي ابؼتمثلة ابؼستحقات أساس على النموذج فكرة تقوـ

 ووجود النقدية التدفقات قيمة ارتفاع رااستمر  على لبدلي بيثل  حقةلبمت زمنية تافتً  عبر سالبة بقيمة فظهورىا
 مستمرة النقدية التدفقات بقاء مع عنها ابؼعلن ابؼؤسسة أرباح بزفيض على عملت متحفظة بؿاسبية سياسات

 ابؼعابعة بساثل عدـ رااستمر  موجبة بقيمة ابؼستحقات ظهور ويعتٍ ،بها معتًؼ غتَ جيدة أرباح لوجود نتيجةً 
 صافي زيادة لىإ أدت متحققة غتَ بخسائر ؼاالاعتً  عدـ في متمثلةً  الاقتصادية بؼكاسبا وأ للخسائر المحاسبية

 3ا.برققه قبل بابؼكاسب ؼاالاعتً  ذلك لىإ اؼيضو  النقدية التدفقات حساب على الربح

                                                                   
1
، جامعة 2، العدد 16، الفكر المحاسبي، بؾلد المصرية البورصة على تطبيقية دراسة: الاستثمار لصناديق يالمحاسب التحفظ مستوى لقياس مقترح إطارجابر خالد فتحي،   

 .272، ص 2012عتُ شمس، كلية التجارة، مصر، 
2 Richard Zhe Wang & Tony van Zijl, 2010. MEASURES OF ACCOUNTING CONSERVATISM, A 

CONSTRUCT VALIDITY PERSPECTIVE. Journal of Accounting Literature, School of Accounting and 

Commercial Law, Victoria University of Wellington, New Zealand, p 9. 
3
، رسالة ماجستتَ في المحاسبة، جامعة الشرؽ الأوسط عماف أثر التحفظ المحاسبي على الأداء المالي بهامش الربحية ومعدل دوران الأصولسلماف خالد سلماف أبو ىديب،   

 .18، ص 2018الأردف، 
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 1بوسب التحفظ المحاسبي وفق ابؼعادلة التالية: ابؼستحقات إلى يستند الذي ابؼدخل ىذاحسب 
صافي التدفقات النقدية التشغيلية صافي الربح 

صافي الربح
   التحفظ المحاسبي 

عالية التحفظ إذا كاف الوسط ابغسابي سالباً،  ابؼؤسسةنأخذ ابؼتوسط ابغسابي لسنوات الدراسة، وتكوف 
 أكثر برفظاً بسبب ابلفاض نسبة الأرباح خارج التدفقات النقدية. ابؼؤسسةتكوف وبعبارة أخرى 

أقل برفظاً بسبب  ابؼؤسسةأقل برفظاً إذا كاف الوسط ابغسابي موجباً، وبعبارة أخرى تكوف  ابؼؤسسةوتكوف 
 وجود نسبة عالية من الأرباح على شكل غتَ نقدي.

أو القيمة الدفترية إلى القيمة السوقية  Market-to-Book 2مقياس القيمة السوقية إلى القيمة الدفترية .3
Book-to-Market 

أو  (MTB)القيمة السوقية إلى القيمة الدفتًية لاستخداـ  Beaver and Ryan) ( تقوـ الفكرة الأساسية
 تقليلكمقياس للتحفظ المحاسبي ىو أف التحفظ المحاسبي بييل إلى (BTM) القيمة الدفتًية إلى القيمة السوقية

القيمة السوقية إلى القيمة الدفتًية الصافية كنسب من القيمة الاقتصادية ابغقيقية، وعلى ذلك فإف ارتفاع نسبة 
 يشتَ إلى درجة أعلى من التحفظ، وذلك على النحو التالي: القيمة الدفتًية

              ∑  

 

   

         ∑  
  

 

 حيث:
 . tفي السنة  iنسبة القيمة الدفتًية للقيمة السوقية للشركة :         
 ابؼشتًكة لشركات العينة من سنة إلى أخرى. BTMالاختلبؼ في :   
 . iللشركة  BTMابؼكونات الأساسية لػ :   
 معاملبت الابكدار للعائد على حق ابؼلكية.:  

 .tالعائد على حق ابؼلكية لكل شركة في السنوات السابقة للسنة :         
 ابؼؤسسةونسبة القيمة الدفتًية الى القيمة السوقية للؤقل من الواحد الصحيح عن فتًة زمنية يشتَ الى استخداـ 
 ابؼؤسسةسياسة بؿاسبية متحفظة بكو الاعتًاؼ بالأرباح والقيم الأعلى للؤصوؿ مقابل قيمتها السوقية، بدعتٌ أف 

مقيمة بأقل بفا بهب وىو جوىر التحفظ المحاسبي الذي نادت بو نظرية المحاسبة، بينما إذا ارتفعت نسبة القيمة 
سياسة غتَ  ابؼؤسسةيشتَ إلى استخداـ عن فتًة زمنية الدفتًية إلى القيمة السوقية أعلى من الواحد الصحيح 

مقيمة بأعلى بفا بهب، وبيكن  ابؼؤسسة، بدعتٌ أف ابؼؤسسةمتحفظة بكو الاعتًاؼ بالأرباح والقيم الأعلى لأصوؿ 
 قياس التحفظ وفق ابؼعادلة التالية:

 
 

                                                                   
1
 .30، ص مرجع سبق ذكره سلماف خالد سلماف أبو ىديب،  

 .35ص ذكره،مرجع سبق آمنو بطيس بؿمد بضد،   2
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1التحفظ = القيمة الدفتًية / القيمة السوقية )سعر السهم بالسوؽ(
 

2قياس الاستحقاقات السالبةنموذج  .4
  (NEA) 

Negative Accruals Measure 

بإقتًاح مقياس للتحفظ يركز على ابؼستحقات غتَ التشغيلية   (Givoly and Hayn, 2000)قاـ كل من  
ويتم حساب ابؼستحقات غتَ التشغيلية عن طريق طرح ابؼستحقات كمجموعة فرعية من القيمة الدفتًية للشركة، 

من إبصالي ابؼستحقات، وبرسب إبصالي ابؼستحقات عن طريق طرح صافي التدفق النقدي من العمليات التشغيلية 
مدخل ابؼيزانية وبطريقة مشابهة  باستخداـلبؾ، وبرسب ابؼستحقات التشغيلية تالتشغيلية من صافي الربح قبل الإى

 لاحتساب ابؼستحقات التشغيلية كالآتي:
              

 نشطةالأ التدفقات النقدية من -لبؾتالإىإبصالي ابؼستحقات، وبرسب كالآتي= صافي الربح قبل :      
 .يةالتشغيل

ابؼخزوف+ التغتَ في ابؼديونية+ التغتَ في الأصوؿ  التغتَ فيابؼستحقات التشغيلية، وبرسب كالآتي= ):      
 الأخرى ابؼتداولة(. ابػصوـالتغتَ في  -التغتَ في الدائنوف-ابؼتداولة الأخرى

 Hidden Reserves 3الاحتياطات السريةمقياس   .5

في تكوين احتياطيات سرية، أف التحفظ المحاسبي بيكن أف يساىم   (Penman and Zhang, 2002)يرى
التحفظ، وبيكن القوؿ بأف القيمة  بيكن استخداـ ابؼبلغ ابؼكوف نتيجة الاحتياطيات السرية في قياس درجةحيث 

وتوجد طريقتاف لقياس الاحتياطيات  ،ابؼرتفعة للبحتياطات السرية تعتٍ درجة عالية من التحفظ في القوائم ابؼالية
 السرية:

 وتستخدـ نسبتتُ  (Ahmed et al.,2000)عن طريق  تم اقتًاحها الطريقة الأولى: . أ

 ابؼبيعات. نسبة البحوث والتطوير: -
 نسبة مصاريف الإعلبف: ابؼبيعات. -

 كأسئلة للبحتياطات السرية.
، (Penman and Zhang, 2002)تم اقتًاحها بواسطة  وىي الأكثر شيوعا واستخداما الطريقة الثانية: . ب

 وذلك على النحو التالي:
     

    
     

 

 حيث:

                                                                   
1
، بؾلة جامعة قياس درجة التحفظ المحاسبي عند إعداد القوائم المالية لشركات الخدمات في بورصة فلسطين وبيان أثره على سياسة توزيع الأرباح عصاـ بؿمد الطويل،  

 .121ـ، ص 2021(، حزيراف 15(، العدد )6القدس ابؼفتوحة للبحوث الادارية والاقتصادية، المجلد)
 .62، صمرجع سبق ذكرهرجب سعيد بؿمود أبو جراد،   2
 .64-63ص ،مرجعنفس ال  3
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( تشتَ t، )ابؼؤسسة( تشتَ إلى iتشتَ إلى الاحتياطات السرية ابؼكونة عن طريق إتباع التحفظ المحاسبي، و) :    
 إلى تاريخ ابؼركز ابؼالي.

ابػصوـ التشغيلية،  -ىي صافي الأصوؿ التشغيلية، وبرسب كالآتي= القيمة الدفتًية للؤصوؿ التشغيلية :     
 الأصوؿ وابؼطلوبات ابؼالية: باستثناءوذلك 

 كالآتي:     وبيكن حساب 
           

        
         

    

 حيث:
     

 احتياطي ابؼخزوف.:    
    

 احتياطي البحوث والتطوير.:    
     

 الأصوؿ الإعلبنية والتسويقية.:    
، ولكن ابؼقاييس ابػمسة السابقة ىي ابؼقاييس 1من ابؼقاييس الأخرى لقياس التحفظ المحاسبيوىناؾ العديد 

مؤشر أو ( Easton and Pae, 2004)الشائعة الاستخداـ في الدراسات ابؼيدانية، على سبيل ابؼثاؿ اقتًح 
النقدية كمؤشر على التحفظ المحاسبي في  مقياس بسيط للتحفظ المحاسبي يعتمد على التغيتَ في الاستثمارات

تسجيل الأصوؿ التشغيلية، وقد جاءت النتائج لتؤكد أف التحفظ الذي يرجع إلى الاستثمارات النقدية لو أثر قوي 
  (Khan & Watts, 2009) مقياسأخرا مثلب  ازيادة على أثر الأرباح المحاسبية، ومقياس ابؼؤسسةعلى عائد 

 ،Asymmetric Timelinessالتوقيت غتَ ابؼتماثل ( Basu, 1997) وىو امتداد بؼقياس C_Score مؤشر
ىناؾ العديد من ابؼقاييس التي استخدمت لقياس مستوى التحفظ المحاسبي في القوائم  يتبتُ أفومن خلبؿ ما سبق 

، مقياس الاستحقاقات السالبةمقياس ، وبناءً عليو حاولنا في دراستنا ىذه استخداـ ابؼالية في الأسواؽ ابؼالية
لقياس مستوى  نسبة القيمة الدفتًية إلى القيمة السوقية مقياسغتَ ابؼتماثل إلى التدفقات النقدية، و  الاستحقاؽ

 التحفظ المحاسبي.
 ثانيا: العوامل المؤثرة في التحفظ المحاسبي

 ، واحد بدتغتَو وربط المحاسبي التحفظ حوؿ دراسات إجراء على الأدبيات معظم تركيز عاـ بشكل يلبحظ   
 في والطلب ابؼؤسسات، تشريعاتف، القانو  أف إلى Ball, 2005))يشتَ إذ متغتَ من كثرأب وربط من بد لكن لاو 

 وربطها العوامل ىذه لبعضؽ التطر  لعنصرا ىذا خلبؿمن  بيكنىذا و  ،بيالمحاس التحفظ على يؤثرؽ السو 
 : تيلآكا وتلخيصها السابقة بالدراسات

 
 
 
 

                                                                   
 .41ص مرجع سبق ذكره،آمنو بطيس بؿمد بضد،   1
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 مجلس الإدارة:  .1
وبركمها، ويتحمل ىذا المجلس مسؤولية مراقبة ومتابعة  ابؼؤسسةبيكن أف يعرؼ بأنو ابؽيئة العليا التي تدير     

إذ بيكن تصنيف العوامل التي تؤثر على التحفظ إلى تنفيذ الأىداؼ ابؼوضوعة من قبل ابعمعية العامة للمسابنتُ، 
 1بؾموعتتُ:
 مستوى السوؽ بدا في ذلك القانونية والبيئة ابؼؤسسية.بؾموعة العوامل على  -
 ، مثل: الطلب ابػاص للشركة على التقارير ابؼتحفظة.ابؼؤسسةعوامل على مستوى  -

  :المؤسسةحجم  .2
كبتَة ابغجم تتعرض للكثتَ من الضغوط   ابؼؤسسات من الدراسات ابؼعنية بهذا الأمر أف تَكثاللقد أثبتت      

وقد بؼمارسة التحفظ المحاسبي من أجل بذنب التعرض للتكاليف السياسية،  ابؼؤسساتالسياسية، لذلك تلجأ تلك 
يتمثل ىذا النوع من التكاليف السياسية أو ما يعرؼ بالضغوط السياسية في التدخل ابغكومي لتسعتَ منتجات 

 2لسلعة معينة. ابؼؤسسةر أو للحد من احتكا ابؼؤسسة
تها  صغتَة ابغجم تتعرض بؼشاكل أكثر من مثيلب ابؼؤسساتعكس الرأي سالف الذكر، فتَى البعض أف وعلى 

صغتَة ابغجم، وذلك من منطلق بذنب  ابؼؤسساتىي  برفظاالأكثر  ابؼؤسساتكبتَة ابغجم، لذلك فإف 
 الدعاوي القضائية.

وبفارسة التحفظ المحاسبي، حيث  ابؼؤسسةىذا الشأف تقتضي بأف ىناؾ رأياف فيما يتعلق بحجم في القوؿ  خلبصة
 وبابلفاضيزداد مستوى التحفظ المحاسبي  ابؼؤسسةيرى البعض أف ىناؾ علبقة طردية بينهما، أي بزيادة حجم 

العلبقة بتُ حجم ينخفض مستوى التحفظ المحاسبي، وعلى الابذاه الآخر، فتَى آخروف أف  ابؼؤسسةحجم 
ينخفض مستوى التحفظ المحاسبي  ابؼؤسسةومستوى التحفظ المحاسبي علبقة عكسية، أي بزيادة حجم  ابؼؤسسة

 وعلى العكس.
 نسبة المديونية:  .3

على التمويل بالديوف نسبة إلى بسويل حقوؽ ابؼلكية واللجوء إلى عقود ديوف من البنوؾ  ابؼؤسساتيعد اعتماد      
دليلب إبهابيا على زيادة مستوى التحفظ المحاسبي لديها، أي أنو بدوجب التحفظ ابؼشروط بيكن للتحفظ المحاسبي 

أف التحفظ ابؼشروط وغتَ ابؼشروط  أف يزيد من كفاءة التعاقد على الديوف، إضافة إلى أف النتائج التجريبية تكشف
من التحفظ )ابؼشروط( تتمتع بفوارؽ  لتي تطبق مستوى عاليا ابؼؤسساتيؤدي إلى تسهيل عقود الديوف ويؤكد أف 

 3ي أسواؽ القروض الثانوية وسيولة عالية في السندات.أمن طلبات الشراء 
 
 

                                                                   
 ،الزرقاء، الأردف، أطروحة دكتوراه غتَ منشورة، جامعة أثر التحفظ المحاسبي في التقارير المالية على القيمة السوقية للشركات المدرجة في بورصة عمانإبياف بؿمد عبيد،   1

 .13، ص2017
 .36ص مرجع سبق ذكره، رشا الغوؿ،   2
 .13ص  مرجع سبق ذكره،إبياف بؿمد عبيد،   3
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 ليات الحوكمة:آ .4
ابؼسابنة قد أدى إلى خلق ما يسمى  ابؼؤسساتمن ابؼعلوـ لدى ابعميع أف انفصاؿ ابؼلكية عن الإدارة في     

إلى تعظيم دالة منفعتها ولو على حساب ابؼسابنتُ، وبراوؿ الإدارة  ابؼؤسساتبدشاكل الوكالة، ومن ث تلجأ تلك 
برقيق ذلك من خلبؿ عدـ بفارسة التحفظ المحاسبي أو بفارستو بصورة منخفضة في تقاريرىا وقوائمها ابؼالية، فمن 

آليات ابغوكمة ابغوكمة كأحد الأدوات الرقابية للحد من ىذا السلوؾ الانتهازي من الإدارة، و  ىنا جاء دور آليات
سواء كانت داخلية أو خارجية سوؼ تساعد في برجيم ىذا السلوؾ، ومن ث التشجيع على بفارسة التحفظ 

 1المحاسبي في التقارير ابؼالية وابغد من أي بفارسات برد من الالتزاـ بو.
 وجود مدى دراسة في تساعد سريعة إشارات يقدـ المحاسبي التحفظ ففإ ابؼؤسسات حوكمة بىص فيما كذلك

 2.ابؼشروعات ىذه مثل وجود عند ملبءمة الأكثر القرارات وابزاذ سالبة حالية قيمة صافي ذات مشروعات
يؤدي قادر على تعزيز آليات ابغوكمة الأخرى مثل التحفظ المحاسبي، اليكل ابغوكمة الداخلية ابعيد كما أف بؽ

 3. ابؼؤسساتتعزيز حوكمة  إلى 
 دارة،التحفظ المحاسبي أداة فعالة من أدوات حوكمة الشركات في يد بؾلس الإ واستخلبصاً بؼا سبق يعتبر
مبادئ ابغوكمة بتُ الأطراؼ ذوي ابؼصافٌ ابؼختلفة والأطراؼ ذوي العلبقة  ترسيةباعتباره ابؼسؤوؿ الأوؿ عن 

ترقيتها على ابؼؤسسة و بابؼؤسسة، فمن ىنا بيكنو الارتكاز على التحفظ المحاسبي لتحقيق قيم مؤسساتية ومهنية 
 بؿل إدارتو.

 كفاءة الاستثمار: .5
عندما يشجع تطبيق التحفظ غتَ ابؼشروط تزايد ابؼخاطر ابؼفرطة التي يتحملها ابؼديروف، إذ بيكن أف يؤدي 

 4وبالتالي يؤثر سلبا على كفاءة الاستثمار وحصة ابؼسابنتُ. ابؼؤسساتذلك الاستثمار في 
 المستخدمة:المعايير المحاسبية  .6

التي تستخدـ ابؼعايتَ المحاسبية ابػاصة بالدولة الكائنة بها تكوف أكثر  ابؼؤسساتيفتًض أف وفقا بؽذا العامل،  
 5التي تطبق معايتَ المحاسبة الدولية. ابؼؤسساتبرفظا من 

 التشريعات والقوانين: .7
تعد التشريعات القانونية  ذات علبقة إبهابية مع التحفظ المحاسبي، إذ إف تطبيق سياسات بؿاسبية خاضعة  

 ,Ball)، ويشتَ ابؼؤسسةلبيئة تنظيمية تتقيد بالتشريعات القانونية يؤثر على مستوى التحفظ المحاسبي في تلك 

                                                                   
 .37ص مرجع سبق ذكره،رشا الغوؿ،   1
، مصر، AUJAAبؾلة المحاسبة وابؼراجعة ،  السعودية التأمين لشركات المالية التقارير في عليو المؤثرة والعوامل المحاسبي التحفظ مستوى قياسبضيدة بؿمد عبد المجيد،   2

 .147، ص 2013
 

3
 Rahimah Mohamed Yunos et al, The Influence Of Internal Governance Mechanisms On Accounting 

Conservatism, International Conference on Accounting Studies, 18-19 August 2014, Kuala Lumpur, Malaysia, 

p 506. 
4
 .13ص  مرجع سبق ذكره،إبياف بؿمد عبيد،   

 .37ص مرجع سبق ذكره،رشا الغوؿ،   5
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المحاسبي من خلبؿ التأثتَ على حوافز واضعي أيضا إلى أف البيئة ابؼؤسسية بيكن أف تؤثر على التحفظ  (2003
والاقتصاد السياسي بىلق  أف النظاـ القانوني للبلبد وقانوف الأوراؽ ابؼالية (Bushman, 2006) التقارير، ويرى

التنفيذية وابؼستثمرين وابؽيئات التنظيمية وغتَىم من ابؼشاركتُ في السوؽ،  ابؼؤسساتحوافز تؤثر على سلوؾ 
تأثتَ القوانتُ والتشريعات على التحفظ المحاسبي، إذ  (Ball, 2005)ر على التحفظ المحاسبي ويناقش وبالتالي تؤث

ومصادر بسويل  الاقتصادوبضاية ابؼستثمرين ودرجة التدخل السياسي في  يرتبط التحفظ بنزاىة النظاـ القضائي
 1وبؽذه العوامل أثر فردي أو مشتًؾ على التحفظ المحاسبي. ،ابؼؤسسات

 نظرية الوكالة: .8
الذي يعرؼ بتعارض ابؼصافٌ بتُ الوكلبء وابؼلبؾ، إذ يساعد التحفظ المحاسبي أيضا في التخفيف من حدة  

حيث بييل أصحاب الديوف إلى إيلبء ابؼزيد من الاىتماـ للمخاطر  ، أصحاب الديوف وابؼسابنتُتُابؼنازعات ب
السلبية للشركة، إذ يساعد التحفظ المحاسبي في التخفيف من حدة النزاعات التي تواجهها الوكالات، ومن ث بوسن  

 2كفاءة التعاقد على الديوف بعدة طرؽ:
وبالتالي تتطلب التحفظ المحاسبي لكي تعمل  إف العديد من التعهدات بالدين تستند إلى الأرقاـ المحاسبية، -

 .بشكل أكثر فعالية
من خلبؿ الاعتًاؼ بالأخبار السيئة بسرعة أكبر يوفر التحفظ لأصحاب الديوف إشارة إنذار مبكر إذ  -

فيما يتعلق بسلبمة الديوف، بفا يساعد على التنبيو ابؼسبق حوؿ انتهاكات العقود، وإعطاء حقوؽ 
 لديوف في الوقت ابؼناسب.السيطرة إلى أصحاب ا

 المطلب الرابع: علاقة التحفظ بالمعايير وأىم المفاىيم المحاسبية
 علاقة التحفظ المحاسبي بالمعايير المحاسبية الدولية أولا:

بىلو الإطار ابؼفاىيمي الذي بوكم إعداد ىذه ابؼعايتَ من نص صريح على التحفظ المحاسبي ضمن ابػصائص 
من خلبؿ استعراض الإطار ابؼفاىيمي لمجلس  (IAS)النوعية ابؼرغوب توافرىا عند إعداد التقارير ابؼالية الدولية 

( 1989)ىيمي لمجلس معايتَ المحاسبة الدولية ، وىذا على خلبؼ الإطار ابؼفا(2121)معايتَ المحاسبة الدولية 

 3والذي كاف يؤكد على أبنية وجود التحفظ ضمن ابػصائص النوعية للمعلومات المحاسبية الواردة بالتقارير ابؼالية.
، ومعايتَ (IAS)ويؤكد الباحثوف أف ىناؾ العديد من ابؼعابعات المحاسبية في صلب معايتَ المحاسبة الدولية 

ابؼعابعات المحاسبية للتحفظ المحاسبي التي تطرقت بؽا ابؼعايتَ المحاسبية الدولية ومن بتُ ، (IFRS)التقارير الدولية 
(IAS)  ومعايتَ التقارير الدولية(IFRS)4 :، نذكرىا 

                                                                   
1
 .13ص  مرجع سبق ذكره،إبياف بؿمد عبيد،   

2
 .14ص، نفس المرجع  

 .65ص مرجع سبق ذكره، ، رجب سعيد بؿمود أبو جراد  3
، 686، 169، 324، 244، 599، ص2019 ،المجمع الدولي العربي للمحاسبتُ القانونيتُ، عمافخبير المعايير الدولية لإعداد التقارير المالية، بصعة فلبح بضيدات،   4

273 ،627. 
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والتي  وما بعدىا (28)، والفقرة رقم (9)الفقرة رقم  ،ابؼخزوف (2)رقم  (IAS) ابؼعيار المحاسبي الدولي -
 نص على أف يتم تقييم ابؼخزوف بالتكلفة أو صافي القيمة البيعية أيهما أقل.ت

نص على الاعتًاؼ يوالذي  ،الابلفاض في قيمة الأصوؿ (36)رقم  (IAS)ابؼعيار المحاسبي الدولي  -
 والقياس المحاسبي بػسائر )اضمحلبؿ( قيمة الأصوؿ.

الأصوؿ غتَ ابؼتداولة المحتفظ بها للبيع والعمليات  (5)رقم  (IFRS)معايتَ التقارير ابؼالية الدولية  -
نص على قياس الأصوؿ التي تستوفي الشروط اللبزمة لتبويبها كأصوؿ بؿتفظ بها لغرض يوالتي  ،ابؼستمرة

 البيع على أساس القيمة الدفتًية أو القيمة العادلة بـصوما منها تكاليف البيع )أيهما أقل(.
نص على يوالتي  ،ابؼخصصات، والأصوؿ والالتزامات المحتملة (37)رقم  (IAS)سبي الدولي ابؼعيار المحا -

 الاعتًاؼ بابؼخصصات.
على عدـ الاعتًاؼ بابؼكاسب نص ي والتي ،عقود الابهار (16)رقم  (IFRS)ابؼعيار المحاسبي الدولي  -

 ولكن يتم تأجيلها واستنفاذىا.النابذة عن عمليات البيع ث إعادة الاستئجار ضمن إيرادات الفقرة، 
والتي تنص على الاعتًاؼ الفوري  ،الأصوؿ غتَ ابؼلموسة (38)رقم  (IAS)ابؼعيار المحاسبي الدولي  -

 لبؾ ابؼعجل.تبنفقات البحوث كمصروؼ إيرادي، وإتباع طرؽ الإى
وما  (22)الفقرة  ،الايراد من العقود مع العملبء (15)رقم  (IFRS)معايتَ التقارير ابؼالية الدولية  -

على أساس القيمة العادلة للمقابل ابؼستلم أو ابؼستحق والتي تنص على قياس قيمة الايراد  بعدىا
 .للمؤسسة

 ثانيا: علاقة التحفظ بالحوكمة
تعتبر ابغوكمة من العوامل التي تؤثر في درجة التحفظ المحاسبي، فوجود نظاـ حاكمية جيد وملزـ يعتٍ ابؼزيد من 

وابعمعيات العمومية على بؾالس الإدارة وأجهزتها التنفيذية من أجل ابغد  ابؼسابنتُالتدخل والاشراؼ من جانب 
لقوؿ أف مركز اىتماـ ابغوكمة بابؼؤسسة ىو سلوؾ الإدارة ، وعلى ذلك بيكن االإداريمن الفساد ابؼالي والابكراؼ 

 ، والذي بواوؿ بزفيض مستوى بذذر الإدارة في التلبعب بإدارة الأرباح والبعد عن التحفظ المحاسبي.ابؼؤسسةفي 
 ابؼؤسسية إبهابيا بالتحفظ المحاسبي، فكلما زادت فعالية آليات ابغوكمة كلما زاد الطلب علىوكمة بوترتبط ابغ

تطبيق مستوى عاؿ من التحفظ المحاسبي بالقوائم ابؼالية، ومن الدراسات التي تناولت العلبقة بتُ آليات ابغوكمة 
(، حيث تم دراسة العلبقة بتُ التحفظ المحاسبي Ahmed et Duellman, 2007)والتحفظ المحاسبي دراسة 

الدراسة تم استخداـ ثلبثة مقاييس للتحفظ وخصائص بؾلس الإدارة )كأحد آليات ابغوكمة الداخلية(، وفي تلك 
جم الاستحقاؽ المحاسبي، نسبة القيمة الدفتًية إلى القيمة السوقية، مقياس استجابة السوؽ والأرباح(، حالمحاسبي )

( في بؾلس التنفيذيتُوقد توصلت الدراسة إلى وجود علبقة عكسية بتُ نسبة أعضاء بؾلس الإدارة الداخليتُ )
لس الإدارة التحفظ المحاسبي، كما وجدت الدراسة أف ىناؾ علبقة إبهابية بتُ نسبة ملكية أعضاء بؾبتُ الإدارة و 

 1وبتُ التحفظ المحاسبي. ابؼؤسسةابػارجيتُ في أسهم 
                                                                   

 .68ص مرجع سبق ذكره، ، رجب سعيد بؿمود أبو جراد  1
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إف العلبقة بتُ ابغوكمة ابؼؤسسية والتحفظ المحاسبي تنبع من أبنية دور كل منها في التعاقدات التي تبرمها 
 ابؼؤسسةتتكوف من سلسلة من القرارات والتعاقدات ابؼرتبطة بدزاولة  ابؼؤسسات، وذلك بالنظر إلى أف ابؼؤسسة

، ابؼؤسسة، والتي يتم إبرامها لتخفيف حدة مشاكل الوكالة وابؼتعلقة بالفصل بتُ ابؼلكية والرقابة داخل لأنشطتها
و عقد بتُ بضلة الأسهم والمجموعة التي تدير من أىم الأمثلة على ىذه العقود ى اً ومن ابؼمكن القوؿ أف واحد

الوكلبء عن ابؼلبؾ وبضلة الأسهم، وقد تم توظيفهم للعمل  باعتبار أف بؾموعة الإدارة ىم( ابؼؤسسة)إدارة  ابؼؤسسة
نيابة عن ىؤلاء ابؼلبؾ، ونظرا لأف بؾموعة الإدارة وابؼديرين قد تعمل على تعظيم ثرواتهم  ابؼؤسسةعلى إدارة 

فقد تم وضع بؾموعة من الآليات التي تساعد على التخفيف من ىذه ابؼشكلة،  بدلا من ثروة ابؼسابنتُ، ابػاصة
الوسائل التي تتكامل مع التحفظ المحاسبي وتضمن تطبيقو على العمليات  إحدىحيث تعتبر ابغوكمة ابؼؤسسية من 

مع كافة مشاكل الوكالة، وكذلك الرقابة على التعاقدية للشركة وكذلك التقارير والقوائم ابؼالية، وذلك للتعامل 
  تصرفات الإدارة ومنعها من التلبعب في مصداقية الأرقاـ والتقارير ابؼالية.

أف بعض الدراسات ابذهت إلى اختبار مدى اختلبؼ مستوى التحفظ المحاسبي قبل وبعد صدور  وبذدر الإشارة
ارتفاع مستوى التحفظ بعد تطبيق ىذا القانوف  حيث توصلت تلك الدراسات إلى( Sarbanes-Oxley)قانوف 

 مقارنة بالفتًة السابقة لتطبيقو.
 ابؼؤسساتلقومي بؼدير براد اسية قاـ الإل ابغوكمة ابؼؤسعولتحقيق مستوى جيد من درجة التحفظ المحاسبي بف

ابؼختلفة على برستُ  ابؼؤسساتبوضع الوصايا العشر بؼساعدة بؾالس إدارة  (Ernest et Young)ومؤسسة 
 1بفارستها للحوكمة ابؼؤسسية وفقا بؼا برتاج إليو كل شركة بحسب الظروؼ البيئية والاقتصادية المحيطة بها، وىي:

بهدؼ ملء الفجوات في ابػبرة، ولتأكيد وضماف  مستقلتُ خارجيتُالتفكتَ ابعدي في إضافة أشخاص  .1
 ارات من قبل بؾلس الإدارة.إشراؼ أكثر استقلبلا ونزاىة من حيث ابزاذ القر 

، وذلك بإنشاء بعنة دائمة للمراجعة أو القياـ بإنشاء بعنة ابؼؤسساتالتفكتَ ابعدي في بصيع مراحل تطور   .2
 دائمة لتحديد الرواتب والتًشيحات.

في  الرئيسةللموازنة ما بتُ التًكيز على التخطيط الاستًاتيجي والإشراؼ القوي على النواحي الضرورة ابؼلحة   .3
 ، على سبيل ابؼثاؿ إدارة ابؼخاطر وابؼوارد البشرية.ابؼؤسسة

برديد الاختصاصات والسلطة التي بوتاج إليها بؾلس الإدارة، والتأكيد  وضع آليات متقنة بيكن عن طريقها .4
 الفعلي من حصوؿ المجلس عليها.

رشحتُ من ذوي الكفاءة عند البحث الفعلي عن أعضاء جدد لمجلس الإدارة بهب القياـ بالسعي إلى ضم م .5
 والنزاىة وابػبرة في الصناعة.

دارة المحتملتُ ع التأكد من قياـ أعضاء بؾالس الإم ابؼؤسساتبوب القياـ بوضع إرشادات لعمل بؾالس إدارة   .6
 بتخصيص الوقت اللبزـ للعمل في المجالس.

                                                                   
1
 National Association Young and Ernest, Effective entrepreneurial  Boards of corporate directors, (2002), 

p13.  
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ىياكل وآليات عمل بؾلس  زيادة درجة أداء بؾلس الإدارة عن طريق زيادة عدد الاجتماعات والوقت على  .7
 الإدارة.

مع التًكيز في نفس الوقت على ىياكل وآليات عمل بؾلس  ابؼؤسسةالتًكيز الفعلي على ابؼعلومات ابػاصة ب  .8
 الإدارة.

، وذلك ابؼؤسساتالتفكتَ ابعدي في برديد مستوى معتُ كحد أدنى بؼلكية أعضاء بؾلس الإدارة من أسهم   .9
 وأصحابها. ابؼؤسسةوافق بتُ مصابغهم ومصلحة بهدؼ برقيق أكبر قدر من الت

الوصايا السابقة بهب أخذ ابغيطة وقدر من ابغساسية بشكل يتناسب مع مستوى نضوج  إتباععند  .11
 .ابؼؤسسةمة بؼراحل ابغياة التي بلغتها بحث الدائم عن ابغلوؿ الأفضل ملبء، والابؼؤسسة

بهب يتبتُ أنو في ظل ابؼسؤولية ابؼلقاة على الإدارة التنفيذية، والوصايا العشر السابقة من خلبؿ ما سبق  
تكاليف النزاعات والتقاضي، وبتوقع أيضا  أف تقوـ بإتباع سياسات متحفظة في إعداد القوائم ابؼالية بؼواجهةعليها 

تكوف بؾلس إدارتها من أعضاء غتَ التي لا يوجد بها غش في التقارير ابؼنشورة ىي تلك التي ي ابؼؤسساتأف 
 تنفيذيتُ، ويتوقع زيادة درجة التحفظ المحاسبي بعد تطبيق القواعد التنفيذية للحوكمة والالتزاـ بها.

 1والاحتياطات المؤوناتبثالثا: علاقة التحفظ المحاسبي 
في ضوء الاعتبارات ابػاصة بالتحفظ المحاسبي، ذلك  فهومي ابؼؤونات والاحتياطاتم سيتناوؿ ىذا ابؼوضوع

 على النحو التالي:
 المؤونات:  .1

برديد  بداية بسثل ابؼؤونة عبئا على الايرادات بؼقابلة التزامات أو خسائر مؤكدة ابغدوث في ابؼستقبل ويصعب
بؼواجهة كل خسارة  تتكوف ابؼؤونة عن طريق احتجاز جزء من صافي الربحوجهة نظر أخرى، ومن قيمتها بدقة، 

بؿتملة أو متوقعة ابغدوث ويفتح بو حساب يسمى الغرض ابؼنشأ من أجلو، وفيما يلي بعض الأمثلة على أنواع 
 ابؼؤونات:

وىو ابؼخصص الذي بوتجز من صافي الربح بؼواجهة ابػسارة خصص ىبوط أسعار الأوراق المالية: م -أ 
 عار ىذه الأوراؽ في سوؽ الأوراؽ ابؼالية )البورصة(.المحتملة عند بيع الأوراؽ ابؼالية نتيجة ىبوط أس

بالأوراؽ  ابؼؤسسةويتمثل في ابؼخصص الذي بوتجز من صافي الربح نتيجة تعامل  مخصص الآجيو: -ب 
التجارية، والتي يكوف استحقاقها في مواعيد بعد تاريخ نشر القوائم ابؼالية، ولغرض إظهار أوراؽ القبض بقيمتها في 

بقطع أو خصم ىذه الأوراؽ  ابؼؤسسةتاريخ ابؼيزانية العمومية يلزـ تكوين ىذه ابؼؤونة، وأيضا لاحتماؿ أف تقوـ 
 بظية والقيمة ابغالية )الرصيد الفعلي(.بتُ القيمة الإالتجارية بفا سيؤدي إلى خسارة بالفرؽ 
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بوتجز من صافي الربح بؼواجهة ابػسارة ابؼتوقعة النابذة عن  ووى تحصيلها:مؤونة الديون المشكوك في   -ج 
في مواعيد الاستحقاؽ التي تلي تاريخ نهاية السنة احتماؿ توقف بعض ابؼدينتُ عن سداد الديوف ابؼستحقة عليهم 

 وذلك كي تظهر ابؼيزانية الأرصدة ابغقيقية للؤصوؿ ابؼتداولة مع استبعاد تأثتَ ابػسائر المحتملة. ابؼالية،
وبرسب على أرصدة ابؼدينتُ بعد استبعاد ابؼعدوـ منها عند ابعرد، وكذلك مؤونة الخصم المسموح بو:  - د

استبعاد ابؼشكوؾ في برصيلو، فيتبقى رصيد الديوف ابعيدة، وأصحاب ىذه الديوف لديهم مقدرة على السداد قبل 
ىذه خصم تعجيل دفع يعتبر خسارة شكلية بهب تلبفي أثرىا بتكوين  ابؼؤسسةموعد الاستحقاؽ فيكتسبوف من 

 ابؼؤونة.
مواؿ من أجلو وترد الأ ابؼؤسسة الذي وضعتو الغرض بانتهاءوابعدير بالذكر، أف ىذه ابؼؤونات تقفل حساباتها 

 المحتجزة من صافي الربح إلى مصدرىا بانتهاء الغرض أو عدـ حدوث ابػسارة المحتملة أو وقوعها بقيمة أقل.
 :الاحتياطات .2

أو للوفاء بالتزامات عن أحداث مستقبلية بؿتملة  للمؤسسةفهو عبء على الأرباح لتدعيم ابؼركز ابؼالي 
 ابغدوث، وبيكن تقديرىا بشكل تقريبي مقبوؿ.

انوف من أجل إعطاء ابؼؤسسة سبق، فيتم تكوين الاحتياطيات أحيانا بناء على تشريع أو قما مع  واتساقاً 
بضاية إضافية من أثار ابػسائر، كما بيكن تكوين احتياطات أخرى إذا كاف قانوف الضرائب الوطتٍ بينح  اهودائني

في حاؿ التحويل إلى مثل ىذه الاحتياطات، وبيكن القوؿ فيما  إعفاءات أو بزفيضات من التزامات الضرائب
بية يعتبر معلومات بيكن أف تكوف ملبئمة يالقانونية والتشريعية والضر  تالاحتياطايتعلق بهذا الأمر، إف وجود ىذه 
حجزا للؤرباح وليس أف تكوين تلك الاحتياطيات يعتبر  والتنويو ىنا بالإشارةبغاجات صناعة القرار، وجدير 

 (.1مصرفات )معيار المحاسبة الدولي رقم 
بؼخصصات بيكن القوؿ أف ايتعلق بابؼؤونات والاحتياطيات،  بدا سبق عرضو وتوضيحو فيما وارتباطاً 

 قد ظهرت في المحاسبة كنتيجة لتطبيق بفارسات التحفظ المحاسبي.والاحتياطيات 
 1: علاقة التحفظ المحاسبي بجودة الإفصاحرابعا

عاما على أف ابؽدؼ الأساسي للتقارير ابؼالية  اابؼالية ابؼنشورة إلا أف ىناؾ اتفاق بالرغم من تعدد أىداؼ التقارير
رية رشيدة، وبػدمة فئة ابؼستثمرين ابغاليتُ اىو توفتَ معلومات بؿاسبية ملبئمة لإمكانية ابزاذ قرارات استثم

مة ابؼعلومات ءالصادرة عن بؾلس معايتَ المحاسبة الدولية أف ملب (2)وقد أوضحت توصية ابؼفاىيم رقم  وابؼرتقبتُ،
ف تم توفتَىا في توقيت وقيمة تقوبيية تصحيحية، وإ تنبؤيوسبية ابؼنشورة تعتٍ أف تكوف بؽذه ابؼعلومات قيمة المحا

 ملبئم.
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ويعد التحفظ المحاسبي من خصائص ابؼعلومات المحاسبية التي بهب توافرىا في القوائم ابؼالية، والذي يعد أيضا 
ية، إذ بلغ اىتماـ المحاسبتُ لمالتحفظ المحاسبي في ابؼمارسة العمن ابؼبادئ المحاسبية ابؼقبولة قبولا عاما، حيث ساد 

 ة العلمية.بو إلى درجة أنو أصبح حجر الزاوية في ابؼمارس
وقد ناقشت العديد من الدراسات علبقة التحفظ المحاسبي بالقيمة ابؼلبئمة للمعلومات المحاسبية، حيث 
افتًضت بعض الدراسات أف الزيادة في التحفظ المحاسبي خلبؿ الوقت يعتبر أحد الأسباب الذي يكمن ملبحظتو 

ارستُ عبروا عن وجهات نظر بـتلفة حوؿ دور التحفظ وابؼم الأكادبييتُلتخفيض القيمة ابؼلبئمة، كما أف كلب من 
بعض ابؼمارستُ إلى أف ابؼمارسات مثل  جعالمحاسبي في بزفيض القيمة ابؼلبئمة للمعلومات المحاسبية، حيث أر 

 معابعات نفقات البحث والتطوير يعتبر نوعا من التحفظ.
وتتضح مدى أبنية الثقة في ابؼعلومة المحاسبية عند الربط بتُ الأزمة ابؼالية العابؼية وما تبعها من انهيار للعديد من 

في إدارة الأرباح والتي نتج  ابؼؤسساتالأمريكية وبفارسات المحاسبة الإبداعية التي مارسها مديرو تلك  ابؼؤسسات
للة، بفا أفقد الثقة في ابؼعلومة المحاسبية التي يتم ابغصوؿ عليها من التقارير المحاسبية ابؼض تعنها العديد من ابؼعلوما

مر الذي دفع إلى العمل على زيادة درجة ة في التقارير ابؼالية ككل، الأابؼالية، بل والأكثر من ذلك إلى فقد الثق
 المحاسبية. التحفظ المحاسبي عند إعداد التقارير ابؼالية للتغلب على ابؼمارسات والتجاوزات

من خلبؿ ما سبق يتبن أف ىناؾ العديد من ابؼنافع للتحفظ المحاسبي التي تشمل تقدنً معلومات بيكن أف 
ثوقية، تعتمد عليها الأسواؽ ابؼالية، فإذا كانت ابؼعلومات غتَ دقيقة بدرجة كافية تكوف غتَ جديرة بالاعتماد وابؼو 

علومات بيكن أف يكوف بؽا ارتباط مة ابؼءالقيمة ابؼلبئمة للمعلومات، ولذلك فملب يضفوبالتالي يؤدي ذلك إلى بز
 بهابي بالتحفظ، ذلك أف زيادة التحفظ المحاسبي مرتبط بابلفاض القيمة ابؼلبئمة للمعلومات.إ

 : علاقة التحفظ المحاسبي بسوق رأس المالخامسا
 الاقتصاديػة ابؼشروعات إلى وتقدبيها الأفراد من تابؼدخرا لتجميع ابؽامة الوسيلػػة البورصة بداية بسثل

 تعكس أف وبهب القائمػػة، ابؼشروعات في التوسع أو ابعديدة ابؼشروعات بسويل في يرغبوف الذين )ابؼستثمرين)
 ابؼخاطر درجػة مع يتناسب الأسهم ذهى عائد بذعل التي الأسعار يىو  ابؼاؿ رأس لأسهػم التوازف أسعار البورصػػة
 في ابؼستثمرين بعميع هاوبساثل ابؼعلومات توافر مدى من كل في يتمثلبف عاملػتُ على ذلك ويتوقف ابه ابػاصػة

  التحفظ أف فيو لاشك وبفا. للمعلػػػومػػػات واستيعابػػو) ابؼستثمرين (السوؽ وتفستَ مهف مدى وكذلك البورصة،
 :1يتػلآا في يتمثػػػل التأثيػػر ذاى أوجػو من وبعضاً  ،البورصػػػة على كبتَ أثر لو المحاسبي

 ظل في ابؼتحفظة المحاسبيػة والاختيارات ابؼتحفظة المحاسبيػة ابؼبادئ نم كل تأثيػر يتسػاوى أف ابؼتوقػػع من .1
 ابؼعلومات بساثػل عدـ رةىظا غياب بشرط ػمهالأس أسعػار على الاختياري ونظتَه الإلزامي التحفػظ

Information Asymmetry، ٌإدارة تتعمد عندمػا البورصة في بودث ابؼعلومات بساثل عدـ أف ،بالذكػر وجديػر 
 التي مهالأس من يعاد غتَ عائد برقيق في ػاهلاستخدام ابؼستثمريػن عن معينػة معلومات حجب ابؼؤسسات

 غتَ متحفظة بؿاسبيػػة اختيارات من وفر ابؼديػ بو يقوـ بدا الاستًشاد بيكن رةىالظا تلك ظل في أنو لاإ ا،بيلكونه
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 المحاسبيػة الاختيارات أف القوؿ فيمكػن ،همديل التي ابػاصة ابؼعلومات محلبم بعػض استنتػاج أجل من مُلزمػة
 تاابؼعلوم في بساثل عدـ وجود مدى عن إرشػػادات ترسل الأنه إرشاديػاً دوراً  تلعػب ابؼديروف ابه يقوـ التي ابؼتحفظة

 من الإدارة ابه تقوـ التي ػودهابعػػ وبرليل ةيابؼال القوائػم برليلخلبؿ  من ابػاصة ابؼعلومات استنتػاج معو بُيكن بدا
 تيال ابؼتحفظػػة المحاسبيػة راتاالاختي بشػأف اليتُابؼ تُلوالمحل نابؼستثمريػػ من كل إلى مباشرة اتممعلو  ليتوص أجػل

 . الإدارة ػػابه قامػػت
ابؼفرط للئدارة وابؼلبؾ، والذي ينعكس  التفاؤؿ بكو تطبيق التحفظ المحاسبي ىو بؿاولة موازنة أثر تُالمحاسب دفع .2

لتقييد  ابؼؤسسةعلى الاختيار والتًكيز في التقارير المحاسبية، وضغط الدائنتُ ومستخدمي القوائم ابؼالية من خارج 
إذا ما  ابؼؤسسةلأصوؿ يكوف أكثر خطورة على نشاط ىذا التفاؤؿ، بالإضافة إلى أف ابؼبالغ في تقدير الأرباح وا

 قورف بالتقديرات ابؼتحفظة فنتائج ابػسارة أو الإفلبس أكثر خطورة من نتائج الأرباح.
 والإيراداتإلى ابؼبالغة في تقدير الأصوؿ  ابؼؤسساتدورا في دفع إدارة  1929 زمة الاقتصادية العابؼيةلؤكاف ل .3

وبؿاولة زيادة الأرباح لتشجيع ابؼستثمرين على شراء أسهمها والاستثمار فيها من ناحية، ولتوفيق أوضاعها 
ور قوائم همن ناحية أخرى، وكاف من نتائج ذلك ظ الأزمةلتجاوز تلك  ائتمانيةللحصوؿ على قروض وتسهيلبت 

الإفلبس، بفا زاد بسسك المحاسبتُ وابؼراجعتُ  مالية مبالغ في قيمها ولا تتفق مع الواقع العلمي واستمرار بـاطر
 بتطبيق التحفظ المحاسبي لتأمتُ موقفهم.

لؤنباء السارة لفي ضوء تطبيق التحفظ المحاسبي، يفتًض أف تعكس أسعار الأسهم كل ابؼعلومات ابؼتوافرة سواء  .4
ومتغتَات السوؽ متمثلة في القيمة السوقية أو الأنباء السيئة، وذلك من خلبؿ برليل العلبقة بتُ الأرباح المحاسبية 

 للؤسهم والعوائد التي برققها.
وفي السياؽ ذاتو، توصلت بعض الدراسات إلى أف الأرباح المحاسبية في ظل إتباع بفارسات التحفظ المحاسبي قد  .5

بالطبع لو  لا تعكس كل ابؼعلومات في توقيت واحد، فهي تستجيب للؤنباء السارة وبرقيق مكاسب متوقعة، فهذا
 تأثتَه على القيمة السوقية للؤسهم.

ابؼقيدة  ابؼؤسساتفي ىذا الصدد، فقد قاـ البعض بدقارنة مستويات بفارسة التحفظ المحاسبي في عينة من و  .6
التي قامت بزيادة رأس ماؿ ابؼلكية كانت تتميز بأرباح  ابؼؤسساتفقد اتضح أف  USA,UKبالبورصة في كلب من 

 ابؼؤسساتالتي لم تقم بزيادة رأس ابؼاؿ، وفيما بىتص بتلك ابغالة، فقد تلزـ  ابؼؤسساتأكثر برفظا بابؼقارنة ب
نفسها بدمارسات التحفظ المحاسبي بهدؼ الاستفادة من التكلفة ابؼنخفضة لرأس ابؼاؿ، ويرجع ذلك لكوف 

 كوف مرغوبا فيها أكثر من قبل ابؼستثمرين بوجو عاـ.أسهمها ت
يعتقد البعض أف بفارسات التحفظ المحاسبي تنعكس على برستُ جودة التقارير ابؼالية بحيث تستوفي وتبلي  .7

 ى ابزاذ قراراتهم فيما يتعلق بعملية شراء أو بيع الأسهم.لاحتياجات الوسطاء ابؼاليتُ، بدا ينعكس إبهابيا ع
بتطبيق التحفظ المحاسبي، فإنو بهب الأخذ في ابغسباف أثر متطلبات البورصة على الإفصاح  الالتزاـفي حاؿ  .8

 ابؼؤسسةالمحاسبي، ويفتًض أف يؤدي تطبيق تلك ابؼتطلبات إلى بزفيض تكلفة الاستثمار من خلبؿ إرساء القواعد 
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والتشريعات القانونية بالدولة للبلتزاـ وابؼسؤولية عن الإفصاح المحاسبي ابؼضلل، ولعل العلبقة بتُ متطلبات البورصة 
 لئفصاح ابؼتحفظ.لقد تكوف سببا لتشجيع إتباع ابؼمارسات المحاسبية ابؽادفة 

في برقيق الآلية  ىاماً  المحاسبي يلعب دوراً  الإفصاحأف  والتنويو بالإشارةواستكمالا بؼا سبق عرضة، فجدير   .9
ابػاصة بالبورصة من حيث برديد الأسعار ابؼناسبة للؤسهم وبرقيق التوازف بتُ درجة ابؼخاطر بؽا والعائد الذي 
برققو ىذه الأسهم، فالإفصاح المحاسبي يؤدي إلى بزفيض عدـ التأكد فيما يتعلق بالاستثمار وإقباؿ ابؼدخرين 

تثمرين، وبالتالي كبر حجم البورصة من حيث زيادة عدد الأسهم ابؼعروضة للشراء والبيع، سموابؽم للمعلى تقدنً أ
 بؽذه الأسهم. (عمليات الشراء والبيعحجم التعامل )وكذلك 
 : أثر التحفظ المحاسبي كآلية لإدارة المخاطر على التدفقات النقدية التشغيليةالخامس المطلب

لتخفيض ابؼتعمد لصافي القيمة المحاسبية ة تؤدي إلى ابؿاسبي اتأو ابذاى بأنو سياساتيعرؼ التحفظ المحاسبي 
وواضعي ابؼعايتَ المحاسبية حوؿ منفعة ويوجد جدؿ كبتَ بتُ الباحثتُ  1.قيمتو الاقتصادية للؤصل بالنسبة لصافي

 وتكلفة التحفظ المحاسبي في التقارير ابؼالية بؼستخدميها.
أف الدراسات التي تناولت أثر التحفظ المحاسبي في إدارة بـاطر التدفقات النقدية التشغيلية ومن ابعدير بالذكر، 

توصلت إلى وجود برسن في مقدرة الأرباح على التنبؤ بالتدفقات النقدية من الانشطة التشغيلية كمقياس بعودة 
أف التحفظ يزيد من ابؼقدرة  من التحفظ المحاسبي في ابؼؤسسات، وأضافت دراسات أخرى الأرباح نتيجة بؼزيد

 2التنبؤية سواء بالنسبة للتدفقات النقدية أو للؤرباح ابؼستقبلية للمؤسسة.
: يعد آلية من آليات إدارة ابؼخاطر يتم أف التحفظ المحاسبي Biddle et alوفي نفس السياؽ أشارت دراسة 

الانشطة التشغيلية في ابؼؤسسة، حيث يعد التحفظ إتباعها لتخفيض بـاطر تدىور التدفقات النقدية ابؼتأتية من 
المحاسبي غتَ ابؼشروط بديلًب للتحوط المحاسبي، والذي يستخدـ لتخفيض بـاطر تدىور التدفقات النقدية التشغيلية، 

 بينما يعد التحفظ المحاسبي ابؼشروط مكملبً للتحوط لتخفيض ىذه ابؼخاطر.
فلبس من عرض ابؼؤسسة بؼخاطر الإتآلية لإدارة ابؼخاطر تقلل من  وبالإضافة إلى ذلك، يعد التحفظ المحاسبي

 3خلبؿ تدعيمو للتدفقات النقدية وابغد من عملية إدارة الأرباح.
وىذا تشتَ نظريات إدارة ابؼخاطر بأف ابؼؤسسات لديها حوافز للتحوط ضد صدمات التدفقات النقدية السلبية 

النقدية، والتحوط التشغيلي وخطوط الائتماف وغتَىا، فهذه  وذلك من خلبؿ استخداـ أدوات تشمل الأرصدة
رصدة النقدية تتضمن تكاليف صربوة وواضحة وتتطلب خبرة علمية ومالية لتنفيذىا، وفي باستثناء الأدوات لأا

 ابؼقابل فإف إدارة ابؼخاطر ابؼبتٍ على أساس بؿاسبي )كالتحفظ المحاسبي( تتضمن تكلفة وخبرة أقل.
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التحفظ المحاسبي يعمل على بزفيض بـاطر ىبوط التدفقات النقدية التشغيلية، فإنو سيوفر أداة لإدارة فإذا كاف 
 1ابؼخاطر في ابؼؤسسة منخفضة التكلفة تستخدـ لإدارة بـاطر ىبوط التدفقات النقدية التشغيلية.

الأطر القانونية والتنظيمية لتطبيق كذلك يبرز دافع المحاسبتُ والإدارة للبمتثاؿ إلى متطلبات ابؼعايتَ المحاسبية و 
قي إلى تكلفة التعويضات ابؼعنوية تباعتبار أف تكلفتو الاقتصادية لا تقارف ولا تر  التحفظ المحاسبي من باب أولى

 وابؼادية التي تتكبدىا ابؼؤسسة في حالات معينة قد تكوف بفونو من ابؼخزوف النقدي للمؤسسة.
ظ المحاسبي الذي يعجل الاعتًاؼ بابؼصاريف ويؤجل الاعتًاؼ بالإيرادات إف إدارة ابؼخاطر باستخداـ التحف

قد يساعد من التخفيف من بـاطر ابلفاض التدفقات النقدية التشغيلية من خلبؿ تعزيز مراقبة ابؼستثمرين، وتقييد 
ات للمستثمرين وغتَىم إدارة الأرباح، بالإضافة إلى ابغصوؿ على ابؼزايا والفوائد التعاقدية من خلبؿ توفتَ ابؼعلوم

 بفارسة في دارةالإ تقييد خلبؿ منمن أصحاب ابؼصافٌ في الوقت ابؼناسب فيما يتعلق بأداء ابؼؤسسة وابؼخاطر 
 ثناءأ التشغيلية ابؼخاطر من تقلل التي ابؼخاطر إدارة وأنشطة ابؼؤسسة عمليات قبةامر  من تعزيزالو  الأرباح، إدارة

 بفا المحاسبية ابؼعلومات من التحقق قابلية ويعزز الأرباح في ابؼبالغة عدـ على يشجع بفا عمابؽا،أ ابؼؤسسات رسةابف
 تطبيق دوركما أشرنا لو سابقاً، وبالتالي فإف   الإفلبس بـاطر وتقليل للمؤسسة ابؼالية التقارير مصداقية في يسهم

 تراالاستثما نقص تقليل على يساعد بفا الأرباح في ابؼبالغة وعدـ الأرباح إدارة موازنة في يكوف المحاسبي التحفظ
 2ابؼؤسسة. في التشغيلية النقدية التدفقات في والنقص الصدمات من وابغد

 ابؼخاطر إدارة بتُ العلبقة وتوضيح وبرليل قياس بهدؼ البحث بؾاؿ في طار النظريالإ لتقييم وكخلبصة
  :الآتي الشكل خلبؿ من يما يل استقراء بيكننا المحاسبي والتحفظ التشغيلية النقدية والتدفقات

 : يوضح العلاقة بين إدارة المخاطر والتدفقات النقدية التشغيلية والتحفظ المحاسبي(1-5)الشكل رقم 

 
 على مفاىيم سابقة المصدر: من إعداد الباحث بناءً 
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 :يلي ما نلبحظ أعلبه الشكل من
 بإدارة علبقتها عن بعيدا عامة بصفة التشغيلية النقدية التدفقات على المحاسبي التحفظ تأثتَ (1) ابؼنطقة بسثل -

 والتدفقات مشروط الغتَ والتحفظ ابؼشروط المحاسبي التحفظ بتُ إبهابية علبقة توجد حيث ابؼؤسسة، في ابؼخاطر
 .التشغيلية النقدية التدفقات مستوى زاد المحاسبي التحفظ زاد كلما آخر بدعتٌ التشغيلية، النقدية

 باستبعاد التشغيلية النقدية التدفقات على وانعكاساتها ابؼخاطر دارةإ بتُ ابؼتبادؿ الدور (2) رقم ابؼنطقة تظهر -
 منافسيها، وسط للمؤسسة لائقة مكانة لضماف خطارالأ دارةإ ضرورة لنا يفسرما  وىذا المحاسبي، التحفظ دور

 .النقدية تدفقاتها استمرارية وبالتالي رباح،الأ واستمرار قيمتها لتعظيم
 وىذا التشغيلية، النقدية التدفقات باستبعاد ابؼخاطر دارةإو  المحاسبي التحفظ بتُ ابؼتبادؿ الأثر (3) ابؼنطقة بسثل -

 حداثالأ من التأكد عدـ حالات مواجهة في المحاسبي للتحفظ كبتَة أبنية ىناؾ حيث عمليا، التحقيق صعب
  .ابؼستقبلية

 وترابط لتقاءإ نقطة باعتبارىا منطقة أىم تشكل فهي ابؼتغتَات، وتوازف ابؼتميز الأداء منطقة (4) ابؼنطقة تعتبر -
 لو الفعاؿ وبالتطبيق( المحاسبي التحفظ) المحاسبة مبادئ خلبؿ من ابؼخاطر دارةإ أف أي السابقة، الثلبثة العناصر

 بـاطر من التخفيف في يساعد بالإيرادات الاعتًاؼ وتأختَ بالتكاليف الاعتًاؼ تأجيل الى يؤدي بدوره الذي
للتحوط المحاسبي وبتكلفة منخفضة، وىو ما اتضح من استعراض  كأداة  التشغيلية النقدية التدفقات ابلفاض

 التي أحدر آليات حوكمة الشركات كآلية لإدارة ابؼخاطر و على أث تركز كذلك الدراسات السابقة والتي معظمها  
فصاح عن ابؼخاطر، الرقابة الداخلية التحفظ المحاسبي والذي يتم الاعتماد عليو لتخفيض آلياتها بالإضافة إلى الإ

 خطر ابلفاض التدفقات النقدية.
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 الفصل خلاصة
 من للتخفيف ابؼاضي دروس استخداـ فن أنو على ويعرؼ الاقتصادية للكيانات أساسي نشاط ابؼخاطر إدارة

 بكيفية الأمر يتعلق كما ابؼخاطر في للتحكم استًاتيجية تاقرار  بابزاذ ابؼتاحة الفرص واستغلبؿ ابؼستقبلية زماتالأ
  للمؤسسة. ابؼستقبلية الايرادات على ةكمو بابغ التأثتَ وكيفية والعمليات الأفراد إدارة
اليوـ أكثر حساسية تدربهياً للحاجة إلى إدارة فعالة للمخاطر،  ابؼؤسساتأصبحت  ،ابؼخاطر قضايامتزايد مع و 

وبالتالي تهديدات المع مراعاة  اسبةنالقرارات ابؼ لدرجة أننا بيكن أف نتحدث الآف عن "عصر" جديد في ابزاذ
من خلبؿ  للمخاطر، إدارة بها توجد لا التي ابؼؤسسات الاقتصادية في إدارة ابؼخاطربهب استحداث وتفعيل 

، حيث الفتًة ىذه في خصوصاً  السليم، الاستثماري التوجو أساسيات من يعتبروالتي  ،بدائل بؿاسبيةسياسات و 
 ابؼبادئ عكس وعلى ابؼالية البيانات لإعداد الشركة تستخدمها التي الإجراءات ىي المحاسبية السياساتتعتبر 

 ةيالمحاسب سياساتال استخداـ بيكن بالتاليو  القواعد تلك اتباع معايتَ ىي المحاسبية السياسات فإف المحاسبية،
 بابؼصاريف وتأجيل الاعتًاؼ بالإيرادات ؼمن خلبؿ التعجيل بالاعتًا قانوني بشكل بالأرباح للتلبعبابؼتحفظة 

 المحاسبية السياسات تقللالذي قد يساعد في التخفيف من بـاطر ابلفاض التدفقات النقدية التشغيلية، وكذلك 
بفا يعزز من مصداقية التقارير  اللبحقة السنوات في أفضل ماليا أداء وتظهر للشركة ابغالي ابؼالي الأداء من فظةتحابؼ

 مر على التحسن بإظهار للمؤسسات ويسمح استدامة أكثر نهج وىو ابؼالية للمؤسسة وتقليل بـاطر الافلبس،
ن الذي للمستثمرين إبهابية إشارة بيثل ما وىو ،يليةوابغد من الصدمات والنقص في التدفقات النقدية التشغ السنتُ

 يستخدموف ابؼعلومات المحاسبية بؼراقبة نشاطات إدارة ابؼخاطر التي يقوـ بها ابؼديرين.



 
 
 

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

الفصل الثاني: 
الدراسات السابقة 

 الحاليةوعلاقتها بالدراسة 
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  تمهيد:

الدحكظ وضووضع إاارة لسارر الددققات النقدية مموضووضع التي تطرقت لد العديد من الدراسات السابقة ىناك
ىذا  في سدعرضن مسوضف مقد تنوضعت ىذه الدراسات بتُ العربية مالأجنبية. ،جوضانب لسدلكةمتناملدو من المحاسبي 

ممعرقة ما  ،مع الاشارة إلى أبرز ملالزها وضووضعالتي تم الاسدكااة منها في ىذا الد السابقة الأابياتجملة من  لكصلا
توضصل إليو الباحثوضن من خلال برليل الندائج الخاصة بدراساتهم، مإسدخلاص بعض النقاط البحثية التي برداج إلى 

مع تقديم تعليقات عليها تدضمن جوضانب الاتكاق مالاخدلاف مبيان التًكيز عليها لدغطيدها في ىذه الدراسة، 
شملت جملة لدراسات التي سوضف يدم اسدعراوها انوضا أن نشتَ إلى أن ها اراسدنا الحالية، م الكجوضة العلمية التي تعالج

 قطار مالبلدان لشا يشتَ إلى تنوضعها الزمتٍ مالجغرافي.من الأ
ثلاثة  إلىىذا مقد تم تصنيف ىذه الدراسات حسب الددغتَات الرئيسية للدراسة محسب كوضنها عربية أم أجنبية 

 ققد معاً،تَات الددغ تدنامل التي ساتاالدر  ةقلملجنبية، باللغة العربية مالأ ندنامل قيهما الدراسات مبحثتُمباحث، 
حاسَبي الدَّحَكُّظ(الدسدقل  بالددغتَ قةلالددع ساتار قيو الد دناملن الأمل الدطلب ،مطلبتُ تم تقيسم كل منها إلى

ُ
 ،(الد

 جوضانب ، ثم نبتُلسارر الددققات النقدية الدشغيلية(( الدابع بالددغتَ قةلالددعدراسات ال الثاني في الدطلب دناملن ينماب
قة، مأختَاً بما لؽيز اراسدنا الحالية عن الدراسات السا قيو نوضوحم  في مبحث ثالث الاتكاق مالاخدلاف بينها

 ما يلي نقدم عرواً لذذه الدراسات. الدراسات السابقة في اراسدنا ىذه، مفيمن جوضانب الاسدكااة 
 مباحث رئيسية:لرموضعات أم تم تقسيم ىذا الكصل إلى ثلاث 

 الدبحث الأمل: الدراسات باللغة العربية. -
 الدبحث الثاني: الدراسات باللغة الأجنية. -
 الدبحث الثالث: ما لؽيز الدراسة الحالية عن الدراسات السابقة. -
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 الأول: الدراسات باللغة العربية المبحث
ن خلال تقسيمو إلى مطلبتُ في ىذا الدبحث إلى تنامل أىم الدراسات السابقة باللغة العربية مسوضف ندطرق 

عن مدغتَ الدحكظ المحاسبي مفي الدطلب الثاني الدراسات  تدحدثمل الدراسات التي  الدطلب الأفينسدعرض 
 .السابقة التي تدنامل مدغتَ إاارة لسارر الددققات النقدية الدشغيلية

 التحفظ المحاسبي بمتغير الأول: الدراسات السابقة المتعلقةالمطلب 
 بعنوان: 2102دراسة )علام محمد موسى حمدان(  -

" أثر خصائص جودة التدقيق في تحسين مستوى التحفظ المحاسبي في شركات المساهمة العامة 
 ردنية".الصناعية الأ

الددقيق مالذي يقاس بخصائص جوضاة الددقيق )حجم مكدب  جوضاة أثر خدبارإ إلى الدراسة ىدقت ىذه
الددقيق، مالاتصال مع مكاتب الددقيق العالدية، مقتًة الاحدكاظ بالعميل، مأتعاب الددقيق، مالدخصص في صناعة 

لظوضذجتُ ملعا نسبة القيمة الدقتًية إلى   اسدخداممسدوضى الدحكظ المحاسبي مالذي تم قياسو ب برستُ في العميل( 
مالدسدحقات غتَ العااية مذلك في الدقارير الدالية الصاارة عن شركات الدسالعة العامة الصناعية،  قيمة السوضقيةال

ماسدخدمت  5000-5002شركة صناعية مدرجة في سوضق عمان الدالي للكتًة  95مقد شملت عينة الدراسة 
حااية، مالالضدار الددعدا اخدبار العينة الأحصائية الدلائمة منها: الاخدبار ذم الحدين، لرموضعة من الدقاييس الإ

 بطريقة الدربعات الصغرى العااية.
 مقد خلصت الدراسة إلى عدة ندائج ألعها:

مجوضا تأثتَ إلغابي لبعض خصائص جوضاة الددقيق في برستُ مسدوضى الدحكظ المحاسبي ملعا: حجم مكدب  -
 مالدخصص في صناعة العميل. الددقيق

الددقيق مع مكاتب الددقيق العالدية مأتعاب الددقيق أثر في برستُ مسدوضى الدحكظ لم يكن لعلاقة مكدب  -
 المحاسبي.

 بقاء علاقة قتًة الاحدكاظ بالعميل بالدحكظ المحاسبي لزل شك ملم تسدطع الدراسة إثباتها. -
 :بعنوان 2102حسين(  محمد إبراهيم دراسة )محمد -

 تطبيقية" دراسة المحاسبية: الأرباح جودة المالية علي التقارير في التحفظ المحاسبي تأثير وتحليل "قياس
ىذه الدراسة إلى قياس تأثتَ الدحكظ المحاسبي على خصائص جوضاة الأرباح المحاسبية مبرليل تأثتَ آليات  تىدق

 الشركات حوضكمة آليات تأثتَ اخدبار إلى الدراسة ى تطبيق الدحكظ المحاسبي، حيث سعتلحوضكمة الشركات ع
جوضاة  على الددحكظة المحاسبية الدمارسات تلك مانعكاس الدالية الدقارير في المحاسبي مسدوضى الدحكظ على الدطبقة
 من شركة 56 عينة شملت لىع بالدطبيق الدصرية، مذلك الدالية الأمراق بسوضق الدقيدة للشركات المحاسبية الأرباح

 سنة من الكتًة الدراسة غطت مقد الددامل،  نشطة الدصرية الدالية الأمراق بسوضق لدقيدةا الدالية غتَ الشركات
 .5000سنة  إلى 1997
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 مخلصت الدراسة إلى عدة ندائج ألعها:
 .الدالية الدقارير في المحاسبي الدحكظ مسدوضى على الدلكية لذيكل تأثتَ مجوضا عدم -
 ثم ممن الدشغيلية النقدية الددققات برقيق في العامل الدال رأس مسدحقات على سلبي تأثتَ لو المحاسبي الدحكظ -

 الأرباح المحاسبية. جوضاة مبالدالي الدسدحقات جوضاة الطكاض
 تأثتَ مجوضا معدم ،الأرباح المحاسبية جوضاة علي الشركات حوضكمة لآليات مباشر تأثتَ جوضىري مجوضا عدم -

 المحاسبي. الدحكظ توضسيط عبر المحاسبية جوضاة الأرباح علي الشركات حوضكمة لآليات مباشر غتَ جوضىري
 مبناءا على الندائج الددوضصل إليها ققد اقتًح الباحث مايلي:

 الأرباح مجوضاة مالديوضن الدموضيل بالدلكية متكلكة المحاسبي الدحكظ بتُ العلاقة تدرس مسدقبلية بحوضث إجراء -
 المحاسبية
 الدصرية. الأمراق الدالية بسوضق الدقيدة الشركات على بالدطبيق

 الأرباح مجوضاة المحاسبي الدحكظ على تطبيق الإاارية مالدمارسات الجديدة المحاسبية السياسات تأثتَ مدابعة -
 المحاسبية. الدعلوضمات جوضاة مخصائص المحاسبية

 بعنوان: 2102دراسة )منى حسن أبو المعاطي الشرقاوي(  -
 معايير التقارير الدولية"إطار مقترح لتفعيل دور مراقبي الحسابات في مجال التحفظ المحاسبي في ضوء 

IFRS "دراسة ميدانية 
 ىدقت الدراسة إلى اقتًاح إرار لدكعيل امر مراقبي الحسابات في لرال الدحكظ المحاسبي في ووضء الدعايتَ الدملية

 من خلال اراسة اندقااية برليلية للدحكظ المحاسبي في ظل لشارسات المحاسبة الإبداعية  IFRSلإعداا الدقارير الدالية
مأبرزت امر مراقبي الحسابات في لرال الدحكظ المحاسبي في ظل آليات لسدلكة منها معايتَ املية لإعداا الدقارير 

 ملجان الدراجعة محوضكمة الشركات.  IFRS الدالية
 :مقد توضصلت الدراسة إلى الآتي

 .بداعيةظ المحاسبي ملشارسات المحاسبة الإمجوضا علاقة عكسية بتُ الدحك -
 .قة رراية بتُ الدحكظ المحاسبي مككاءة مراقب الحساباتمجوضا علا -
مجوضا علاقة رراية بتُ الالدزام بالدعايتَ الدملية ملجان الدراجعة محوضكمة الشركات كإرار مقتًح لدكعيل امر  -

 .مراقب الحسابات في لرال الدحكظ المحاسبي
 بعنوان: 2102دراسة ) عبد الرحمان عادل خليل و قاسم حسن محمد العزاني(  -
 (" ميدانية سةادر  ( الأرباح جودة يلع وأثره الشركات حوكمة ظل في المحاسبي التحفظ"

 مبيان ،حالأربا  تدقق ةمراريماسد الحوضكمة ظل في المحاسبي الدحكظ بتُ قةلاالع توضويح لىإ سةاالدر  دقتى
 بتُ قةلاالع ىلع الدعرف م ،ةالمحاسبي حربا لأل الدنبؤية مالدقدرة الشركات حوضكمة ظل في المحاسبي الدحكظ بتُ ةلاقالع

 ة.المحاسبي حللأربا  الصااق الدمثيل م الشركات حوضكمة ظل في المحاسبي الدحكظ
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 ىي:م  ندائج عدة لىإ الدارسة توضصلت
 .المحاسبية حللأربا  الصااق الدمثيل م الحوضكمة ظل في المحاسبي الدحكظ بتُ إحصائية الالة ذات قةلاع مجوضا -
 .المحاسبية رباحللأ الدنبؤية الدقدرةم  الحوضكمة ظل في المحاسبي الدحكظ بتُ إحصائية الالة ذات قةلاع مجوضا -
 .الأرباح تدقق راريةماسدم الحوضكمة ظل في المحاسبي الدحكظ بتُ إحصائية الالة ذات قةلاع مجوضا -
 بعنوان: 2102دراسة )ليلى الطويل وسوسن شاهين(  -

 سهم دراسة تجريبية في سوق الكويت للأوراق المالية"تكلفة الأ"أثر التحفظ المحاسبي المشروط في 
ىذه الدراسة إلى إخدبار تأثتَ الدحكظ المحاسبي الدشرمط في تكلكة الأسهم في الشركات الخدمية الددرجة  تىدق

في سوضق الكوضيت الدالي، مقد تم اخديار سوضق الكوضيت لعدم توضقر البيانات اللازمة في سوضق امشق للأمراق الدالية. 
الدحكظ المحاسبي، معلى لظوضذج خصم  لقياس مسدوضى (Watts & Khan 2009) اعدمدت الدراسة على لظوضذج

بيانات القوضائم الدالية السنوضية منشرات الددامل خلال  اسدخدامالدوضزيعات النقدية لقياس تكلكة الأسهم، مذلك ب
 .5002إلى عام  5000الكتًة الدمددة من عام 

 بينت ندائج الدراسة أن:
 بدسدوضى جيد. الشركات الددرمسة تطبق لشارسات الدحكظ المحاسبي الدشرمط  -
 اتباع لشارسات الدحكظ المحاسبي لؼكض من تكلكة الأسهم في رأس الدال. -
للدحكظ المحاسبي ألعية في زيااة منكعة القرار للمسدثمرين لشا يدعارض مع اسدبعاا الدحكظ من الإرار الدكاىيمي   -

 كخاصية غتَ مرغوضبة.
 الدوضصيات الدالية: على ووضء الندائج قدم الباحثانم 

ورمرة الاسدمرار بدطبيق الدحكظ المحاسبي الدشرمط بالرغم من اسدبعاا الدنظمات الدهنية للدحكظ كخاصية غتَ  -
 مرغوضبة للمعلوضمات المحاسبية.

قدمت ىذه الدراسة أالة بذريبية إواقية على تأثتَ الدحكظ المحاسبي عكساً في تكلكة الأسهم، مبالدالي قإن  -
 سدثمر، مىذا ما يسددعي الدزيد من الدراسات في ىذا المجال.تطبيق الدحكظ لػقق منكعة للم

 :بعنوان 2102محمد أبورحاب( و دراسة )دينا حاتم محمد  -
 ".(دراسة تطبيقية)" أثر التحفظ المحاسبي المشروط على مخاطر القرارات الاسثمارية 

ىذه الدراسة إلى اخدبار العلاقة بتُ الدحكظ المحاسبي الدشرمط ملسارر القرارات الاسدثمارية، مقد تم  تىدق
حتى  5005شركة مسالعة مصرية مسجلة بالبوضرصة الدصرية خلال الكتًة ما بتُ عام  40عينة من  اسدخدامذلك ب

 .5002عام 
 :متوضصلت الدراسة إلى
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الذي قدمدو   C_Scoreلظوضذج اسدخداممالدقاس ب مجوضا علاقة معنوضية عكسية بتُ الدحكظ المحاسبي الدشرمط  -
ياسها من خلال الدقلبات في قمبتُ لسارر القرارات الاسدثمارية التي تم  (Khan and Watts, 2009) اراسة

 .( (Jhon et al. 2008مسدوضى ربحية الشركة الدعدل بالسوضق الوضارا في اراسة
 مرأثر على لسارر القرارات الاسدثمارية، مىي ارجة الراقعة الدالية، الكرص الاسدثمارية، حجم الشركة، ع ىناك -

 .ابطةبعد الأخذ بعتُ الاعدبار أثر الددغتَات الض، الأرباح الشركة، ربحية الشركة، مبسهيد
 مووضحاً في الشركات ذات كثرأ مكانلدحكظ المحاسبي الدشرمط على لسارر القرارات الاسدثمارية لأثر  ىناك -

 .ارجة الراقعة الدالية الأعلى
 :بعنوان 2102دراسة )أحمد خضر محمود(  -
أثر العلاقة بين التحفظ المحاسبي وجودة الأرباح على احتمال التعرض لمخاطر التعثر المالي للشركات "

 سوق الاوراق المالية: دراسة تطبيقية"المقيدة في 
ىدقت الدراسة إلى قياس مبرليل أثر العلاقة بتُ الدحكظ المحاسبي مخصائص جوضاة الأرباح المحاسبية )مالتي 
تدمثل في جوضاة الاسدحقاقات، الاسدمرارية، القدرة الدنبؤية للأرباح، ممدى خضوضع الأرباح لعمليات الدمهيد( 

ارر الدعثر الدالي، لعينة عشوضائية ربقية مكوضنة من على احدمال تعرض الشركات الدقيدة في سوضق الأمراق الدالية لدخ
شركة من شركات الدسالعة غتَ الدالية الدقيدة مالدددامل أسهمها في سوضق الأمراق الدالية الدصرية، خلال الكتًات  25

 ، ملشثلة لأغلب القطاعات الاقدصااية بالسوضق.5002حتى عام  5000الدالية الدمددة من عام 
 الدراسة الدطبيقية، ماخدبار قرمض البحث إلى مايلي:مقد ندج عن إجراء 

 في عينة الدراسة تعاني من الطكاضأموحت الإحصاءات الوضصكية لددغتَات الدراسة أن معظم الشركات الدمثلة  -
، ية لذائالأرباح مالقدرة الدنبة مسدوضي الدحكظ المحاسبي، مالطكاض مسدوضى كل من جوضاة الاسدحقاقات ماسدمراري

لإواقة إلى مقوضع معظم الشركات الاسدحقاقات، با اسدخداملأرباح لعمليات الدمهيد من قبل الإاارة بمخضوضع ا
 الدنطقة الرمااية التي يصعب برديد احدمال تعروها لدخارر الدعثر الدالي.  في
حصائية لدسدوضى الدحكظ المحاسبي في إلة صحة الكرض الأمل للبحث بوضجوضا تأثتَ معنوضي )رراي( ذم الا -

 الدالية على جوضاة الأرباح المحاسبية للشركات الدقيدة بسوضق الأمراق الدالية. الدقارير
صائص جوضاة الأرباح بخصحة الكرض الثاني للبحث بوضجوضا تأثتَ معنوضي )عكسي( ذم الالة إحصائية للعلاقة  -

للشركات الدقيدة بسوضق على احدمال الدعرض لدخارر الدعثر الدالي  ظل الدقيد بدمارسات الدحكظ المحاسبي( )في
ثبت مجوضا تأثتَ معنوضي )عكسي( ذم الالة احصائية لدسدوضى الدحكظ المحاسبي في الدقارير  مكذلك ،الدالية الأمراق

احدمال تعرض الشركات لدخارر الدعثر الدالي، بالإواقة إلى مجوضا تأثتَ عكسي غتَ مباشر ممعنوضي ذم  الدالية على
على احدمال الدعرض لدخارر الدعثر الدالي، مذلك من خلال توضسيط خصائص  للدحكظ المحاسبي الالة إحصائية
المحاسبية، ممجوضا تأثتَ عكسي مذم الالة إحصائية لخصائص جوضاة الأرباح على احدمال الدعرض  جوضاة الأرباح

 لدخارر الدعثر الدالي.
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 :مبناءً على الندائج التي توضصلت إليها الدراسة، يوضصي الباحث بدا يلي 
 FASB  إعااة النظر في الأرر الدكاىيمية الصاارة عن الدنظمات الدهنية الدصدرة للمعايتَ المحاســــبية )مثل - 

IASB) مإعااة إاراج الدحــــــــــكظ المحاســـــــبي كأحد الخصائص النوضعية )الكرعية( لجوضاة الدعلوضمات المحاسبية، مذلك ،
خصائص جوضاة الأرباح المحاسبية مالحد من احدمال تعرض الشركات لدخارر لو من أثر إلغابي في ارتكاع مسدوضي  لدا

 الدالي. الدعثر
الإبقاء على تطبيق سياسة الدحكظ المحاسبي في الدمارسة المحاسبية بالشركات الدصرية، مذلك في ووضء الالدزام  -

 ق تلك السياسات، مذلك لدلافي تكوضينالمحاسبة الدصرية، مع الأخذ في الاعدبار ورمرة عدم الدغالاة في تطبي بدعايتَ
 ها في لشارسات إاارة الأرباح لشا يؤاي إلى الطكاض جوضاتها.اسدخدامحديارات سرية لؽكن ا

و لدصنيف الشركات مققاً لجوضاة الأرباح المحاسبية، مذلك أسوضةً بدؤشر حوضكمة اسدخداماعدماا مؤشر لؽكن  -
واقة إلى إشارة الدراجع في تقريره إلى مؤشر احدمال الدعرض الصاار عن مركز الدديرين الدصري، بالإ الشركات

لدخارر، مع للشركات الدسالعة الدقيدة بالبوضرصة، مذلك لابزاذ الددابتَ اللازمة لدجنب تلك ا لدخارر الدعثر الدالي
 الدؤشرات لكاقة مسدخدمي القوضائم الدالية لتًشيد قراراتهم الاسدثماري. ورمرة الاقصاح عن ىذه

 بعنوان: 2102ة )هجرس سارة ابوبكر سالم( دراس -
 دراسة ميدانية" :المؤسسة"قياس أثر التحفظ المحاسبي والاحتفاظ بالارصدة النقدية على قيمة 

، مبسثلت عينة الدؤسسةقياس أثر الدحكظ المحاسبي مالاحدكاظ بالأرصدة النقدية على ىدقت ىذه الدراسة إلى 
في البوضرصة الدصرية، مقد تم الاعدماا على بيانات تلك الشركات  EGX100شركة مسجلة في مؤشر  39 الدراسة

مذلك بعد اسدبعاا البنوضك مالدؤسسات الدالية مذلك لخضوضعها لددطلبات  5002إلى  5000السنوضات من  عن
إقصاح لؼدلف عن باقي القطاعات، كما تم اسدبعاا بعض الدنشآت التي لم تدوضاقر لذا البيانات الدالية م  عرض

مدغتَات الدراسة، متم اسدبعاا بعض السنوضات التي لم تدوضاقر لذا البيانات الدطلوضبة لقياس مدغتَات  الدطلوضبة لقياس
 Structural Equationبرليل لظوضذج الدعاالة الذيكلية  اسدخدامالدحليل الاحصائي ققد تم  الدراسة، ملأغراض

Modelingارتباط سبتَمان  ، مبرليلSpearman’s Correlation  مآلية حذف الحالة الوضاحدة من الدحليل
 .Smart PLS v.3.2.7 برنامج اسدخدامب

 أموحت ندائج الدراسة أن:
 ، أي أنو يؤاي إلى بزكيض قيمدها.الدؤسسةالدحكظ المحاسبي يؤثر تأثتَاً سلبياً معنوضياً على قيمة   -
بالأرصدة النقدية أي أنو يدسبب في زيااة الأرصدة يؤثر الدحكظ المحاسبي تأثتَاً إلغابياً معنوضياً على الاحدكاظ  -

 .الدؤسسةالمحدكظ بها في  النقدية
 .الدؤسسةلا يؤثر الاحدكاظ بالأرصدة النقدية على قيمة  -
 .الدؤسسةلا يدوضسط الاحدكاظ بالأرصدة النقدية العلاقة بتُ الدحكظ المحاسبي مقيمة  -
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 نكاق الاسدثماري ممن ثم قإن ىذا الالطكاض في الاسدثماراتلإا رصدة النقدية يؤاي إلى الطكاضالاحدكاظ بالأ -
 أي أنو لؼكض من قيمدها. الدؤسسةيؤثر سلباً على قيمة 

 بعنوان: 2102دراسة )إسماعيل قزال(   -
"تأثير سياسات التحفظ المحاسبي على جودة المعلومات المالية في ظل تطبيق النظام المحاسبي المالي 

SCF 2102-2100: دراسة تطبيقية على عينة من شركات المساهمة الجزائرية للفترة من." 
 الدراسة إلى: ىدقت

 الوضقوضف على مدى تأثتَ لشارسة مكهوضم الدحكظ المحاسبي )سياسات الحيطة مالحذر( على جوضاة الدعلوضمات الدالية -
 الذي تضمن SCFالدكصح عنها في شركات الدسالعة الجزائرية مىذا بعد سنوضات من تطبيق النظام المحاسبي الدالي 

 كهوضم الحيطة مالحذر، مىذا بدقييم امر الدمارسة في برستُ جوضاة الدعلوضمات الدالية من خلال الحد من اندهازيةم
 أصحاب القرار في الإقصاح عن أرباح على غتَ حقيقدها.

الوضقوضف على مدى اسدغلال ىذا الدكهوضم لغرض لشارسة إاارة الأرباح بالشكل السالب مىوض ما يصطلح عليو  -
 بسهيد الدخل. بدكهوضم

 اسدخدامبقياس مسدوضى الدحكظ المحاسبي في شركات الدسالعة الددرمسة ب ام الباحثق الدراسةملدحقيق ىدف 
مقياس نسبة الدسدحقات للأرباح المحاسبية قبل  (Jain and Rezace, 2004) لظاذج قياسية ىي لظوضذج ثلاثة

 Ball and)، ملظوضذج (Givoly and Hyan,2000) الدسدحقات غتَ الدشغيلية ملظوضذج العااية، البنوضا غتَ

Shivakumar, 2006) الاسدحقاق غتَ الددماثل إلى الددقق النقدي، مللوضقوضف على لشارسات إاارة الأرباح 
الدعدمد على الدسدحقات الاخديارية، إواقة  0552لظوضذج جوضنز الدعدل  اسدخدامبالشكل الدوضجب قام الباحث ب

ماشدملت الدراسة على عينة من ، من أجل معرقة حجم لشارسة بسهيد الدخل Eckel 0540مؤشر  اسدخدام إلى
، متوضصلت إلى 5002غاية  إلى 5000مشاىدة للكتًة الدمددة من  592بدجموضع  73شركات الدسالعة بلغت 

 الندائج الدالية:
 ارتكاع مسدوضى الدحكظ المحاسبي في القوضائم الدالية لشركات الدسالعة الجزائرية. -
 الطكاض ارجة لشارسة إاارة الأرباح في القوضائم الدالية لشركات الدسالعة الجزائرية. -
 الدسالعة الجزائرية.الطكاض لشارسة بسهيد الدخل في القوضائم الدالية لشركات  -
يوضجد تأثتَ سالب لسياسات الدحكظ المحاسبي على لشارسات إاارة الأرباح يساىم في برستُ جوضاة الدعلوضمات  -

 الدالية 
 في شركات الدسالعة الجزائرية.

ة، عدم مجوضا تأثتَ لسياسات الدحكظ المحاسبي على لشارسات بسهيد الدخل في شركات الدسالعة الجزائرية الددرمس -
 .ىذه السياسات لغرض بسهيد الدخل سدخداميعدبر مؤشر لا لشا
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 بعنوان: 2102دراسة ) مؤيد محمد علي الفضل(  -
 في ميدانية دراسة الإدارية؛ الملكية ضوء في الاستثمارية القرارات وكفاءة المحاسبي التحفظ بين العلاقة"

 "الأردنية البيئة
 نسبة تباين ظل في الاسدثمار قرارات مككاءة المحاسبي الدحكظ بتُ العلاقة اخدبارإلى  الدراسة ىذه تىدق
 في الدحكظ مسدوضى لخلا من الاسدثمار قرارات ككاءة لزداات من الأساس المحدا بوضصكها الإاارية الدلكية
 .الدالية الدقارير
 الاسدثمار قرارات مككاءة الدسدقل الددغتَ المحاسبي الدحكظ اعدبار أساس على يقوضم للدراسة لظوضذج تصميم تم
 , Basu) مقياس اسدخدامب الدراسة عينةل الشركات في الدحكظ اسيقتم  مقد، الدابع الددغتَ أنها أساس على

l997) لظوضذج اسدخدم بينما (Biddle et.al,2013 )اخدبار تم الدراسة ىدف ملدحقيق، الدابع الددغتَ لقياس 
صمَّم النموضذج اسدخدامب قرويدها

ُ
 مؤلكة عينة على بالدطبيق مذلك الإاارية، الدلكية من لسدلكة بدسدوضيات ملكن الد

 .2013 – 2017 للكتًة أرانية شركة 87 من
 أظهرت: حيث لكرويدها، مدعمة الدراسة ندائج جاءت

 الدالية الدقارير في الدوضجوضا الدحكظ مإن مدحكظة، لزاسبية سياسات تدبع لا الأرانية الشركات من الأكبر الجزء نأ -
 مناقع تعظيم بدماقع مإلظا الشكاقية، مزيااة المحاسبية الدعلوضمات جوضاة برستُ بدماعي يكن لم الأخر الجزء لشركات
 .سلبية آثار من علية ترتب مما الدحكظ في الدبالغة بدلالة الأسهم حملة منكعة حساب على الدديرين

 زاا الشركة الدال رأس في الدديرين ملكية نسبة زاات قكلما الإاارية، الدلكية بدسدوضى الدحكظ مسدوضى يدأثر -
 مالتي للمديرين الاقدصااية بالبوضاعث مرتبط الدحكظ مسدوضى أن ذلك يعتٍ لشا صحيح، مالعكس الدحكظ مسدوضى
 .الدال رأس في ملكيدهم نسبة لاخداف تبعا بزدلف

 ككاءة قدعدمد الددحكظة الشركات في أما الددحكظة، غتَ الشركات في ككؤة غتَ الاسدثمارية القرارات تكوضن -
 .آخرى إلى إاارية ملكية مسدوضى من لؼدلف الذي الحدي الدحكظ مسدوضى على الاسدثمارية القرارات

 مالحد الاسدثمار قرارات ككاءة مزيااة الدالية الدقارير جوضاة برستُ في المحاسبي الدحكظ منكعة أن اعدبار احضت -
 الدسدوضى( بِ  الباحث عليو أرلق ما مجوضا عن الدراسة كشكت، حيث  الإاارة بدنكعة تدأثر لا الوضكالة مشاكل من

 .الدديرين بدماقع الدحكظ ارتباط بكعل ناتج مسدوضى مىوض ،)الدحكظ لدنكعة الحدي
 مفي ووضء ندائج الدراسة أمص الباحث مايلي:

 .المحاسبي الدحكظ ووضء في النقدي مالكائض الاسدثمار قرارات ككاءة بتُ العلاقة في البحث -
 .الدالية الدقارير في للدحكظ الأمثل الدسدوضى لقياس كمي لظوضذجإلغاا  -
 .الاسدثمار قرارات مككاءة المحاسبي الدحكظ بتُ العلاقة على الدموضيل ىيكل أثر -
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 :بعنوان 2102دراسة )محمود محمد عطية(  -
في  أسعار الأسهم للشركات المدرجة"دراسة تحليلية للسياسات المحاسبية وأثر التحفظ المحاسبي على 

 البورصة المصرية".
 قياس تأثتَ السياسات المحاسبية الددحكظة على أسعار الأسهم الددداملة في البوضرصة الدراسة بالأساس إلى تىدق

 الدقاريرالدصرية، لشا يزيد من معي مدخذي قرار الاسدثمار بسوضق تدامل الأمراق الدالية معدم الالطراط مراء لسرجات 
الدالية قدر الدحقق من السياسات الددبعة التي بنُيت عليها تلك الدقارير مذلك لبناء قرارات مالية ماقدصااية سليمة 

 .ثم رقع ككاءة الاقدصاا الكلي ممن
مبرليل  "بتَسوضن"بعض الأساليب الإحصائية كمعامل ارتباط  اسدخداممقد تم اخدبار صحة قرمض الدراسة ب

 الدباين ممقاييس الدشدت مالنزعة الدركزية، مالالضدار الخطي البسيط، مقد تم إثبات صحة جميع قرمض البحث
 :حيث

 يوضجد تأثتَ إلغابي ذم الالة معنوضية لإتباع السياسات المحاسبية الددحكظة علي أسعار الأسهم الددداملة بسوضق  -
 .الأمراق الدالية

 .الالة معنوضية لعدم بساثل الدعلوضمات على أسعار الأسهم الددداملة بسوضق الأمراق الداليةيوضجد تأثتَ إلغابي ذم   -
 .يوضجد تأثتَ إلغابي ذم الالة معنوضية لدمارسات لرلس الإاارة على أسعار الأسهم الددداملة بسوضق الأمراق الدالية -

 :مقد توضصلت الدراسة إلى بعض الندائج من ألعها
 .الدداحة لا لؽكن الاعدماا عليها في ابزاذ القرارات الاسدثماريةأن ككاءة الدعلوضمات  -
 .ندائج لزداة مسبقاً  في الدركز الدالي بغية الوضصوضل إلىتسدخدم الإاارة بعض الأساليب للدأثتَ  -
 .أامات لزاسبية معينة لدخكيض الالضراقات في الدخل لرقع قيمة الأسهم اسدخدامتددخل الإاارة ب -
 .الأسهم ببعض الدمارسات غتَ السليمة كالشائعات أم الدأثتَ الإعلامي الوضلعيتدأثر أسعار  -
 .تدأثر أسعار الأسهم بزيااة الطلب على مندجات الشركة بشكل مكاجئ -
 .تدأثر أسعار الأسهم بدمارسات الدضاربتُ أم الاتكاق قيما بينهم أم اندشار برليلات سطحية -
 .الحقيقية للأسهمتؤثر الدناقسة بتُ الشركات علي القيمة  -
 .لا تعكس أسعار الأسهم مسدوضي أااء الشركات بدقة -
 :بعنوان 2102دراسة )شراقة صبرينة(  -

 التأمين شركات المحاسبية في المعلومات وموثوقية ملاءمة على المحاسبي التحفظ سياسة استخدام "أثر
 الجزائرية".

 العلاقة لاخدبار الدراسة ىذه تأتي لذا مالدوضثوضقية، الدلاءمة خاصيتي على الدحكظ اسدخدامىذه الدراسة  تبحث
 للإرار الدوضحّد النموضذج عن الصاار الدصنيف مقق المحاسبية للمعلوضمة الرئيسية مالخصائص المحاسبي الدحكظ بتُ

 . 5000  لسنة  FASB/IASB  المجلستُ للمحاسبة بتُ الدكاىيمي
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 الخماسي لجمع  )ليكرت( لدقياس مققا ممعد لزكّم اسدبيان بدصميم قام الباحث الدراسة أىداف ملدحقيق
 سطيف، بوضلاية الددوضاجدة الجزائرية الأورار على الدأمتُ شركات جميع على مذلك بالدطبيق اللازمة، الدعلوضمات

 الخطي الالضدار أسلوضب اسدخدامب مالمحاسبة، الدالية بأقسام مالدديرين شرلػة المحاسبتُ خلالذا من إسدهدقت حيث
 : الدراسة الآتي ندائج مأظهرت، الدراسة قرويات ىذه لاخدبار مالارتباط البسيط

خاصيتي  على إلغابيا يؤثرّ )مصاريف إيرااات، الدزامات، أصوضل،( الأربعة الدطبيقية بجوضانبو المحاسبي الدحكظ أن -
 المحاسبية. الدعلوضمات مموضثوضقية مةءملا
الدقنية  الدخصصات تكوضين عبر ماوح بشكل يدجسّد الدأمتُ شركات في السياسة ىذه اسدخدام أن كما -

 .الدقتٍ للدسيتَ الضرمرية الدقنّنة مالدؤمنات
 إلى ما توضصلت إليو الدراسة من ندائج أمصت بدا يلي: مبناءً 

 . Basu لظوضذج  مقق الجزائرية الدأمتُ شركات في عليو الدؤثرة مالعوضامل المحاسبي الدحكظ قياس -
 .الدسدثمرين قرارات لتًشيد المحاسبية الدعلوضمات بساثل لا ظاىرة على المحاسبي الدحكظ أثر اراسة -
 .الجزائرية الدأمتُ مإعااة الدأمتُ مشركات الجزائرية البنوضك في المحاسبي الدحكظ لشارسة بتُ مقارنة راسةا -
 في الدقيّدة الدسالعة لشركات الإقلاس لسارر من مالحد الاسدثمار قرارات ترشيد في المحاسبي الدحكظ سياسة امر -

 البوضرصة.
 :بعنوان 2102دراسة )محمد داود محمد صراوي(  -

 المدرجة الصناعية في الشركات المضافة الاقتصادية والقيمة المحاسبي العائد على المحاسبي التحفظ "أثر
 المالي". عمان سوق في

 الشركات في الاقدصااية الدضاقة مالقيمة المحاسبي العائد في المحاسبي الدحكظ أثر معرقة إلى الدراسة ىذه ىدقت
 لظوضذج على الاعدماا من خلال المحاسبي الدحكظ قياس تم حيث عمان، بوضرصة في الددرجة الصناعية

(Basu,1997)  في الدضاقة الاقدصااية مالقيمة الأصوضل بالعائد على مالددمثل المحاسبي العائد على أثره قياس متم 
 الاعدماا تم الدراسة أىداف برقيق أجل ممن ،)الشركة الشركة، ممديوضنية )حجمالضابطة  الددغتَات مجوضا ظل
 خلال عمان بوضرصة في الددرجة الصناعية للشركات الدالية القوضائم على خلال الاعدماا من الكمي الدنهج على
 متم الاعدماا عمان، بوضرصة في مدرجة صناعية شركة 47 ـب الدراسة عينة مبسثلت ،2017 - 2010بتُ ما الكتًة
 .الدراسة قرويات لاخدبار الددعدا الالضدار لظوضذج على

 الدراسة: ندائج مأظهرت
 الأرانية الصناعية الشركات في الأصوضل العائد على على المحاسبي للدحكظ إحصائية الالة ذم إلغابي أثر مجوضا -

 .)الشركة محجم الدديوضنية، نسبة( الددغتَات الضابطة  مجوضا ظل في عمان بوضرصة في الددرجة
 الصناعية الشركات في الدضاقة الاقدصااية القيمة على المحاسبي للدحكظ الالة إحصائية ذم أثر مجوضا عدم -

 .)الشركة محجم الدديوضنية، نسبة( الضابطة الددغتَات مجوضا ظل في عمان بوضرصة في درجةالد الأرانية 
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  أبرزىا: الدوضصيات من بدجموضعة الدراسة مخرجت
 الدحكظ سياسات متكعيل تطبيق على متشجيعها المحاسبي الصناعية بالدحكظ الشركات إاارات اندباه زيااة -

 برستُ الأااء. أامات كأحد المحاسبي
 الالدزام في الصناعية على الشركات صارمة رقابة إجرءات بدطبيق الدالية الأمراق ىيئة منها الرسمية الجهات قيام -

 مشكاقية مصداقية على الحكاظ أجل من الدالية، مذلك تقاريرىا إعداا عند المحاسبي الدحكظ من مقبوضل بدسدوضى
 .الدالي السوضق في نشرىا يدم التي الدالية القوضائم

  إدارة مخاطر التدفقات النقدية التشغيلية بمتغير المطلب الثاني: الدراسات السابقة المتعلقة
 بعنوان: 2112دراسة )بشير أحمد خميس وإدريس محمد الجراح(  -
  العامة المساهمة الشركات في التشغيلية النقدية التدفقات ونسب السوق نسب تقيسها التي الأبعاد" 

 "الأردنية الصناعية
 الأرانية الصناعية العامة الدسالعة للشركات الدالية النسب بسثيل مدى من الدأكد إلى سةاالدر  ىذه ىدقت
 من كل كانت إذا ما بالدحديد سةاالدر  اخدبرت مقد الحالية، سةاالدر  أابيات في عروها تم التي الدالية للابذاىات

 .الابذاىات بقية عن لسدلكاً  مالياً  ابذاىاً  بسثل الدشغيلية النقدية الددققات منسب السوضق نسب
 منسب السوضق نسب :ىي الدالية النسب من لمجموضعدتُ الدعلوضماتي الدضموضن فرّ تع إلى كذلك تىدقم 

 العاملي مالدحليل الاسدكشافي العاملي الدحليل من كل تطبيق تمّ  ذلك ملدحقيق، الدشغيلية ديةقالن الددققات
 التي الابذاىات عن لسدلف ماليلابذاهٍ  النسب لرموضعتي من كلاً  بسثيل مدى لاخدبار نسبة 26 على الدوضكيدي

 النقدية، ممركز الربحية، مىي؛ الدالية النسب تقيسها ابذاىات تسعة مجوضا اقتًاض تمّ  مقدى، الأخر  النسب بسثلها
 تاممؤشر  الدالية، قعةامالر  العامل، الدال رأس نار م ما الددينة، الذمم نار م ما الدخزمن، نار مام  الأجل، قصتَة مالسيوضلة
 .النقدي مالددقق السوضق،
 ،2002معام 1998 عام بتُ الوضاقعة الددة في الأرانية الصناعية العامة الدسالعة شركات على سةاالدر  تطبيق متمّ 
 مبلغ ، 2003 لعام الأرانية العامة الدسالعة الشركات اليل حسب صناعية شركة 73 من الدكوّضن سةاالدر  لمجدمع
 .232  الدشاىدات عدا
 ندائج: أظهرت مقد 

 مالسيوضلة، الاسدثمار، على العائد :ىي بقياسها الدالية النسب تقوضم ابذاىات سبعة مجوضا الاسدكشافي الدحليل  -
 .النقدي الددقق منسب السوضق، منسب الدال، رأس نامامر  الددينة، الذمم نار م ما الدخزمن، نرامام 
 ابذاىات بسثل لا الدالية النسب أن يعتٍ مىذا الاسدكشافي، الدحليل ندائج قبوضل عدم بينت الدوضكيدي الدحليل -

 خرى.عن بعضها معن الابذاىات الأ لسدلكة
 بدنشأة الدرتبطة فاالأرر  مباقي مالمحللوضن الدالية مغتَ الدالية البيانات مسدخدموض يهدم بأن سةاالدر مأمصت 

 .مالية غتَ أم مالية كانت سوضاء الدؤسسة أااء تقيس التي الدخدلكة بالابذاىات الأعمال
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 :بعنوان 2102دراسة )توفيق حسن عبد الجليل(  -
 العامة المساهمة الصناعية للشركات السوقي السهم سعر في التشغيلية النقدية التدفقات صافي "أثر

 الأردنية"
 مقعالية لككاية الدالية للأمراق عمان بوضرصة في الدسدثمرين تقييم مدى تعريف إلى الدراسة ىذه تىدق

كذلك قحص أثر صافي الددققات النقدية الدشغيلية على قيمة الشركة مبزدبر مدى النقدية الدشغيلية،   الددققات
 مسالعة صناعية شركة 23 الدراسة عينة شملت حيث ككاية مقعالية الددققات النقدية الدشغيلية،تقييم السوضق ل

 .2001عام منذ تأسيسها سبق ، مالتي 2010لعام الدالية للأمراق عمان بوضرصة في مدرجة أرانية عامة
 :الدراسة بيانات برليل ندائج أظهرت

 صافي في ككاية الدغتَ بتُ % 0 الالة مسدوضى عند (0.53) إحصائية الالة ذات موضجبة علاقة مجوضا  -
 مقعاليدو. الدشغيلية النقدية الددققات

 .%2 الالة عند مسدوضى الددغتَات بقية بتُ إحصائية الالة ذات علاقة أية الدحليل يظهر لم -
 إبزاذ عند الدشغيليةالنقدية  الددققات صافي مقعالية بككاية عمان بوضرصة في الدسدثمر اىدمام عدم أيضًا أظهرت -

 .السوضقي السهم سعر على الددغتَين لذذين أثر أي الالضدار برليل يظهر لم حيث الاسدثماري، قراره
 خلال قعاليدو في النقدية مالدغتَ الددققات صافي ككاية في الدغتَ بتُ مدوضقعة علاقة موضجبة كذلك أظهرت الندائج  -

 .ككايدها من تزيد النقدية الددققات قعالية برسن لأن الدراسة، قتًة
 :بعنوان 2102دراسة )كرار سليم عبد الزهر سليم(  -

 الخاصة العراقية المصارف من عينة في تطبيقية الشركة دراسة قيمة على التشغيلية النقدية التدفقات "أثر
 المالية". للأوراق العراق سوق في  المدرجة
 الدالية القوضائم بنوضا بعض إلىى الدنسوضبة النقدية الددققات اسدخدامتوضويح ألعية مقاييس  إلىى الدراسة تىدق

 . تابع كمدغتَ الشركة قيمة على مسدقلة كمدغتَات تلك الددققات مبيان أثر
 الدالية للأمراق العراق سوضق في الددرجة الخاصة الدصىارف من عينة تم إخديار ققد الدراسة ملدحقيق أىدف

من خلال خمسة مقاييس  النقدية الددققات مدغتَ قياس تم مقد ،مشاىدة 22 مبدقدار 5005إلى  5004للكتًة 
الدبيعات،  إلىى الدنسوضبة الدشغيلية النقدية الدخل، الددققات صافي إلى الدنسوضبة النقدية الدشغيلية الددققات ىي:

 الدطلوضبات إلىى الدنسوضبة الدشغيلية النقدية إلىى لرموضع الدوضجوضاات، الددققات الدنسوضبة الدشغيلية النقدية الددققات
ة خلال نسب من )الشركة قيمة(  الدابع حق الدلكية، متم قياس الددغتَ إلى الدنسوضبة النقدية قصتَة الأجل، مالددققات

 اسدخداممتم   العينة لدصارف الدنشوضر القوضائم الدالية على بالاعدماا مذلك الدقتًية قيمدو إلى للسهم السوضقية القيمة
مإخدبار الدوضزيع  الوضصكي الإحصاء شملت مالتي الإحصائية الاخدبارات إجراء في SPSS الإحصائية الحزمة برنامج

حصائية بشكل إجمالي ثبوضت أظهرت الندائج الإ الددعدا، مقد الطبيعي مبرليل الالضدار الخطي البسيط، مالالضدار
 . الشركة قيمة على الدشغيلية النقدية أثر الددققات
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 من الاىدمام من الدزيد النقدية الددققات كشف أمصت الدراسةبضرمرة إيلاء السابقة الندائج من مانطلاقا
 على الوضوع الدالي للشركات، مالتًكيز ألعيدو في بيان مبيان مالمحلية الدملية المحاسبية مقق الدعايتَ الإعداا حيث

 دماا على الرقم الدطلق للددقق النقدي.الدنسوضبة لبعض بنوضا القوضائم الدالية بدلا من الاع الددققات اسدخدام
 بعنوان: 2102معاذ محمد شعبان علوان( )دراسة  -
نسب السيولة ومقاييس التدفقات النقدية للتنبؤ بالربحية دراسة تحليلية تطبيقية على مجموعة  استخدام"

 الاتصالات الفلسطينية"
 الكنية، الالاتها على مالوضقوضف (السريعة السيوضلة منسبة الددامل، نسبة) السيوضلة نسب برليل إلى الدراسة ىدقت

 مقياس الدشغيلي، النشاط منة النقدي اتالددقق مقياس) النقدية الددققات مقاييس الالات على الوضقوضف مكذلك
 الدنبؤ في همااسدخدامم  ،(الدموضيلي النشاط من النقدي الددقق مقياس الاسدثماري، النشاط من النقدي الددقق
 .للشركة الاسدثمار على العائد ممعدل الإيرااية القوضة بدعدل
 القوضة معدل على الدؤشرات ىذه تأثتَ لاخدبار اللازمة الاحصائية الأساليب من العديدت الدراسة اسدخدم 

  عام حتى 2002 عام من الدالية الكتًة في الكلسطينية الاتصالات لمجموضعة الاسدثمار على العائد ممعدل الايرااية،
2013. 

 التي توضصلت إليها الدراسة: ندائجال أىم من 
 نسبتي بينما النقدية الددققات بدقاييس لغابايدأثر إ الاسدثمار على العائد ممعدل يراايةالإ القوضة معدل أن -

 سلبا. كان تأثرلعا السريعة( السيوضلة نسبة إلى الددامل )نسبة السيوضلة
 .مسدقبلا الددوضقعة الشركة ربحية لقياس تنبؤي لظوضذج إلغاا -
 : ا يليبد الدراسة مىذا قد أمصت -
 الاسدثمارية القرارات ابزاذ لدى الوضاراة قيها البيانات على مالاعدماا النقدية الددققات بقائمة الاىدمام ورمرة -

 . الشركة في مالدموضيلية
 على مالعائد يراايةالإ القوضة من كل تقييم خلال من الشركة ربحية اللازمة لدقييم الدحليلات جراءإ ورمرة -

  الاسدثمار.
 .على الاسدثمار مالعائد الايرااية القوضة معدل من بكل للدنبؤ الدقدرين النموضذجتُ على الاعدماا ورمرة -
 بعنوان: 2102دراسة )مايو عبد الله وبوقفة عبد الحق(  -

 "أثر تطبيق التحوط المحاسبي على إدارة المخاطر في المؤسسات الاقتصادية".
 النظرية الأابيات في قراءة خلال من الدخارر مإاارة الدحوضط لزاسبة بتُ العلاقة توضويح ىدقت ىذه الدراسة 

 الدأكد من عدم حالات موضاجهة في الدحوضط لمحاسبة كبتَة ألعية ىناك للموضووضع، حيث تطرقت التي مالدطبيقية
 الددققات العاالة، القيمة على يطرأ أن لؽكن الذي الدغتَ على بآثارىا يدعلق ما في خاصة الدسدقبلية، لأحداث
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السابقة مخصوضصا  للعناصر السلبية الآثار بتُ الدوضقيق الدخارر لإاارة الصرف، ملؽكن أسعار في مالدغتَ النقدية
 تطبيقها. الدرجوض الأىداف م الشركة في الدقبوضلة الدخاررة الددققات النقدية منسبة

 الدالية:مأظهرت ندائج الدراسة النقاط 
 أن الدؤسسات الإقدصااية الناجحة ىي تلك التي تدوضقع الدخارر مبرضر لدوضاجهدها. -
 إن الالدزام بدطبيق لزاسبة الدحوضط لؽكن من الدقليل أم القضاء على الدخارر التي توضاجهها الدؤسسة. -
بتُ مداخيلها مالدخارر توضقتَ نظام ملائم لإاارة الدخارر في الدؤسسات الإقدصااية لؽكن الدؤسسة من الدوضاءمة  -

 التي توضاجهها.
كما أمصت الدراسة بضرمرة تطوضير الدؤسسات الإقدصااية لآليات إاارة الدخارر قيها لدسمح لذا بدحديد 

ممدابعة الدخارر مررق الدعامل معها، كما لغب تبيان حدما الدرمنة الدداحة في تطبيق لزاسبة الدحوضط بدا  مقياس
 موضووضعية للمؤسسة معدم تظليل الأرراف ذات العلاقة.موعية مالية  يسمح بدقديم

 بعنوان: 2102دراسة )تامر سعيد عبد المنعم محمد(  -
 على المالية التقارير إعداد وغير المشروط عند المشروط المحاسبي التحفظ مستوى تأثير وتحليل قياس"

 التشغيلية )دراسة تطبيقية(". النقدية هبوط التدفقات مخاطر
الدحكظ المحاسبي )الدشرمط مالغتَ مشرمط( على لسارر  اسدخدامىذه الدراسة على إيضاح تأثتَ نصب جوضىر إ

 5005الدصرية الدقيدة في البوضرصة خلال قتًة من  الدسالعة ىبوضط الددققات النقدية الدشغيلية في عينة من شركات
ات الدالية، ئقطاع البنوضك مالذي ملا تندمي إلى EGX 100على أن تكوضن الشركات الدخدارة ومن مؤشر  5003إلى 

 مشاىدة لكل شركة. 02مشاىدة بوضاقع  370مبلغت إجمالي الدشاىدات 
 مىدقت إلى مايلي:

برديد ربيعة ممقاييس كل من الدحكظ المحاسبي الدشرمط مغتَ الدشرمط ملسارر ىبوضط الددققات النقدية  -
 الدشغيلية.

 إعداا الدقارير الدالية في الشركات الدقيدة في البوضرصة الدصرية.قياس مسدوضى الدحكظ المحاسبي بنوضعيو عند  -
 الدقارنة بتُ مسدوضى الدحكظ المحاسبي بنوضعيو على مسدوضى القطاعات التي تندمي إليها الشركات الدذكوضرة. -
 الدشغيلية.الدحكظ المحاسبي الدشرمط مغتَ الدشرمط على لسارر ىبوضط الددققات النقدية  اسدخدامقياس تأثتَ  -

 أشارت الندائج المحصل عليها في ىذه الدراسة إلى:
إاارة الدخارر الدبنية على أساس لزاسبي كالدحكظ المحاسبي تدضمن تكلكة مخبرة أقل من إاارة الدخارر الدبنية  -

 الدشدقات الدالية، كعقوضا الخيارات مالعقوضا الدسدقبلية الآجلة. اسدخدامأساس  على
 الدحكظ المحاسبي تساعد في الدخكيف من لسارر ىبوضط الددققات النقدية الدشغيلية من اسدخدامإاارة الدخارر ي -

 رباح مبركيز عقوضا الائدمان.سدثمرين، متقييد لشارسة إاارة الأة الدبخلال مراق
 رباح.حكظ المحاسبي على الدبالغة في الألا يشجع الد -
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موضال تعزيز مراقبة الاسدثمارات مالدخكيف من نقص رؤمس الأكظ المحاسبي لػسن من الربحية من خلال حالد -
 زمات الدالية، مبالدالي لؼكف من لسارر ىبوضط الددققات النقدية الدشغيلية.قتًات الأ خلال

 بدائل قياس أخرى لدخارر ىبوضط الددققات النقدية الدشغيلية في الدراسات الدسدقبلية خداماسدلدراسة أمصت ا
 مثل مقياس ىبوضط الددققات النقدية الدشغيلية بأقل من مسدوضاىا الددوضقع مذلك لدحستُ ككاءة الندائج. 

 بعنوان: 2102دراسة )آمنة خميس حمد ومحمد عبد الله المومني(  -
في إدارة مخاطر هبوط التدفقات النقدية التشغيلية في  المشروط وغير المشروط "أثر التحفظ المحاسبي

 الشركات المدرجة في بورصة عمان: دراسة تحليلية".
في أثر الدحكظ المحاسبي الدشرمط في إاارة لسارر ىبوضط الددققات النقدية ىدقت ىذه الدراسة إلى البحث 

(، ملدحقيق أىداف 5007-5002ة من )الدشغيلية في الشركات الددرجة في بوضرصة عمان للأمراق الدالية للكتً 
مقياس مركب من  اسدخدام( شركة، حيث ركزت الدراسة على 022على عينة مكوضنة من ) الدراسة تم تطبيقها

ثلاثة مقاييس للدحكظ المحاسبي الدشرمط مىي الدسدحقات غتَ الدشغيلية الدتًاكمة مالدحكظ المحاسبي إلى الأخبار 
مقياس مركب من ثلاثة مقاييس  اسدخدامات الحالية إلى إجمالي الدسدحقات، مكما تم الجيدة منسبة إجمالي الدسدحق

 اسدخدامللدحكظ المحاسبي غتَ الدشرمط مىي إجمالي الدسدحقات مالقيمة الدقتًية إلى القيمة السوضقية مالالدوضاء، متم 
دققات النقدية الدشغيلية، بهدف جذر تدني الددققات النقدية الدشغيلية في لحظة جزئية كمقياس لدخارر ىبوضط الد

الإحصاء الوضصكي ممعاملات الارتباط مالدحليل العاملي  اسدخدامماخدبار الكرويات تم برليل البيانات الدالية 
 مالالضدار الددعدا، متوضصلت الدراسة إلى أىم الندائج الدالية: 

 الدحكظ المحاسبي الدشرمط مغتَ الدشرمط.بسارس الشركات الددرجة في بوضرصة عمان )الصناعية مالخدمية مالدالية(  -
 لؽارس القطاع الدالي الدحكظ المحاسبي أكثر من قطاع الصناعة مالخدمات. -
 يوضجد أثر ذم الالة إحصائية للدحكظ المحاسبي بنوضعية على لسارر ىبوضط الددققات النقدية الدشغيلية في الدقارير -

 عمان.الدالية الصاارة عن الشركات الددرجة في بوضرصة 
 الددققات بوضطى على لسارر الدشرمط مغتَ الدشرمط بنوضعيو المحاسبي للدحكظ احصائية الالة ذم أثريوضجد  -

 عمان بوضرصة في الددرجة الشركات عن الدالية الصاارة الدقارير في بالنقدية الاحدكاظ ظل في الدشغيلية النقدية
 الدالية. للأمراق

ممن أىم توضصيات الدراسة ورمرة تركيز الدراسات الدسدقبلية على مقاييس أخرى لدخارر ىبوضط الددققات 
، ماراسة قيما إذا كان الدحكظ المحاسبي يسدخدم كبديل أم مكمل جغيلية من أجل برستُ ككاءة الندائلدشاالنقدية 

الدشغيلية مكذلك حث الشركات التي تعاني من لسارر للدحوضط المحاسبي في إاارة لسارر ىبوضط الددققات النقدية 
   ىبوضط في تدققاتها النقدية الدشغيلية إلى لشارسة ارجة مناسبة من الدحكظ المحاسبي.
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 الأجنبيةالثاني: الدراسات باللغة  المبحث
إلى مطلبتُ من خلال تقسيمو  الأجنبيةسوضف ندطرق في ىذا الدبحث إلى تنامل أىم الدراسات السابقة باللغة 

مل الدراسات التي تدكلم عن مدغتَ الدحكظ المحاسبي مفي الدطلب الثاني الدراسات السابقة نسدعرض في الدطلب الأ
 التي تدنامل مدغتَ إاارة لسارر الددققات النقدية الدشغيلية.

 التحفظ المحاسبي بمتغيرالمتعلقة  الأجنبيةباللغة  المطلب الأول: الدراسات السابقة
 بعنوان: 0222 (Sudipta Basu)دراسة  -

The conservatism Principle and the Asymmetric Timeliness Earnings. 

 والتوقيت غير المتماثل للأرباح" المحاسبي "مبدأ التحفظ
 الأخبار السيئة رباح التي تعكسعن الأن المحاسبتُ يبلغوضن أ علىالدحكظ المحاسبي حسب ىذه الدراسة يدم تكستَ 

لأرباح الدبلغ عنها بدوضجب ل الأخبار الجيدةالتي تعكس الأرباح  بشكل أسرع عنحوضل الددققات النقدية الدسدقبلية 
 .مباائ المحاسبة الدقبوضلة عموضمًا

للأخبار،  كمؤشرالتي تسدخدم عائد أسهم الشركة   ىذه الدراسة إلى قياس الدحكظ المحاسبي للشركات تىدق
 .سهمعوضائد الأم سعار المحاسبية  مالأ الارتباط بتُ الأرباح  ممدى

مريكية يط مالددعدا لعينة من الشركات الأاسدخدمت الدراسة أساليب إحصائية منها برليل الالضدار الخطي البس
 .0550إلى  0529للكتًة من 

 توضصلت الدراسة إلى الندائج الدالية:
 للخسائر غتَ الددوضقعة من اسدجابدها للارباح غتَ الددوضقعة.رباح تعدبر أكثر اسدجابة أن الأ -
 خبار الجيدة.دجابة للأخبار السيئة مقارنة بالأرباح كانت أكثر اسأن الأ -
ل ملكتًة زمنية روضيلة بينما بسيل أثار الخسائر للتًاجع خلال قتًة بسيل آثار تغتَات الأرباح للاسدمرار في الدسدقب -

 زمنية قصتَة.
 بعنوان: 2112 (Nicolas Hellman)دراسة  -

Accounting Conservatism Under IFRS 

 "التحفظ المحاسبي في إطار المعايير الدولية لإعداد التقارير المالية"
 مبالدالي العامةنهج الديزانية  (IASB)يبدم أن أحد الأسباب الرئيسية لاعدماا لرلس معايتَ المحاسبة الدملية 

، لشا الالدزامجدًا في لزاسبة  اً شائع لذي يعدبرا الدحكظ المحاسبيالابدعاا عن جميع الدطبيقات غتَ الددسقة لدبدأ 
 . ؤمنات مبالغ قيهامحدياريات خكية م إيؤاي إلى إنشاء 

، لداليةالدملية لإعداا الدقارير ابدوضجب الدعايتَ  الدحكظ المحاسبيكيكية تطبيق مبدأ   توضويح ىذه الدراسة تىدق
، ذات الإنشاءاتالدطوضير معقوضا البحث م سائر الدرحلة، متكاليف الخمن خلال اراسة ثلاث حالات تدعلق ب

على  00ممعيار المحاسبة الدملي   94، معيار المحاسبة الدملي  05الصلة بثلاثة معايتَ لسدلكة معيار المحاسبة الدملي 
 الدوضالي. 
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الدملية بدوضجب الدعايتَ  الدحكظ المحاسبيبعض آثار الرقابة الإاارية على توضويح إلى أيضًا  متهدف الدراسة
، من خلال مقارنة شركة ماحدة تسدخدم نكس الدعايتَ خارجيًا مااخليًا )رسملة تكاليف لإعداا الدقارير الدالية

باسدمرار قيما  الدحكظإذا تم اسديكاء معايتَ معينة( مع شركدتُ تسدخدمان ااخليًا مبدأ  صلفي الأ الدطوضيرالبحث م 
 (. مالخسائر الأرباحفي  مصرمف قوضريكالدطوضير )البحث م دكاليف بيدعلق 

 أظهرت الدراسة الندائج الدالية:
الدؤقت )الدغيتَات في  الدحكظلصافي الأصوضل(  الدسدمر)الدقليل  الدائم الدحكظىناك قرق برليلي بتُ  -

لؽكن عكسها  خكية احديارياتالمحاسبية التي تقلل مؤقدًا صافي الأصوضل من خلال إنشاء  السياسات مالطرق
 لاحقًا(. 

سيدم اسدبدالو  عداا الدقارير الداليةبدوضجب الدعايتَ الدملية لإ الدائم للدحكظظهر الدحليل أن التًكيز الأقل يُ  -
كية مؤقدة من خمالدجريبية أن إنشاء احدياريات الأمثلة العداية  تموححيث أت الدؤق الدحكظبتًكيز أكبر على 

الدعايتَ الدملية لإعداا  ومن، بل ىي لشارسات الدقليدي الداوي للدحكظالدخل ليس لررا لشارسات  زيااةأجل 
 الدقارير الدالية.

على قياس  مدوضقعةالدطوضير للشركة إلى تأثتَات غتَ م  البحث في رسملة تكاليف الدحكظأاى الدطبيق الدؤقت لدبدأ  -
 .كان لذا آثار سلبية على مراقبة مبركيز الدديرين، حيث  الأااء

 بعنوان: 2102 (.Ali Razmeh, et al)دراسة  -
Investigate The Relationship Between Accounting Conservatism, Firm Size, 

And Cash Flow, The Risk Of Bankruptcy, The Companies Listed In Tehran 

Stock Exchange 

"التحقق من العلاقة بين التحفظ المحاسبي، وحجم الشركة، والتدفق النقدي، ومخاطر الإفلاس، في 
 الشركات المدرجة في بورصة طهران"

الذدف من ىذه الدراسة ىوض الدحقق من العلاقة بتُ الدحكظ المحاسبي، حجم الشركة، الددققات النقدية مخطر 
حصاء لإأساليب إحصائية منها ا اسدخدام في بوضرصة رهران للأمراق الدالية، تم الإقلاس، للشركات الددرجة

شركة مدرجة في بوضرصة رهران، مالتي تم اخديارىا بأخذ  24، يدكوضن لردمع الدراسة من T-testالوضصكي مإخدبار 
البيانات ، تم الدحليل بطريقة الجمع بتُ كاقة 5005إلى  4002، للكتًة من  Cochraneعينات من منظمة 

 أظهرت الندائج مايلي:  ، بطريقة الدربعات الصغرى العااية مالالضدار
مجوضا علاقة عكسية لدمارسات الدحكظ المحاسبي في الشركات ملسارر الإقلاس، أي كلما إرتكع مسدوضى  -

 المحاسبي إلطكضت مؤشرات الاقلاس. الدحكظ
النقدية الدشغيلية ملسارر الإقلاس، أي أن الددققات مجوضا علاقة سلبية كبتَة بتُ حجم الشركة مالددققات  -

 .الإعسارقلاس بدعتٌ كلما زاات إلطكض مؤشر لإيلية لذا تأثتَ كبتَ على مؤشر االنقدية الدشغ
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 ىناك امر للدحكظ المحاسبي في الدخكيض من ىبوضط الددققات النقدية مىوض ما يعزز علاقة الدحكظ للحد من  -
 سببها نقص الددققات النقدية.لسارر إقلاس الشركات مالتي 

 بعنوان: 2102  (.Paul André et al)دراسة  -
L'impact Des Normes IFRS Sur La Relation Entre Le Conservatisme Et 

L'efficacité Des Politiques D'investissement 

المحاسبي وفعالية سياسات "أثر المعايير الدولية لإعداد التقارير المالية على العلاقة بين التحفظ 
 الاستثمار"
ىذه الدراسة ما إذا كانت الدعلوضمات المحاسبية التي تدميز بدسدوضى أعلى من الدحكظ المحاسبي مرتبطة  اخدبرت

بسياسات اسدثمار أكثر قاعلية لعينة من الشركات الكرنسية، مىذا قبل مبعد الدطبيق الإلزامي لـلمعايتَ الدملية 
في حتُ أنو من السهل إنشاء ارتباط نظري بتُ الدحكظ المحاسبي مقعالية  ،5002لدالية في لإعداا الدقارير ا

سياسات الاسدثمار، مبالدالي قإنو ليس من الوضاوح أن ىذا الارتباط يسدمر في سياق الاندقال إلى الدعايتَ الدملية 
ن الدحكظ، حيث يلاحظ أن ىناك الطكاوًا  لإعداا الدقارير الدالية، لكن بذريبيا يعتًف بها عموضمًا على أنها برد م

 كبتَاً في الدحكظ المحاسبي بعد تطبيق الدعايتَ الدملية لإعداا الدقارير الدالية.
أظهرت ندائج الدراسة أنو إذا كان الدحكظ المحاسبي في قتًة ما قبل تطبيق الدعايتَ الدملية لإعداا الدقارير الدالية 

الدملية لإعداا الدقارير قلة، قإنو لم يعد يلعب أي امر في قتًة ما بعد الدعايتَ لػد من الاسدثمار بالزيااة أم ال
يساىم ىذا البحث في الدناقشات الأكاالؽية مالدنظيمية حوضل العوضاقب الاقدصااية لدخدلف خصائص كذلك ،  الدالية

الدملية لإعداا الدقارير الدالية. الدعلوضمات المحاسبية التي تندجها الشركات، مكذلك على آثار الاندقال إلى الدعايتَ 
ممن الدؤكد أن تطبيق الدعايتَ الدملية لإعداا الدقارير الدالية قد برقق توضازناً جديداً بتُ الخصائص النوضعية للدقارير 

 الدالية مالدحكظ المحاسبي، مالتي لا يزال من الصعب تقييم تكاليكها مقوضائدىا.
 بعنوان: 2102 (.Rahimah Mohamed Yunos et al)دراسة  -

The Influence Of Internal Governance Mechanisms On Accounting 

Conservatism 

 "تأثير آليات الحوكمة الداخلية على التحفظ المحاسبي"
 في الدحكظلجنة الدراجعة م لرلس الإاارة  خصائصالعلاقة بتُ في بذريبياً  إلى البحث ىذه الدراسة تىدق
 .المحاسبي

بست ملاحظدها في الكتًة من  في البوضرصة شركة ماليزية مدرجة 900لـ  الدراسةندائج برليل بيانات  أظهرت
 :ما يليلى إ 5003إلى  5000

أربعة اجدماعات  ماحدفي تم قياسو  مذلك عندما المحاسبي يؤاي اجدماع لجنة الدراجعة إلى مزيد من الدحكظ -
 سنوضية على الأقل. 
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ماجية الددراء الدنكيذيوضن زاملا حجم لرلس الإاارة ما في لجنة الدراجعة اء الدالييتُالدسدقلتُ مالخبر الدديرين نسب لا  -
 بالدحكظ المحاسبي. يرتبط

، مبالدالي تعزيز الدحكظ المحاسبيىيكل الحوضكمة الداخلية الجيد قاار على تعزيز آليات الحوضكمة الأخرى مثل  -
 .حوضكمة الشركات في الشركات الداليزية

 بعنوان: 2102 (.Bill Francis et al)دراسة   -
The Benefits of Conservative Accounting to Shareholders: Evidence from the 

Financial Crisis 

 زمة المالية"ي بالنسبة للمساهمين: أدلة من الأ"فوائد التحفظ المحاسب
ختَة بإعدبارىا بذربة ربيعية، إلى إخدبار ما إذا كان الازمة الدالية الأ اسدخدامخلال  منىذه الدراسة  تىدق
ثر الدحكظ المحاسبي على لسدلف المحاسبي يؤثر على قيمة حقوضق الدسالعتُ مإلى أي مدى، مكيف يؤ  الدحكظ

شركة عموضمية أمريكية خلال الكتًة  2952 لــ  ،S&P 1500 زمة لعينة من مؤشرالأنشطة للشركة خلال الأ
 عدة لظاذج لقياس الدحكظ المحاسبي. اسدخداممتم  5005إلى ايسمبر  5003 من جانكيالدمددة 

 توضصلت الدراسة إلى الندائج الدالية:
 .خلال الأزمة الحالية الشركةمأااء أسهم  الدحكظ المحاسبيبتُ  اقدصااية الالةىناك علاقة إلغابية مذات  -
تكوضن أكثر مووضحًا بالنسبة للشركات ذات الحوضكمة الضعيكة  للأسهم مالقيمة الثابدة الدحكظعلاقة بتُ  ىناك -

 .أم عدم الدماثل في الدعلوضمات
آلية حوضكمة قعالة للدخكيف من لسارر الدعلوضمات مالسيطرة  ىوض الدحكظ المحاسبيأن ب تثبتأالة بذريبية ىناك  -

 .الدسالعتُ يسدكيدمن منها مبالداليعلى مشاكل الوضكالة، 
 :بعنوان 2015 ( George W. Ruch & Gary Taylor) دراسة -

Accounting conservatism: A review of the literature 

 ".السابقة" التحفظ المحاسبي: إستعراض للأدبيات 
التي اخدبرت آثار الدحكظ المحاسبي  أم الدراسات السابقة ىدقت ىذه الدراسة إلى مراجعة مبرليل الأابيات

ممسدخدمي البيانات الدالية، متم بحث آثار الدحكظ المحاسبي بشكل مكثف على مدى البيانات الدالية  على
 اراسة منشوضرة في عديد المجلات. 97ختَين، على عينة مكوضنة من الأ العقدين

ابددأت بكحص تأثتَ الدحكظ المحاسبي على القوضائم الدالية الدكصح عنها، بعد ذلك ارست آثار الدحكظ 
 القوضائم الدالية، حيث بحثت في تأثتَ الدحكظ المحاسبي على مسدخدمي سوضق السنداتالمحاسبي على مسدخدمي 

سهم )الدسدثمرين مالمحللتُ( ممسدخدمي حوضكمة الشركات )الدسالعتُ وتُ مالدقتًوتُ(، مسدخدمي سوضق الأ)الدقر 
 .الأرباحمعلى إاارة  الأرباح، بدا في ذلك اسدمرار الأرباحكيف يؤثر الدحكظ المحاسبي على جوضاة اً  مأختَ  ،اارة(مالإ

 :إلى الآتيىذه الدراسة خلصت 
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يقلل م أن الدحكظ الدشرمط لؼكف من عدم بساثل الدعلوضمات لدسدخدمي سوضق الأسهم،  أموحت مجوضا أبحاث -
وضقعات المحللتُ، بالإواقة إلى ذلك تبتُ أن الدحكظ الدشرمط يقلل من تكلكة ايوضن رأس الدال للمقتًوتُ تمن اقة 
الدعوضيضات للإاارة أكثر حساسية للأرباح المحاسبية، مبركز الدديرين على القيام باسدثمارات سلبية أقل من ملغعل 

 صافي القيمة الحالية.
مأن الدحكظ غتَ الدشرمط  الأرباحمجوضا أبحاث تشتَ إلى أن الدحكظ الدشرمط يرتبط بشكل سلبي باسدمرارية  -
 .الأرباحيسهل إاارة  قد

أن ىناك العديد من قرص البحث لدوضقتَ الدزيد من الدعلوضمات حوضل تكاليف مقوضائد  عام شكلأمصت الدراسة ب
 الدحكظ المحاسبي، مكذلك تعدقد أن مثل ىذا البحث ورمري لكهم الدحكظ المحاسبي بشكل كامل.

  بعنوان: 2102 ( .Farrokh Barzideh et al)دراسة  -

 Accounting Conservatism and Accounting Information Quality 

 "التحفظ المحاسبي وجودة المعلومات المحاسبية"
ىدقت ىذه الدراسة إلى قحص العلاقة بتُ الدحكظ المحاسبي مجوضاة الدعلوضمات المحاسبية على عينة مدكوضنة من 

ساليب من الأ، م 5009إلى  5004سنوضات من  2خلال قتًة  (TSE)شركة مدرجة في بوضرصة رهران  050
 الالضدار الخطي الددعدا. من خلال برليلالارتباط  برديد معاملات في ىذه الدراسة الدسدخدمة حصائيةالإ

 :أظهرت ندائج ىذه الدراسة
 أن ىناك علاقة إلغابية بتُ الدحكظ المحاسبي مجوضاة الدعلوضمات المحاسبية.  -
 الأالة البحثية أنو عندما يزيد حجم الشركات، تزااا جوضاة الدعلوضمات المحاسبية أيضًا.  -
 أنو عندما يكوضن مدقق حسابات الشركات من القطاع الخاص، تكوضن جوضاة الدعلوضمات المحاسبية عالية مقارنة -

 بالشركات الأخرى. 
 سبية. أن ىناك علاقة سلبية بتُ الراقعة الدالية مجوضاة الدعلوضمات المحا -
 أكدت الدراسة أن تقرير الربحية مالخسارة ليس لو أي علاقة بجوضاة الدعلوضمات المحاسبية. -
 بعنوان:  2102  (Nezhad et al) دراسة -

Relation Between Conditional And Unconditional  Conservatism With 

Investment Opportunities 

  واللامشروط وفرص الاستثمار المستقبلية""العلاقة بين التحفظ المحاسبي المشروط 
على قرارات الاسدثمار الدشرمط غتَ م  الدشرمط ىدقت ىذه الدراسة إلى قياس تأثتَ الدحكظ المحاسبي بنوضعيو

الدنهج الوضصكي  اسدخدام(، مقد تم 5009-5005)في الشركات الددرجة في بوضرصة رهران خلال الكتًة الدسدقبلية 
 .( شركة مدرجة ومن بوضرصة رهران055عينة الدراسة )حيث شملت  الدحليلي،

 :مأظهرت الندائج أن
 في خلق الكرص الاسدثمارية الدسدقبلية. لدشرمط كلالعا كان لو أثر إلغابيالدحكظ المحاسبي الدشرمط مغتَ ا -
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 قدرة الاعدماا على الدحكظ المحاسبي الدشرمط في صنع القرار الاسدثماري. -
 على الدحكظ المحاسبي غتَ الدشرمط في صنع القرار الاسدثماري.لا لؽكن الاعدماا  -

مبناءا على ما توضصلت إليو الدراسة من ندائج ققد أمصت الدراسة بضرمرة الدمسك بالسياسات المحاسبية الددحكظة 
 الدشرمرة منو مغتَ الدشرمرة لخلق قرص اسدثمارية إواقية.

 بعنوان: 2102 (Guo Ying Luo)دراسة  -
Accounting Conservatism and Asset Prices 

 " التحفظ المحاسبي وأسعار الأصول"
ىذه الوضرقة لظوضذجًا ثابدًا لسوضق الأمراق الدالية الدناقسية، حيث يوضجد في السوضق نوضعان من الأصوضل:  تقدم
عائد ثابت مالأصل كثر خطراً، معائد الأصل الخالي من الدخارر ىوض ل الخالية من الدخارر مالأصوضل الأالأصوض 

كثر متباين ندائج الأصوضل الأر الددعاملوضن العقلانيوضن بشكل صحيح مدوضسط قدِ الخالي من الدخارر غتَ معلوضم، يٌ 
المحاسبية مىذا بالنظر إلى لشارسات  الأرباحثبيت الددداملتُ للأرباح بشكل مظيكي على بيانات تخطراً، حيث يدم 

 كتًض أن يكوضن رلب الددداملتُ على الأصوضل الأكثر خطراً يكوضن عشوضائيًا. الدحكظ المحاسبي، مبالدالي من الد
 أثبدت ىذه الوضرقة بشكل برليلي أن:

 ميزيد من العائد الددوضقع للأصل. تها سبي يقلل من أسعار الأصوضل متقلبامجوضا الدحكظ المحا -
 مجوضا الدحكظ المحاسبي يقلل من احدمالية أن تكوضن أسعار الأصوضل مسدقرة. -
تدعم ارتباط الدحكظ المحاسبي بعوضاة الأصوضل ممن الأرجح حدمث  السابقة أالة بذريبية في الأابيات ىناك -

 .أسعار الأصوضل انهيار
 بعنوان: 2102 (Santhosh Ramalingegowda)دراسة  -

Le rôle de la comptabilité Conservatisme Ajustements de la structure du 

capital 

 المحاسبي في تعديل هيكل رأس المال""دور التحفظ 
ىذه الدراسة إلى البحث في العلاقة بتُ الدحكظ المحاسبي مالدعديلات على ىيكل رأس الدال  تىدق

للمؤسسات، حيث لصد أن الدؤسسات عند إعداا الدقارير الدالية الأكثر بركظاً تعدل ىيكل رأس مالذا لضوض الذدف 
 ،تعدمد بشكل أكبر على الدموضيل الخارجي لإجراء ىذه الدعديلاتبسرعة أكبر خاصة في الدؤسسات التي 

الدعديل يتًكز في الدؤسسات ذات الدديوضنية  ةلغابي للدحكظ المحاسبي على سرعبالإواقة إلى ذلك لصد أن الدأثتَ الإ
 .الدنخكضة ميدم ىذا الدأثتَ من خلال الدحكظ مذلك بدسهيل إصدار الديوضن

 :وإليها الدراسة أنأظهرت الندائج التي توضصلت 
عندما يكوضن الدحكظ المحاسبي في أعلى مسدوضى يرتبط بربحية مسدقبلية عالية للمؤسسات ذات الدديوضنية  -

 الدنخكضة.
 الدحكظ المحاسبي يلعب امراً مهمًا في تسهيل تعديل الدؤسسات الدنخكضة الدديوضنية في  ىيكل رأسمالذا. -
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ة بالدموضيل الخارجي مىوض عامل مهم في قرارات ىيكل رأس مال الاخديار في الدقابل بتُ الدكاليف الدرتبط -
 الدؤسسة مذلك بدسليط الضوضء على امر الدحكظ المحاسبي في الدخكيف من ىذه الدكاليف.

 بعنوان: 2102  (Hui-Song Kao & Ming-Jiun Tsai)دراسة  -
Implications Of Suppliers And Customers And Industry Competition Density 

On Accounting Conservatism 

 "آثار الموردين والعملاء وكثافة المنافسة الصناعية على التحفظ المحاسبي"
عن الأابيات السابقة التي ناقشت ققط الدناقسة الصناعية مجوضاة  ىدقت ىذه الدراسة إلى توضويح الاخدلاف

من منظوضر الشركة، مقد نظرت ىذه الدراسة في عدا الدوضراين مالعملاء الدهمتُ الذين لديهم علاقات  الأرباح
 غالباً ما يسدخدم الدحكظ المحاسبي لقياس جوضاة أرباح الدؤسسات. حيث تعاقدية مع الشركة، 

 Khan & wattsالدقتًح من ررف  C-Scoreلقياس الدحكظ المحاسبي إعدمدت الدراسة على مؤشر

لبحث العلاقة بتُ عدا الدوضراين مالعملاء مالدحكظ المحاسبي لزيااة برليل ما إذا كان عدا الدوضراين   (2009)
 مالعملاء مالدحكظ المحاسبي تؤاي إلى إخدلاقات بسبب كثاقة الدناقسة الصناعية. 

إلى مسدوضيات  الأرباحعند زيااة عدا الدوضراين مالعملاء يدحوضل الدحكظ على مققا لندائج الدراسة الدجريبية 
كما أظهرت الأالة الدجريبية أنو عندما تكوضن كثاقة الدناقسة في الصناعة أعلى مع زيااة عدا الدوضراين أعلى،  

ندائج ىذه الدراسة موضاتية لكهم أن عدا الدوضراين  مبالدالي كانت، أكثر ألعية الأرباحح الحكاظ على مالعملاء يصب
 .لرال الصناعةالمحاسبية في سوضق الدناقسة في  اتياسمالعملاء عامل مهم يؤثر على الس

الندائج من قبل إاارة الشركة كمرجع للدعامل مع العلاقات بتُ الدوضراين  اسدخداملؽكن  ماقتًحت الدراسة أنو
 .مالعملاء

 إدارة مخاطر التدفقات النقدية التشغيلية بمتغيرالمتعلقة  الأجنبيةباللغة المطلب الثاني: الدراسات السابقة 
 بعنوان: 2101 (Dwi Martani & Narita Dini)دراسة  -

The Influence Of Operating Cash Flow And Investment Cash Flow To The 

Accounting Conservatism Measurement 

 في قياس التحفظ المحاسبي""تأثير التدفقات النقدية التشغيلية والتدفقات النقدية الاستثمارية 
لشارسات  فيمن الأنشطة الدشغيلية مالاسدثمارية  ةالنقدي اتفي تأثتَ الددقق الدراسة إلى البحث هىذ تىدق

أي أن  ،الأرباحيلية أااء الشركات مجوضاة من الأنشطة الدشغ ةالنقدي اتظهر الددققالدحكظ المحاسبي، حيث ت
قضل في أن يؤاي إلى أرباح أبذلك إلى أااء أقضل، ممن الددوضقع تشتَ الأعلى  ةالدشغيلي ةالنقدي اتالددقق

 .أرباح أقضل سدكوضن إشارة إلغابية للمسدثمر كأساس للدنبؤ بكرص الشركةحيث  ،الدسدقبل
، الدحكظ المحاسبيض الأصوضل الدشغيلية بالنسبة للشركة التي تطبق لشارسات يسددقع الأنشطة الاسدثمارية أم بزك

ارسات لشسوضف تؤاي  عندما يرتكع الاسدثمار ،الأرباحسدؤثر على جوضاة مبالدالي في الاسدثمار  تغيتَات إلى
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ة النقدي اتىناك علاقة إلغابية بتُ الددقق كالدالي: ة الدراسةقرويصيغت ، الطكاض الأرباح الدبلغ عنهاإلى  الدحكظ
 .الدسدحقاتقياس القيمة السوضقية أم  اسدخدام الدحكظ المحاسبي عندلشارسات م  الدشغيلية مالاسدثمارية 

 ندائج الدراسة كانت كما يلي: 
لاقة إلغابية بتُ كبديل للدحكظ مجوضا ععلى القيمة السوضقية   الدحكظ المحاسبي اسدخدامالاخدبار الأمل بأظهر  -

ليس لذا الاسدثمارية  ةقديالن اتلكن الددقق ،المحاسبي الدحكظلشارسات الدشغيلية مالاسدثمارية م الددققات النقدية 
 .الدحكظ المحاسبيتأثتَ كبتَ على لشارسات 

علاقة إلغابية كبتَة مجوضا على أساس الاسدحقاق،  الدحكظ المحاسبي اسدخدام، بة الاخدبار الثانيأظهرت نديج -
تشتَ العلاقة الإلغابية بتُ  ، حيثالمحاسبي الدحكظلشارسات في  ةمالاسدثماري ةالدشغيلي ةالنقدي اتلكل من الددقق

ىي إحدى الأامات التي لؽكن  المحاسبي الدحكظلشارسات أن إلى  ةالاسدثماريم  ة الدشغيليةالنقدي اتالددقق
 .ها لقياس الأااء الدالي للشركة مكأااة لصنع القرار الاسدثماري للمسدثمراسدخدام

 بعنوان: 2100 (.Ivica Pervan et al)دراسة  -
The Information Content Of Earnings And Operating Cash Flows From 

Annual Report – Analysis For Croatian Listed Companies 

والتدفقات النقدية التشغيلية في التقارير السنوية: تحليل الشركات الكرواتية  الأرباح"محتوى معلومات 
 المدرجة في البورصة".

( ةالدشغيلي ةالنقدي اتىوض اخدبار لزدوضى الدعلوضمات المحاسبية )الأرباح مالددقق دراسةاله من ىذ الرئيسيالذدف 
 في بوضرصة زغرب كرماتيا. سياق قرارات الدسدثمرين في أسوضاق رأس الدال في

 ةكمقياس لرا RVIitمؤشر تقلبات العائد  اسدخدامحيث يدم  الحالةعلى منهج اراسة إعدمدت الدراسة 
على عينة من الشركات من  الدراسةتم إجراء م  ،علوضمات المحاسبيةأيام قبل مبعد نشر الد 00ة قعل السوضق في قتً 
CROBEX 10  5005-4002شركات الأكثر تداملاً من بوضرصة زغرب في الكتًة  00، أي على عينة من . 
 :إلى أشارت الدراسةكاسدنداج عام، 

تكيد  معلوضماتبردوضي على  ةرير السنوضياالدق في ةالدشغيلي ةالنقدي ةالأرباح مالددققم المحاسبي  ااءمقاييس الأأن   -
 دكاعل السوضق مع الدعلوضمات الدنشوضرة مع عوضائد غتَ ربيعية.ب

، مالذي لؽكن تكستَه من خلال عدم  ارير السنوضيةمجوضا عوضائد غتَ ربيعية كبتَة قبل مبعد الإعلان عن الدق -
 العينة نسبياً.أم صغر  ككاءة السوضق أم الددامل من الداخل
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 بعنوان: 2102 (.Diogo amaya et al)دراسة  -
Dynamic Risk Management: Investment, Capital Structure, and Hedging in 

the Presence of Financial Frictions. 

 "إدارة المخاطر الفعالة: الاستثمار، هيكل رأس المال، والتحوط في وجود الخلافات المالية"
 اارة لساررأقضل لإلإاارة الدخارر لدحديد استًاتيجية  مقعال لظوضذج ايناميكي ىذه الدراسة إلى تطوضير تىدق

 بردوضي ىذه الإستًاتيجية على عنصرين:  ،اتلشركا
بسبب تقارب  ة مذلكالدشغيلي ةالنقدي اتها، بروضط الشركة بشكل كامل لددققالدالية لراقعةلالدنخكضة  لقيما :أملاً 

 .دوضقف عن الدحوضطالالشركة على  تراىن، عدبة عالية جدًا الدالية عندما تدجامز الراقعةم تكلكة رأس الدال. 
 . اتمن خلال توضزيعات الأرباح مالاسدثمار  اثانياً، تدير الشركة ىيكل رأس مالذ

ر بالكامل في الكرص متوضزع أرباح لكة، متسدثمدعندما تكوضن الراقعة الدالية منخكضة تسدبدل الشركة الأصوضل الده
تدوضقف الشركة عن  مع زيااة الراقعة الداليةم  ،لدحقيق ىيكل رأس الدال الأمثل ىذه العناصر لردمعةالأسهم؛ كل 

حتى تدوضقف  اتهاتقلل الشركة أيضًا اسدثمار م  برمز آثار معينة للراقعةبعد  اقع أرباح الأسهم، بينما تسدثمر بالكامل
 للدراسة. مع الدلاحظات الدجريبيةإاارة الدخارر  تدسق تنبؤات لظوضذجم   عن الاسدثمار بسامًا

 بعنوان: 2102 (.Gary c. Biddle, et al)دراسة  -
The Risk Management Role of Accounting Conservatism for Operating Cash 

Flows 

 على التدفقات النقدية التشغيلية"" دور إدارة المخاطر للتحفظ المحاسبي 
ىذه الدراسة إلى اخدبار قيما إذا كان الدحكظ المحاسبي الدشرمط مغتَ الدشرمط لذما امراً رئيسياً ممباشراً  تىدق

في إاارة لسارر ىبوضط الددققات النقدية الدشغيلية، مامراً غتَ مباشراً في إاارة لسارر ىبوضط الددققات النقدية 
 مريكية.الدراسة على عينة من الشركات الأ ظل احدكاظ الشركات بالنقدية، مأجريتالدشغيلية في 

عدة مقاييس لقياس الدحكظ  نوضعتُ مشرمط مغتَ مشرمط، ماسدخدمتالدحكظ المحاسبي إلى  الدراسة تقسم
الخكية، ممنها إجمالي الدسدحقات، منسبة القيمة الدقتًية إلى السوضقية، مالاحديارات  ،الدشرمط مغتَ الدشرمط
يلية الدتًاكمة، أما من أجل قياس لسارر ىبوضط الددققات النقدية الدشغيلية اسدخدموضا عدة غمالدسدحقات غتَ الدش

أساليب  اسدخداملدشغيلية في لحظة جزئية. مقد تم لظاذج منها لظوضذج الدوضقعات، جذر تدني الددققات النقدية ا
 Heckman (1979)م logit model, Fama & MacBeth(1973) modelإحصائية لسدلكة 

model. الندائج أن أظهرتم: 
 .ىناك علاقة عكسية بتُ الدحكظ الدشرمط مغتَ الدشرمط ملسارر ىبوضط الددققات النقدية الدشغيلية -
 لتي تعمل على تقليل لسارر الذبوضط.ىناك علاقة إلغابية بتُ الدحكظ المحاسبي بنوضعيو مالاحدكاظ بالنقدية ا -
 يعدبر أحد بدائل إاارة الدخارر للدحوضط من لسارر ىبوضط الددققات النقدية الدشغيلية.الدحكظ المحاسبي  -
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 بعنوان: 2102 (Sara Jahanbakhsh & Ali Esmaeil zadeh)دراسة  -
The Relationship between Risk Management Conservatism and Operating 

Cash Flow 

 التحفظ المحاسبي والتدفقات النقدية التشغيلية" إدارة " العلاقة بين مخاطر
النقدية  الدحكظ المحاسبي مالددققات إاارة علاقة بتُ لساررما إذا كانت ىناك ىذه الدراسة إلى برليل  ىدقت

 بإسدثناء الشركات الاسدثمارية مذات الوضسارة الدالية مشركات الدأمتُ. في بوضرصة رهران الددرجةالدشغيلية لشركات 
 ( شركة، مالتي تدوضقر055)في ىذه الدراسة، بلغ حجم العينة الإحصائية  الدحليلي الوضصكي الدنهج اسدخدام تم 

أساليب إحصائية  اسدخدامتم م  ،5009لغاية  5004بياناتها الدالية مدققة ممنشوضرة ريلة قتًة الدراسة من سنة 
 مالددعدا.الخطي  لظوضذج الالضدارألعها الإحصاء الوضصكي، الارتباط م 

 :تشتَ ندائج الدحليل إلى
لػداج الدسدثمرمن حيث ، ةالدشغيلي ةالنقدي اتالددققمإاارة لسارر  الدحكظ المحاسبيبتُ  إلغابيةمجوضا علاقة  -

الدائنوضن مالدسدخدموضن الآخرمن للمعلوضمات المحاسبية مالددعلقة بالددققات النقدية لابزاذ القرارات الدالية 
 د الدحكظ المحاسبي من مشاكل الوضكالة مكيدًا في قرارات الاسدثمار.لػمالاسدثمارية أيضًا، مقد 

مالددققات النقدية  غتَ الدشرمط مالدحكظ المحاسبيالدشرمط  الدحكظ المحاسبيبتُ  كبتَةىناك علاقة إلغابية م  -
لؽكن أن تكوضن ىذه حيث بدعتٌ آخر كلما زاا الدحكظ المحاسبي زاا مسدوضى الددققات النقدية الدشغيلية الدشغيلية 

 الندائج ورمرية للشركات في إبزاذ القرارات الددعلقة بإاارة الدخارر الدالية مالدسدثمرين مالدائنتُ.
 بعنوان: 2102 (.M. Aliakbari et al) راسةد -

The Effect of Abnormal Operating Cash Flows on Unconditional 

Conservatism 

 على التحفظ المحاسبي غير المشروط" العاديةغير  المتعلقة بالبنود "أثر التدفقات النقدية التشغيلية
الددعلقة ىذه الدراسة معرقة العلاقة بتُ الدحكظ المحاسبي غتَ الدشرمط مالددققات النقدية الدشغيلية  تىدق
 Givoly) في الشركات الإيرانية، حيث تم قياس الدحكظ المحاسبي غتَ الدشرمط بوضاسطة لظوضذج العاايةغتَ بالبنوضا 

and Hayen 2002)  من خلال لظوضذج العاايةغتَ دعلقة بالبنوضا الد، متم قياس الددققات النقدية الدشغيلية 
(Dechew and Tang 2008)  ، بست اراسدها في ىذا البحث الشركات تيالعينة الإحصائية ال تشملم 

 هفي ىذ الاسدنداجي الاسدقرائي الدنهج اسدخدام، مقد تم 5000إلى  5002الددرجة في بوضرصة رهران، للكتًة من 
 مايلي: الندائج  تهر أظ م، مشاىدة 424الدراسة مربقت على 

الددعلقة  النقدية الدشغيليةمالددققات  بتُ الدحكظ المحاسبي غتَ الدشرمط ذات الالة إحصائيةعلاقة سلبية ىناك  -
تؤاي إلى تقليل تلاعب  بدسدوضيات أعلىالدحكظ غتَ الدشرمط أن الشركات التي تطبق  أي، العاايةغتَ بالبنوضا 

الددعلقة بالبنوضا  الددققات النقدية الدشغيلية تسيتَالطكاض في  مبالداليلدديرين ممنو تقليل الدلاعب في الدسدحقات ا
 .العاايةغتَ 
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مالددققات النقدية الدشغيلية  ،الدحكظ المحاسبي غتَ الدشرمطىناك علاقة إلغابية ذات الالة إحصائية بتُ  -
من خلال أقضل الدمارسات في من خلال مؤشر الربحية الذي يشتَ إلى أن أااء الدديرين  العاايةغتَ الددعلقة بالبنوضا 

  تسيتَ الشركات يؤاي إلى زيااة الأرباح بالاواقة الى الددققات النقدية الدشغيلية.
 بعنوان: 2102 (Manjula Bandara Wickramasinghe)دراسة  -

Cash Flow Risk Management Practices on Sustainable Financial 

Performance in Sri Lanka 

 سريلانكا" دراسة حالة في دولةداء المالي المستدام ة مخاطر التدفقات النقدية على الأ"ممارسات إدار 
الأزمة الاقدصااية العالدية في السنوضات الداوية كان على الشركات في جميع ألضاء العالم الالدزام عندما حدثت 

إاارة لسارر الددققات النقدية ممشاركة الدعلوضمات مع البيئة الاجدماعية مالاقدصااية بطريقة شكاقة لحملة بدمارسات 
 الأسهم.
ىذا الدراسة إلى اكدشاف تأثتَ لشارسات إاارة الدخارر مكيكية تطبيقها لدحقيق الأااء الدالي الدسددام في  تىدق

 ية الدخكيف من الدخارر التي توضاجهها.ريلانكا متقديم إرشااات لجميع الشركات حوضل كيكس
 CSE شركة مدرجة في البوضرصة متقوضم بنشر الدقارير السنوضية في 22 ــبست الدراسة في قطاعات الأعمال ل 

 . Eviews-9 برنامج اسدخدامتقنية الالضدار الددعدا لحساب الندائج بلباحث اسدخدم ام
 جاءت ندائج الدراسة على النحوض الدالي:

 لشارسات إاارة لسارر الددققات النقدية الدشغيلية مبتُ الأااء الدالي الدسددام. مجوضا ارتباط سلبي بتُ  -
 كشكت أن لشارسات إاارة لسارر الددققات النقدية الاسدثمارية ليس لذا علاقة بالأااء الدالي الدسددام.  -
بوضرصة  يدها للشركات الددرجة فيإعطاء قكرة مكصلة عن لشارسات إاارة لسارر الددققات النقدية مألع -

 سريلانكا.
 بدقديم الدعلوضمات الددعلقة بدمارسات إاارة لسارر الددققات النقدية على تُأمصت الدراسة الطلاب مالباحث

الأااء الدالي الدسددام، لكائدة الشركات الددرجة في بوضرصة كوضلوضمبوض مالدصرقيتُ، مالدؤسسات الدالية، مالدنظمات 
كل من   اسدخدامالدراسات حوضل ىذا الدوضووضع بمن الدزيد ب القيامالحكوضمية، متقتًح الدراسة  الحكوضمية مشبو

البيانات الأملية مالثانوضية في لسدلف قطاعات الأعمال مثل البنوضك مالدموضيل مالدصنيع مالكنااق مالخدمات مالدنظيف 
 الية الحرجة.مالرعاية الصحية مالدجارة لزيااة تعزيز ندائج مكيدة في إاارة الدوضاقف الد

 بعنوان: 2102 (.Ahmad Hamad et al)دراسة  -
Does Accounting Conservatism Mitigate the Operating Cash Flows Downside 

Risk? 

 "هل يخفف التحفظ المحاسبي من مخاطر التدفقات النقدية التشغيلية؟"
الذدف من ىذه الدراسة ىوض الدحقق لشا إذا كان نوضعا الدحكظ المحاسبي )الدشرمط مغتَ الدشرمط( لؼككان من 

 .نقديةاللسارر الطكاض الددققات النقدية الدشغيلية في مجوضا 
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( شركة مدرجة في بوضرصة عمان 020) مكوضنة من لعينةعلى عينة من الشركات الأرانية  أجريت ىذه الدراسة
لإنشاء مقياس مركب لقياس الدحكظ  SPSS الإحصائيدحليل ال برنامج اسدخدامبم (. 5007-5002) سنة من

، مالدسدحقات الحالية  (CC_NACC)يدكوضن من ثلاثة مقاييس: الاسدحقاقات السلبية  (CC_CM)الدشرمط 
. مكذلك لإنشاء (CC_ACGN) الجيدةلأخبار ل الدحكظ المحاسبي،  (CC_CACC) الدسدحقاتإلى إجمالي 

 الدسدحقاتيدكوضن من ثلاثة مقاييس: إجمالي  (UC_CM)مقياس مركب آخر لقياس الدحكظ غتَ الدشرمط 

(UC_TACC)  يةالسوضقالقيمة  القيمة الدقتًية إلى، نسبة (UC_BTM)  مالالضراف ،(UC_Skew)،  من م
 ةالدشغيلي ةالنقدي اتلددققا مقياس جذر تدني اسدخدامتم أجل قياس الخطر السلبي للددققات النقدية الدشغيلية، 

 مخلصت الدراسة إلى الندائج الدالية:. (RLPM_OCF)في لحظة جزئية 
 تأثتَ إلغابي كبتَ على الدوضجوضاات النقدية.  الدحكظ المحاسبي لذمانوضعتُ من  ىناك -
لددققات النقدية الدشغيلية في الشركات ا ىبوضطلسارر للدحكظ المحاسبي على غتَ مباشر  سلبي ىناك تأثتَ -

تؤاي إلى زيااة الدوضجوضاات النقدية،  الدحكظ المحاسبيمىذا يعتٍ أن زيااة  ،نقدية موضجوضااتالأرانية التي بسدلك 
 يؤاي إلى الدخكيف من لسارر الددققات النقدية الدشغيلية. مبالدالي

 بعنوان: 2102  (Yulong Sun)دراسة  -
Cash Flow Risk And Expected Returns 

 "مخاطر التدفقات النقدية والعوائد المتوقعة"
ىذه الدراسة إلى تقديم اليل على أن لسارر الددققات النقدية مرتبطة بأخبار الددققات النقدية غتَ  تىدق

الدشتًكة بتُ سهم ممهمة لكهم عوضائد الأسعار من قبل الدسدثمرين، غتَ مدرجة في الأالددوضقعة على الدسدوضى الكراي 
سهم عبر القطاعات ئد الأصوضل الدالية من خلال لزداات عوضالدعالجة من منظوضر جديد لدسعتَ الأما القطاعات

الربحية في لزكظة  لضرافاقيس مكيدة لعوضائد الصناعة الدسدقبلية، مالتي ت Sharpeالدخدلكة، ملؽكن أن تكوضن نسبة 
اف الدعياري ، مالالضر خارر، مقسوضمًا على مؤشر الدخاررخال من الد الأصوضل الدالية مقارنة بدعدل العائد لاسدثمار

 .لربحية ىذه المحكظة
ققات النقدية غتَ الددوضقعة من ددسهم لدقييم أخبار الالدقلبات العشوضائية للأعمل ت الدراسة بدطوضير إرار قام

 ، ممجدت أن:مريكيةالأق الطريقة على بيانات الصناعة خلال برليل الدباين متطبي
لددوضقعة بدقلبات امرة الاعمال في أخبار الددققات النقدية غتَ ايرتبط تقلب الددققات النقدية الدشتًكة الدقدرة  -

 Ludvigson م Jurado صوضل الدسعرة ارتباراً مثيقًا بدؤشر عدم اليقتُ الذي أنشأهعلى مسدوضى الصناعة في الأ
 .Ng (2015) م 

أسعار قوضية ملا لؽكن اسدهلاك قدرة الايضاحات من خلال عوضامل  إن لسارر الددققات النقدية الددميزة لذا -
 الخطر الحالية الدعرمقة مخصائص الشركة.

 إلى ارتكاع معدل تقلببالدعلوضمات لعوضائد الصناعة في الدسدقبل الدشرمرة  Sharpeبسيل الأسهم ذات نسبة  -
 .كبتَةعوضائد   مبرقيقالددققات النقدية بشكل خاص 
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 العوضائد الددوضقعة لا تنعكس بشكل كامل الغتَ مدوضقعةإلى أن لسارر الددققات النقدية  كذلك  الندائج تر اشمأ -
أن لؽكن أيضًا م  لصناعة الأمريكيةل المحكظة الاسدثماريةلا تقدصر الندائج على  أي، من خلال عوضامل الخطر الحالية

 القطاعات. عدة عبر معوضائد الشركات الكراية انلبلدل ةبر اعالعوضائد الأصوضل بالنسبة ل تكوضن
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 المبحث الثالث: ما يميز الدراسة الحالية عن الدراسات السابقة
سنحامل من خلال ىذا الدبحث الدطرق إلى القيمة الدضاقة لدوضووضع البحث من خلال عرض أمجو الاتكاق 

العربية أم الأجنبية، مىنا نشتَ أن اراسدنا الحالية تدكق مالاخدلاف بينو مبتُ الدراسات السابقة سوضاءً كانت باللغة 
بشكل جزئي أم كلي مع الدراسات السابقة في موضووضعها الرئيسي مىدقها العام، إلا أنها بزدلف عنها في عدة 

ية جوضانب سوضاءً مدغتَات أم في الإرار الزماني مالدكاني )اراسة الحالة مالجانب الدطبيقي( مىنا تكمن الكجوضة العلم
 للبحث، مقيما يلي سنعرض ما لؽيز اراسدنا الحالية عن الدراسات السابقة في الدوضووضع باللغة العربية مالأجنبية.

 المطلب الأول: ما يميز دراستنا الحالية عن الدراسات السابقة المتعلقة باللغة العربية
باللغة العربية من خلال عدة زمايا،  سنقوضم في ىذا الدطلب بالدمييز بتُ اراسدنا مالدراسات السابقة الددعلقة
 الأىداف، الدنهج الددبع مأامات الدحليل، مالندائج الددوضصل إليها في الدراسة.

 الدراسة هدافأمن حيث أولا: 
مكاىيم الدحكظ المحاسبي  علىفي الدعرف الدراسات السابقة باللغة العربية بعض  اسدكاات اراسدنا الحالية من

ظ المحاسبي من خلال كلدحاقياس للأىداف ك رار النظري للدراسة، مكذلك في تناملذاين في الإلشا يكيد زيااة الدكوض 
الدشابو في معايتَ تصنيكات الدحكظ  ، مكذلكو مكهوضم شامل مصريحئعطاإم مسدقل م أالدطرق اليو كمدغتَ تابع 

اراسة عبد )مثل  الأرباحاة الشركات مأثره على جوض  حوضكمةكالدكاىيم المحاسبية   بأىمالمحاسبي متوضويح علاقدو 
)اراسة علام لزمد  جوضاة الددقيق البوضرصة،معلاقدو ب( 5003 الرحمان عاال خليل مقاسم حسن لزمد العزاني

دراسة أحمد ك) مأثرىا عل احدمال الدعرض لأخطار الدعثر الدالي جوضاة الارباح المحاسبية (،5005موضسى حمدان 
 .(5004) كدراسة تامر سعيد عبد الدنعم لزمد  الداليةأم الكشوضقات رير اقصاح في الدقمالإ (5004خضر لزموضا 

اارة لسارر الددققات النقدية الدشغيلية من إ الدعرف علىبعض الدراسات في امدداااً ل الحاليةتعدبر اراسدنا  
 ،5003بشتَ احمد خميس مااريس لزمد الجراح  سةاكدر )نسب الددققات النقدية الدشغيلية  اسدخدامخلال 

 .ددققات النقدية الدشغيليةنسب السيوضلة مقياس الفي برليل  (، 5003علوضان  شعبانماراسة معاذ لزمد 
كانت اراسدنا   ممع ذلكالدحكظ المحاسبي  أكثر تعمقاً في برليل مقياسنها اراسة أددميز بقما اراسدنا الحالية أ

ذ تم الاسدئناس إلى حد ما إفي مدغتَاتها  (،5002 متٍلزمد عبدالله الدوض م منة خميس حمد لزمد ألدراسة )مشابهو 
قضلا عن رريقة قياس لسارر ىبوضط  ،الدراسدتُ في بالنماذج الدسدخدمة لقياس الدحكظ المحاسبي الذي يعد ماحداً 

متدميز اراسدنا من حيث الددغتَات مالنماذج الدسدخدمة لقياس  ،الددققات النقدية الدشغيلية في كلتي الدراسدتُ
 مأ الدحكظ المحاسبي كبديل اسدخدام اقتًاحتم  إذالدحكظ المحاسبي ملسارر ىبوضط الددققات النقدية الدشغيلية 

لى كذلك ااارة الدخارر الدبنية ع  ،للدحوضط من لسارر ىبوضط الددققات النقدية الدشغيلية لدخاررا لإاارةمكمل 
 .الدشدقات الدالية مثلا اسدخداماارة الدخارر الدبنية على إقل من أساس الدحكظ المحاسبي تدضمن تكلكة مخبرة أ

الددققات بالمحاسبي  الدحكظ متدميز اراسدنا الحالية عن سابقاتها أنها جمعت بتُ ىذه الدراسات لدحديد علاقة 
مقاييس  اسدخداممن خلال وضرها في الدؤسسات الاقدصااية، الدشغيلية مأثره في قعالية إاارة لسارر ىب النقدية
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مر ندائج ذات ككاءة مقعالية مىوض الأ لىإمنها للوضصوضل  الاسدكااة ، حيث تممدخصصو ةممؤشرات ماليمنسب 
لشا لغعل  مؤسسة صيدال من خلال عمال الجزائريةالية قضلا عن قيامها في بيئة الأميزة الدراسة الح الذي يزيد من

 .الدوضووضع ىذاواقة الدزيد من الدسالعة في إلعية في ألدراسة ل
 في الدراسة دوات التحليلأمن حيث المنهج المتبع و  :ثانيا

لقياس  كوضسائل ،حصائيةإباللغة العربية على عدة لظاذج  السابقة مع بعض الدراسات اراسدنا الحالية اعدمدت
جراء إفي  Eviews م  SPSSحصائية بعض البرامج الإ اسدخدامعلاقة الددغتَات في ما بينها من خلال 

دحليل الالضدار ماخدبار كحصاء الوضصكي مبعض الاخدبارات الدوضزيعية  حصائية مالتي شملت الإت الإلاخدباراا
، 5005سة علام موضسى لزمد حمدانمثل ارا)حصائية إثباتات في شكل ندائج إلى إلوضصوضل مذلك لالكرويات 

 (.5009اراسة لزمد ابراىيم لزمد حستُو
في أنها تم تطبيقها على الدؤسسات الاقدصااية التي بسثل جزءاً   ،السابقة اتالدراس ناخدلكت الدراسة الحالية عم 

سقاط الدراسة النظرية إفي  تبسثلم  ،الدراسة ةمن ناحية لردمع معينكبتَاً ممهماً من الاقدصاا الوضرتٍ الجزائري، 
، حكظ المحاسبيالدمكذا من ناحية جمع الددغتَات"  الجزائرية، عمالالأ في بيئة سهمأ مؤسسة اقدصااية ذات على

لى تطبيق إ بالإواقةاارة لسارر الددققات النقدية الدشغيلية" مع اخدلاف الحدما الدكانية مالزمنية للموضووضع مإ
ددققات اللقياس مالنسب الدالية  مكذا مؤشرات ،سسات الاقدصااية الجزائريةالدؤ  علىالمحاسبي  الدحكظمقاييس 

 .هالسارر ىبوضر إاارةبقياس ىذه الددققات مبالدالي إمكانية  ، للقيامالنقدية الدشغيلية
عدة مقاييس للدحكظ المحاسبي، منها مقياس الدوضقيت غتَ الددماثل للأرباح،  اسدخدامبقوضم ىذه الدراسة ت

بساثل الدسدحقات للددققات النقدية، مقياس القيمة السوضقية إلى الدقتًية، ممقياس الدسدحقات غتَ مقياس عدم 
الدشغيلية الدتًاكمة ممقياس الاحديارات السرية مغتَىا من الدقاييس الأخرى، مالتي لم تسدخدم في الجزائر سابقا 

ؤشرات منسب مالية لقياس الددققات )حسب علم الباحث( لقياس الدحكظ المحاسبي. كما اسدخدمت الدراسة م
 بدا يدناسب مع إاارة لسارر ىبوضط ىذه الددققات.م  النقدية الدشغيلية

 في الدراسة اليهإمن حيث النتائج المتوصل  :ثالثا
 :لى لرموضعة من الندائج الددشابهة الددمثلة فيإتوضصلت بعض الدراسات السابقة مالدراسة الحالية 

  المحاسبي في الدؤسسة الدحكظقياس مسدوضى تسدخدم لمقاييس للدحكظ لرموضعة. 
  الدؤسسات حوضكمةليات آ كأحدالالدزام بدطبيقو في الدؤسسات الاقدصااية  م ورمرة الاىدمام بالدحكظ. 
  للدقليل من الدخارر التي توضاجهها الدؤسسات دحكظ المحاسبيالالالدزام بدطبيق لزاسبة الدحوضط م. 
 ىم الدكاىيم المحاسبيةألمحاسبي م مجوضا علاقة رراية بتُ الدحكظ ا. 
  المحاسبي الدشرمط بدسدوضى جيد الدحكظطبق لشارسات تالشركات الددرمسة. 
 المحاسبي الدشرمط بالرغم من اسدبعاا الدنظمات الدهنية للدحكظ كخاصية  الدحكظالاسدمرار في تطبيق  ورمرة

 .رغوضبة للمعلوضمات المحاسبيةمغتَ 
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  الأرباحالمحاسبي الدبالغة في  الدحكظلا يشجع . 
 الدحكظ المحاسبي تساعد على الدخكيف من لسارر ىبوضط الددققات النقدية الدشغيلية  اسدخداماارة الدخارر بإ

 .لال مراقبة الدسدثمرينخمن 
  ت المحاسبي في الدؤسسة كلما زاا الاحدكاظ بالنقدية لشا يقلل من لسارر ىبوضط الددققا الدحكظكلما زاا مسدوضى

 .النقدية الدشغيلية
 ددققات النقديةاليس ايلغابيا بدقإ يدأثرسهم يرااات ممعدل العوضائد على الأمعدل الإ. 
  مجوضا عدة نسب مابذاىات مالية ممنها العائد على الاسدثمار على تم الاتكاق مع الدراسات السابقةم، 

الأخرى.  لنقديةا نسب الددققاتم  ،نسب السوضق ،س الدالأر  نامرا ،الددينة ذممامران ال ،امران الدخزمن ،السيوضلة
 الاسدكشافي.ن تقوضم بالدحليل أ انهأمن شمالتي 
  عند ابزاذ قرارات  مقعاليدوالدشغيلية  النقديةحصائية بتُ الدغتَ في ككاءة صافي الددققات إمجوضا علاقة

 .اسدثمارية
 :يلي مدمثلة في ماالدراسات السابقة   اخدلاقات جوضىرية لدراسدنا الحالية عنعدة  تظهركما 
 اراسدنا عدم اىدمام الدسدثمر الجزائري بككاءة مقعالية صافي تدققات النقدية الدشغيلية عند ابزاذ قراره  تظهر أ

 .الاسدثماري
 خلال قتًة  الددققات النقدية الدشغيلية مالدغتَ في قعاليدو صافيفي  الندائج علاقة مدوضقعة بتُ الدغتَ تظهر أ
 .ن برسن قعالية الددققات النقدية الدشغيلية يزيد من ككاءتهالأ ، راسدناا
  لسارر ىبوضط الددققات النقدية الدشغيلية من  لإاارةمبزكيض عقوضا الائدمان بالنسبة  الأرباح ةاار إتقييد لشارسة

 اارة لسارر ىبوضط الددققات النقديةلإبدائل مررق قياس اخرى  اسدخدامب مذلك بيخلال لشارسة الدحكظ المحاس
 .الدشغيلية

  لى بزكيض في لسارر ىبوضط الددققات النقدية الدشغيليةإحدكاظ الدؤسسات الجزائرية بالنقدية ايؤاي. 
  ددققات النقدية الدشغيلية الدنسوضبة لبعض بنوضا الكشوضقات الدالية بدلا من الاعدماا على ال اسدخدامالتًكيز على
 .لرقم الدطلق للددققات النقديةا
 قياس ربحية الدؤسسات الجزائرية الددوضقعة مسدقبلاللغاا لظوضذج تنبؤي إ. 
 الدؤسسات الاقدصااية الناجحة ىي تلك التي تدوضقع الدخارر مالدحضتَ لدوضاجهدها تعد. 
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 الأجنبيةالمطلب الثاني: ما يميز دراستنا عن الدراسات السابقة المتعلقة باللغة 
سندطرق في ىذا الدطلب إلى ما لؽيز اراسدنا عن الدراسات السابقة الددعلقة باللغة الأجنبية من خلال عدة 

 الدراسة.الأىداف، الدنهج الددبع مأامات الدحليل، مالندائج الددوضصل إليها في  زمايا،
 أولًا: من حيث أهداف الدراسة المتبعة

 ىبوضط الددققات النقدية بدؤشرات منها البعض تعلق عديدة لسدلكة، موضووضعات الى السابقة الدراسات تعروت
حجم  الدحكظ المحاسبي، بتُ العلاقة برليل جانب قيم ىذه الددققات، إلى في الدغتَ قياس في الدشغيلية مامرىا

 ساتاالدر  دقتى مقد ،(Ali Razmeh, et al.2014)قلاس، كدراسة: الشركة، الددقق النقدي، ملسارر الإ
حاسَبي الدَّحَكُّظ تناملت التي

ُ
حاسَبي الدَّحَكُّظ بتُ ةلاقالع سةاار  إلى الد

ُ
كدراسة:  ي،لالدَمَّوضي يكللذا من مكل الد

(Santhosh  (Ramalingegowda 2018،  :مأسعار الأصوضل كدراسة((Guo Ying Luo 2016 ،ثم 
-Hui-Song Kao & Ming):الدحكظ المحاسبي، كدراسة  الدوضراين مالعملاء مكثاقة الدناقسة الصناعية على أثر

Jiun Tsai 2019) ،  :بالإواقة إلى توضويح امر الدحكظ المحاسبي في تعديل ىيكل رأس الدال، كدراسة
(Santhosh 2018 Ramalingegowda)، كدراسة:   مأسعار الأصوضل (Guo Ying Luo 2016)، 

 .الربحيةعلى  مأثرلعا مالدالية الدشغيلية الراقعة مكذلك

الشركات للدحكظ  لشارسة مدى على ساتاالدر  بعض تركيز لوضحظ السابقة ساتاالدر  عرض خلال من
 Sara Jahanbakhsh & Ali)) :دراسةالمحاسبي لعملية إاارة لسارر الددققات النقدية الدشغيلية، ك

Esmaeil zadeh 2015 ، اراسةم: (M. Aliakbari et al.2015). 
 قعالية لشارسة على الدعرف إلىتهدف  حيثفي ىدقها،  السابقة ساتاالدر  معظم عن سةاالدر  ىذه ميزتدم 

 أنها أي ،الجزائر في الدحكظ المحاسبي في إاارة لسارر ىبوضط الددققات النقدية الدشغيلية للمؤسسات الاقدصااية
 Ahmad) :من كل سةاار  مع في ذلك تدشابو مىيالعلوضم المحاسبية مالدالية  ملعا العلوضم من نوضعتُ بتُ تربط

Hamad et al. 2019)  اراسةم: (Gary c. Biddle, et al. 2013)   
لرمع صيدال مىوض في  دمثلي سةاالدر  لردمع أن حيث، المحلية الأعمال ببيئة ارتبارها أيضاً  سةاالدر  ىذه لؽيز امم
 ققط تقدصر لم إنها في سةاالدر  ىذه تدميز كما ،ذات أسهم ممدرجة في بوضرصة الجزائر جزائرية اقدصااية ةمؤسس

 ماليةمنسب  تامؤشر  اسدخدمت لدقاييس الدحكظ المحاسبي مالددققات النقدية الدشغيلية بل إنها هااسدخدام في
 التي ساتراالد أمائل من كوضنها أيضاً  سةاالدر  ىذه لؽيز مما ، اراسدنا الحاليةالددققات النقدية الدشغيلية في لقياس

 حدما في مذلكالدحكظ المحاسبي مإاارة لسارر الددققات النقدية الدشغيلية في الجزائر  بتُ العلاقة لدوضووضع تطرقت
 .الباحث علم

 ثانياً: من حيث المنهج المتبع وأدوات التحليل في الدراسة
ائية ملظاذج اراسدنا الحالية على غرار بعض الدراسات السابقة باللغة الأجنبية على عدة أامات إحصاعدمدت 

قيس العلاقة بتُ الددغتَات الددرمسة من جهة، مبعض الاخدبارات مالدوضزيعات الاحدمالية رياوية من شأنها أن ت
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 حة الكرويات من عدمها، كما ىوض الحال إثباتات مندائج اقدصااية مإحصائية تكوضن مكيدة لإخدبار ص للوضصوضل إلى
   (Paul André et al. 2014).ماراسة:  (Ali Razmeh, et al. 2014)  اراسة:في 

إتكقت الدراسات السابقة في عيندها مع حيث تم تطبيق  الدراسة على عينة من الدؤسسات الاقدصااية الددرجة 
 .(Rahimah M. Yunos et al. 2014)ماراسة: ، (Bill Francis et al.2015)في البوضرصة، كدراسة: 

مظكت الدراسات السابقة مالدراسة الحالية الدنهج الوضصكي مالدحليلي ممنهج اراسة الحالة، مثل اراسة: 
(Sudipta Basu 1998)  :ماراسة((Manjula Bandara Wickramasinghe 2017  مغتَىا من

إعدمدت على الدنهج الوضصكي ققط لإسدعراض الأابيات الدراسات الأخرى، بإسدثناء بعض الدراسات التي 
التي كانت على عينة  (George W. Ruch & Gary Taylor 2015) راسةالدنشوضرة للدحكظ المحاسبي كد

 في العديد من المجلات.  اراسة منشوضرة 97مكوضنة من 
اخدلكت اراسدنا عن بقية الدراسات في أنها تناملت مشكلة الدراسة من جانب نظري متطبيقي على عكس 

 الدملية المحاسبي في الدعايتَ الذي تنامل الدأصيل النظري لدطبيق الدحكظ (Nicolas Hellman 2007)اراسة: 
 رى.عداا الدقارير الدالية، في حتُ اتكقت مع معظم الدراسات السابقة الأخلإ

خرى، حيث تم احدوضاء تصوضر مقتًح في بعض الدراسات،  الأ الأجنبيةاخدلكت اراسدنا عن باقي الدراسات 
أن ىناك أالة بذريبية تثبت أن الدحكظ المحاسبي ىوض آلية  ت أثبدتيال، (Bill Francis et al. 2015)كدراسة: 

 حوضكمة قعالة للدخكيف من لسارر الدعلوضمات على مشاكل الدؤسسة.
لال اسدعراونا أمجو الدشابو مالاخدلاف بتُ الدراسات السابقة ماراسدنا الحالية من حيث الدنهج الددبع من خ

مأامات الدحليل في الدراسة ممن حيث العينة مالارار الزماني للدراسة مبسثلت الكجوضة العلمية للدراسة الحالية بربط 
اارة الددققات النقدية الدشغيلية" في البيئة الجزائرية مفي قتًة الدشكلة البحثية بددغتَات معاصرة " الدحكظ المحاسبي مإ

حديثة مسدخدمتُ في اراسدنا لرموضعة من الدناىج البحثية ) الوضصكي، الدحليلي، الكمي( كما اخدصرت اراسدنا 
لتي على عينة ماحدة ققط مدمثلة في مؤسسة اقدصااية مدرجة في البوضرصة كما تعدات أامات الدراسة في بحثنا ما

شملت مزيج من البرامج الإحصائية مالعلاقات الرياوية لقياس الدحكظ المحاسبي، مالدؤشرات مالنسب الدالية لإاارة 
 الددققات النقدية الدشغيلية لضمان برليل البيانات بدقة أكبر. 

 ثالثاً: من حيث النتائج المحصل عليها في الدراسة
 :يلي ما السابقة مع اراسدنا الحالية ساتاالدر  حوضلذا اتكقت التي الندائج أىم ممن

  يساىم ىذا البحث في الدناقشات الأكاالؽية مالدنظيمية حوضل العوضاقب الاقدصااية لدخدلف خصائص الدعلوضمات
 عند لشارسة مبدأ الدحكظ المحاسبي. المحاسبية التي تندجها الشركات

  رباح غتَ الددوضقعة.ئر غتَ الددوضقعة من اسدجابدها للأتعدبر أكثر اسدجابة للخسا الأرباحأن 
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  ُالدؤقت )الدغيتَات في  الدحكظلصافي الأصوضل(  الدسدمر)الدقليل  الدائم الدحكظىناك قرق برليلي بت
ن عكسها لؽك خكية احديارياتالمحاسبية التي تقلل مؤقدًا صافي الأصوضل من خلال إنشاء  السياسات مالطرق

 لاحقًا(.
  مجوضا علاقة عكسية لدمارسات الدحكظ المحاسبي في الشركات ملسارر الإقلاس، أي كلما إرتكع مسدوضى
 قلاس.لدحكظ المحاسبي إلطكضت مؤشرات الإا
 علاقة بتُ الدحكظ مالقيمة الثابدة للأسهم تكوضن أكثر مووضحًا بالنسبة للشركات ذات الحوضكمة الضعيكة  ىناك

 م الدماثل في الدعلوضمات.للشركات أم عد
  مأن الدحكظ غتَ الدشرمط  الأرباحمجوضا أبحاث تشتَ إلى أن الدحكظ الدشرمط يرتبط بشكل سلبي باسدمرارية

 .قد يسهل إاارة الأرباح
  .أن ىناك علاقة إلغابية بتُ الدحكظ المحاسبي مجوضاة الدعلوضمات المحاسبية 
 بسبب تقارب  ة مذلكالدشغيلي ةالنقدي اتهابشكل كامل لددقق ، بروضط الشركةالدالية لراقعةلالدنخكضة  لقيما

 رأس الدال. تكلكة
 .الدحكظ المحاسبي يعدبر أحد بدائل إاارة الدخارر للدحوضط من لسارر ىبوضط الددققات النقدية الدشغيلية 
  ُسددام.لشارسات إاارة لسارر الددققات النقدية الدشغيلية مبتُ الأااء الدالي الدمجوضا ارتباط سلبي بت 
إاارة الدخارر على الددققات  في أم المحاسبي، دحكظا للتناملذ في و ىذه الدراسةتشاب من بالرغمم  وأن حظلاالد من

 يلي: ما اهممن الدوضاويع، ذهلذ اتناملذ وضبلأس في كتلخدقإنها ا  الشركات، أااء لقياسالنقدية الدشغيلية 
د إاارة لسارر الددققات النقدية الدشغيلية معاً، لزاملةً بردي في مقعاليدوىذه الدراسة تدنامل الدحكظ المحاسبي  -

 مةً بهدف توضويح آثارىا الدتًتبة من إتباع مسؤملي الدؤسسات الاقدصااية لنهجءالدقاييس مالدؤشرات الأكثر ملا
 إاارة لسارر ىبوضط الددققات النقدية الدشغيلية.مأثره في الدحكظ المحاسبي 

ميؤمل أن تعزز من ندائج  5050-5000بسيزت ىذه الدراسة بحداثدها حيث أنها سوضف تطبق خلال الكتًة  -
 الدراسات التي تم الدوضصل إليها سابقاً.

 متأكيداً  السابقة، ساتاالدر  في الوضاراة للأقكار اسدكمالاً  جاءت قد أنهانا الحالية سدار ا من خلال رىن -
 الدالية، تراراالق لددخذي ألعية ذات أنها سيما ملا ،الاقدصااية الجزائريةالدؤسسات  في متكعيلها لندائجها

 .مالإاارة مالدسدثمرين
لاقة إلغابية بتُ للمؤسسات الجزائرية أنو يوضجد ع على القيمة السوضقية الدحكظ المحاسبي اتاخدبار أظهرت  -

 .المحاسبي الدحكظلشارسات الدشغيلية م الددققات النقدية 
علاقة إلغابية  مجوضا على أساس الاسدحقاق،  الدحكظ المحاسبي سدخدامات الأخرى لاالاخدبار أظهرت نديجة   -

تشتَ العلاقة الإلغابية بتُ  ، حيثالمحاسبي الدحكظلشارسات في  ةالدشغيلي ةالنقدي اتكبتَة لكل من الددقق
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ها لقياس اسدخداملتي لؽكن ىي إحدى الأامات ا المحاسبي الدحكظلشارسات أن إلى  ة الدشغيليةالنقدي اتالددقق
 .مكأااة لصنع القرار الاسدثماري للمسدثمرللمؤسسات الاقدصااية الجزائرية الأااء الدالي 

الدؤسسات تأثتَ غتَ مباشر للدحكظ المحاسبي على لسارر ىبوضط الددققات النقدية الدشغيلية في  يوضجد  -
التي بسدلك موضجوضاات نقدية، مىذا يعتٍ أن زيااة الدحكظ المحاسبي تؤاي إلى زيااة الدوضجوضاات  الاقدصااية الجزائرية

 .الددققات النقدية الدشغيليةإلطكاض النقدية، مبالدالي يؤاي إلى الدخكيف من لسارر 
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 خلاصة الفصل

من عدة جوضانب حسب  مالأجنبية مالدمحيص قيهامن خلال الارلاع على الدراسات السابقة العربية منها 
شكالية البحثية نا أن الرابط الأساسي بتُ الإمجد ،أىداف الدراسات مالدناىج الددبعة مأىم الندائج الددوضصل إليها

مالدراسات السابقة يدمثل في معرقة ربيعة العلاقة الرابطة بتُ الدحكظ المحاسبي بشكل عام ممقاييسو ممسدوضاه 
، مالددققات النقدية الدشغيلية من خلال النسب مالدؤشرات المحداة لذا ومن مؤشرات أمنسب تقييم بشكل خاص

 جوضاة الأرباح متقييم جوضاة السيوضلة، ممعرقة ابذاه انعكاس الأثر بينهم سوضاءً أكان رراياً أم عكسياً.
النظرية مالارلاع على النماذج كما اسدكاات الدراسة الحالية من الدراسات السابقة من حيث إتباع الأرر 

الدسدخدمة في برليل الظاىرة الددرمسة، بالإواقة إلى اندقاء الددغتَات الدسدخدمة في الدراسة، حيث تدوضاقق اراسدنا 
لية شكاالأقرب في ررح الإىذه الدراسات تعدبر ات، ممن باب الاسدئناس الحالية إلى حد كبتَ مع بعض الدراس

 ساليب القياسية الدسدخدمة في الدراسة.برقيقو، مكذا في الأمالذدف الذي تصبوض إلى 
لالذا أمجة الدشابو نا من خإواقة إلى ذلك تطرقنا إلى الكرق بتُ اراسدنا الحالية مالدراسات السابقة مالتي بيَّ 

 ساسية مالتي تدمثل في:مالاخدلاف الأ
راسة تدشابو مع الدراسات السابقة اراسدنا الحالية لنماذج قياس منسب ممؤشرات لددغتَات الد اسدخدام  -

 العربية منها مالأجنبية.
على غرار بعض   Eviewsحصائي الاقدصااي اسدخدمنا البرنامج الإتشابو أامات الدراسة حيث   -

 الدراسات العربية مالأجنبية.
 الدراسة الحالية عن الدراسات العربية مالأجنبية. مبيئة اخدلاف لردمع معينة  -
 اسبي الدالي الجديد في الجزائر.الحالية مقمنا بالتًكيز على سنوضات تطبيق النظام المحاخدلاف قتًة الدراسة   -

أيضاً بأنها من الدراسات القليلة في الجزائر التي تناملت موضووضع الدحكظ المحاسبي معلاقدو ىذا مبسيزت اراسدنا 
اسدبيان ققط، حيث نرى أن  اسدخدامي ممالي عوضواً عن بالددققات النقدية الدشغيلية بأسلوضب برليلي إحصائ

حصائي قد يعبر أكثر عن صدق الندائج التي تم الدوضصل إليها، بالإواقة إلى بتُ الدحليل الدالي مالدحليل الإ الجمع
 .5050-5005سنوضات  (05)الددة الزمنية التي تناملدها الدراسة مىي تسع  



 

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
    
 
 
 
 
 
 

: لثالفصل الثا
منهجية الدراسة 
 ()الطريقة والأدوات
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 تمهيد:
توضيح منهجية  إلىمؤسسة صيداؿ بؿل الدراسة، و وأخذ نبذة عن تعريف المن الدراسة  الفصل ىذانتناوؿ في 

الدراسة ابؼستخدمة، وبؾتمع وعينة الدراسة، وبياف متغتَات الدراسة ابؼستقلة ابػاصة بدقاييس التحفظ المحاسبي من 
التشغيلية،  النقدية التدفقات خلاؿ برليل البيانات ابؼتاحة للمؤسسة، وابؼتغتَات التابعة ابػاصة بدؤشرات ونسب

زاارر من خلاؿ القوار  ابؼالية ابؼنشورة، ومن م  بنا  بماذج الدراسة وتووير بؼؤسسة صيداؿ ابؼدرجة في بورصة ابع
 الفصل ابؼباحث التالية: ىذا ة ابؼستخدمة بالدراسة، ويتضمنالإحصاريساليب ضيات الدراسة والتعرؼ على أى  الأفر 

 .واستعراض القوار  ابؼاليةبابؼؤسسة بؿل الدراسة ابؼبحث الأوؿ: نتناوؿ فيو التعريف 
الوريقة والإجرا ات التي تم إتباعها لاختبار متغتَات الدراسة، حيث يتضمن منهج  إلىفيو  نتورؽابؼبحث الثالٍ: 

ة الإحصارية ابؼتبعة، وبؾتمع وعينة الدراسة، وأساليب ابؼعابعة الإحصاريالدراسة، ومصادر بصع البيانات والوريقة 
 قياس ابؼتغتَات وصياغة الفرضيات. الدراسة، وأساليبابؼستخدمة في الدراسة، وبموذج 

والبرامج والاجرا ات  يقةالور  إلىمن م  التورؽ و ابؼستخدمة،  ةالإحصاريالأدوات نتعرؼ فيو على ابؼبحث الثالث: 
 التي تم إتباعها لاختبار متغتَات الدراسة. ابؼستخدمة في معابعة البيانات
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 للصناعة الصيدلانيةصيدال  مؤسسةالأول:  المبحث
يتضمن ىذا ابؼبحث نبذه عامة عن مؤسسة صيداؿ ابؼبحوثة، حيث بؽذه ابؼؤسسة أبنية بالغة في الاقتصاد 
ابعزاارري، وبؼا تتس  بو ىذه ابؼؤسسة بضخامة ابؼشروعات التي تقوـ بها، ولا شك أف صيداؿ تعد ركيزاة من ركارزا 

 وحدة اقتصادية مهمة في سوؽ الدوا  في ابعزاارر. الاقتصاد ابعزاارري نظراً بؼسابنتها في بنارو وتقويتو باعتبارىا 
 المطلب الأول: نبذه عن المؤسسة المبحوثة

لتلبية حاجة  ـ 1982في عاـ  ؤسسةابؼ تتأسس ،صيداؿ ىو أوؿ بـبر صيدلالٍ ينتج الأدوية ابعنيسة في ابعزاارر
 ةصناعي مؤسسةصيداؿ منظمة على شكل  صناعة صيدلانية بؿلية قادرة على توفتَ الأدوية للمواطنتُ، حالياً  إقامة

صيداؿ  مؤسسة تعتبرىذا و ، في تووير وإنتاج وتسويق ابؼنتجات الصيدلانية ابؼوجهة للاستهلاؾ البشري ةمتخصص
 الاقتصاد بمو على تَكب تأثتَ بؽا إذ ،الدوا  في ابعزاارر سوؽ في العاملة وابؼهمة الراردة الشركات منللصناعة الصيدلانية 

عقب إعادة ىيكلة الصيدلية ابؼركزاية ابعزااررية وقد استفادت في ىذا الإطار،  ؤسسةابؼ تأسست فقد ،ابعزاارري الوطتٍ
 "، مركب "ابؼضادات ابغيويةم8766كما حوّؿ إليها في   ،من نقل مصانع ابغراش والدار البيضا  وجسر قسنوينة

 الوطنية للصناعات الكيميارية. ؤسسةللمدية الذي كاف على وشك الانتها  من قبل ابؼ
 التعريف بمؤسسة صيدال: .1

دينار  0032202220222أسه  برأبظاؿ قدره  شركة ذات الناشوة في القواع الصيدلالٍ ىي صيداؿمؤسسة 
عن طريق  م8777ابؼتبقية تم التنازؿ عنها في سنة  % 02 ػػػملك للدولة و ال  من رأبظاؿ صيداؿ % 62 ،جزاارري
صيداؿ في تووير إنتاج وتسويق ابؼواد الصيدلانية  تكمن مهمة، ابؼستثمرين من ابؼؤسسات والأشخاص إلىالبورصة 

 ابؼوجهة للاستهلاؾ البشري.
 نبذة تاريخية عن مؤسسة صيدال: .2

 نقل من الإطار، ىذا في استفادت وقد ابعزااررية ابؼركزاية الصيدلية ىيكلة إعادة عقب م8760 في صيداؿ أنشأت
 الذي للمدية "ابغيوية ابؼضادات" مركب ،م8766 في إليها حوّؿ كما ،قسنوينة وجسر البيضا  والدار ابغراش مصانع
 .الكيميارية للصناعات الوطنية ؤسسةابؼ قبل من الانتها  وشك على كاف

وتبعا لتنفيذ الإصلاحات الاقتصادية، أصبحت صيداؿ مؤسسة عمومية اقتصادية تتميزا باستقلالية  م8767في سنة 
 التسيتَ.

، حيث بظح بؽا بابؼشاركة في كل عملية مؤسسة، تم إضفا  تعديلات على القانوف الأساسي للم8771في سنة 
 صناعية أو بذارية بيكن أف تكوف ذات صلة مع موضوعها الاجتماعي من خلاؿ إنشا  شركات جديدة أو فروع.

ض  ثلاثة فروع ت ةصناعي مؤسسة إلىيلها صيداؿ بـوط إعادة ىيكلة أسفر على برو  مؤسسة، وضعت 8775في سنة 
 )فارماؿ، انتيبيوتيكاؿ وبيوتيك(.

، قامت بشرا  0282وفي سنة  ،% 37حدود  إلى، رفعت صيداؿ من حصتها في رأبظاؿ سوميداؿ 0227في 
 22038 إلى % 16053"تافكو" من  مؤسسةإيبتَاؿ كما رفعت من حصتها في رأبظاؿ  مؤسسةمن رأبظاؿ  % 02

0% 
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 %0 42حدود  إلى، رفعت صيداؿ حصتها في رأبظاؿ ايبتَاؿ 0288في 
الآتي ذكرىا عن طريق الامتصاص: أنتيبيوتيكاؿ  اصيداؿ في إدماج فروعه مؤسسة تشرع ،0282في جانفي 
 .،فارماؿ وبيوتيك

 مؤسسة صيدال ورؤيتها في صناعة الدواء:والتزامات  أىداف .3
كرارد في إنتاج الأدوية ابعنيسة وابؼسابنة، بشكل   اصيداؿ في تعزايزا مكانته ؤسسةيتمثل ابؽدؼ الاستًاتيجي بؼ

 فعلي، في بذسيد السياسة الوطنية للدوا  التي وضعت من قبل السلوات العمومية.
من قبل  ابرقيق الأىداؼ ابؼنوطة بهمن أجل  يتتُأساس مهمتتُ صيداؿ ؤسسةإف صفة ابؼؤسسة العمومية بزوؿ بؼ

 الدولة بصفتها ابؼساى  الرريسي:
، ابرستُ القدرة التنافسية بؼنتجاته ابؼالي وضماف اضماف استقلالو ابؼالي والاستدامة في ابغفاظ على توازنه -

 البشرية. اوتووير مواردى امن أجل برقيق أىداؼ بموى
الراردة في إنتاج الأدوية  امكانته وتعزايزا امن ضماف بموى اووط العمل التي بسكّنهبػ ؤسسةابؼد يدبر -

                            ابعنيسة.

والذي يتمركزا حوؿ تثمتُ  ؤسسةيرافق توسع ابؼيظهر بـوط شامل ومتكامل للتنمية  ،في طليعة ىذه ابػووط
 فعالة للاتصاؿ: ابؼوارد البشرية، برستُ التنظي  ونظاـ ابؼعلومات، تعزايزا ثقافة ابؼؤسسة وتنفيذ سياسة 

 ؛يةتسوية وتوهتَ سوؽ الأدو  إلىيزا القواعد الأخلاقية التي تهدؼ تعزا  -
 ؛ابؼسابنة في ابغد من الواردات -
 ؛الانفتاح على الأسواؽ ابػارجية -
 رضى ابؼستهلك. الزايادة من مستوى  -

صبح مرجعًا تا كرارد في صناعة الأدوية ابعنيسة في ابعزاارر وأف هتعزايزا مكانت إلىاليوـ مؤسسة صيداؿ ومح ت
 أساسيًا وشريكًا مفضلًا في منوقة إفريقيا والشرؽ الأوسط.

 الصناعية وقدراتها ابؼتعددة بفضل مهاراتها و العمومية السلوات من ابؼؤسسة هاتلقت الذي الدع  بفضلىذا و 
 .للدوا  الوطنية السياسة تنفيذ في رريسي كممثل نفسها ووضع التنموية أىدافها برقيق إلى دؼته ابعديدة،

 عن منتجاتها قارمة لإثرا  ابؼستمر السعي خلاؿ من نشاطاتها تووير في قوتها نقاط كل ابؼؤسسة ضعتكذلك 
 احتياجات مع خبراتها وتكييف لأدويتها التنافسية القدرة لتحستُ عالية، مضافة قيمة ذات منتجات ادراج طريق
 .السوؽ

 تكثيف على عملت افإنه ،لتوورىاأساسيا  عاملامؤسسة صيداؿ   عتبرىات التي الشراكة، بأبنية ىذا وإبيانا
 ومتينة موثوقة شراكات إقامة إلى حاليا سعىوت ،التكنولوجيا نقل خلاؿ من ابؼعرفة باكتساب ابؽ تسمح التي الشراكات

 .وابؼشاركة والثقة الاحتًاـ أساس على قارمة ودارمة
 أىداؼ ورؤية ابؼؤسسة ، تلتزـا صيداؿ بعدة معايتَ أبنها: إلىبالإضافة 
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 :تجاه المريض الالتزامات -
صيداؿ كممثل للصحة ىي برستُ حياة ابؼرضى من خلاؿ تقدلَ بؾموعة غنية ومتنوعة  بؼؤسسةعتبر ابؼهمة الأساسية ت

من الأدوية العالية ابعودة وذلك بابؼسابنة في برستُ وفرة العلاجات عن طريق تبتٍ سياسة تسعتَية تناسب أقساـ 
 واسعة من المجتمع.

 :الالتزامات تجاه السلطات -
 الاستقلاليةبرقيق  إلىالأوؿ بؼرافقة سياسة الصحة العمومية ابؽادفة ا في الصف هشركة عمومية يضع صيداؿ كوف

ا في ابؼسابنة في برقيق أىداؼ ابغكومة من أجل تووير هكما تكمن مهمت  ، الصحية والتحك  في تكاليف الصحة
 ابؼنتظر.الصناعة الصيدلانية الوطنية التي بسثل اليوـ قواعا استًاتيجيا يساى  في التنويع الاقتصادي 

تقليل  إلىتلبية احتياجات ابؼرضى وىي جزا  من منهجية استًاتيجية تسعى  إلىالاستثمارية  اتهاختياراتهدؼ ىذا و 
 الواردات والانفتاح على الأسواؽ ابػارجية.

 :الالتزام اتجاه مهنيي الصحة -
جنب مع مهنيي الصحة لتحستُ التكفل  إلىجنبًا مؤسسة صيداؿ  عمل تجانب توفتَ الأدوية العالية ابعودة،  إلى

 بابؼرضى وجودة العلاجات من خلاؿ:
 )نشاطات الوقاية )بضلات التوعية. 
 ابؼسابنة في تكوين مهنيتُ الصحة. 
 برستُ نوعية حياة ابؼرضى إلىابذاه بصعيات ابؼرضى في نشاطات التًبية العلاجية ابؽادفة  تزااـلالا. 
 :الالتزام الأخلاقي -

باحتًاـ كل القوانتُ والالتزاامات  تلتزـا مؤسسة صيداؿ ،الامتثاؿ بأعلى معايتَ النزااىة والشفافية والصدؽ اتمن واجب
تنظي  وتوهتَ  إلىعمل على ترويج القواعد الأخلاقية وابؼهنية التي تهدؼ تا و تها ومنتجاوتهالتنظيمية ابؼوبقة على أنش

 سوؽ الأدوية.
، بتًسي  ابؼبادئ الأساسية التي توجو 0282الذي بست صياغتو في عاـ  ،للمؤسسة خلاقياتالأقاـ ميثاؽ وىذا 
 ا اليومية.ا ونشاطاتها وإجرا اتهتهقرارا
 :الالتزام بالجودة -

ا بأعلى ابؼتولبات التنظيمية ابؼعموؿ بها في تها ابؼستمرة في ضماف امتثاؿ أنشوتهبابعودة رغب صيداؿ يعكس التزااـ
 ا لإنتاج أدوية عالية ابعودة مع الاىتماـ ابؼستمر بالفعالية والسلامة.ىبذؿ قصارى جهدتو بؽذا  ،الصناعة الصيدلانية

كانت عملية تووير أو إنتاج أو  سوا ً  ،اتهتقع مراقبة ابعودة في صمي  كل مرحلة من مراحل دورة حياة أدويىذا و 
يت  تنفيذ بصيع العمليات باحتًاـ ابؼعايتَ وإجرا ات الرقابة وفقًا للمتولبات التنظيمية وابؼمارسات حيث توزيع، 

ا ابؼبذولة بععل نظاـ تسيتَ ابعودة يتماشى مع ابؼعايتَ ىا بابعودة في جهودهينعكس الامتثاؿ بالتزاامو التصنيعية ابعيدة 
في بموذج للتحستُ ابؼستمر ابؼوجهة بكو استماع وإرضا  بصيع  ابؼؤسسةا بإدراج التنظيمية وابؼعيارية، بفا يسمح بؽ

 الأطراؼ.
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 .برقيقها إلىومح تالفعالية التي  إلىا وتساى  في الوصوؿ هكل ىذه القي  بؾموعة ابؼعايتَ التي توجو سلوككذلك تش
 وظائف مؤسسة صيدال: .4

 البحث والتطوير: -
ا ىذا ابؽيكل الذي تتمثل مهمتو في توفتَ يسمح بؽ ابؼؤسسة، حيثيقع مركزا البحث والتووير في قلب أنشوة 

سيت  حاليا بذهيزا و  ، يسة جديدة قبل الشروع في تصنيعهابتووير أدوية جنو الدع  التكنولوجي لوحدات الإنتاج، 
 .مركزا البحث والتووير الذي تم انشاؤه في ابؼنوقة الصناعية لسيدي عبد الله بدختبرات ومعدات بحث متوورة

 الإنتاج: -
ا الإنتاجية بالامتثاؿ الصارـ بابؼمارسات التصنيعية ها الصناعية وإجرا  أنشوتتهصيداؿ على تووير منشآ رصبر
مواقع إنتاج تقع في ابعزاارر العاصمة وابؼدية وقسنوينة وعنابة  (26)حاليًا بشانية  صيداؿ مؤسسةتلك ، ىذا وبيابعيدة

 مليوف وحدة بيع . 822يبلغ متوسط الإنتاج السنوي  بؽذه ابؼصانع  ،وشرشاؿ
تقع ىذه ابؼصانع  التي  ،ؤسسةومن بتُ ىذه ابؼصانع تم استلاـ ثلاثة وحدات متخصصة في إطار بـوط تووير ابؼ

 .)شراب( 0تم بناؤىا وفقًا بؼعايتَ الصناعة الدوارية الدولية  في ابغراش )الأشكاؿ ابعافة( وشرشاؿ وقسنوينة 
 التسويق: -

مراكزا جهوية تقع في البليدة وباتنة ووىراف لضماف توزيع  (21)من ثلاثة مؤسسة صيداؿ تتكوف شبكة توزيع 
تاجر للجملة الذين يقوموف بدورى  بتسويق منتجات صيداؿ في بصيع أبكا  التًاب  812ا على حوالي تهمنتجا

 الوطتٍ.
 التكافؤ الحيوي: -

بوتوي ، حيث خلاؿ إنشا  أوؿ مركزا في ابعزاارر متخصص في دراسات التكافؤ ابغيويتم إدخاؿ نشاط جديد من 
ىذا ابؽيكل ابعديد على عيادة وبـتبرات تض  بصيع ابؼرافق وابؼعدات اللازمة لإجرا  دراسات التكافؤ ابغيوي، وفقًا 

 ابؼتعاملتُ في القواع.سيكوف ىذا ابؼركزا قادراً على تقدلَ ابػدمات بعميع  للمتولبات التنظيمية ابغالية
  ومراكز التوزيع والانتاج صيدال مؤسسةل التنظيمي الهيكل .5

 إلى ،0202 جانفي في صيداؿ مؤسسة تعمد الراىن الوقت ظل في المحيط متولبات مع والتكيف ابؼواكبة قصد
 ابؼوافقة بست الذي القرار ىذا وأدى وبيوتيك، فارماؿ، أنتيبيوتيكاؿ،: الامتصاص طريق عن ذكرىا الآتي افروعه إدماج
 إنتاجية فروع استبداؿ تم حيث التسيتَ في أكثر بديناميكية يسمح ديجد تنظي  إلى الإدارية اىيئاته قبل من عليو

 برويل تم ابؼقابل وفي ،للمؤسسة العامة ابؼديرية مع مباشرة متصلة الوحدات ىذه أصبحت حيث وحدات، إلى وبرويلها
 .فروع إلى وسوميدياؿ إيبتَاؿ مصنع من كل
 لصيدال التنظيمي الهيكل عرض: أولا

 التًتيب طريق عن الإدارية ابؼهاـ تقسي  حيث من الإداري، العمل في مساعدة تقنية التنظيمي ابؽيكل يعتبر
 عملية قبل لصيداؿ التنظيمي ابؽيكل يوضح ابؼوالي والشكل ،للمؤسسة والوحدات وابؼصالح للأقساـ ميلَ السٌ 

 :0202 لسنة الامتصاص
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 2222 قبل صيدال مؤسسةل التنظيمي الهيكل: (1-3) رقم الشكل

 https://www.saidalgroup.dz: ابؼوقع الربظي لمجمع صيداؿ، من خلاؿ الرابط المصدر

  والإنتاج التوزيع مراكز: ثانيا
 :التوزيع مراكز .1

 تضمن ابؼراكزا ىذه فإف وابؼتخصصة، ابغيوية الشابة، البشرية والإمكانات القوية اللوجستية الوسارل على بتوفرىا
 :الوطتٍ التًاب أبكا  كافة عبر صيداؿ منتجات توزيع

 كافة وتوزيع تسويق إلى يهدؼ وكاف ،مؤسسةلل توزيع مركزا أوؿ كاف ،8774 عاـ تأسس :وسط التوزيع مركز -أ 
 للتوزيع مركزاين إنشا  من عليها ابؼتحصل ابؼشجعة النتارج مكنت ،واحدة بيع نقوة من انولاقا ؤسسةابؼ منتجات
 بوىراف؛ والآخر بباتنة أحدبنا

 الشرقية؛ ابؼنوقة في صيداؿ منتجات تسويق ابؼركزا ىذا يضمن بباتنة، 8777 عاـ تأسس :شرق التوزيع مركز -ب 
  .الغربية ابؼنوقة في للمنتجات أفضل توزيع ضماف أجل من 0222 عاـ تأسس :غرب التوزيع مركز -ج 

  :الإنتاج مصانع  .2
 مليوف 822 قدرىا إبصالية إنتاج بقدرة للإنتاج وعنابة قسنوينة ابؼدية، ابعزاارر، في تقع مصانع 24 صيداؿ بستلك

 :سنويا بيع وحدة
 خاصتتُ وحدتتُ على يتوفر البينيسيلينية، وغتَ البينيسيلينية ابغيوية ابؼضادات إنتاج في متخصص :المدية مصنع -أ 
 الاختصاصات الإنتاج ووحدة ابغقن، طريق وعن الف  طريق عن تناوبؽا يت  التي الأدوية لإنتاج( ابعزاري بيبالتًك)

 البينيسيلينية؛ غتَ للمنتجات والآخر البينيسيلينية، للمنتجات بـصص أحدبنا: مبنيتُ وكذا الصيدلانية
 الأدوية من واسعة تشكيلة ابؼصنع ىذا وينتج العاصمة، بابعزاارر الصناعية ابؼنوقة في يقع :البيضاء الدار مصنع -ب 

 ؛(وأقراص مرى  بؿلوؿ، شراب،) الأشكاؿ بـتلف في

https://www.saidalgroup.dz/
https://www.saidalgroup.dz/
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 أمبولات التحاميل، الأشكاؿ بـتلف على الأدوية لصناعة واحد منفصلتُ قسمتُ يض  :قسنطينة جسر مصنع -ج 
 ابؼصنع ىذا بوتوي(. وزجاجات أكياس) ابؼكثفة المحاليل إنتاج في متخصصة حديثة بتكنولوجيا مزاود والآخر ،(وأقراص
 ابعودة؛ مراقبة بـبر على

 ؛الحراش مصنع  -د 
 الشراب، إنتاج في بـتصتتُ ورشتتُ على يتوفر للبلد، الشرقية ابؼنوقة في قسنوينة في يقع :قسنطينة مصنع -ه 

 وابؼركب القاعدي السريع،) أنواع ثلاثة من البشرية الأنسولتُ إنتاج في متخصص بالأنسولتُ خاص قسنوينة مصنع
 ؛(قارورات شكل على ،03

 .الصلبة الأشكاؿ تصنيع في متخصص :عنابة مصنع
 عرض القوائم المالية لمؤسسة صيدال لفترة الدراسةالمطلب الثاني: 

إف القوار  ابؼالية ابؼرفقة تظهر بصورة عادلة ابؼيزاانية ابؼالية بؼؤسسة صيداؿ وأدارها ابؼالي من خلاؿ حسابات النتارج، 
ابؼستفيدين من إعداد ونشر  إلىابؼوضحة في جدوؿ سيولة ابػزاينة، وبالتالي توصيل ابؼعلومات ابؼالية وتدفقاتها النقدية 

القوار  ابؼالية والتي تعتبر أى  بـرجات المحاسبة وبؽا أبنية كبتَة لدى متخذي القرار داخل وخارج ابؼؤسسة، وبيكننا بكن  
 البيانات لتحقيق أىداؼ الدراسة. كباحثتُ من استعراض وبرليل ىذه

 كالتالي:  (3) إلى (8)بػزاينة استنادا للملاحق من ىذا وتم استعراض ابؼيزاانية، حسابات النتارج وجدوؿ سيولة ا
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 الوحدة: دج                                                                                                                         (2216-2212)صيدال خلال الفترة  لمؤسسةصرة : الميزانية المالية المخت(3-1)الجدول رقم        
 

 الأصول 2012سنة  2013سنة  2014سنة  2015سنة  2016سنة 
 المبلغ المبلغ المبلغ المبلغ المبلغ

 غير الجاريةالأصول  155.06 481 105 8 783.38 020 499 8 954.65 014 007 11 523.17 533 823 13 832.49 489 759 28
  الجاريةالأصول  917.65 854 548 11 784.65 260 903 13 311.48 803 856 17 657.82 125 430 18 901.57 409 234 15

 ابؼخزاونات وابؼنتجات قيد التنفيذ 581.36 025 108 763.70 974 3 830.55 228 025 5 808.49 143 376 4 528.29 507 902 4
 الزابارن وابغسابات ابؼرتبوة به  562.69 555 180 7 308.53 369 295 8 815.06 064 637 4 948.02 431 117 5 344.90 504 203 5
 النقدية وما في حكمها 773.60 273 260 4 712.42 916 572 5 665.87 509 194 8 901.31 549 936 8 028.38 398 128 5

 مجموع الأصول 072.71 336 654 19 568.03 281 402 22 266.13 818 863 28 180.99 659 253 32 734.06 899 993 43
 الخصوم 0260سنة  0263سنة  0264سنة  0265سنة  0266سنة 

 المبلغ المبلغ المبلغ المبلغ المبلغ
 الأمواؿ ابػاصة 328.06 403 720 4 699.50 872 582 5 778.16 863 969 15 211.27 227 878 18 401.96 504 122 26
 ابػصوـ غتَ ابعارية 124.42 072 313 3 535.74 146 487 1 213.34 141 756 7 274.74 483 099 7 035.17 925 868 10

 ابػصوـ ابعارية 620.23 860 620 11 332.79 262 332 15 274.63 813 137 5 894.98 948 275 6 296.93 470 002 7
 مجموع الخصوم 072.71 336 654 19 568.03 281 402 22 266.13 818 863 28 180.99 659 253 32 06. 734 899 993 43

 القوائم المالية لمؤسسة صيدال. إلىاستنادا  الطالب إعدادالمصدر: من 
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 دجالوحدة:                                                                           (     0202-0267صيدال خلال الفترة ) لمؤسسةصرة : الميزانية المالية المخت(3-2)الجدول رقم 
 

 الأصول 2017سنة  2018سنة  2019سنة  2020سنة 
 المبلغ المبلغ المبلغ المبلغ
 غير الجاريةالأصول  176.25 750 275 32 623.55 107 117 23 162.64 811 044 23 023.12 109 160 22
  الجاريةالأصول  309.72 805 997 13 188.52 322 438 14 451.30 589 721 13 434.00 338 133 15

 ابؼخزاونات وابؼنتجات قيد التنفيذ 309.76 975 364 4 297.16 515 605 5 394.09 784 404 6 970.87 133 156 6
 الزابارن وابغسابات ابؼرتبوة به  444.47 333 915 4 197.86 915 776 5 931.75 089 472 5 259.84 697 192 6
 النقدية وما في حكمها 555.49 496 717 4 693.47 891 3055 125.46 715 844 1 203.29 507 784 2

 مجموع الأصول 485.97 555 273 46 812.07 429 555 37 613.94 400 766 36 457.12 447 293 37
 الخصوم 2017سنة  2018سنة  2019سنة  2020سنة 

 المبلغ المبلغ المبلغ المبلغ
 الأمواؿ ابػاصة 672.84 288 869 26 099.06 307 957 18 971.55 990 050 19 357.81 180 535 19
 ابػصوـ غتَ ابعارية 571.84 652 870 12 952.82 803 620 12 423.85 250 117 12 354.03 315 905 11

 ابػصوـ ابعارية 241.29 614 533 6 760.19 318 977 5 218.54 159 598 5 745.28 951 852 5
 مجموع الخصوم 485.97 555 273 46 812.07 429 555 37 613.94 400 766 36 457.12 447 293 37

 القوائم المالية لمؤسسة صيدال. إلىاستنادا  الطالب إعدادالمصدر: من 
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 الوحدة: دج                                   ( 2216-2212)صيدال للفترة  لمؤسسة: عرض جدول حساب النتائج (3-3)الجدول رقم        
 2216 2215 2214 2213 2212 إسم الحساب

 7427072000085 7325826427073 7832852017034 82416622706080 82456801202087 الأعماؿرق  

 013262206010 -52125826020 17881634021 2022 2022 .تتغتَات ابؼخزاونات متتجات ابؼصنعة وج

 2022 2022 2022 2022 2022 الإنتاج ابؼثبت

 2022 2022 2022 2022 2022 نات الإستغلاؿاإع

 9844772251.23 9432821521.93 9193288295.59 12638822928.12 12678123422.19 إنتاج السنة المالية -6

 1158608114001 1002706826003 0511208132010 7512512846027 7728338765071 ابؼشتًيات ابؼستهلكة

 662853674004 742812334042 550647126022 064504565062 867242457002 خرىالأابػدمات ابػارجية والإستهلاكات 

 4255997232.49 4181258724.89 3526292698.32 12217462955.93 12292612667.17 إستهلاكات السنة المالية -0

 588773218.54 5251742797.24 5686997397.27 621339972.19 587512753.22 (0-6القيمة المضافة للإستغلال ) -3

 0651714821021 0723616240024 1264505662040 557157110048 530444514045 ابؼستخدمتُأعبا  

 842408325072 837821282022 872382588044 816673107076 881244528027 الضرارب والرسوـ وابؼدفوعات ابؼماثلة

 2552215327.57 2186821322.18 2426254824.99 -296934692.42 -278622684.74 إجمالي فائض الإستغلال -4

 35753268088 843622128033 42311273058 02235028066 6423735022 ابؼنتجات العملياتية الأخرى

 62026185043 822082420058 862244142006 1474673020 02023834013 الأعبا  العملياتية الأخرى

 8837472008058 8866704116012 751280335030 833180325057 121446223007 يمةلإىتلاكات وابؼؤونات وخ قابـصصات 

 584047808028 280754260055 062408281016 045271242002 104558256026 إستًجاع على خسارر القيمة وابؼؤونات

 2284517394.33 1476442823.45 1621732792.28 -167993433.49 -271158452.86 النتيجة العملياتية -5

 868423836081 815614228035 822227770021 8227424233020 8222042377061 ابؼنتجات ابؼالية

 886571660022 75526312038 823740272083 22114383011 12521052051 الأعبا  ابؼالية

 62851276.13 42287417.26 -1512498.12 1429329939.49 1429521329.12 النتيجة المالية -6

النتيجة العادية قيل الضرائب  -7
(5+6) 1138362878.24 1241316526.22 1622218294.16 1516528274.51 2147368672.46 

 406431050022 106224611022 121326876022 2022 2022 الضرارب الواجب دفعها عن النتارج العادية

 -74280082046 84251746010 -67010367062 -35250643002 2022 الضرارب ابؼؤجلة)تغتَات(عن النتارج العادية

 82622442283006 82827281705060 7424670774058 80154176223004 80231543233032 بؾموع منتجات الأنشوة العادية

 7863710224082 6755224232041 6042732182053 88255426451060 88183220355012 بؾموع أعبا  الأنشوة العادية

 1614727629.14 1172427473.19 1385942685.96 1298789371.44 1138362878.24 الأنشطة العاديةنتيجة  -8

 2022 2022 2022 2022 2022 العناصر غتَ العادية )ابؼنتجات(

 2022 2022 2022 2022 2022 العناصر غتَ العادية )الأعبا (

 2.22 2.22 2.22 2.22 2.22 نتيجة الأنشطة غير العادية -9

 1614727629.14 1172427473.19 1385942685.96 1298789371.44 1138362878.24 نتيجة السنة المالية

 القوائم المالية لمؤسسة صيدال. إلىاستنادا  الطالب إعدادالمصدر: من 
 
 
 
 
 
 
 
 
 



 (الطريقة والأدواتمنهجية الدراسة ) ــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــ الفصل الثالث
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 الوحدة: دج                 (2222-2217)صيدال للفترة  لمؤسسة: عرض جدول حساب النتائج (3-4)الجدول رقم        
 2222 2219 2218 2217 إسم الحساب

 7802032320021 6462474227016 7405447485012 7482441502012 رق  الأعماؿ 

 081160883034 8282526154062 024347320024 -223222223010 تغتَات ابؼخزاونات متتجات ابؼصنعة وج ت

 2022 2022 2022 2022 الإنتاج ابؼثبت

 2022 2022 2022 2022 الإستغلاؿنات اإع

 9337632657.99 9695444826.18 9834239159.16 9165259314.98 إنتاج السنة المالية-6

 1607305763024 2831220818032 2221827076082 1160061056087 ابؼشتًيات ابؼستهلكة 

 660422345060 8242715237063 2220657082043 730852482072  خرىالأابػدمات ابػارجية والإستهلاكات 

 4712128552.88 5213939191.39 5156228528.75 4334453889.29 إستهلاكات السنة المالية -0

 4625524125.11 4481525634.79 4678212652.71 4832825425.89 (0-6) للإستغلالالقيمة المضافة  -3

 1243504360052 1142312135045 1864275272023 0527016673072 أعبا  ابؼستخدمتُ

 872620122041 221137518074 842235272023 836704388080 الضرارب والرسوـ وابؼدفوعات ابؼماثلة

 968975181.78 977615545.16 1332255214.29 1962642218.87 إجمالي فائض الإستغلال -4

 872027381022 468603757022 2220130481040 882522621054 ابؼنتجات العملياتية الأخرى

 74866870088 47610687022 220672172028 38520312041 الأعبا  العملياتية الأخرى

 737771051022 8084265521046 8065082438018 513277157002 ابؼخصصات للإىتلاكات وابؼؤونات وخ ؽ

 867411222015 414514378026 108355322007 140520225000 إستًجاع على خسارر القيمة وابؼؤونات

 296636233.64 1229857592.56 1365882332.28 1653284999.98 النتيجة العملياتية -5

 803567767041 838724402022 278405284015 840670770048 ابؼنتجات ابؼالية

 77002218004 050562664013 237036865047 828452852005 الأعبا  ابؼالية

 26569958.37 -122838262.35 32368328.68 61222822.34 الماليةالنتيجة  -6

 323226192.21 889219332.21 1398218858.96 1714527822.32 (6+5النتيجة العادية قيل الضرائب ) -7

 66152438022 55601311022 805024240022 055350186022 الضرارب الواجب دفعها عن النتارج العادية

 -87247820076 3844467041 -02268240011 1372853005 ابؼؤجلة)تغتَات(عن النتارج العاديةالضرارب 

 7625043842077 88843732202052 88267574111052 7623377876035 بؾموع منتجات الأنشوة العادية

 7371142268022 82137702781080 82275450252023 6150035647030 بؾموع لأعبا  الأنشوة العادية 

 253922683.99 826229127.58 1292124259.29 1433341329.25  نتيجة الأنشطة العادية -8

 2022 2022 2022 2022 العناصر غتَ العادية )ابؼنتجات(

 2022 2022 2022 2022 العناصر غتَ العادية )الأعبا (

 2.22 2.22 2.22 2.22 نتيجة الأنشطة غير العادية -9

 253922683.99 826229127.58 1292124259.29 1433341329.25 السنة الماليةنتيجة 

 القوائم المالية لمؤسسة صيدال. إلىاستنادا  الطالب إعدادالمصدر: من 
 
 
 
 
 
 
 
 
 



 (الطريقة والأدواتمنهجية الدراسة ) ــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــ الفصل الثالث
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 الوحدة: دج                                       (  0266-0260صيدال خلال الفترة ) لمؤسسة: جدول سيولة الخزينة (3-5)الجدول رقم 
 2102 2102 2102 2102 2102 البيان

تدفقات أموال الخزينة المتأتية من الأنشطة 
 العملياتية                      

     

 9535221529.78 9233980206.17 9668783245.75 11363601683.19 11027227042.95 التحصيلات ابؼقبوضة من عند الزابارن     

 6360818081.20- 8351835436.10- 7825344073.99- 9971512203.92- 11564733153.75- ابؼبالغ ابؼدفوعة للموردين و ابؼستخدمتُ  

 2400263515.32- 126096476.77- 61537250.55- 32685058.33- 29134257.43- بؼدفوعة                                  اخرى الفوارد و ابؼصاريف ابؼالية الأ

 0.00 0.00 609554776.60- 397219592.00- 422336529.00- الضرارب عن النتارج ابؼدفوعة

 774139933.26 756048290.30 1172347144.61 962211828.94 988976897.23- العناصر غتَ العاديةقبل تدفقات أمواؿ ابػزاينة 

العناصر غتَ ابؼرتبوة بتدفقات أمواؿ ابػزاينة 
 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 العادية )بهب توضيحها(

صافي تدفقات أموال الخزينة المتأتية من 
 988976897.23 962211828.94 1172347144.61 756048290.30 744139933.26- (Aالأنشطة العملياتية )

 تدفقات أموال الخزينة المتأتية من أنشطة
                              الإستثمار

ابؼسحوبات من إقتنا  تثبيتات عينية أو 
 456690524.52- 141580737.53- 283928136.69- 30808396.15- 90626503.94- معنوية                 

التحصيلات عن عمليات التنازؿ عن  
 1932147.74 7073613.60 2354408.55 0.00 0.00 تثبيتات عينية أو معنوية                                    

 142619452.95- 34505068.95 3000000000.00- 2000000000.00- 214402089.11- ابؼسحوبات عن إقتنا  تثبيتات مالية                             

التحصيلات عن عمليات التنازؿ عن 
 0.00  2000000000 4204793.00 0.00 التثبيتات ابؼالية  

 22500000.00 15000000.00 30000000.00 0.00 0.00 الفوارد التي تم برصيلها عن التوظيفات ابؼالية                                     

ابغصص و الأقساط ابؼقبوضة من النتارج  
 39802995.41 29145996.80 42495388.87 892578076.79 2732069459.29 لمةتابؼس

صافي تدفقات أموال الخزينة المتأتية من 
 2427040866.24 -1134025580.36 -1209078339.27 -124866196.08 -535074834.32 (Bأنشطة الإستثمار )

تدفقات أموال الخزينة المتأتية من أنشطة 
      التمويل                          

 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 التحصيلات في أعقاب إصدار الأسه   

ابغصص وغتَىا من التوزيعات التي تم القياـ 
 340067274.00- 64383328.09- 358429215.57- 377969120.00- 326289740.89- بها                                 

 38568017.49 87971000.00 120342000.00 0.00 0.00 التحصيلات ابؼتأتية من القروض                                  

 853408350.46- 398559219.28- 182076801.47- 0.00 0.00 تسديدات القروض أو الديوف الأخرى ابؼماثلة

صافي تدفقات أموال الخزينة المتأتية من 
 326289740.89 -377969120.00 -420164017.04 -374971547.37 -1154907606.97- (Cأنشطة التمويل )

تأثتَات تغتَات سعر الصرؼ على السيولات 
 0.00 46937.41 1071675.44 431250.93 363013.49 و شبو سيولات

تغير أموال الخزينة في الفترة 
(A+B+C) 1112137241.61 -549351620.49 -455823536.26 256257484.26 -915842508.03 

السنة  افتتاحأمواؿ ابػزاينة وما يعادبؽا عند 
 4533002554.91 4276745070.65 4732568606.91 3792264570.18 2680127328.57 ابؼالية

أمواؿ ابػزاينة و ما يعادبؽا عند إقفاؿ السنة 
 3617160046.88 4533002554.91 4276745070.65 3242912949.69 3792264570.18 ابؼالية

 915842508.03- 256275484.26 455823536.26- 549351620.49- 1112137241.61 تغير أموال الخزينة في الفترة

 القوائم المالية لمؤسسة صيدال. إلىاستنادا  الطالب إعدادالمصدر: من 
 
 
 



 (الطريقة والأدواتمنهجية الدراسة ) ــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــ الفصل الثالث
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 دج: الوحدة                          (  0202-0267صيدال خلال الفترة ) لمؤسسة: جدول سيولة الخزينة (3-6)الجدول رقم 
 2121 2102 2102 2102 البيان

تدفقات أموال الخزينة المتأتية من الأنشطة 
 العملياتية                                              

التحصيلات ابؼقبوضة من عند الزابارن                                                             
                   ابؼبالغ ابؼدفوعة للموردين و ابؼستخدمتُ                          

                   خرى ابؼدفوعة                                                                                                                 الفوارد و ابؼصاريف ابؼالية الأ
                                الضرارب عن النتارج ابؼدفوعة                                    

 

 

9847713875.51 

-5801860431.32 

-2551712872.80 

0.00 

 

 

10472069477.17 

11339218746.31- 

-78971094.82 

-304125805.00 

 

 

10301676425.87 

10487313587.16- 

-353150166.36 

-122858267.04 

 

 

8669374357.51 

-7939223989.44 

-84705096.87 

-75573533.00 

 569871738.20 661645597.69- 1250246168.96- 1494140571.39 العناصر غتَ العاديةقبل تدفقات أمواؿ ابػزاينة 

العناصر غتَ ابؼرتبوة بتدفقات أمواؿ ابػزاينة 
 0.00 0.00 0.00 0.00 العادية )بهب توضيحها(

صافي تدفقات أموال الخزينة المتأتية من 
 1494140571.39 -1250246168.96 -661645594.69 569871758.20 (Aالعملياتية )الأنشطة 

 تدفقات أموال الخزينة المتأتية من أنشطة
                                       الإستثمار

عينية أو معنوية                                                ابؼسحوبات من إقتنا  تثبيتات
التحصيلات عن عمليات التنازؿ عن تثبيتات 

عينية أو معنوية                                                 
 ابؼسحوبات عن إقتنا  تثبيتات مالية                                                         

التحصيلات عن عمليات التنازؿ عن 
التثبيتات ابؼالية                                                

الفوارد التي تم برصيلها عن التوظيفات ابؼالية                                                            
ابغصص و الأقساط ابؼقبوضة من النتارج 

 لمةتابؼس

 

 

-868946566.31 

0.00 

 

0.00 

0.00 

 

22500000.00 

0.00 

 

 

-294382296.67 

0.00 

 

-1000000000.00 

1000000000.00 

 

150451388.88 

23017682.38 

 

 

-176324993.31 

0.00 

 

-1625034364.00 

2000000000.00 

 

122500000.00 

28233733.69 

 

 

-154678330.16 

0.00 

-1000000000.00 

1500000000.00 

0.00 

 

66187500.00 

31281518.79 

صافي تدفقات أموال الخزينة المتأتية من 
 846446566.31 -120913225.41 549574576.58 442790688.63- (Bأنشطة الإستثمار )

 تدفقات أموال الخزينة المتأتية من أنشطة
                                         التمويل 

التحصيلات في أعقاب إصدار الأسه                                                                      
ابغصص وغتَىا من التوزيعات التي تم القياـ 

بها                                                   
ن القروض                                                                  التحصيلات ابؼتأتية م

 تسديدات القروض أو الديوف الأخرى ابؼماثلة

 

 

0.00 

-3690980.00 

 

85070192.08 

-635564055.08 

 

 

0.00 

-342371865.00 

 

0.00 

-105335003.97 

 

 

0.00 

-44497971.50 

 

0.00 

-140956501.12 

 

 

0.00 

-52434670.50 

 

 

-71203961.12 

صافي تدفقات أموال الخزينة المتأتية من 
 554184843.00 -447706868.97 -185454472 -125638631.62- (Cأنشطة التمويل )

تأثتَات تغتَات سعر الصرؼ على السيولات 
 0.00 0.00 0.00 0.00 و شبو سيولات 

تغير أموال الخزينة في الفترة 
(A+B+C) 93509162.08 -1818866263.34 -497725690.93 889025795.21 

السنة  افتتاحأمواؿ ابػزاينة وما يعادبؽا عند 
 1394077254.95 1891802945.88 3710669209.22 3617160047.14 ابؼالية

أمواؿ ابػزاينة و ما يعادبؽا عند إقفاؿ السنة 
 2283101050.16 1394077254.95 1891802945.88 3710669209.22 ابؼالية

 889025795.21 497725690.93- 1818866263.34- 93509162.08 تغير أموال الخزينة في الفترة

 القوائم المالية لمؤسسة صيدال. إلىاستنادا  الطالب إعدادالمصدر: من 
 



 (الطريقة والأدواتمنهجية الدراسة ) ــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــ الفصل الثالث
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 الدراسة منهجيةالمبحث الثاني: 
 وذلك الدراسة في دىاااعتم تم التي القياسية والأساليب والورؽ للخووات منهجياً  عرضا ابؼبحث ىذافي  اوؿنتن
 عاـ من سةاالدر  موضوع الفتًة يوضح وكذلك الزامنية، للفتًة توفتَىا تم التي والبيانات ابؼتغتَات طبيعة برليل خلاؿ من

 صياغة بهدؼ من مقاييس التحفظ المحاسبي ومؤشرات التدفقات النقدية التشغيلية لكل 0202 عاـ إلى  2012
 .التابعة وابؼتغتَات ابؼستقلةابؼتغتَات  ببن الربط خلالو من كني بيرياض بموذج

 الدراسة منهجيةالمطلب الأول: 

بفارسة  خلاؿ من بؼؤسسة صيداؿ إبراز فعالية إدارة بـاطر التدفقات النقدية التشغيلية إلى الدراسة سعت ىذه 
 الاعتماد تم ثيحالتشغيلية  النقدية التدفقاتالتحفظ المحاسبي ومؤشرات  قاييسم تحليلالتحفظ المحاسبي وذلك ب

الدراسة خلاؿ  عينة في ابؼشمولة بؼؤسسة صيداؿ ابؼالية القوار  وبرليل دراسة خلاؿ من التحليلي الوصفي على ابؼنهج
 طريقة استخداـ خلاؿ منالكمي القياسي  التحليل منهج على الاعتماد إلى بالإضافة ،(0202-0280)الفتًة 
 Autoregressive Distributed Lag) ابغدود اختبار أسلوب خلاؿ من ابؼوزعة الإبوا  لفتًات الذاتي الابكدار

(ARDL) Bounds Testing Approach،) نسبيا ابغديثة القياسية الأساليب من سلوبالأ ىذا يعد حيث 
 . القياسي الاقتصاد بؾاؿ في( (Pesaran et al., 2001 قبل من هااستخدام تم التي
 :التالي الشكل الدراسة لنموذج العاـ الشكل يتخذ أف ابؼتوقع ومن

Y = f(X1, X2, X3) 
 

 متغيرات الدراسة: .1
 على الإجابة بغرض القياسية النماذج تقدير في هايعل الاعتماد  مالية يت متغتَات (5) الدراسة ىذه تشمل
 :ابؼتغتَات تلك من متغتَ لكل مبسط تعريف ليي ماوفي الدراسة، وفرضيات تساؤلات

 المتغيرات المستقلة:أولًا: 
 في شيوعاً  النماذج أكثر أف بيد المحاسبي التحفظ قياس بماذج من عدد يوجد المحاسبي: التحفظ سييمقا
للكثتَ من الانتقادات ابؼوجهة لو والتي تم ذكرىا  دراستنا ىذه في ستخدمون لن ناأن غتَ، Basuىو بموذج  ستخداـالا

 أسعار بذسد أف يفتًض حيث ،وراؽ ابؼاليةالأ سوؽ كفا ة فرضية على يستند لأنوعند عرض النموذج، كذلك 
ابعزاارر.   بورصة مثل والضعيفة الناشئة ابؼالية الأسواؽ في يتوفر لا الذي الأمر السارة، وغتَ السارة الأخبار الأسه 

والذي يقوـ بتقدير التحفظ المحاسبي من خلاؿ تقدير حج  الاحتياطي  Penman & zhangكذلك بموذج 
السري والتي يعتبرونها مؤشر عن حج  التحفظ المحاسبي في القوار  ابؼالية، ويشمل النموذج العديد من الصعوبات منها 

 ليس ىناؾ مقياس بؿدد متفق عليو لقياسها.أف الاحتياطات السرية غتَ ظاىرة في القوار  ابؼالية و 
بيكن القوؿ أف أكثر  في بؾاؿ قياس التحفظ المحاسبي ومن خلاؿ التحليل السابق لأكثر النماذج شيوعا لذلك 

حج  التحفظ المحاسبي في القوار  ابؼالية للمؤسسة الاقتصادية  مة للبحث ابغالي النماذج التالية لقياسالنماذج ملا 
 ىا، وىي:ار يختالتي تم ا
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  ويعبر عنو بالرمز  الأرباحمقياس يعتمد على العلاقة بين الاستحقاقات و(NEA): 

حسابات  ابؼيزاانية،على  يعتمد الذيو  (Givoly and Hayn) بموذج :(NEA)مقياس الاستحقاقات السالبة 
 أساس على الربح خفض إلى يؤدي التحفظ أف مفادىا فرضية على ابؼقياس ىذا النتارج وجدوؿ سيولة ابػزاينة، ويقوـ

 ما بسبب وذلك طويلة، زمنية فتًة مدى على التشغيلية العمليات من النابذة النقدية التدفقات عن صافي الاستحقاؽ
 حساب ويت  الدراسات من العديد في النموذج ىذا استخداـ تم وقد سالبة، استحقاقات من التحفظ ينتج عن
  :بؼعادلةا بؽذه وفقاً  النموذج ىذا بدوجب التحفظ

NEA = TACC – OPACC 

 :فأ حيث

TACC التدفقات النقدية التشغيلية –: إبصالي ابؼستحقات = النتيجة الصافية قبل الاىتلاؾ 
OPACCالتغتَ في ابؼخزاوف+ التغتَ في ابؼدينتُ+ التغتَ في الأصوؿ ابؼتداولة الأخرى : ابؼستحقات التشغيلية( =-

 التغتَ في ابػصوـ الأخرى( -التغتَ في الدارنتُ
 صحيح. والعكس متحفظة بؿاسبية سياسات وجود إلى ؤسسةابؼ مستحقات لإبصالي السالبة القيمة تشتَ و
  مقياس يعتمد على العلاقة بين التدفقات النقدية والمستحقات ويعبر عنو بالرمز(AACF): 

 : (AACF)التدفقات النقدية   إلىالاستحقاق غير المتماثل  مقياس
 ابؼستحقات إلى يستند الذي (Ball & ShivaKumarالنموذج ) ىذا حسباستخدـ الباحث ابؼعادلة التالية 

 : التالية ابؼعادلة وفق المحاسبي التحفظلقياس 
صافي التدفقات النقدية التشغيلية النتيجة الصافية 

النتيجة الصافية
   التحفظ المحاسبي 

 (0202-0280) سنوات متتالية 27قاـ الباحث بتوبيق معادلة التحفظ على 
 وبعبارة سالباً، ابغسابي الوسط كاف إذا التحفظ عالية ؤسسةابؼ وتكوف الدراسة، لسنوات ابغسابي ابؼتوسط نأخذ
 .النقدية التدفقات خارج الأرباح نسبة ابلفاض بسبب برفظاً  أكثر ؤسسةابؼ تكوف أخرى

 وجود بسبب برفظاً  أقل ؤسسةابؼ تكوف أخرى وبعبارة موجباً، ابغسابي الوسط كاف إذا برفظاً  أقل ؤسسةابؼ وتكوف
 .نقدي غتَ شكل على الأرباح من عالية نسبة
  مقياس يعتمد على صافي قيم الأصول ويعبر عنو بالرمز(BTM): 

  : (BTM)السوقية  القيمة إلىمقياس نسبة القيمة الدفترية 
 يعتقد الباحث أنو أحد النماذج ابؼناسبة للبحث ابغالي لعدة أسباب منها: Beaver & Ryanبموذج 

 في الدراسات السابقة. ستخداـمن النماذج الشارعة الا -
 ىذا النموذج بيكن قياس التحفظ المحاسبي بؼؤسسة معينة من خلاؿ سلسلة زمنية. من خلاؿ -
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يعتمد في قياس التحفظ المحاسبي على بيانات فعلية سوا  من القوار  ابؼالية )القيمة الدفتًية للسه ( أو البورصة  -
 )سعر السه  في السوؽ(.

 .ماذج الأخرىيعتمد على القياس ابؼباشر وليس على مؤشرات كما في بعض الن -

 السوقية، وقيمت مع الدفتًيةو قيمت بدقارنةسه  ابؼؤسسة  قيمة لفحص السوقية القيمة إلى الدفتًية القيمة نسبة تستخدـ
على   )ابؼمتازة  هسللأ الدفتًية القيمة هامن موروحاً  كيةلابؼ حقوؽ بؾموع( قسمة خلاؿ من الدفتًية القيمة برتسبو 

 في السوؽ في غلاؽ للسه الإ سعر عن عبارة ىي  للسه السوقية والقيمة ا،به ابؼكتتب  هالأس لعدد ابؼرجح ابؼتوسط
 من خلاؿ العلاقة التالية: BTM. وبرسب نسبة العاـ نهاية

                      
                          

          
 

 حيث:
 BTM:  السوقية إلىنسبة القيمة الدفتًية 

Common Shareholders :ُحقوؽ ابؼلكية أي بضلة الأسه  العاديت 
 Market cap :القيمة السوقية للمؤسسة 

 درجة إلى يشتَ ذلك فإف عالية وقيةسال والقيمة منخفضة الدفتًية القيمة أف بدعتٌ ثنتُالإ بتُ كبتَا الفرؽ كاف فإذا
 إلى الدفتًية القيمة نسبة بابلفاض ابؼتمثلو  القيمتتُ بتُ كبتَا الفرؽ كاف كلمابدعتٌ آخر  و  ،المحاسبي التحفظ من اليةع

 من أقل النسبة تكوف عندما بودث التحفظ أف بدعتٌ برفظاً  أكثر ؤسسةابؼ أف على ذلك يدؿ فإنو لسوقيةا القيمة
 .واحد
 المتغيرات التابعة:ثانياً: 

ىناؾ العديد من ابؼقاييس التي استخدمت للقياس من خلاؿ التدفقات النقدية التشغيلية في القوار  ابؼالية، وبنا  
، ونسبة تغوية النقدية لتقيي  جودة الأرباحمؤشر النقدية التشغيلية لتقيي  جودة  استخداـعليو حاولت الدراسة ابغالية 
 لية:للأسباب التا السيولة في ابؼؤسسة ابؼدروسة

 .برقيق النقدية على والقدرة الربحية مستوى بتُ العلاقة على مؤشر تعوي -
 .ابغالية الظروؼ مع التكيف وقابلية الكفا ة السيولة، توفتَ معلومات عن مستوى -
 في وما النقدية توليد ابؼؤسسة على مقدرة تقيي  في مفيدة تكوف والتي ةالنقدي اتالتدفق عن معلومات توفر -

 أرباحها على ابؼسابنتُ. توزيع على ابؼؤسسة وقدرة ،حكمها
 بسكننا من اقتًاح بماذج لتقيي  القيمة ابغالية للتدفقات النقدية ابؼستقبلية للمؤسسة. -
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 ويعبر عنو بالرمز  الأرباحتقييم جودة  مقياس(OCF): 
في مؤسسة صيداؿ  الأرباحيعتبر ىذا ابؼقياس ذو أبنية للمهتمتُ ومستخدمي القوار  ابؼالية في معرفة جودة 

بيكن الاعتماد على حسابات  الأرباحالاقتصادية، ومدى ارتباطها بالتدفقات النقدية التشغيلية، ولأغراض تقيي  جودة 
 ابؼؤشر التالي: استخداـتم   الأرباحالنتارج وجدوؿ سيولة ابػزاينة، وللوصوؿ بؼقياس جودة 

صافي التدفقات النقدية التشغيلية
النتيجة الصافية

 مؤشر النقدية التشغيلية 

حيث تبتُ ىذه النسبة قدرة الأنشوة التشغيلية في ابؼؤسسة على توليد تدفقات نقدية تشغيلية، وكلما ارتفعت ىذه 
 والعكس بالعكس. الأرباحالنسبة دلت على جودة 

  مقياس تقييم جودة السيولة ويعبر عنو بالرمز(CCR): 
مة النقدية ابؼتاحة لدى مؤسسة صيداؿ لدفع مستحقاتها أو تغوية يهت  بددى كفاية وملا دة السيولة مقياس جو 

 النسبة التالية: استخداـمقياس جودة السيولة تم  إلىالتزااماتها، وللوصوؿ 
صافي التدفقات النقدية التشغيلية

التدفقات النقدية ابػارجة للأنشوة الاستثمارية والتمويلية
 نسبة تغوية النقدية 

مة لقياس مدى قدرة ابؼؤسسة على توليد تدفقات نقدية من الأنشوة التشغيلية حيث تعتبر ىذه النسبة أكثر ملا 
للوفا  بالتزااماتها الاستثمارية الضرورية، وكلما ارتفعت ىذه النسبة ابلفض مستوى ابؼخاطر ابؼتعلقة بالسيولة، وىذا 

 فا  بهذه الاحتياجات.يدؿ على كفا ة التدفقات النقدية التشغيلية في الو 
 المطلب الثاني: خطوات وبيانات متغيرات الدراسة

 خطوات الدراسة: .1
 من ،0220 العاـ إلى 2012 عاـ من للسنوات الدراسة عينة في ابؼشمولة بؼؤسسة صيداؿ ابؼالية القوار  بصع تم -

 صيداؿ. ؤسسةبؼ ابؼنشورة القوار  ابؼالية خلاؿ
 حيث النقدية التشغيلية، للتدفقات ثلاثة مقاييس للتحفظ المحاسبي ومؤشرين منها مقاييس (3بطسة ) اختيار تم -

 السابقة. الدراسات في هااستخدامتم  التي ابؼقاييس إلى استناداً  ابؼقاييس ىذه اختيار تم وقد نسبية، بقي  ظهرت
 سنة على كل في وابؼؤشراتابؼقاييس  لبعض ابؼوحدة ابؼالية القوار  من ابؼستخرجة وابؼقاـ البسط بيانات تفريغ تم -

 لاستخراج ابؼقاييس وابؼؤشرات ابؼستخدمة في الدراسة. (Excel)برنامج إكسيل 
  الإحصاري التحليل برنامج على ابؼوحدة ابؼالية القوار  من ابؼستخرجة( وابؼؤشرات سييابؼقا) النسب ىذه تفريغ تم -

 متغتَ مقياس أو مؤشر معتُ.على شكل متغتَات حيث بيثل كل  (Eviews v.12)الاقتصادي 
 والذي (ARDL) ابؼوزعة الإبوا  لفتًات الذاتي الابكدار طريقة استخداـ خلاؿ من إحصاريا البيانات برليل تم  -
 .ابؼشابهة اناتيالب لتحليل كنموذج السابقة الدراسات في واستخدامتم 
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 بيانات متغيرات الدراسة: .2

 والشبكة في التقارير ابؼالية السنوية ابؼنشورة ابؼالية القوار  بيانات معبع مصادر عدة على الدراسة اعتمدت
 بصع في الدراسة ىذه واعتمدت كما حسابات النتارج وجدوؿ سيولة ابػزاينة، وبرديداً ابؼيزاانية، )الإنتًنت) العنكبوتية
 لتحديد  (COSOB)بورصة ابعزاارر وسلوة ضبط السوؽ ابؼالي لأسه  ابؼؤسسة من الدورية النشراتعلى  البيانات
 بالأبحاث والاستعانة وابؼراجع الكتب ستخداـلا بالإضافة الدراسة، في عينة ابؼشمولة ابؼؤسسة أسه   السوقية القيمة

 .بهذا ابؼوضوع العلاقة ذات والدراسات

 الذاتي طريقة الابكدار استخداـم   ومن التابعة، ابؼتغتَات على ابؼستقلة ابؼتغتَات تأثتَ تتناوؿ الدراسة فإف وعليو  
 أساسي بشكل (Eviews v.12)برنامج   على بالاعتماد للدراسة، القياسية النماذج لأغراض تقدير الإبوا  لفتًات

 .البياناتمعابعة في 
من  عليها ابغصوؿ تم حيث ،تم توفتَ وبصع البيانات اللازمة عن ابؼتغتَات الاقتصادية ابؼدرجة بالنموذج القياسي

على  SCFعن مؤسسة صيداؿ، وابؼعدة وفقاً للنظاـ المحاسبي ابؼالي  الصادرة السنوية القوار  ابؼاليةمصادرىا الربظية 
، كما يت  (0202-0280)بعميع ابؼتغتَات خلاؿ الفتًة الزامنية من عاـ  بشكل سنوي مأخوذة زمنية سلاسلشكل 

طبيعة الفتًة الزامنية لبيانات السلاسل الزامنية، وذلك على  ة التقديرية لتوحيدالإحصاريبعض الأساليب  استخداـ
 النحو التالي:

 :(Quadratic-match sum, average) طريقة استخدام

ىذه الوريقة لتقسي  البيانات السنوية بؼتغتَات الدراسة، وذلك بسبب عدـ توفر بيانات عن ىذه  استخداـ يت 
وبذلك تتوفر البيانات بعميع متغتَات  (Eviews v.12)برنامج  استخداـابؼتغتَات بشكل ربعي )ربع سنة( وذلك ب

مشاىدة  14، ما يعتٍ وجود 0202 إلى 0280النموذج على شكل بيانات ربع سنوية خلاؿ الفتًة الزامنية من عاـ 
 زمنية.
 النماذج كفا ة برستُ وبالتالي ابؼشاىدات عدد فتكثي ىو التحويل ىذا من ابؽدؼ أف إلى الإشارة ابؼفيد من

 سنوية ربع بيانات إلى لتحويلا نستخدـ. الأصلية للسلاسل ةالإحصاري بابػصارص الاحتفاظ مع بؼقدرةا القياسية
 .مشاىدة 12 من أقل ابؼشاىدات عدد يكوف عندما خاصة

 التطبيقية لمؤسسة صيدال نموذج وفرضيات الدراسة المطلب الثالث:
 صياغة نموذج الدراسة: .3
يت  صياغة بموذج قياسي لأغراض قياس تأثتَ ابؼتغتَات ابؼستقلة وابؼتمثلة في )مقياس الاستحقاقات السالبة، مقياس  .أ 

القيمة السوقية( على ابؼتغتَ التابع  إلىالتدفقات النقدية، مقياس نسبة القيمة الدفتًية  إلىالاستحقاؽ غتَ ابؼتماثل 
 (، وعليو تصاغ دالة النموذج على النحو الآتي:الأرباحتقيي  جودة  )مقياسمؤشر النقدية التشغيلية ابؼتمثل في 

OCF = f(NEA, AACF, BTM)………………………(1) 

OCF = 0 + 1NEA + 2AACF + 3BTM + ε 



 (الطريقة والأدواتمنهجية الدراسة ) ــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــ الفصل الثالث
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بموذج قياس يت  صياغة النموذج القياسي الثالٍ لأغراض قياس تأثتَ ابؼتغتَات ابؼستقلة وابؼتمثلة في ) .ب 
القيمة  إلىبموذج نسبة القيمة الدفتًية ، التدفقات النقدية إلىبموذج الاستحقاؽ غتَ ابؼتماثل الاستحقاقات السالبة، 

 ( على ابؼتغتَ التابع ابؼتمثل في )مقياس تقيي  جودة السيولة(، وعلية تصاغ دالة النموذج على النحو الآتي:السوقية
CCR = f(NEA, AACF, BTM)………………………(2) 

CCR = 0 + 1NEA + 2AACF + 3BTM + ε 

 فرضيات الدراسة: .4
 الفرضيات الرريسة التالية: إلىقامت الدراسة على تبتٍ الفرضيات التالية وتم صياغتها بالصيغة العدمية وتقسيمها 

 الفرضية الرئيسة الأولى: 6-1
:H01 مقياس الاستحقاقات بؼقاييس التحفظ المحاسبي )والوويل في الأجل القصتَ  لا يوجد أثر ذو دلالة إحصارية

( على القيمة السوقية إلىنسبة القيمة الدفتًية ، مقياس التدفقات النقدية إلىالاستحقاؽ غتَ ابؼتماثل  السالبة، مقياس
 بورصة ابعزاارر.( في مؤسسة صيداؿ ابؼدرجة في التشغيلية النقدية مؤشر) الأرباحمقياس تقيي  جودة 
 ة أعلاه نشتق الفرضيات الفرعية التالية:يومن الفرضية الرريس

:H01-1  مقياس الاستحقاقات بؼقياس التحفظ المحاسبي )والوويل  في الأجل القصتَلا يوجد أثر ذو دلالة إحصارية
 ابؼدرجة في بورصة ابعزاارر.( في مؤسسة صيداؿ التشغيلية النقدية مؤشر) الأرباح( على مقياس تقيي  جودة السالبة

:H01-2  الاستحقاؽ غتَ  مقياسبؼقياس التحفظ المحاسبي )والوويل في الأجل القصتَ لا يوجد أثر ذو دلالة إحصارية
( في مؤسسة صيداؿ ابؼدرجة التشغيلية النقدية مؤشر) الأرباح( على مقياس تقيي  جودة التدفقات النقدية إلىابؼتماثل 

 في بورصة ابعزاارر.

:H01-3  نسبة القيمة مقياس بؼقياس التحفظ المحاسبي )والوويل في الأجل القصتَ لا يوجد أثر ذو دلالة إحصارية
( في مؤسسة صيداؿ ابؼدرجة في التشغيلية النقدية مؤشر) الأرباح( على مقياس تقيي  جودة القيمة السوقية إلىالدفتًية 

 بورصة ابعزاارر.
 الفرضية الرئيسة الثانية: 6-2

:H02  مقياس الاستحقاقات بؼقاييس التحفظ المحاسبي )والوويل في الأجل القصتَ لا يوجد أثر ذو دلالة إحصارية
( على القيمة السوقية إلىنسبة القيمة الدفتًية ، مقياس التدفقات النقدية إلىالاستحقاؽ غتَ ابؼتماثل  السالبة، مقياس

 ( في مؤسسة صيداؿ ابؼدرجة في بورصة ابعزاارر.النقدية تغوية نسبةمقياس تقيي  جودة السيولة )
 ومن الفرضية الرريسة أعلاه نشتق الفرضيات الفرعية التالية:

:H02-1  مقياس الاستحقاقات بؼقياس التحفظ المحاسبي )والوويل في الأجل القصتَ لا يوجد أثر ذو دلالة إحصارية
 ( في مؤسسة صيداؿ ابؼدرجة في بورصة ابعزاارر.النقدية تغوية نسبة( على مقياس تقيي  جودة السيولة )السالبة



 (الطريقة والأدواتمنهجية الدراسة ) ــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــ الفصل الثالث
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:H02-2  الاستحقاؽ غتَ  مقياسبؼقياس التحفظ المحاسبي )والوويل في الأجل القصتَ لا يوجد أثر ذو دلالة إحصارية
ابؼدرجة في ( في مؤسسة صيداؿ النقدية تغوية نسبة( على مقياس تقيي  جودة السيولة )التدفقات النقدية إلىابؼتماثل 

 بورصة ابعزاارر.

:H02-3  نسبة القيمة مقياس بؼقياس التحفظ المحاسبي )والوويل في الأجل القصتَ لا يوجد أثر ذو دلالة إحصارية
( في مؤسسة صيداؿ ابؼدرجة في النقدية تغوية نسبة( على مقياس تقيي  جودة السيولة )القيمة السوقية إلىالدفتًية 

 بورصة ابعزاارر.
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 



 (الطريقة والأدواتمنهجية الدراسة ) ــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــ الفصل الثالث
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 ة والطرق والبرامج المستخدمة في معالجة البياناتالإحصائيلمبحث الثالث: الأدوات ا
التدفقات النقدية التشغيلية من خلاؿ على بابؼقاييس ابؼدروسة  فعالية بفارسة التحفظ المحاسبيبغية معرفة مدى 

بؾموعة من الاختبارات القياسية  استخداـتم  ،ابعزاارر مؤسسة صيداؿ فيمؤشر النقدية التشغيلية ونسبة تغوية النقدية 
نتارج أكثر دقة، حيث سنستعرض من خلاؿ ىذا  إلىوقياسو والوصوؿ  العلاقةالتي تسمح بالتحليل الأمثل بغج  

 ابؼبحث أى  الأساليب والورؽ والنماذج القياسية التي تم الاعتماد عليها في ىذه الدراسة.
 الاستقرارية للسلاسل الزمنيةالمطلب الأول: اختبارات 

 : مصطلحات مختلفةأولاً 
استباقا لسرد أى  اختبارات استقرارية السلسلة الزامنية وجب أولا التعرؼ على تعريف السلسلة الزامنية وكذا مفهوـ 

 ذلك التعرؼ على أى  ابؼصولحات القياسية ابؼستخدمة. إلىالاستقرارية، ضف 
البيانات الاقتصادية وابؼالية التي تأتي في شكل السلاسل الزامنية، حيث تتكوف : ىناؾ العديد من السلسلة الزمنية .6

السلاسل الزامنية من مشاىدات متغتَ واحد أو أكثر خلاؿ فتًة من الزامن منظمة بتًتيب تسلسلي زمتٍ مثل: سنوي، 
 ترتيب وىي بؾموعة من ابؼعويات لقياس ظاىرة ما وتوضع في 1نصف سنوي، فصلي، شهري، أسبوعي، يومي،

على أنها متتالية عددية مؤشرة  X1, X2, X3,……Xtوبعبارة أخرى تعرؼ السلسلة الزامنية:  2تصاعدي للزامن،
 t.3بسثل ابؼتغتَة ابؼدروسة في اللحظة  Xtبالزامن، و 

ولا قبل الشروع في دراسة الابذاه الأساسي بكو الزايادة أو النقصاف لا بد من التأكد أ: استقرارية السلسلة الزمنية .0
السلسلة الزامنية، وحسب طبيعة بمو السلسلة بيكننا أف بميزا بتُ سلسلة زمنية مستقرة أو غتَ  من وجود ابذاه عاـ في

مستقرة أي ذات ابذاه عاـ إف السلسلة الزامنية ابؼستقرة ىي تلك التي تتغتَ مستوياتها مع الزامن دوف أف يتغتَ ابؼتوسط 
نسبيا، إف ىذه السلسلة لا يوجد فيها ابذاه عاـ لا بكو الزايادة ولا بكو النقصاف، فتًة زمنية طويلة  فيها، وذلك خلاؿ
 4الزامنية غتَ ابؼستقرة فإف ابؼتوسط فيها يتغتَ باستمرار سوا  بكو الزايادة أو النقصاف. أما عن السلسلة

ابػصارص لا تتغتَ  ة بؽا ثابتة خلاؿ الزامن، أي أف ىذهالإحصاريويقاؿ أف السلسلة ساكنة إذا كانت ابػصارص 
الأماـ أو ابػلف أي عدد من الوحدات الزامنية، وتكوف السلسلة الزامنية عملية مستقرة إذا كاف الوسط  إلىبالإزاحة 

ابغسابي والتباين ثابتتُ خلاؿ الزامن، وكاف الارتباط الذاتي بتُ قي  العملية بتُ نقوتتُ زمنيتتُ يعتمد فقط على 
 6 يو بيكن تلخيص شروط استقرارية سلسلة زمنية إذ برققت الشروط التالية:وعل 5الفجوة الزامنية بينهما،

 ثبات الوسط ابغسابي؛ -
                                                 

 .82، ص:8102بدوف رق  طبعة، ، دار الكتاب الثقافي، الأردف، مبادئ الاقتصاد القياسيخالد بؿمد السواعي،  1
2 David, M Michaud, La prévision approche empirique d'une méthode statistique, édition Masson, paris, 1989, P:09.  

3 Courieroux. C, Série temporelles et modéles dynamique, edition Economica, Paris, 1990, P:19. 
4
 .353، ص: 8101، 0دار بضيثرا للنشر، مصر، ط الاقتصاد القياسي بالأمثلة،مها بؿمد زكي،   

5
 .020، ص: 8100دار الكتاب الثقافي، الأردف، بدوف رق  طبعة، ، EViews استخداـب أساسيات الاقتصاد القياسيخالد بؿمد السواعي،   
 .32، ص:0998حامد عزااـ، دار ابؼريخ للنشر والتوزيع، السعودية، بدوف رق  طبعة، ، تربصة عبد ابؼرضي السلاسل الزمنية ونماذج بوكس جنكيسوالتً فاندؿ،  6
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 ثبات التباين؛ -
 ( فقط.t-sاعتماد الارتباط الذاتي على ) -

فيما  مستقلة t التي تكوف فيها الأخوا  العشوارية  t يتضح من خلاؿ ىذه الشروط أف ستَورة التشويش الأبيض: 
، ىي مستقرة. وبالتالي، تكوف السلسلة الزامنية مستقرة لم يكن   التوزيع الوبيعي توقعو الصفر، وتباينوبينها وتتبع 

 لديها ابذاه عاـ أو مركبة موبظية وبشكل عاـ لا يوجد بؽا عامل يتوور بتوور الزامن.
بنفس التوزيع ومستقلة بشكل متبادؿ، وبهب التنويو أف  : ىو سلسلة من ابؼتغتَات العشواريةالتشويش الأبيض .3

  1.طيف الضو  الأبيض إلىىذا ابؼصولح مقتبس من الفيزايا  الذي يشتَ 
عرؼ على أنو درجة الاحتماؿ التي على أساسها تقبل أو ترفض النظرية أو الفرضية ابؼراد يٌ : مستوى المعنوية .4

 :2ىو استعماؿ مستويتُ للمعنوية وبنااختبارىا، وابؼتبع في الدراسات الاقتصادية 
، واحتماؿ وقوع %77ىو        يعتٍ أف احتماؿ وقوع مشاىدة ما في ابؼدى  :%8مستوى ابؼعنوية  -

 .%28ابؼشاىدة خارج ىذه ابغدود ىو 
واحتماؿ وقوع  ،%73ىو        يعتٍ أف احتماؿ وقوع مشاىدة ما في ابؼدى  :%3مستوى ابؼعنوية  -

 نتيجة فرؽ حقيقي. %73أي بدعتٌ آخر  ىناؾ  ،%23ابؼشاىدة خارج ىذه ابغدود ىو 

: يقصد بها العناصر ابؼكونة للسلسلة الزامنية وىي تفيد في المركبات الجوىرية للسلسة الزمنية )المكونات( .5
التغتَات  نوعتُ من التغتَات وىي إلىالسلاسل الزامنية تتعرض  ف ىذهألوكها في ابؼاضي وابؼستقبل، كما برديد س
ابؼوبظية  بذاه العاـ والتغتَاتلإافي مواضع ذات صفة بؿددة وتشمل  ىي التغتَات التي يرتكزا ظهورىا ،ابؼنتظمة

والدورية، وىذا بهدؼ معرفة سلوؾ السلسلة وبرديد مقدار تغتَاتها وإدراؾ طبيعتها وابذاىها حتى يصبح بالإمكاف 
اللازمة والتنبؤات الضرورية، إذ أنو في برليل السلاسل الزامنية تعتبر قيمة الظاىرة عند أية بغظة زمنية القياـ بالتقديرات 

 3:بؿصلة لأربعة تغتَات أو تأثتَات بـتلفة وىي
: وابؼقصود بها ىو الابذاه الذي تأخذه السلسلة الزامنية لظاىرة ما تكوف ىي بؿل الدراسة، مركبة الاتجاه العام .6

تًة طويلة من الزامن، فيمكن برديد ابغركة العامة للسلسلة الزامنية سوا  كانت لنمو مستمر، أو انكماش وذلك خلاؿ ف
والابذاه العاـ دالة خوية  4أو نقص مستمر أو تعاقب في حركة السلسلة من بمو في فتًة زمنية وانكماش في فتًة أخرى،

 5خوية بسيوة للوقت حيث:
Trendt = β1 + β2TIMEt………(01-03) 

                                                 
1 Borbonnais Regis, Econométrie,Manuel et Exercice corriges ,Dunod, Paris,      édition, 2015, p: 240. 

، بدوف رق  طبعة، ، دار العل  مبادئ الاقتصاد القياسي والرياضيفارس عياد شاكر، عزات قناوي،  2  .80، ص:8112للنشر والتوزيع، الفيوـ
 . 305، ص:مرجع سابقإمتثاؿ بؿمد حسن، عادؿ بؿمود حلاوة،  3
 .091، ص: 0995، 8، موابع جامعة ابؼلك سعود، السعودية، طالإحصاء التطبيقيعبد الربضاف بن بؿمد سليماف وآخروف،  4

5 Francis X. Diebold, Econometric Data Science: A Predictive Modeling Approach, University of Pennsylvania,  2019, P:178. 
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في  8تساوي  TIME"ابذاه الوقت" أو "مؤشر الوقت" أو "الوقت الوبني". إذ أف  إلى TIMEحيث يشتَ متغتَ 
 في الفتًة الثانية، وىكذا. 0الفتًة الأولى من العينة، و

: تأخذ التغتَات الدورية شكل زيادة أو نقصاف يتكرر مع الزامن، ولكنها بزتلف عن التغتَات لتغيرات الدوريةا .7
ابؼوبظية في فتًة التكرار طويلة، وغتَ ثابتة، ومن أمثلة الفتًات الدورية: الدورات التجارية والتي تكوف في شكل عدد من 

 1سنوات الرخا .
: التغتَات ابؼوبظية التي تورأ على الظاىرة على مدر ابؼواس  ابؼختلفة للفتًة الزامنية مركبة التغيرات الموسمية .8

  2غتَات ابؼوبظية عادة خلاؿ فتًات خاصة كالأعياد وبداية الصيف أو الشتا  وغتَىا.موضوع القياس، وتنشأ الت
: ويولق عليها أيضا العرضية أو العشوارية ويقصد بها كل التغتَات الأخرى التي لا تنتمي التغيرات غير المنتظمة .9

معروفة وتظهر في رس  السلسلة في اب طاررة غتَ بللأنواع ابؼذكورة وتؤثر على السلسلة الزامنية، وتنتج عادة عن أس
 3.شكل تعرجات صغتَة، ومثابؽا التغتَات النابذة عن ابغروب أو الكوارث الوبيعية وغتَىا

 : دراسة استقرارية السلاسل الزمنيةاً ثاني

ىناؾ برديد صفة الاستقرارية للسلسلة الزامنية من عدمها، بؼعرفة الشكل الذي تتبعو السلسلة الزامنية ومن أجل 
الأسلوب البيالٍ لا يكوف كافيا لوحده وذلك لقلة  أسلوبتُ أحدبنا بيالٍ والثالٍ إحصاري ولكن في أغلب الأحياف

 فيما يلي:  ادقتو، نتورؽ بؽم
 الأسلوب البياني .1

رس  السلسلة الزامنية بيانيا، حيث  إلىقبل البد  بدختلف الاختبارات التي تكشف عن استقرارية السلسلة يلُجأ 
س  البيالٍ فكرة مبدرية عن الوبيعة المحتملة للسلسلة الزامنية، حيث أف الاختبار البيالٍ ينولق من ملاحظة يعوي الر 

 ،يتضمناف القي  الصغرى والقي  العظمى للسلسلة ابؼنحتٌ الذي بيثل توور السلسلة الأولية والذي ينحصر بتُ خوتُ
أما إذا كاف العكس فإف السلسلة تأخذ  التجميعي، فإذا كاف ىذاف ابػواف متوازياف فإف السلسلة تأخذ الشكل

  4 .الشكل ابعداري
  5 والشكل ابؼوالي يبتُ بعض حالات توور السلسلة الزامنية:

 
 
 
 
 

                                                 
1
 .08، ص:8102، 0، دار ابعناف للنشر والتوزيع، اللملكة الأردنية ابؽاشمية، طتحليل السلاسل الزمنيةزين العابدين البشتَ،  
  .30، ص:8105، ابعامعة السلامية، غزاة، بدوف رق  طبعة، EViews استخدامنحدار بمقدمة في تحليل نماذج لابظتَ خالد صافي،  2

3
 .13ابؼعهد العربي للتدريب والبحوث الإحصارية، بغداد، بدوف رق  طبعة، بدوف سنة نشر، ص:  السلاسل الزمنية،خالد زىدي خواجو،   

4
 Borbonnais R. et Terraza M., Analyse de séeies temporelles en économie, PUF, Pari , 1998, P:25. 

 .019، ص: 8115، 0، مركزا النشر العلمي، جدة، ابؼملكة العربية السعودية، طمقدمة في التحليل الحديث للسلاسل الزمنيةبظتَ شعراوي،  5
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 : السلاسل الزمنية المستقرة وغير المستقرة(3-2) الشكل رقم

 

 

bسلسلة غير مستقرة : aسلسلة مستقرة : 

 

 

dسلسلة غير مستقرة : c غير مستقرة: سلسلة 
، ص: 8115، 0، مركزا النشر العلمي، جدة، ابؼملكة العربية السعودية، طمقدمة في التحليل الحديث للسلاسل الزمنيةبظتَ شعراوي،  المصدر:

019. 

أف البيانات تتأرجح بشكل ثابت حوؿ خط وسط ثابت تقريبا قد  aمن خلاؿ الشكل أعلاه بقد الشكل   
فبالرغ  من أف السلسلة ليس بؽا ابذاه عاـ إلا أف  bالسلسلة، أما الشكل  باستقراريويكوف ىذا دليل تقريبي للاعتقاد 

السلسلة غتَ  cتشتت البيانات يتزاايد بزايادة الزامن وىذا دليل على عدـ استقرارية ىذه السلسلة، وفيما بىص الشكل 
السلسلة أيضا غتَ مستقرة لأف بؽا ابذاه عاـ من الدرجة  dمستقرة لأف بؽا ابذاه خوي عاـ بالزايادة، وفي الشكل 

 الثانية. 

 دراسة دالة الارتباط الذاتي .2
استمرارا بؼا بست ملاحظتو من خلاؿ التمثيل البيالٍ للسلسلة الزامنية، وقصد معرفة استقرارية السلسلة الزامنية، يت   

التورؽ لدالة الارتباط الذاتي حيث تعوي دراسة دالة الارتباط الذاتي من خلاؿ رس  بسثيلها البيالٍ 
(correlogram)  بؼعاملاتها ثانياً فكرة عن مدى استقرارية السلسلة الزامنية.ة الإحصاريأولًا م  إجرا  اختبار ابؼعنوية 

ر الرس  البيالٍ استقرارية السلسلة الزامنية أو بغية تأكيد ما تم ملاحظتو في الرس  البيالٍ، نلجأ ظهِ عندما لا يٌ حيث    
قسمتُ متساويتُ م   إلىولعل أبسط ابؼقاييس وأكثرىا استعمالا ىي القياـ بتقسي  السلسلة الزامنية لاختبارات أخرى، 

ابؼتوسواف أو كانا قريبتُ من بعضهما، فنقوؿ ىنا أنو لا يوجد ابذاه  ىحساب ابؼتوسط ابغسابي لكل قس ، فإذا تساو 
 عاـ وبالتالي ىي مستقرة، كما أف ىناؾ اختبارات أخرى من بينها دالة الارتباط الذاتي.

ات ابؼدروسة غتَ مستقلة عن بعضها، وبردث مشكلة يدؿ الارتباط الذاتي على أف قي  مشاىدات ابؼتغتَ إذ 
الارتباط الذاتي ما بتُ ابؼتبقيات العشوارية عندما ترتبط البواقي العشوارية مع بعضها البعض أي أف قيمة ابؼتغتَ 
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عند الفجوة     ̂ حيث بسثل معاملات دالة الارتباط الذاتي  t-1،1يرتبط مع قيمتو السابقة  tالعشواري في السنة 
K 2:التالية بالعلاقة 

 ̂     
 ̂ 

 ̂ 
                     

 التغاير عند الفتًة الزامنية ابؼتأخرة أي: 
 التباين

 حيث: 

  ̂  ∑
     ̅        ̅    

 
            

 ̂  ∑
     ̅  

 
                  

متوسط العينة، ولاختبار الفرضية التي تنص على عدـ وجود ارتباط ذاتي بتُ  ̅ ىي حج  العينة و nحيث أف  
وتكوف  H1  ،3: مقابل الفرضية البديلة H0: p=0الأخوا  العشوارية للسلسلة الزامنية توضع فرضية العدـ التالية: 

مستقرة إذا كاف معامل الارتباط الذاتي يساوي الصفر أو قريب منو لأي فجوة أكبر من الصفر، Ytلسلسلة الزامنية ا
ف لم تكن السلسلة مستقرة، فإف إ، أما kأي في ىذه ابغالة بهب أف تنخفض الارتباطات الذاتية بسرعة كلما ارتفع 

 4ابػووة ابؼوالية ىي تفريقها، بؽدؼ ابغصوؿ على سلسلة بؿولة ومستقرة.
برديد الستَورات التي ىي  Box-Pierce يتيح اختبارLjung-BOX 8 واحصارية Box-Pierceصارية إح -

 5:وابؼعرؼ كما يليابؼستقلة فيما بينها(  بدوف ذاكرة )سلسلة من ابؼتغتَات العشوارية

    ∑  ̂ 
 

 

   

                    

لذلك  ، وبنسب معنوية   وبدرجات حرية    تتبع بشكل متقارب توزيع كاي تربيع  Q-statisticإحصارية  -
،   نرفض فرضية العدـ التي تنص على أف كل ابؼعاملات لدالة الارتباط الذاتي مساوية للصفر عند مستوى ابؼعنوية 

       Q إذا كانت:
 استخداـىذا يعتٍ أف السلسلة غتَ مستقرة والعكس صحيح،  كما بيكن أيضا   

 ة الأولى ومعرفة كالآتي:الإحصاريوىي مشتقة من  Ljung-BOXإحصارية 

         ∑
 ̂ 

 

   

 

   

              

                                                 
 .99، ص:8101، 0للنشر والتوزيع، الأردف، ط، دار جرير الاقتصاد القياسي نظرية وحلولعدناف داود بؿمد لعذاري،  1

2
 Gusti Ngurah Agung, Time Series Data Analysis Using Eviews, John Wiley & Son, Asia, 2009, P: 17. 

 .41، ص. 0999، 0، دار وارل للنشر، الأردف، ططبيعة البيانات الإحصائية وبناء النماذج القياسيةأموري ىادي كاظ ، عصاـ خضتَ بؿمود،  3
 .811، ص: 8100، 10، دار ابغامد للنشر والتوزيع، عما، الأردف، ط طرق الاقتصاد القياسيشيخي بؿمد،  4

5
 Régis Bourbonnais, Économétrie (Cours et exercices corrigés), 9eme édition , Dunod, Paris, 2015, P: 243.   
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  وبنسب معنوية   وبدرجات حرية    في ظل حج  العينة الكبتَة تتبع توزيع كاي تربيع     حيث أف 

في  حالة العينات    إحصارية  استخداـ، ومع ىذا بيكن Box-Pierceأيضا شأنها في ذلك شأف إحصارية 
 .1الصغتَة كونها تعوي نتارج أفضل

عند مستوى ابؼعنوية    تزايد عن القيمة ابعدولية لتوزيع كاي تربيع    إذا كانت القيمة المحسوبة لإحصارية 
تساوي ، فيت  في ىذه ابغالة رفض الفرضية الصفرية التي تنص على أف كل القي  ابغقيقية بؼعاملات الارتباط   ابؼختار

الصفر، وبالتالي فالسلسلة الزامنية بؿل الدراسة غتَ مستقرة، أما إذا برقق العكس فالسلسلة الزامنية بؿل الدراسة 
 تتصف الاستقرارية، وىو ما يعتٍ رفض الفرضية البديلة وقبوؿ الفرضية الصفرية.

 اختبار جذر الوحدة .3
سلة الزامنية من خلاؿ ابؼلاحظة البسيوة أو من خلاؿ في كثتَ من الأحياف قد يصعب علينا معرفة استقرارية السل 

اختبار الكشف عن الابذاه العاـ، ىناؾ  إلىالرس  البيالٍ، وحتى من خلاؿ دالة الارتباط الذاتي، حيث ىنا نلجأ 
اختبار ابعذر الوحدوي والذي يعتبر الأداة  منها، هاتاستقراريأخرى مهمة في برليل السلاسل الزامنية واختبار  أدوات

 الأكثر فعالية.
فحص خواص السلاسل الزامنية والتأكد من مدى استقرارىا وبرديد رتبة تكامل   إلىيهدؼ اختبار جذر الوحدة 

 كل متغتَ على حدى.
على برديد  وللإشارة فإف اختبارات جذر الوحدة لا تعمل فقط على كشف مركبة الابذاه العاـ، بل إنها تساعد

الوريقة ابؼناسبة بععل السلسلة مستقرة، وبغية فه  ىذه الاختبارات وجب التفريق بتُ نوعتُ من النماذج غتَ ابؼستقرة 
 2 وىي:

وجود ابذاه عاـ بؿدد بؽذا يولق عليها  إلىيبرز سبب عدـ استقرار ىذا النوع من السلاسل الزامنية  TS8النموذج  -
 الشكل التالي:السلسلة التحديدية، وتأخذ ب

                      ، 
فتمثل تشويش أبيض، وأكثر ىذه النماذج    دالة كثتَ حدود مع الزامن )خوية أو غتَ خوية(، و بسثل    حيث: 

 انتشارا يأخذ شكل كثتَ ابغدود  من الدرجة الأولى  تأخذ الشكل التالي:
                          

، tمرتبط بالزامن       يتضح أف السلسلة الزامنية غتَ مستقرة لأف متوسوها  (21-26)من خلاؿ ابؼعادلة 
 ،OLSطريقة ابؼربعات الصغرى العادية  استخداـب  و  وبععلها تتصف بالاستقرارية يت   تقدير معلمتي الابكدار 

̂ م  طرح ابؼقدار )  أي: ( من قيمة في كل بغظة زمنية، ̂  

    ̂   ̂           

                                                 
 .251، ص: 8115، الدار ابعامعية، الإسكندرية، مصر، )بدوف رق  طبعة(، الاقتصاد القياسي)بين النظرية والتطبيق(الحديث في عبد القادر بؿمد عوية،  1
 .812بؿمد شيخي، مرجع سابق، ص:  2
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وجود ابذاه عشواري،  إلىعدـ استقرارية ىذه السلاسل  : ىذه النماذج أيضا غتَ مستقرة وتبرزDS لنموذجا -
 :وتأخذ الشكل

Yt=Yt-1+                     
 جعلها مستقرة باستعماؿ الفروقات أي: وبيكننا

                         
 ىذه النماذج. درجة الفروقات وغالبا تستعمل الفروقات من الدرجة الأولى في  ، حدث ثابت حقيقي   :حيث

  Dickey – Fuller Augmenteاختبار ديكي فولر المطور .أ 
 إلىقد لا يتضح جليا من خلاؿ الرس  البيالٍ ودالة الارتباط الذاتي استقرارية السلسلة الزامنية، فيستند فيما بعد  

اختبار ابعذر الأحادي والذي يعتبر اختبار الاستقرارية أو عدـ الاستقرارية والذي أصبح يستخدـ بكثرة في السنوات 
العديدة الأختَة، حيث لا تسمح اختبارات ابعذر الأحادي بالكشف عن وجود عدـ استقرارية ودرجة التكامل 

. ومن بتُ اختبارات جذر الوحدة اختبار ديكي فولر للسلاسل الزامنية فحسب، بل بردد أيضا نوع عدـ الاستقرارية
الذي يسلط الضو  على استقرارية السلسلة الزامنية من عدمها لابذاىها العاـ مع برديد خاصيتها سوا  كانت برديدية 
أو عشوارية، إذ أف ىناؾ ثلاث بماذج تستخدـ لبنا  ىذه الاختبارات، أي أنها برت صحة فروض عدمية بـتلفة 

 1وىي:
                      

 ىي ستَ عشواري؛    حيث: 
                          

 ىي ستَ عشواري بابذاه؛   حيث: 
                        

 ىي ستَ عشواري بابذاه وبؽا ابذاه عاـ عشواري؛   حيث: 
، بدعتٌ أف جذر الوحدة موجود أي السلسلة غتَ مستقرة،    إذ أنو في كل حالة يكوف الفرض العدمي ىو أف 

أقل من الصفر أي أف السلسلة الزامنية مستقرة، إذا تم رفض الفرض العدمي فإف ذلك   أما الفرض البديل فهو أف 
مستقرة بدتوسط لا     ، وتكوف (80-21)ىي سلسلة زمنية مستقرة بدتوسط يساوي الصفر في ابغالة    يعتٍ أف 

 .(82-21)مستقرة حوؿ ابذاه عاـ بؿدد في ابغالة     ،  وتكوف (81-21)اوي الصفر في ابغالة يس
 DFفي اختبار    ابؼوور حيث أف  (ديكي فولار)اختبار وأطلق عليو اختبار  (ديكي وفولار)قدـ  8768وفي سنة  

وبافتًاض     يكوف مرتبوا، وفي ىذا الاختبار يت  زيادة ابؼعادلات الثلاث السابقة قي  متأخرة للمتغتَ التابع 
  2يكوف عن طريق تقدير الابكدار التالي: ADFفإف اختبار  (82-21)اختبار ابغالة 

                                                 
 .0112، ص: 8105 ، ابعزا  الثالٍ، تعريب وتربصة ىند عبد الغفار عودة، دار ابؼريخ للنشر، ابؼملكة العربية السعودية،الاقتصاد القياسيجوجارات،  1
 .0150، ص: مرجع سابقجوجارات، الاقتصاد القياسي،  2
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                ∑                      

 

   

 

                        ىو مقدار ابػوأ العشواري الصافي البحت، و    حيث أف 

وىكذا، عدد مقادير فروؽ الفتًات الزامنية ابؼتأخر والذي بهب احتواؤه في ىذا الابكدار يت              
( غتَ 83-21لة رق  )اختباره عادة عمليا، إذ أف الفكرة ورا  تضمتُ مقادير كافية ىي جعل مقدار ابػوأ في ابؼعاد

 مرتبط تسلسليا.
ابؼقدرة  (T)أو بوجود جذر الوحدة من خلاؿ مقارنة إحصارية (    وكسابقو يت  اختبار الفرض العدمي )

، فإذا كانت (Mackinnon,1991)أيضا بواسوة ADF مع القي  ابعدولية لػديكي فولر ابؼوور     للمعلمة 
فإنها تكوف معنوية إحصارياً، وعليو نرفض  (ADF)ابؼقدرة تتجاوز القيمة ابؼولقة لػ  (T)القيمة ابؼولقة للإحصارية 

الفرض العدمي بوجود جذر الوحدة، أي أف السلسلة الزامنية مستقرة، وإذا كانت أقل من القيمة ابعدولية فإنو لا بيكن 
. وإذا كانت 1رية الفرؽ الأوؿ للسلسلة رفض جذر الوحدة، أي أف السلسلة غتَ مستقرة، وبالتالي نقوـ باختبار استقرا

الاختبار فإنها عندرذ تكوف متكاملة من الدرجة الأولى، وإذا لم تكن مستقرة نكرر  السلسلة مستقرة في فروقها الأولى
في اختبار جذر الوحدة من خلاؿ الشكل ابؼبسط  (ديكي فولر)وبيكن توضيح منهجية ، للفرؽ من الدرجة الأعلى

 التالي:
 : منهجية ديكي فولر في اختبار جذر الوحدة(3-3) رقمالشكل 

    
Source: Régis Bourbonnais, Économétrie (Cours et exercices corrigés), 9eme édition, Dunod, 

Paris, 2015, P: 251. 

                                                 
، رسالة مقدمة لنيل شهادة 0263 إلى 0220تفعيل دور أسواق الأوراق المالية وأثرىا على النمو الاقتصادي دراسة سوق عمان للأوراق المالية من عبد ابغفيظ خزااف،   1

 .055، ص: 8101- 8103سواؽ ابؼالية والبورصات، كلية العلوـ الاقتصادية والتجارية وعلوـ التسيتَ، جامعة بؿمد خيضر، بسكرة، ابعزاارر، ابؼاجستتَ في العلوـ الاقتصادية، بزصص الأ
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بعتُ الاعتبار كلا من الارتباط الذاتي وعدـ بذانس التباين للأخوا   PPيأخذ اختبار اختبار فيليبس بيرون:  .ب 
 tالبسيط، ولكنو يقدـ تصحيحا غتَ معلمي للإحصارية DFنفس النماذج ابؼوجودة في اختبار  إلىالعشوارية، ويستند 

ليتعامل مع مشكلة الارتباط ابؼتسلسل في مقادير الأخوا  بدوف إضافة مقادير  ميبفا يعتٍ أنو اختبار غتَ معل 
 2وبهرى الاختبار على أربعة مراحل ىي: 1الفروؽ في الفتًات الزامنية ابؼتأخرة،

 ات ابؼرفقة؛الإحصاريالنماذج الثلاث القاعدية لاختبار ديكي فولر، مع حساب   OLSتقدير بواسوة  -
   تقدير التباين قصتَ ابؼدى  -

 

 
∑   

  
 بسثل البواقي؛   ، حيث    

  تقدير ابؼعامل ابؼصحح  -
، ابؼسمى التباين طويل ابؼدى، وابؼستخرج من خلاؿ التباينات ابؼشتًكة لبواقي  

 النماذج السابق؛
  حساب إحصارية فيليبس وبتَوف:  -

  √  
   

  
 

        

√ 
  مع   

  

  
لتي ،وا 

 تشويش أبيض.   في ابغالة التقاربية عندما تكوف  8-تساوي 
 أف ىذا التصحيح غتَ ابؼعلمي الذي تم إجراؤه لا يغتَ التوزيع التقاربي للإحصارية Phillips-Perron ولقد وضح

المجدولة التي  البسيط. وبالتالي، فإف القي  ابغرجة Dickey-Fullerلتي تبقى موابقة بؼا ىو ملاحظ في حالة اختبار 
 Phillips-Perron. تظل صابغة أيضا لاختبار  Dickey-Fullerوضعها 

 النقدية التشغيلية من خلاؿ بفارسة التحفظ المحاسبي عالية بـاطر التدفقاتففي خض  دراسة  اختبارات متنوعة: .4
 بصلة من الاختبارات منها:  إلىبعأت الدراسة 

: يقيس معامل الارتباط قوة العلاقة ابػوية بتُ متغتَين ويت  برليل الارتباط ابػوي بنا  على الخطي الارتباط  -أ 
أساس حساب ما يسمى بدعامل الارتباط، ويتصف ىذا الأختَ بأف قيمتو ابؼولقة لا تتجاوز الواحد الصحيح، وىو 

 استخداـى معامل الارتباط بأنو باستواعة الباحث ابغصوؿ عل إلىوبذدر الإشارة  Xو Yيقيس العلاقة بتُ 
 وبيكن استخلاص من قيمة معامل الارتباط ما يلي:  3البواقي،

 إذا كانت قيمة الارتباط تساوي الصفر أو قريبة منو فإنو يستنتج عدـ وجود علاقة خوية بتُ ابؼتغتَين؛ -
 4ابؼتغتَين؛إذا كانت إشارة معامل الارتباط موجبة فإف ىذا يعتٍ وجود علاقة خوية طردية بتُ  -
 إذا كاف معامل الارتباط يساوي الواحد فإف ذلك يدؿ على وجود علاقة خوية تامة بتُ ابؼتغتَين؛ -
 كلما اقتًبت قي  معامل الارتباط من الواحد كلما زادت قوة العلاقة بتُ بؼتغتَين، وكلما بعدت عن الواحد  -
-  

                                                 
1
 P.C.Philps, P.Perron, Testing for a Unit Root in Time Series Regression, Biometrka, vol75,N°:02, 1988, P: 335-346.  

 .808، ص: مرجع سابقشيخي بؿمد،  2
 .083، ص:8118، دار العل  للملايتُ، لبناف، بدوف رق  طبعة، الاقتصاد القياسي التطبيقيعبد الرزاؽ شربجي،  3
 .892، ص: 8108، 0، الإسكندرية، طلدنيا الوباعة والنشرلوفا  ا دار، مقدمة في أساليب الاستدلال الاحصائي والتنبؤإمتثاؿ بؿمد حسن وآخروف،  4
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 1الصحيح واقتًبت من الصفر ضعفت العلاقة بتُ ابؼتغتَين. -

والتي تتكوف من كلمتتُ  Heteroskedasticityىو نتاج كلمة : و اختبار عدم ثبات تباين الخطأ العشوائي -ب 
يشتَ اختلاؼ التباين أو عدـ  2والذي يعتٍ تباعد وانتشار، skedasticityو وتعتٍ غتَ متساو، Heteroبنا: 

  3ابغالة التي يكوف فيها تباين حد ابػوأ غتَ ثابت عند كل قي  ابؼتغتَ، إلىثبات التباين 
 : إف الأساس النظري لاشتقاؽ توزيع مربع كاي ىو التوزيع الوبيعي، أي أف توزيع مربع كاياختبار كاي تربيع -ج 

مشتق من الدرجة ابؼعيارية ونكتب دالة التوزيع الاحتمالي للمتغتَ العشواري الذي خضع لتوزيع مربع كاي بدرجة حرية 
n  :4 كما يلي 

     
 

(
 
 
  )   

 
 

 
 
     

 
                                                  

ف:أحيث   
التوزيع؛: بسثل معلمة التوزيع الوبيعي وتسمى درجات حرية  n 

 e: بسثل أسايس اللوغاريت  الوبيعي؛
    ]ويتصف توزيع مربع كاي 

 5 بابػصارص التالية: [ 
 ؛      ( موجبة دارما، أي أف:   إف الوسط ابغسابي ) -
 ؛   للتوزيع ىو عدد درجات حرية التوزيع     إف الوسط ابغسابي  -
 ؛    التوزيع ىو ضعف درجات ابغرية     إف تباين  -
 ؛(  √)ىو جذر التباين     إف الابكراؼ ابؼعياري  -
 ( ملتو بكو اليمتُ )التوا  موجب(؛  إف منحتٌ توزيع مربع كاي ) -
( يقتًب من التوزيع الوبيعي   فإف توزيع مربع كاي )       عندما يكوف عدد درجات ابغرية  -

 (.0بدتوسط حسابي )صفر( وتباين )    ابؼعياري 
عند وجود ابذاه عاـ للسلسلة ابؼدروسة واحتوارها على تقلبات دورية سلة زمنية: الارتباط الذاتي لقيم سل  -د 

وموبظية، فإف كل قيمة من القي  اللاحقة للسلسلة توقف على القي  السابقة بؽا، إف العلاقة الارتباطية بتُ كل حدين 

                                                 
 .028امعية، الاسكندرية، بدوف سنة طبع، ص، الدار ابعمبادئ الاحصاء الوصفيإمتثاؿ بؿمد حسن، عادؿ بؿمد حلاوة،   1
 .821، ص:8112، دار اليازوري العلمية للنشر والتوزيع، الأردف، بدوف رق  طبعة، الاقتصاد القياسيحستُ علي بخيت، سحر فتح الله،  2
 .051، ص:8118، 0، ابؼكتبة العصرية، ابؼنصورة، طالقياسي بين النظرية والتطبيقالاقتصاد بؿمد بؿمود عووة،  3
 .322، ص:8105، 8، دار صفا  للنشر والتوزيع، الأردف، طالإحصاء الاستدلاليحسن ياستُ طعمة، ابياف حستُ حنوش،  4
 .322ص:  مرجع سابق،حستُ ياستُ طعمة، ابياف حستُ حنوش،  5



 (الطريقة والأدواتمنهجية الدراسة ) ــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــ الفصل الثالث

147 

 

وتتلخص أى  أسباب وجود  1متتاليتُ من حدود أي سلسلة زمنية تسمى الارتباط الذاتي لقي  أو حدود السلسلة،
 2 الارتباط الذاتي بتُ قي  ابؼشاىدة للمتغتَ العشواري في ما يلي:

 حذؼ بعض ابؼتغتَات التفستَية أو ابؼستقلة في بموذج الابكدار -
 ابػوأ في صياغة الشكل الرياضي للنموذج؛ -
 ابػوأ في معابعة البيانات؛ -
 أثر الفقاعة والآثار ابؼمتدة بؽا. -

: لاكتشاؼ الارتباط الذاتي من عدمو وجدت عدة اختبارات كاف أولو اختبار دربن ووتسوناختبار دربن  -ه 
Watsonلػ   dويعرؼ باس  إحصارية Durbinو Watsonواتسوف، والذي قاـ بو 

3-Durbin :4ويعرؼ كالتالي 

  
∑           

   
   

∑   
    

   

 

عدد  dة الإحصاري، إذ أنو في بسط RSS إلىوىو ببساطة النسبة بتُ بؾموع الفروؽ ابؼربعة للبواقي ابؼتتالية في الزامن 
 استخداـحيث أف ىناؾ مشاىدة مفقودة عند التعامل مع الفروؽ ابؼتتالية، الفاردة الكبتَة ورا   n-1ابؼشاىدات ىو 

تكمن في أنو مبتٍ على أساس البواقي ابؼقدرة، والتي برسب بشكل تلقاري في برليل الابكدار. إلا أنو  dة الإحصاري
 5 و غتَ مناسب في حالات بـتلفة منها:استخداملعديد من العيوب التي بذعل من اوجدت ىناؾ 

 قد يعوي نتارج غتَ حابظة؛  -
 ابوا  ابؼتغتَ التابع؛  استخداـغتَ قابل للتوبيق عند  -
 لا بيكن أف يأخذ في الاعتبار درجت أعلى للارتباط الذاتي. -

الذي يستوعب بصيع ابغالات  LM اختبار Godfreyو Breusch(1978)بؽذه الأسباب طور كل من 
  6 أعلاه، حيث تكوف الفرضية العدمية والبديلة فيو كما يلي:

H0: p1=p2=p3=…….=pp=0 

H2: لا يساوي صفر p   على الأقل أحد قي 
جزا   إلىويعرؼ بالقوة التفستَية بؼعادلة الابكدار، وينحصر بتُ الصفر والواحد الصحيح يشتَ  معامل التحديد: -و 

 7التغتَ في ابؼتغتَ التابع الذي بيكن أف تفسره معادلة الابكدار.

                                                 
 .820، ص: 8100، 8ديواف ابؼوبوعات ابعامعية، ابعزاارر، ط ،-دروس ومسائل محلولة –لقياسي الاقتصاد امكيد علي،  1
 .301-319ص: -، ص8103، 0، دار ابؼيسرة للنشر والتوزيع والوباعة، الأردف، طالاقتصاد القياسي بين النظرية والتطبيقحساـ علي داود، خالد بؿمد السواعي،  2

3
 J.Durbin, G.s.Watson, Testing for SerialCorrelation in Least-Squares Regression, Biometika, Vol 38, 1951, PP: (159-171) 

4
 .591، ص: 8105، ابعزا  الأوؿ، تعريب وتربصة ىند عبد الغفار عودة، دار ابؼريخ للنشر، ابؼملكة العربية السعودية، الاقتصاد القياسيجوجارات،   
 .891، ص:8102، دار الكتاب الثقافي، بلد النشر، بدوف رق  طبعة، مبادئ الاقتصاد القياسيخلد بؿمد السواعي،  5
 نفس الصفحة. ، المرجع نفس 6
، 0، ط، تربصة ابؼرسي السيد حجازي، عبد القادر بؿمد عوية، جامعة ابؼلك سعود، الرياضالمبادئ والتطبيقات–مقدمة في الاقتصاد القياسي ىاري كلجياف، والاس أوتس،  7

 .888، ص:8110
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يستخدـ اختبار فيشر لاختبار معنوية معادلة الابكدار ابؼقدرة، حيث ترفض فرضية العدـ عندما  اختبار فيشر:  -ز 
 1تكوف قيمة إحصارية فيشر المحسوبة أكبر من المجدولة.

يعرؼ التكامل ابؼشتًؾ بأنو تصاحب بتُ سلسلتتُ زمنيتتُ أو أكثر بحيث تؤدي اختبار التكامل المشترك:  -ح 
حدابنا لإلغا  التقلبات في الأخرى بوريقة بذعل النسبة بتُ قيمتهما ثابتة عبر الزامن، وترجع فكرة إتقلبات في 

 . Engle and Granger (1987) وقد أوضحها بالتفصيل ،Granger (1981) إلىالاندماج. ابؼشتًؾ 
ويستخدـ التكامل ابؼشتًؾ إذا كانت بيانات السلاسل الزامنية مستقرة ودرجة تكاملها واحدة، وذلك بغية اختبار 
وجود توازف طويل الأجل بتُ بيانات السلاسل الزامنية غتَ ابؼستقرة في مستوياتها، ويوجد تكامل مشتًؾ في السلاسل 

انت ىناؾ توليفة خوية من السلاسل الزامنية ابؼتكاملة من الدرجة إذا ك I(0)الزامنية غتَ ابؼستقرة )متكاملة من الدرجة 
I(0)2تي:لاختبار التوازف طويل الأجل كالآ أبقل ذا ابػووتتُ-. ويستخدـ مدخل غرابقر 

 تي: بابذاىتُ و كالآ (x,y)تقدير العلاقة بتُ  الخطوة الأولى: -
Yt=     Xt+ 1t………………….(16-03) 

Xt=     Yt+ 2 t………………….(17-03) 

، الأخوا  العشوارية ويت  اختبار تناظر التكامل من خلاؿ معرفة استقرارية الأخوا  العشوارية من 1t ، 2 t إذ أف:    
، فإف ذلك يعتٍ إف البيانات متكاملة، وبيكن I(0)فوؿ، فإذا كانت مستقرة من الدرجة -خلاؿ توبيق اختبار ديكي

 مستويات البيانات في التقدير. استخداـ
السببية  إلى: إذا كانت البيانات متكاملة من الدرجة الصفرية لا بد من إضافة حد تصحيح ابػوأ الخطوة الثانية -

 ابؼستخدـ من قبل غرابقر لتحديد السببية في الأجل الوويل.
 (VAR) الابكدار الػذاتيعلى تقدير بموذج متجػو  فهو ينووي :اختبار جوىانسن للتكامل ابؼشتًؾأما 

من P وجود Maximum Likelihood Functio ويفتػرض اختبار، دالػة الإمكانيػة العظمػى استخداـب
 :كما يلي  K ابؼتغتَات الاقتصادية في متجو الابكدار الذاتي من الدرجة

Xt = µ + π1 Xt-1 + ……….. + πk Xt-k + et000000(18-03). 

متجهات التكامل ابؼشتًؾ  وبيكن برديد عػدد P.بسثل مصفوفة من الدرجة π: بسثل ابعزا  الثابت، µحيث أف 
 :3الاختبارات التالية استخداـب

 :بؾموع عناصر قور ابؼصفوفة( ويت  حسابو كما يليTrace ( اختبار الأثر .1
 trace= -T∑          

       
 يلي: القيمة الذاتية العظمى ويت  حسابو كمػا اختبار .2

                                                 
 .893، ص:0992، 0دار وارل للنشر والتوزيع، الأردف، ط لاقتصاد القياسي النظرية والتطبيق،ابؾيد علي حستُ، عفاؼ عبد ابعبار سعيد،  1
 .840ص: ، 8101دار صفا  للنشر والتوزيع، عماف، الأردف،  ،الاقتصاد القياس النظرية والتحليلكامل علاوي كاظ  الفتلاوي، حسن لويف الزابيدي،  2
، رسالة مقدمة استكمالا بؼتولبات ابغصوؿ على درجة ابؼاجستتَ في الاقتصاد، قس  (0225-6975، محددات الدخل السياحي في الأردن للفترة)ىالً رجب آؿ درويش 3

 .11، ص:8112اقتصاديات ابؼاؿ والأعماؿ، جامعة مؤتو، 
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 max= -T                     
بيكن برديد عدد متجهات  ، 1%،5%ومن خلاؿ مقارنة نسبة الإمكانية بالقي  ابغرجة عند مستوى ابؼعنوية   

بموذج تصحيح  استخداـالأجل بتُ ابؼتغتَات فإنو يفضل  التكامل ابؼشتًؾ. فإذا وجد متجهات تكامل مشتًؾ طويل
 :وبيكن صياغة ىذا النموذج على النحو التالي ابػوأ

∆Yt = α∆Χt +θ(Yt−1 − βΧt−1) + µt………(20-03) 
 حيث أف:

∆Yt  تساوي (Yt-Yt-1) ويبتُ بموذج تصحيح ابػوأ أف التغتَ فيYt على التغتَ في  لا يعتمػدXt  فقط، بل
ويتميزا بموذج تصحيح ابػوأ بأنو يعكس التغتَات ابغركية في  Ytو Xtيعتمد أيضاً على مدى البعد عن التوازف بتُ 

 .العلاقة طويلة الأجل دوف فقداف خصارصها النموذج، كما يعكس
  ARDLالمطلب الثاني: نموذج الانحدار الذاتي للإبطاءات الزمنية الموزعة 

لتكامل ابؼشتًؾ النمذجة الديناميكية ل النموذج وابؼسمى بنموذج الابكدار الذاتي للفجوات الزامنية، من أساليبىذا 
1طوره كل من: في السنوات الأختَة، والذي ستخداـالا التي أصبحت شارعة

Pesaran, Shin, and Smith 

للحصوؿ على أفضل بموذج، كما أنو يعوي أفضل النتارج للمعلمات في  اتالإبوا يأخذ عدد كافي من   1999
الأمد الوويل، كذلك من خلالو بيكن فصل تأثتَات الأجل القصتَ عن الأجل الوويل حيث يستويع من خلاؿ ىذه 

 .ابؼنهجية، برديد العلاقة التكاملية للمتغتَ للأجلتُ القصتَ والوويل
 -Lag الإبوا مزابها من بموذجتُ: بموذج توزيع ARDL وا  ابؼوزع يظهر بموذج الابكدار الذاتي للإب

Distributed Model   2وبموذج الابكدار الذاتي
Autoregressive model إذ يفتًض بهذا النموذج ،

أبسط بموذج ابكدار بؽما ىو ، و متجو الابكدار ابؼلحوظ ztىو ابؼتغتَ التابع و yt ( حيث أفzt؛ ytالسلسلتتُ )
 الثابتة التالية:ابؼعادلة 

yt =         ………..(21-03) 
إلا أف ميزاة النماذج الثابتة ىي بساطتها. والعيب فيها  ztو ytوابؼعلوـ أف النماذج الثابتة تظهر كيفية الاتصاؿ بتُ 

وتكوف السلسلة الزامنية دالة في إبوا  قيمها وقي   الإبوا ىا. لذا وجب إضفا  التأخر أو أنو  من الصعب تفستَ 
 ابؼتغتَات التفستَية ابغالية وإبوارها بفتًة واحدة أو أكثر.

. يأخذ (DL)حيث أف النموذج الذي يسمح للانعكاس بالتأثتَ على فتًات عديدة يسمى بموذج التأخر ابؼوزع 
 3الشكل التالي:

                                          
          

                                                 
1 Pesaran, M.H., Y. Shin, and Smith, R. J, Bounds Testing Approaches to the Analysis of Level Relationships, Journal of Applied 

Econometrics, Vol. 16, 1999, pp.289-326. 
-6972للمدة ) (ARDL)تحليل قياسي لاستجابة عرض محصول القمح باستعمال نماذج الانحدار الذاتي للابطاء الموزع أبظا  طارؽ البلداوي، عفاؼ صالح ابغالٍ،  2

 .0411، ص:8104، 12، العدد 12بؾلة العلوـ الزاراعية العراقية، بؾلد  (،0264
3 Bruce E. Hansen, op. cit., p:563. 
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، وبيثل  ytعلى  ztالتأثتَ الأولي لػ     . في ىذا النموذج، بيثل ابؼعامل ztمن ابؼمكن أيضًا تضمتُ الابكدار 
وىو ما            التأثتَ في الفتًة الثانية، وىكذا. التأثتَ التًاكمي ىو بؾموع ابؼعاملات    

 يسمى بدضاعف ابؼدى الوويل.
، في حتُ أنو يسمح بتأثتَ                          يهت  بموذج التأخر ابؼوزع بتحديد 

 ، وعليو فإف النموذج لا يدمج الارتباط التسلسلي،ytعلى  ztمتأخر لػ 
 لذلك بهب توقع أف يكوف ابػوأ متًابواً بشكل تسلسلي. وبالتالي فإف النموذج بىوئ ديناميكيًا بفا قد بهعل

 1التفستَ صعبًا.  ومنو فإف النموذج الأكثر اكتمالا بهمع بتُ الابكدار الذاتي والتأخر ابؼوزع. يأخذ الشكل:
                                             

. إنو يتداخل مع كل من بماذج التأخر التلقاري والتأخر (AR-DL)وىذا ما يسمى بموذج الابكدار الذاتي ابؼوزع 
 qو  pابؼوزع، وبالتالي بهمع بتُ الارتباط التسلسلي والتأثتَ الديناميكي. وبيكن القوؿ إذا تم برديد أوامر التأخر 

خوأ وىو عبارة عن ضوضا  بيضا  تقريبًا، وفي ىذه ابغالة بيكن تفستَ  AR-DLبشكل كاؼٍ، فسيكوف لنموذج 
-ARالنموذج على أنو بؿدد جيدًا ديناميكيًا، وبيكن أف تكوف طرؽ ابػوأ ابؼعيارية التقليدية تستخدـ. في مواصفات 

DL:2، يكوف ابؼضاعف طويل ابؼدى ىو 

   
      

          
            

لابد أف تتخذ فيو السلاسل الزامنية بؿل الدراسة درجة  (ARDL)أف اعتماد وتوبيق بموذج  Pesaranويرى 
ثنتُ، وىو ما يعتٍ في ابؼقابل أو مزايج من الإ ،I(1) أو عند الفرؽ الأوؿ I(0) استقراريتها إما عند مستواىا الأصلي

     3 .أي عند أخذ الفرؽ الثالٍ ،I(2) اشتًاط أف لا تكوف السلاسل الزامنية متكاملة من الدرجة الثانية

  :على تقنيات التكامل ابؼشتًؾ الأخرى بعدة مزاايا منها (ARDL) ويتميزا بموذج
 قادر على التمييزا بتُ ابؼتغتَات التوضيحية وابؼعتمدة؛ -
 إمكانية تقدير ابؼركبات القصتَة الأجل والوويلة الأجل بشكل آلٍ وفي الوقت نفسو؛ -
 ومشكلات الارتباط الذاتي؛يساعد على التخلص من ابؼشكلات ابؼتعلقة بحذؼ ابؼتغتَات  -

أو متكاملة من الرتبة الأولى  I(0)يوبق فيما إذا كانت ابؼتغتَات مستقرة في قيمها أي متكاملة من الرتبة صفر  -
I(1)  أو من الرتبة نفسها وبهب أف لا يكوف أحد ابؼتغتَات متكاملا من الرتبة الثانيةI(2) أو أعلى؛ 

العينة صغتَ وىذا بعكس بـتلف اختبارات التكامل ابؼشتًؾ الأخرى التي  بيكن توبيقو في حالة ما إذا كاف حج  -
 4.يتولب اجراؤىا أف يكوف حج  العينة كبتَا لتكوف النتارج أكثر كفا ة

                                                 
1 Bruce E. Hansen, ECONOMETRICS, University of Wisconsin, 2019., p:564. 
2 Bruce E. Hansen, op. cit., p:564. 
3
 PESARAN  M. HASHEM , SHIN , YONGCHEOL SHIN, RICHARD J , SMITH, “BOUNDS TESTING APPROACHES TO THE 

ANALYSIS OF LEVEL RELATIONSHIPS ", JOURNAL OF APPLIED ECONOMETRICS, 16, 2001, P: 291.  
تحليل العلاقة التوازنية طويلة الأجل باستعمال اختبارات جذر الوحدة و أسلوب دمج النماذج المرتبطة ذاتيا  ،البيضالٍ، علي عبد الزاىرة حسن علي وشوماف، عبد اللويف حسن 4

 .022ص:  ،(8103)تشرين الثالٍ  ،31، ع 9مج  ،العلوـ الاقتصادية ،(ARDL) الإبطاءونماذج توزيع 
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في الأجل الوويل والقصتَ أكثر اتساقاً )كفؤة وغتَ متحيزاة( عن  (ARDL) تعُدّ ابؼعلمات ابؼقدرة وفق بموذج -
 نظتَتها ابؼقدرة بالورؽ الُأخرى )مثل أبقل وجرابقر( لاختبار التكامل ابؼشتًؾ.

الزامنية للحصوؿ على أفضل بؾموعة من البيانات من  اتالإبوا عدد كافي من  (ARDL) يأخذ بموذج -
    1بموذج الإطار العاـ.

 في إتباع ابػووات التالية: ARDL منهجيةوتتلخص 
 ختبار استقراريو السلاسل الزامنية وبرديد درجة تكاملها. ا -8
 (.OLSفي الأجل القصتَ بواسوة ) ARDL الاختبار الأولي لنموذج الابكدار الذاتي للإبوا  ابؼوزع -0
يعمل ىذا  حيث (Bound Test)اختبار وجود علاقة تكامل مشتًؾ طويلة الأجل باستعماؿ اختبار منهج ابغدود  -1

الاختبار على التأكد من وجود علاقة تكامل مشتًؾ بتُ ابؼتغتَ التابع وابؼتغتَات التفستَية الداخلة في النموذج بواسوة 
 (.Fأو إحصارية اختبار فيشر ) Waldاختبار 

على فرضية العدـ التي تنص على عدـ وجود تكامل مشتًؾ بتُ ابؼتغتَات  Bounds Testيركزا اختبار ابغدود 
 2:النموذج )غياب علاقة توازنية في الأجل الوويل( بتُ ابؼتغتَات والتي تتمثل كما يلي

                            
 مشتًؾ في الأجل الوويل بتُ متغتَات النموذج:مقابل الفرضية البديلة القارلة بوجود علاقة تكامل 

                            
إحصارية  إلىبسثل معاملات ابؼتغتَات ابؼبوئة لفتًة واحدة، ويشار               حيث أف:    

⁄      الاختبار بدا يلي:              . 
 3يستلزـا القياـ ستة إجرا ات وىي: ARDLبموذج  استخداـولتوبيق اختبار التكامل ابؼشتًؾ ب

وذلك UECM ابؼثلى للفروؽ الأولى لقي  ابؼتغتَات في بموذج تصحيح ابػوأ غتَ ابؼقيد  الإبوا اختيار فتًة  80
باستعماؿ بموذج متجو ابكدار ذاتي غتَ مقيد، ويت  ذلك من خلاؿ استعماؿ أربعة معايتَ بـتلفة لتحديد ىذه الفتًة 

 تتمثل في:
 Final Prediction Error (FPE) (1969)معيار خوأ التنبؤ النهاري  -
 Akaike ( AIC: 1973)معيار معلومات اكياكي  -
 Schwarz (SC; 1978)  معيار معلومات شوارز -

                                                 
( ARDL)الموزعة  الإبطاءنموذج الانحدار الذاتي لفترات  استخدامأثر الاستثمار الأجنبي المباشر على البطالة في الاقتصاد الجزائري بعماري زىتَ، حافظ أمتُ بوزيدي،  1

 .881، ص: 8102، 51بؾلة كلية بغداد للعلوـ الاقتصادية ابعامعة، العدد  ،0264-6996للفترة 
2
 Oteng-Abayie Eric Fosu- Frimpong Joseph Magnus, "Bounds Testing Approach to Cointegration: An Examination of Foreign Direct 

Investment Trade and Growth Relationships", American Journal of Applied Sciences, 3(11), 2006, P: 2081. 
 .022، ص: مرجع سابقاف، علي عبد الزاىرة حسن، عبد اللويف حسن شوم 3
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 Hannan and Quinn (H –Q; 1979) معيار معلومات ىناف وكوين -
 ة ابؼذكورة.الإحصارياختيار الفتًة ابؼلارمة التي بسلك أقل قيمة للمعايتَ  وتت 

 وفق ابؼعادلة: UECMتقدير بموذج  00
                               

          ∑          ∑           
   
   

   
   

∑             
   
   

∑                            
    
      

 حد ابػوأ العشواري   حيث:
 p,q1,q2,…qk : للمتغتَات  الإبوا بسثل فتًاتY,X1,X2,….,XK.على التًتيب ، 

جرا  اختبار النموذج الذي ينتقل من العاـ إ، ولتحديد النموذج ابؼلار  يت  OLSوابؼقدرة بوريقة ابؼربعات الصغرى 
ابػاصة بو أقل من  tلغا  متغتَ الفروؽ الأولى لأي متغتَ تكوف القي  ابؼولقة لإحصارية إابػاص والذي يتمثل في  إلى

 الواحد الصحيح.
أو إحصارية  Waldاختبار ابؼعنوية ابؼشتًكة بؼعاملات مستويات ابؼتغتَات ابؼبوأة لفتًة واحدة بواسوة اختبار  10

 اختبار فيشر والتي بؽا توزيع غتَ معياري.
ابغرجة  Fمقارنة إحصارية فيشر المحسوبة بؼعاملات ابؼتغتَات التوضيحية ابؼبوأة لفتًة واحدة بقيمة إحصارية  20

لو توزيع غتَ معياري فإف ىناؾ قيمتتُ  (F)ونظراً لأف اختبار ،(0228) والمحسوبة من قبل بسراف وآخروف ابؼناظرة
  حرجتتُ لو، بنا:

 ابؼتغتَات مستقرة عند مستواىا الأصلي، أي متكاملة من الدرجة الصفر.قيمة ابغد الأدلٌ: وتفتًض أف كل  -
 قيمة ابغد الأعلى: وتفتًض أف كل ابؼتغتَات مستقرة عند الفرؽ الأوؿ، أي متكاملة من الدرجة الُأولى.  -
 1:ويكوف القرار على ثلاث حالات وفق التالي 

من قيمة ابغد الأعلى للقي  ابغرجة، فإنو يتوجب المحسوبة أكبر  (F-statistics) ةريإذا كانت قيمة إحصا  -
رفض فرضية العدـ وقبوؿ الفرضية البديلة القارلة بوجود تكامل مشتًؾ بتُ ابؼتغتَات )وجود علاقة توازنية في 

 الأجل الوويل(.

فرضية العدـ المحسوبة أقل من قيمة ابغد الأدلٌ للقي  ابغرجة، تقُبل  (F-statistics) ةريإذا كانت قيمة إحصا  -
 التي تنص بعدـ وجود تكامل مشتًؾ بتُ ابؼتغتَات )لا وجود لعلاقة توازنية في الأجل الوويل(.

                                                 
1
 Bayo Fatukasi  - Gabriel Kola Olorunleke- Gbenga F. Olajide- R. Santos Alimi, "Bounds Testing Approaches to the Analysis of 

Macroeconomic Relationships In Nigeria", European Journal of Business and Management, Vol.7, No.8, 2015, P: 28. 
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المحسوبة تقع بتُ قيمة ابغد الأعلى وقيمة ابغد الأدلٌ للقي  ابغرجة  (F-statistics) ةريإحصاإذا كانت قيمة   -
اذ قرار بشأف برديد ما إذا كاف ىناؾ تكامل مشتًؾ فإف النتارج تكوف غتَ بؿددة، بفا يعتٍ عدـ القدرة على ابز

 بتُ ابؼتغتَات من عدمو. 

فسوؼ يكوف القرار الذي يت  ابزاذه  I(1)أنو إذا كانت كل ابؼتغتَات متكاملة من الرتبة واحد  إلىوبذدر الإشارة 
المحسوبة بالقي   Fمقارنة إحصارية  سلتحديد عما إذا كاف ىناؾ تكامل مشتًؾ بتُ ابؼتغتَات من عدمو على أسا
فإف القرار الذي يت  ابزاذه على  I(0)ابعدولية للحد الأعلى وبابؼثل إذا كانت كل ابؼتغتَات متكاملة من الرتبة صفر 

 المحسوبة بالقيمة ابعدولية للحد الأدلٌ. Fأساس مقارنة قيمة إحصارية 
لوويل بتُ ابؼتغتَ التابع وابؼتغتَات التفستَية، يت  كخووة موالية وعقب التأكد من وجود علاقة توازنية في الأجل ا   

طريقة ابؼربعات  استخداـب (ECM) تقدير معلمات النموذج للأجلتُ القصتَ والوويل ومعلمة متجو تصحيح ابػوأ
المحددة، حيث أف بصيع معاملات معادلة ابؼدى القصتَ ىي معاملات  الإبوا عدد فتًات  إلىاستناداً  (OLS)الصغرى 

معامل تصحيح ابػوأ الذي  CointEqتتعمق بحركيات ابؼدى القصتَ لتقارب النموذج بغالة التوازف، ويرمزا بؽا عادة بػ 
 1الأجل الوويل. جل القصتَ بابذاه التوازف فيالأيقيس سرعة التكيف التي يت  بها تعديل الاختلاؿ في التوازف في 

: للتأكد من خلو البيانات ابؼستخدمة في الدراسة ابؼعنية، أي من ARDLاختبار سلامة واستقراريو النموذج  30
وجود أي تغتَات ىيكلية فيها، ومعرفة مدى استقرار وانسجاـ معاملات الأجل الوويل مع تقديرات معلمات الأجل 

 2:القصتَ، يُستعاف بالاختبارين التاليتُ

 اختبار المجموع التًاكمي للبواقي. -
Cumulative Sum of Recursive Residual (CUSUM)  0  

 اختبار المجموع التًاكمي بؼربعات البواقي. -
Cumulative Sum of Squares Recursive Residual (CUSUM SQ)  0  

من أكثر الاختبارات شيوعا لاستقصا  فيما إذا كانت متغتَات الدراسة  للاستقرارية (CUSUM)يعد اختبار كوزوـ 
 الزامن. تظهر تغتَاً ىيكلياً في سلوكها عبر

وتظهر نتارج ىذا الاختبار في شكل منحتٌ لأخوا  بموذج مقدّر بواسوة طريقة ابؼربعات الصغرى الاعتيادية 
(OLS)،  على أف معلمات بموذج ابؼربعات الصغرى الاعتيادية غتَ وبؾاؿ ثقة بهدؼ اختبار الفرضية العدمية التي تنص

ضمن ابغدود ابغرجة طواؿ فتًة الدراسة، فإف الفرضية العدمية ترفض عند نسبة  مستقرة. فإذا كاف منحتٌ الأخوا 
ثابتة للنموذج  الدراسة، ومن م  إمكانية تقدير معلماتوىذا يعتٍ أف ابؼعلمات مستقرة على طوؿ فتًة  ،%((5 معنوية

تم رفض الفرضية العدمية فإنو يستوجب  بذزارتها لفتًات جزارية، أما إذا إلىعلى طوؿ الفتًة الزامنية للدراسة دوف ابغاجة 

                                                 
 .802ص:، 8102، 10، العدد 85، بؾلة الاقتصاد والاحصا  التوبيقي، ابعزاارر، بؾلد ARDLواردات السلع الرأسمالية والنمو الاقتصادي في الصين: منهجية أمتُ حواس،  1

2 Kidanemariam Gidey Gebrehiwot, "The Impact of Human Capital Development on Economic Growth in Ethiopia: Evidence from ARDL 

Approach to CoIntegration", Journal of Economics and Sustainable Development, Vol.6, No.13, 2015, P: 162. 
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ستقرار ابؽيكلي وفقاً بؽذاف الاختباراف يتحقق الا 1فتًات جزارية تكوف فيها ابؼعلمات مستقرة إلىتقسي  فتًة الدراسة 
 للمعلمات ابؼقدرة بصيغة تصحيح ابػوأ للنموذج. 

   ويت  ذلك من خلاؿ إجرا  ما يلي: ،ابؼقدر ARDLالتشخيصية للتأكد من جودة أدا  النموذج  الاختبارات 40

 Breusch-Godfrey Serial)اختبار خلو النموذج من مشكلة الارتباط الذاتي عن طريق اختبار -

Correlation LM Test0)
 2 

 3 .(Heteroskedasticity Test: ARCH)اختبار عدـ بذانس التباين باستعماؿ اختبار   -
 Lagrange Multiplier Test of Residual) 4اختبار لاكرانج للارتباط التسلسلي بتُ البواقي.  -

{Brush-Godfrey} (BG 
Jarque Bera (JB) اختبار التوزيع الوبيعي للأخوا  العشوارية  -

5 . 

Ramsey Reset Test مة برديد أو تصمي  النموذج من حيث الشكل الداليى ملامداختبار  -
6

0 
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 الفصل خلاصة

منهجية الدراسة بالوريقة  واستعراضتعريف مؤسسة صيداؿ بؿل الدراسة  إلىمن خلاؿ ىذا الفصل تم التورؽ 
 الدراسة في برليل إشكالية  Eviewsالاقتصادي  الإحصاريوابؼتمثلة أساسا في البرنامج  ،والأدوات ابؼستخدمة

التي بعأت إليها الدراسة كأسلوب بيكن من  ةالإحصاريعرض ابؼفاىي  ابؼتعلقة بالورؽ والاختبارات  إلىبالإضافة 
كيفية قياس التحفظ المحاسبي   إلىاللازمة لإثبات صحة النماذج ابؼستخدمة، بالإضافة  خلالو استخراج نتارج الدراسة

الذي استعرضنا فيو ثلاثة مقاييس، وبالنسبة للتدفقات النقدية التشغيلية وضحنا كيفية قياس مستوى ىذه التدفقات 
 .من خلاؿ نسب ومؤشرات لغرض توضيح أىداؼ الدراسة



 
 

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

: عرض الرابعالفصل 
وتحليل بيانات 
الدراسة ومناقشة 

 النتائج
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 تمهيد

ة لبيانات مؤسسة صيدال الددرجة في بورصة الجزائر الإحصائيالدعالجة و  التحليل الدالي بيان إلىيهدف ىذا الفصل 
ة الدستخدمة في تقدير النماذج القياسية للدراسة الإحصائيوالتي تدثل عينة الدراسة، من خلال تناول نتائج الأساليب 

والوقوف على مقاييس التحفظ المحاسبي ومؤشرات ونسب التدفقات النقدية التشغيلية،  استخدامبغرض قياس وتحليل 
وبالتالي يظهر ىذا الفصل نتائج تقدير طار النظري والدراسات السابقة الدتعلقة بالدوضوع، مدى تطابق ما عرض في الإ

ومن ثم يتم ، (ARDL) لظوذج  استخدامبمن خلال دراسة التكامل الدشتًك بتُ تلك الدتغتَات النماذج القياسية 
 :ثلاث مباحث إلى، وقد تم تقسيم ىذا الفصل تحليل وتفستَ النتائج الدتعلقة بالدراسة

 الفعلية لدتغتَات الدراسة ةالداليلبيانات اتحليل  الدبحث الأول:
 دراسة استقلالية السلاسل الزمنية لدتغتَات الدراسة.الدبحث الثاني: 
مقياس تقييم جودة ) الدتغتَات التابعة على (المحاسبي الدتغتَات الدستقلة )التحفظتقدير أثر نتائج  الدبحث الثالث:

 السيولة(، واختبار الفرضيات وتحليل النتائج.ومقياس تقييم جودة  الأرباح
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 الفعلية لمتغيرات الدراسة ةالماليلبيانات اتحليل  المبحث الأول:
عن أداء لرموعة من  ةالدسؤول دارة الداليةالإ، من خلال دور للمؤسسةتحليل البيانات الدالية ىو تقييم للوضع الدالي 

، في ىذا الدبحث سوف نقوم بتحليل البيانات الفعلية والخسائر، والقرارات الإدارية الأرباحالدهام التي تشمل تحليل 
 لدقاييس التحفظ المحاسبي ومؤشرات التدفقات النقدية التشغيلية كالآتي:

 لمتغيرات المستقلة للدراسةل ةالماليلبيانات اتحليل المطلب الأول: 
 أولًا: مقياس الاستحقاقات السالبة

برنامج  إلى قياس ااسستحقاقات السالبة للسنوات الدالية موضوع الدراسةبمتم إدخال البيانات الدالية الدتعلقة 
Excelفي نهاية الفتًة  بطرح الدستحقات التشغيلية من إجمالي الدستحقات لسالبة، من خلال حساب ااسستحقاقات ا

 كما يلي: الدتحصل عليها  انت النتائج كو  الدالية
 السالبة الاستحقاقات قياسم (4-1)الجدول رقم 

  TACC إجمالي المستحقات OPACC المستحقات التشغيلية 

NA الاستحقاقات

 السالبة 

 السنة
صافي الربح قبل 

 الاهتلاك

التدفقات النقدية 

 التشغيلية
 التغير في المدينين التغير في المخزون

 الأصولالتغير في 

 الأخرىالمتداولة 
 التغير في الدائنين

التغير في الخصوم 

 الأخرىالمتداولة 

2012 -294 261 883,65 -988 976 897,23 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 694 715 013,58 

2013 -280 174 383,94 962 211 828,94 -73 050 817,66 -138 581 928,71 2 566 038 613,37 1 235 098 091,12 2 476 303 621,44 114 609 632,68 

2014 2 291 521 936,42 1 172 347 144,61 4 990 254 066,85 -42 178 674,75 -994 532 865,27 -7 215 834 993,60 -2 978 614 064,56 -13 028 816 793,18 

2015 2 252 391 059,02 756 048 290,30 -649 085 022,06 435 831 228,97 786 576 139,43 535 774 481,91 602 360 938,44 2 061 155 842,73 

2016 2 527 942 491,03 774 139 933,26 526 363 719,80 -130 228 263,31 -3 553 184 546,07 447 383 235,35 279 138 366,60 5 637 373 249,30 

2017 2 025 642 332,00 1 494 140 571,39 -537 532 218,53 -513 541 438,55 -185 530 934,77 -1 048 927 332,67 580 070 980,03 1 299 249 999,82 

2018 2 331 517 467,30 -1 250 246 168,96 1 240 539 987,40 527 541 562,70 -1 327 564 671,30 675 593 888,21 -1 231 889 369,31 2 584 951 276,36 

2019 1 589 608 704,76 -661 645 594,69 799 269 096,93 -491 609 928,23 -1 024 391 905,92 -665 484 994,59 286 325 452,94 2 588 827 495,02 

2020 1 066 996 502,67 569 871 738,20 -248 650 423,22 799 759 392,81 860 640 013,11 -193 738 896,56 448 531 422,70 -659 831 692,09 

 المالية لمؤسسة صيدال. القوائم إلىاستنادا  الطالب إعدادالمصدر: من 
 ت أنظهر أنموذج النتائج اختبار ، يلاحظ أن (4-1)الجدول رقم وبتحليل البيانات الدالية الظاىرة في  

 النقدية التدفقات استمرارية إلى يشتَوىو ما  تتُزمني فتًتتُ برع 4141و  4114في سنتي  سالبة بقيمة الدستحقات
 بينما عنها، الدعلن ؤسسةالد أرباح تخفيض على عملت متحفظة لزاسبية سياسات وجود آخر بمعتٌ ،الأرباح من أكثر

 .بها معتًف غتَ جيدة أرباح لوجود نتيجة مستمرة النقدية التدفقات بقيت
التحفظ المحاسبي بشكل كبتَ، وىذا ارس تداس  أن الدؤسسة أما في باقي السنوات فظهرت ااسستحقاقات موجبة، أي

 .في بعض السنوات بحد ذاتو دليل على أن مؤسسة صيدال ليس لديها اىتمام بسياسة التحفظ المحاسبي
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 التدفقات النقدية إلىمقياس الاستحقاق غير المتماثل ثانياً: 
 موضوع الدالية للسنوات التدفقات النقدية إلىغتَ الدتماثل  ااسستحقاق قياسبم الدتعلقة الدالية البيانات إدخال تم

قسمة صافي الربح مطروح منو صافي التدفقات النقدية التشغيلية على صافي  خلال من ،Excelبرنامج  إلى الدراسة
 :ىو موضح في الجدول الآتي كما النتائج كانت الدالية الفتًة نهاية فيالربح 

 النقدية التدفقات إلى المتماثل يرغ الاستحقاق مقياس (4-2)الجدول رقم 
 التحفظ المحاسبي صافي التدفقات النقدية التشغيلية صافي الربح السنة

 
2012 1 138 362 878,24 -988 976 897,23 1,87 

 
2013 1 298 789 371,44 962 211 828,94 0,26 

 
2014 1 385 942 685,96 1 172 347 144,61 0,15 

 
2015 1 172 407 473,19 756 048 290,30 0,36 

 
2016 1 614 727 609,14 774 139 933,26 0,52 

 
2017 1 433 341 329,05 1 494 140 571,39 -0,04 

 
2018 1 292 124 259,29 -1 250 246 168,96 1,97 

 
2019 806 029 107,58 -661 645 594,69 1,82 

 
2020 253 900 683,99 569 871 738,20 -1,24 

 المالية لمؤسسة صيدال. القوائم إلىاستنادا  الطالب إعدادالمصدر: من  
 -، 1931)أن متوسط التحفظ المحاسبي لدؤسسة صيدال يتًاوح بتُ  (4-4)من الدلاحظ من خلال الجدول 

، 4111، ثم تليها سنة 4141وتوضح النتائج أن أكثر السنوات لشارسة لسياسة التحفظ المحاسبي ىي سنة  (1944
خارج التدفقات النقدية. وكانت الدؤسسة أقل تحفظاً بباقي السنوات وىذا يعتٍ أنو اس  الأرباحبسبب الطفاض نسبة 

على  الأرباحبي فيها موجباً بسبب وجود نسبة عالية من بي في حساباتها، وكان الوسط الحساتوجد ألعية للتحفظ المحاس
 شكل غتَ نقدي.

 القيمة السوقية إلىمقياس نسبة القيمة الدفترية ثالثاً: 
 الدالية للسنوات القيمة السوقية إلىنسبة القيمة الدفتًية  قياسبم الدتعلقة لدؤسسة صيدال الدالية البيانات إدخال تم

غلاق لقيمة السوقية للسهم في تاريخ الإقسمة القيمة الدفتًية على ا خلال ومن ،Excelبرنامج  إلى الدراسة موضوع
 :يلي كماالدتحصل عليها    النتائج وكانت الدالية السنة نهاية
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 السوقية القيمة إلى الدفترية القيمة نسبةمقياس  (4-3)الجدول رقم 
BTM 

 
القيمة السوقية  القيمة الدفترية

للسهم )سعر 
غلاق للسهم الإ

في السوق نهاية 
 العام(

BTM 

المتوسط المرجح لعدد  مجموع حقوق الملكية السنوات
 الأسهم

2012 2 500 000 000,00 10000000 620,00 0,4032 

2013 2 500 000 000,00 10000000 450,00 0,5556 

2014 2 500 000 000,00 10000000 560,00 0,4464 

2015 2 500 000 000,00 10000000 640,00 0,3906 

2016 2 500 000 000,00 10000000 600,00 0,4167 

2017 2 500 000 000,00 10000000 660,00 0,3788 

2018 2 500 000 000,00 10000000 635,00 0,3937 

2019 2 500 000 000,00 10000000 580,00 0,4310 

2020 2 500 000 000,00 10000000 552,00 0,4529 

 المالية لمؤسسة صيدال. القوائم إلىاستنادا  الطالب إعدادالمصدر: من 
 :نلاحظ أعلاه الجدولمن خلال 

تدارسو الدؤسسة، ثم سنة الذي  المحاسبي لتحفظل مستوى أعلى حيث من الأولى الدرتبة تحتل 4111سنة  أن
 الدلكية لحقوق السوقية القيمة إلىالدلكية  لحقوق الدفتًية القيمة متوسط بلغ حيث ،، ثم تليها باقي السنوات4111

 السنوات أقل 4112 سنة تكانو  ،على التوالي، ثم تليها باقي السنوات الأقل فالأقل تحفظاً  0,3788، 0,3497
 .0,5556بمتوسط  تحفظاً 

 الواحد من أقل السوقية القيمة إلى الدفتًية القيمة ةنسبمن الجدول يتضح أن BTM قيمة  إلىلشا سبق وبالنظر و 
ة بنسب فظتحم ةلزاسبي ةسياس مؤسسة صيدال استخدام إلى يشتَوىو ما  الددروسة،ة زمنيال الفتًات عن الصحيح
 لغب لشا قلأب مقيمة ؤسسةالد نأ بمعتٌ ،السوقية اقيمته مقابل للأصول علىالأ والقيم الأرباحب ااسعتًاف لضو متفاوتة

 .المحاسبة الذي نادت بو نظرية المحاسبي التحفظ جوىر وىو
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 لمتغيرات التابعة للدراسةل ةالماليلبيانات اتحليل المطلب الثاني: 
 )مؤشر النقدية التشغيلية( الأرباحمقياس تقييم جودة أولًا: 

برنامج  إلى وقياس مؤشر النقدية التشغيلية لذا (4141-4113)تم إدخال البيانات الدالية للسنوات لزل الدراسة 
Excel،  وكانت النتائج  لدؤسسة صيدال التشغيلية على النتيجة الصافيةمن خلال قسمة صافي التدفقات النقدية و ،

 كالتالي:  (4-4)كما ىي مبينة في الجدول رقم 
  مؤشر النقدية التشغيلية (4-4)الجدول رقم 

 مؤشر النقدية التشغيلية النتيجة الصافية صافي التدفقات النقدية التشغيلية السنة

2012 -988 976 897,23   1 138 362 878,24   -0,87   

2013 962 211 828,94   1 298 789 371,44   0,74   

2014 1 172 347 144,61   1 385 942 685,96   0,85   

2015 756 048 290,30   1 172 407 473,19   0,64   

2016 774 139 933,26   1 614 727 609,14   0,48   

2017 1 494 140 571,39   1 433 341 329,05   1,04   

2018 -1 250 246 168,96   1 292 124 259,29   -0,97   

2019 -661 645 594,69   806 029 107,58   -0,82   

2020 569 871 738,20   253 900 683,99   2,24   

 المالية لمؤسسة صيدال. القوائم إلىاستنادا  الطالب إعداد من :المصدر
 ةلتشغيلية االنقدي اتالتدفق ، فصافيأعلاه النسبة تبتُ كما لستلطة نسبةيشتَ الجدول أن ىذا الدؤشر ىو عبارة عن 

 النتيجة الصافية من حسابات النتائج. على لضصل بينماجدول سيولة الخزينة،  من عليو الحصول يتم
 أي إلى يبتُ إلغابي مؤشر ىوو  1014بنسبة   4111ثم تليها سنة  2,24بنسبة  4141كان في سنة  العالي الدؤشر

 النجاح أخرى بعبارة أو التشغيلية النقدية تدفقاتها عبر الدتحققة هاأرباحجودة  دعم في مؤسسة صيدال لصحت ىمد
 جيد أداء إلى إشارة وىي كذلك ،في ىاتتُ السنتتُ غيليةتش نقدية تدفقات توليد في الصافية الأرباح حققتو الذي

، 4112، 4114ة، ثم تليها سنوات التشغيلي ةالنقدي اتالتدفق توليد على المحققة الأرباح وقدرة لدؤسسة صيدال
وىي نسب غتَ مقبولة للنشاطات وبنسب أقل، بينما في باقي السنوات فكانت النسبة سالبة  4112و 4112

في العمليات الدتعلقة  فقات نقدية تشغيلية بسبب وجود بطئعلى توليد تد الأرباحلشا يعتٍ عدم قدرة  التشغيلية
 سياساتها الدتعلقة بهذه الأنشطة.وعليها مراجعة بالأنشطة التشغيلية 
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 لكن أكثر، للحكم النشاط نفس في الناجحة للشركات المحققة النسب بمتوسط ومقارنتها النسبة قراءة يمكننا
 .المجال ىذا في الدتاحة للبيانات نقص ىناك للأسف
 مقياس تقييم جودة السيولة )نسبة تغطية النقدية(ثانياً: 

برنامج  إلى وقياس نسبة تغطية النقدية لذا ،(4141-4113)تم إدخال البيانات الدالية للسنوات لزل الدراسة 
Excel  ، ااسستثمارية للأنشطة الخارجة النقدية التدفقاتمن خلال قسمة صافي التدفقات النقدية التشغيلية على و 

 كالتالي:  (4-2)، وكانت النتائج كما ىي مبينة في الجدول رقم لدؤسسة صيدال والتمويلية
 النقدية  نسبة تغطية( 4-5)الجدول رقم 

 نسبة تغطية النقدية التدفقات النقدية التمويلية الخارجة التدفقات النقدية ااسستثمارية الخارجة صافي التدفقات النقدية التشغيلية السنة

2012 -988 976 897,23   305 028 593,05   326 289 740,89   -1,62   

2013 962 211 828,94   230 808 396,15   377 969 120,00   2,08   

2014 1 172 347 144,61   3 283 928 136,69   540 506 017,04   0,31   

2015 756 048 290,30   176 085 806,48   462 942 547,37   0,82   
2016 774 139 933,26   599 309 977,47   1 193 475 624,46   0,43   

2017 1 494 140 571,39   868 946 566,31   639 255 035,08   0,99   

2018 -1 250 246 168,96   1 294 382 296,67   447 706 868,97   -0,72   

2019 -661 645 594,69   1 801 359 357,31   185 454 472,62   -0,33   

2020 569 871 738,20   1 154 678 330,16   123 638 631,62   0,45   

 المالية لمؤسسة صيدال. القوائم إلىاستنادا  الطالب إعدادالمصدر: من 
 مدى على التعرف ىو النسبة ىذه تقدمو أن يمكن ما وأىمنلاحظ من الجدول أعلاه أن نسبة تغطية النقدية 

 مؤسسة في قديةلنا للتدفقات يالأساس الدصدر تكون أن الدفتًض من والتي التشغيلية النقدية التدفقات صافي كفاية
أو  ،التدفقات هىذ كفاية 4114و  4112، 4141، 4112، 4111، 4112لسنوات  النسبة هىذ تبتُو  صيدال

 الأصول كشراء ،والتمويل ااسستثمار أنشطة تغطيةرصد الفتًة الزمنية التي يمكن لدؤسسة صيدال من خلالذا تدويل أو 
الدؤسسة  على الدستحقة النقدية الأرباح توزيعات سداد إلى بالإضافة الدفع الدستحقة والقروض الديون وسداد الثابتة

  النسبة لذذا العالي والدؤشر ،وااسستثمار التمويل أنشطة في ضرورية أو أساسية خارجة نقدية تدفقات أية أو للمسالعتُ
 الرئيسية أنشطتها في ااسستمرار على وقدرتها الدؤسسة سيولة على جيداً  دليلا يعتبروىو ما  4112كان خلال سنة 

لدؤسسة  خلالذافكانت النسب سالبة وىو ما يسبب  4113و 4112، 4114، على عكس سنوات مشاكل أيو دون
 نشطةالأ ةدر وعدم ق لديها الدتوفرة السيولة على اعتماداً  الدتوقعة، اليومية التشغيلية نفقاتها تدويلمشاكل  صيدال
 .التمويلية أو ااسستثمارية ااسلتزامات لدواجهة سدادال على بالدؤسسة ةالتشغيلي

 السنوات الدستخرجة بنسب النسب ىذه نقارن نلغب أ نسبذه البه التحليل من ااسستفادة يمكن حتى ىذاو 
، الدماثل النشاط ونفس الصناعة نفس في السائدة النمطية النسب وأ الدنافسة الدؤسسات في النسب وأ الداضية
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 يكون النسب ىذه استخدام فإن أساسها على الدقارنة تتم التي النمطية الدالية النسب ىذه وجود عدموللأسف 
 .إليها التوصل تم التي النتائج في القصور أو التطور مدى يوضح اس فهو ،قاصرا

 السلاسل الزمنية لمتغيرات الدراسة. ستقلاليةا اختبارالمبحث الثاني: 
تحليل السلاسل الزمنية ىو معرفة طبيعة الدتغتَات التي تطرأ على قيم الظاىرة  ستخدامإن الذدف الرئيسي اس

حيث يعتبر اختبار استقلالية  لدؤسسة صيدال، (4141-4114)الددروسة في الفتًة الزمنية الدخصصة للدراسة 
 السلاسل الزمنية لدتغتَات الدراسة ضرورية قبل بدء عملية النمذجة.

 لمتغيرات الدراسة حصاءات الوصفيةالإالمطلب الأول: 
في ىذا الجزء من الدراسة التطبيقية، سوف نقوم بدراسة وصفية للسلاسل الزمنية تنطلق من الرسم البياني 

ة الوصفية لدتغتَات الدراسة، الإحصائيللمتغتَات الدستقلة والتابعة للدراسة، ثم بعد ذلك سنقوم بعرض بعض الدقاييس 
 ة للسلاسل الزمنية لزل الدراسة.لإحصائياوقراءة البيانات 

 لدراسةاالرسم البياني لمتغيرات  أولًا:
تسمح لنا ملاحظة الشكل البياني معرفة اتجاه تطور السلسلة الزمنية وكذلك طبيعة التغتَات التي تطرأ عليها، 

 أدناه يبتُ الرسم البياني للمتغتَات الدستقلة والتابعة للدراسة. (4-1)والشكل 
 (2121-2112)يوضح تطور متغيرات الدراسة خلال الفترة  (4-1)الشكل رقم 

 

 
 Eviews v.12بالتطبيق على برنامج  الطالب إعدادمن المصدر: 
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 الوصفي لمتغيرات الدراسة الإحصاء ثانياً:
 الوصفي للمتغيرات المستقلة للدراسة الإحصاء .1

 الدستقلة الدتعلقة بمتغتَات الدراسة Eviews v.12ااسقتصادي  الإحصائيالبرنامج  إلىدخال البيانات الدالية إتم 
التدفقات النقدية، مقياس نسبة القيمة  إلىااسستحقاق غتَ الدتماثل  وىي مقياس ااسستحقاقات السالبة، مقياس

تًة الزمنية من عام القيمة السوقية، وذلك اسستخراج الدتوسط الحسابي والوسيط، وااسلضراف الدعياري للف إلىالدفتًية 
 يلي:، وكانت قيمة الدتغتَات كما على بيانات ربع سنوية 4141عام  إلى 2012

  :(NEA)دراسة وصفية لسلسلة مقياس الاستحقاقات السالبة  -أ 
مشاىدة لشتدة من  22أن سلسلة الدشاىدات والتي تتكون من  (2)والدلحق رقم  (1-4)يظهر من خلال الشكل 

وسط الحسابي لدقياس ااسستحقاقات السالبة في مؤسسة صيدال بلغ تالدأن ب، 4141غاية سنة  إلى 4114سنة 
2.39E+08  1.99ومستوى وسيطيE+09  5.02وبالضراف معياريE+09  حيث بلغت أعلى قيمة
6.31E+09  1.30وأدنى قيمةE+10- حصائية إ، فيما أكدت(Jaque-Bera)  حتمالية ااسختبار بلغت اأن
تتبع أو تقتًب من التوزيع  اس مقياس ااسستحقاقات السالبة، أي أن بيانات 1912من  أقلوىي  19111122

 الطبيعي.
 : (AACF) التدفقات النقدية إلىمقياس الاستحقاق غير المتماثل دراسة وصفية لسلسلة  -ب 

 إلىااسستحقاق غتَ الدتماثل  مقياسأن  (2)من خلال الشكل السابق والدلحق رقم أشارت النتائج أعلاه 
، يتًاوح ما بتُ 4141سنة  إلى 4114مشاىدة للفتًة الدمتدة من سنة  22، والتي تتكون من التدفقات النقدية

وسيط قدره و  19214141توسط الحسابي يساوي كأدنى وأعلى قيمة على التوالي بم 49242423 إلى -1944
 19222112 قدرىا احتمالية (Jaque-Bera)حصائية إ بلغتفيما ، 19224411الضراف معياري و  19422222

 ، ونتيجة لذلك تبتُ أن بيانات ىذا الدقياس تتبع أو تقتًب من التوزيع الطبيعي.1912أكبر من  وىي
 :(BTM) السوقية إلىنسبة القيمة الدفترية  مقياسدراسة وصفية لسلسلة  -ج 

الدقياس الثالث من خلال السلسة الزمنية الددروسة من نسبة أن  يظهر (2)والدلحق رقم استناداً للشكل السابق 
وأعلى قيمة والتي بلغت  19212122، قد تراوحت قيمتها بتُ أدنى قيمة والتي بلغت 4141سنة  إلى 4114سنة 

، وقد بلغ 19412234، ومستوى وسيطي قيمة 19424114، في حتُ بلغ الدتوسط الحسابي للسلسلة 19222211
، فيما أكدت 19121144مستوى درجة التشتت قيم السلسلة عن متوسطها والدعبر عنو بااسلضراف الدعياري قيمة 

ن السلسلة اس أأي  ،1912من  أقلوىي  19141112ومن خلال احتماليتها وقدرىا  (Jaque-Bera)حصائية إ
 تتوزع توزيعاً طبيعياً.
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  الوصفي للمتغيرات التابعة للدراسة الإحصاء .2
تم ادخال البيانات الدالية الدتعلقة بمتغتَات الدراسة التابعة وىي مؤشر النقدية التشغيلية ونسبة تغطية النقدية، وذلك 

، وكانت قيمة 4141 سنة إلى 2012 سنةاسستخراج الدتوسط الحسابي والوسيط، وااسلضراف الدعياري للفتًة الزمنية من 
 يلي:الدتغتَات كما 

 :(OCF)مؤشر النقدية التشغيلية دراسة وصفية لسلسلة  -أ 
 22سلسلة مؤشر النقدية التشغيلية والتي تتكون من  أن (1)والدلحق رقم  (1-4)يظهر من خلال الشكل 

 2.24والقيمة العليا  (0.332813، سجلت متوسط حسابي 4141و 4114مشاىدة للفتًة الدمتدة بتُ سنتي 
 .0.845730، فيما بلغت قيمة ااسلضراف الدعياري للمؤشر 0.585، ووسيط قيمتو -1924 والقيمة الدنيا

تبتُ أن الدتغتَ لزل الدراسة يتبع التوزيع الطبيعي، حيث جاءت القيمة   (Jaque-Bera)وبعد اختبار إحصائية 
 ليس ىناك مشكلة في التوزيع الطبيعي.، وبذلك (1912)أكبر من   0.531703ااسحتمالية 

 :(CCR)دراسة وصفية لسلسلة نسبة تغطية النقدية  -ب 
مشاىدة  22سلسلة نسبة تغطية النقدية والتي تتكون من  أن (1)والدلحق رقم  (1)من خلال الشكل  نلاحظ

 والقيمة الدنيا 4912والقيمة العليا  19221222، سجلت متوسط حسابي 4141و 4114للفتًة الدمتدة بتُ سنتي 

 .19213414، فيما بلغت قيمة ااسلضراف الدعياري للنسبة 19422112، ووسيط قيمتو -1924
، 1912أي أكبر من  19324112والتي بلغت قيمتها  ااسحتمالية  (Jaque-Bera)ىذا وقد أكدت إحصائية 

 وبالتالي تبتُ أن الدتغتَ لزل الدراسة يتبع التوزيع الطبيعي.
 الثاني: دراسة الارتباط بين المتغيراتالمطلب 

علاقة ااسرتباط بتُ لستلف متغتَات الدراسة، وذلك من خلال قراءة أىم  إلىفي ىذا الدطلب سوف نتطرق 
 معاملات ااسرتباط بتُ الدتغتَات الددروسة، وكذا دراسة ااسرتباط الذاتي والجزئي لدختلف السلاسل الزمنية لزل الدراسة.

 الارتباط معاملات :أولاً 
ثنتُ فقط مع وجود متغتَات أخرى قيد الدراسة ويمكن إيعبر ااسرتباط الجزئي عن العلاقة الرياضية بتُ متغتَين 

حساب ىذه العلاقة من خلال معامل ااسرتباط الجزئي، الفرق بتُ معامل ااسرتباط الجزئي والبسيط، أن معامل 
ون الأخذ بعتُ ااسعتبار وجود متغتَات أخرى قد تؤثر ي ظاىرة دلعلاقة بتُ الدتغتَين لأااسرتباط بتَسون يستخرج ا

إن معامل ااسرتباط الجزئي اس يأخذ بعتُ ااسعتبار وجود متغتَات أخرى تؤثر في العلاقة حيث اس،  على ىذه العلاقة أو
 فحسب وإلظا يقوم باستبعاد أثرىا لكي يستخرج ااسرتباط الصافي بتُ أي متغتَين.
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مصفوفة ااسرتباط لتحليل مدى ااسرتباط بتُ الدتغتَات  إلىولدراسة ااسرتباط الخطي بتُ الدتغتَات سوف نلجأ 
 التابعة والدتغتَات الدستقلة، والجدول التالي أدناه يبتُ نتائج ااسرتباط الخطي بتُ متغتَات الدراسة:

 الارتباط الخطي بين متغيرات الدراسة (4-6)الجدول رقم 
 OCF CCR NEA AACF BTM المتغيرات

OCF 

CCR 

1.000000 

0.694668 

0.694668 

1.000000 

-0.280553 

-0.171166 

-0.906000 

-0.778362 

0.337979 

0.541307 

NEA 

AACF 

BTM 

-0.280553 

-0.906000 

0.337979 

-0.171166 

-0.778362 

0.541307 

1.000000 

0.365074 

-0.295297 

0.365074 

1.000000 

-0.191706 

-0.295297 

-0.191706 

1.000000 

 Eviews v.12بالتطبيق على برنامج  الطالب إعدادمن  المصدر:
أعلاه معاملات ااسرتباط الخطي البسيط بتُ متغتَات  (4-2)والجدول رقم  (2)تظهر الدصفوفة في الدلحق رقم 

بتُ مدى ااسرتباط الدوجود بتُ متغتَات النموذج، وعند تحليل ىذه الدصفوفة يتبتُ أن مؤشر الدراسة، ومنو فهي ت  
مع مقياس ااسستحقاقات ضعيفاً ، وسلبياً (CCR)يرتبط إلغابيا مع نسبة تغطية النقدية  (OCF)النقدية التشغيلية 

ولكن علاقة  (AACF)التدفقات النقدية  إلىذلك مع مقياس ااسستحقاق غتَ الدتماثل  فيوشأنها  (NEA)السالبة 
فتَتبط مع مؤشر النقدية التشغيلية  (BTM)السوقية  إلىقوية نسبياً، أما بالنسبة لدقياس نسبة القيمة الدفتًية 

(OCF) .بعلاقة موجبة ضعيفة 
ستحقاقات فهو يرتبط سلبيا وبعلاقة قوية مع كل من مقياس ااس (CCR)أما بالنسبة لدتغتَ نسبة تغطية النقدية 

، وإلغابيا مع مقياس نسبة (AACF)التدفقات النقدية  إلىومقياس ااسستحقاق غتَ الدتماثل  (NEA)السالبة 
 بعلاقة متوسطة. (BTM)السوقية  إلىالقيمة الدفتًية 

والدلاحظ لدصفوفة ااسرتباط يرى جلياً التعارض الدوجود في طبيعة العلاقة بتُ الدتغتَات الدستقلة فيما بينها، فمقياس 
إلغاباً مع مقياس  الأخرىيرتبط بعلاقة ضعيفة مع كل من مقاييس التحفظ  (NEA)ااسستحقاقات السالبة 

 إلىنما بعلاقة سلبية مع مقياس نسبة القيمة الدفتًية بي (AACF)التدفقات النقدية  إلىااسستحقاق غتَ الدتماثل 
فتَتبط بعلاقة سالبة  (AACF)التدفقات النقدية  إلىوكذلك مقياس ااسستحقاق غتَ الدتماثل   ،(BTM)السوقية 

  .(BTM)السوقية  إلىوضعيفة مع مقياس نسبة القيمة الدفتًية 

يرتبط بعلاقة ضعيفة مع  (NEA)ااسستحقاقات السالبة وقد أظهرت نتائج مصفوفة ااسرتباط كذلك أن مقياس 
التدفقات النقدية  إلىباقي متغتَات الدراسة الدستقلة والتابعة، بينما ارتبط مقياس ااسستحقاق غتَ الدتماثل 

(AACF)  بعلاقة قوية مع الدتغتَات التابعة وعلاقة ضعيفة مع الدتغتَات الدستقلة للدراسة، على عكس مقياس نسبة
فارتبط بعلاقة متوسطة وموجبة مع الدتغتَات التابعة للدراسة وعلاقة ضعيفة  (BTM)السوقية  إلىيمة الدفتًية الق

 وسالبة مع باقي الدتغتَات الدستقلة.
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 والجزئي لمختلف السلاسل الزمنية لمتغيرات الدراسةالكلي دالة الارتباط الذاتي دراسة  ثانياً:
تطلب استقرار السلسلة الزمنية وفق دالة ااسرتباط الذاتي أن تقع معاملات ااسرتباط داخل حدود فتًة الثقة، فمن ي

والذي يمثل معاملات ااسرتباط الذاتي للمتغتَات لزل الدراسة، حيث  (3)والدلحق رقم   (4-4)خلال الشكل رقم 
بالقيم السابقة لذا، حيث إذا كانت قيم دالة ااسرتباط الذاتي يبتُ علاقة السلسلة الزمنية ( AC)نلاحظ أن العمود 

أن تنعدم قبل ربع الدشاىدات، فإنو يمكن اعتبار السلسلة قيد الدراسة مستقرة. ما  إلىسياً بشكل متسارع تتناقص أٌ 
ربع  عدا ذلك فإن السلسة غتَ مستقرة، ويكون ذلك إذا كانت قيم الدالة تتناقص ببطء من غتَ أن تنعدم حتى

الدشاىدات، أو في حالة أخرى تتناقص بسرعة وتنعدم قبل ربع الدشاىدات لكنها تعود للارتفاع من جديد وتكون 
، وبالنظر لشكل دالة K˃0السلسة مستقرة إذا كانت معاملات دالة ارتباطها معنويا تختلف عن الصفر من أجل 

 ي:ااسرتباط البسيطة والجزئية للسلاسل لزل الدراسة لصد ما يل
 والجزئي للسلاسل الزمنية المتعلقة بالدراسة  الكلي يوضح دالة الارتباط الذاتي (4-2)الشكل رقم 

 (CCR)نسبة تغطية النقدية  (OCF)مؤشر النقدية التشغيلية 

  

التدفقات  إلىمقياس الاستحقاق غير المتماثل  (NEA)مقياس الاستحقاقات السالبة 
 (AACF)النقدية 

السوقية  إلىمقياس نسبة القيمة الدفترية 
(BTM) 

   
 Eviews v.12بالتطبيق على برنامج  الطالب إعدادمن المصدر: 
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الخاصة بسلسلة مؤشر النقدية  (AC) الكلي من خلال الشكل أعلاه وعند ملاحظة دالة ااسرتباط الذاتي
التدفقات النقدية  إلىمقياس ااسستحقاق غتَ الدتماثل  ،مقياس ااسستحقاقات السالبةنسبة تغطية النقدية، التشغيلية، 

، (PAC)الجزئي  الذاتي دالة ااسرتباط شأن نرى أنها تتناقص شأنها في ذلك السوقية إلىمقياس نسبة القيمة الدفتًية و 
والذي يستعمل  Ljung-Box Testاختبار  إلىاللجوء  لتأكيد تلك النتائج تم، و %2حدود الثقة  ضمنمعنويا و 

-Q، وذلك من خلال إحصائية 12لدراسة الدعنوية الكلية لدعاملات دالة ااسرتباط الذاتي ذات الفجوات أقل من 

Stat   لــLjung-Box ة المحسوبة للسلسلة الزمنية والتي تقابل آخر قيمة للفجوة أكبر من الإحصائي، حيث لصد ىذه
Chi-Square (x القيمة الجدولية لإحصائية كاي تربيع

2
 Q-Statوكانت إحصاءاتها ، (26.296=(16)(0.05)

وىي أكبر من قيمة كاي  249311و  219121، 129111، 219212، 229214: 12على التوالي عند الفجوة 
  .%2 وعند قيمة معنوية أقل من تربيع الجدولية

النتائج إاس من خلال استقرارية السلاسل الزمنية عدم يمكن الجزم في الحكم بقرار اس شارة أنو ىذا وتجدر الإ
 الدتحصل عليها من خلال اختبار جذر الوحدة.

 الجذر الأحادي لمتغيرات الدراسة وتحديد درجة التكامل اختبار المطلب الثالث: نتائج
على السلسلة اسبدَّ من تحديد درجة تأختَ النموذج ااسلضداري للسلسلة، وبالتالي تم  دةحلو قبل اختبار جذر ا

وكان التأختَ الأحسن  ،Schwarz criterionر اتقدير عدة لزاواست اسختيار أحسن درجة تأختَ بناء على معي
 بالنسبة للسلاسل الزمنية كما ىو مبتُ في الجدول التالي:

 الدراسة درجة تأخير للسلاسل الزمنية محل نتائج أحسن (4-7)الجدول رقم 
 التأخير الأفضل السلسلة
OCF 2 

CCR 3 

NEA 4 

AACF 4 

BTM 3 
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 من خلال الجدول أعلاه نرى أفضل التأختَات للسلاسل الزمنية قيد الدراسة: 

، مقياس (NEA)، مقياس ااسستحقاقات السالبة (CCR)، نسبة تغطية النقدية (OCF)مؤشر النقدية التشغيلية 
ىي  (BTM)السوقية  إلى، مقياس نسبة القيمة الدفتًية (AACF)التدفقات النقدية  إلىااسستحقاق غتَ الدتماثل 

 .Schwarz معيار وذلك بناء على  2-4-4-2-2: على التًتيب
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 (ADF)نتائج اختبار ديكي فولر الموسع  أولًا:

اختبار ديكي فولر على معرفة استقراريو السلسلة الزمنية نقوم بتطبيق الجذر الأحادي وسوف نعتمد من أجل 
، من أجل اختبار الفرضية العدمية والتي تنص على وجود جذر أحادي وبالتالي عدم استقرار (ADF)الدوسع 

السلسلة الزمنية ضد الفرضية البديلة التي تنص على عدم وجود جذر وحدة وبالتالي استقرار السلسة، اعتماداً على 
دم ونقبل الفرضية البديلة وبالتالي السلسلة المجدولة نرفض فرضية الع tالمحسوبة أكبر  tالمحسوبة فإذا كانت  tإحصائية 

المجدولة نقبل فرضية العدم وبالتالي السلسلة غتَ  tالمحسوبة أصغر من  tمستقرة عند مستوى معتُ، أما إذا كانت 
للسلاسل الزمنية  (ADF)مستقرة عند مستوى معنوية معتُ، والجدول التالي يبتُ نتائج اختبار ديكي فولر الدوسع 

 اسة.لزل الدر 
 ADFاختبار الاستقرارية حسب ديكي فولر الموسع نتائج  (4-8)الجدول رقم 

القيمة الاحتمالية عند  ة الإحصائيt قيمة  متغيرات الدراسة
 %5مستوى معنوية 

 مستوى استقرار السلسلة

 I(0)عند الدستوى  2.976263 0.2530- (OCF) مؤشر النقدية التشغيلية

 I(1)عند الفرق الأول  19324311 - 191421 (OCF) مؤشر النقدية التشغيلية
 I(0)عند الدستوى  29232142 - 0.0000 (CCR)نسبة تغطية النقدية 

 I(0)عند الدستوى  49322442 -  191142 (NEA)مقياس ااسستحقاقات السالبة 
 I(0)عند الدستوى  4.443649 0.0111 - (AACF)التدفقات النقدية  إلىمقياس ااسستحقاق غتَ الدتماثل 

 I(0)عند الدستوى  2.960411 0.0000 - (BTM)السوقية  إلىمقياس نسبة القيمة الدفتًية 
 Eviews v.12بالتطبيق على برنامج  الطالب إعدادمن  المصدر:

يتضح جلياً أن القيم المحسوبة اسختبار ديكي فولر الدوسع للنماذج )ثابت،  (4-2)من خلال الجدول الدبتُ أعلاه 
ثابت وقاطع، ثابت واتجاه عام(، لصد أن سلسلة مؤشر النقدية التشغيلية ىي سلسلة زمنية غتَ مستقرة عند الدستوى 

I(0) ،التدفقات  إلىمقياس ااسستحقاق غتَ الدتماثل  ،مقياس ااسستحقاقات السالبة، أما سلسلة نسبة تغطية النقدية
فأظهرت النتائج أنها سلاسل استقرت عند الدستوى لشا يمكننا القول السوقية  إلىمقياس نسبة القيمة الدفتًية ، النقدية

 أن السلاسل الدذكورة متكاملة من الدرجة صفر.
تشغيلية غتَ الدستقرة عند الدستوى بينت النتائج لسلسلة مؤشر النقدية ال I(1)وبعد إجراء الفرق من الدرجة الأولى 

     عند مستوى معنوية  ᵩبعبارة أخرى معنوية معلمة الجذر الأحادي  ، لشا يعتٍ(H0:ᵩ≠1)ة البديلة يقبول الفرض
 مستقرة وبالتالي متكاملة من الدرجة الأولى.مؤشر النقدية التشغيلية ، ومنو القول أن السلسلة الزمنية % 2
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  نتائج تقدير أثر المتغيرات المستقلة على المتغيرات التابعة: الثالثالمبحث 
بعد إجراء اختبارات استقراريو السلاسل الزمنية لدختلف متغتَات الدراسة من خلال إجراء الرسم البياني ودالة 

تتصف بااسستقرارية عند ااسرتباط الذاتي والجزئي وكذا اختبارات جذر الوحدة، والتي أقرت بأن متغتَات الدراسة 
درجات لستلفة من الدستوى والفروق الأولى، أي أن درجة التكامل الخاصة بمتغتَات الدراسة ىي مزيج بتُ الدرجة 

 .I(1)والدرجة الأولى  I(0) الصفر
وعلى ىذا الأساس يتضح جلياً وفق منهج القياس ااسقتصادي أن النموذج الأنسب لقياس وتحليل العلاقة بتُ 

الذي اس يشتًط أن تكون  (ARDL) ااسلضدار الذاتي لفتًات الإبطاء الدوزعةمتغتَات ىذه الدراسة ىو لظوذج 
القصتَ  الأجلتُدير العلاقة التوازنية في السلاسل الزمنية متكاملة من نفس الدرجة، كما يسمح ىذا النموذج بتق

 إبراز الأثر في الأمدين القصتَ والطويل. إلىوالطويل، وىو ما يتناسب مع أىداف الدراسة التي تهدف 
 .)مؤشر النقدية التشغيلية( الأرباحنتائج تقدير أثر التحفظ المحاسبي على مقياس تقييم جودة المطلب الأول: 

الأمثل لدراسة العلاقة بتُ الدتغتَات التابعة والدستقلة، سوف نبدأ أواس بتقدير لظوذج أثر عقب تحديد النموذج 
 التحفظ المحاسبي على مؤشر النقدية التشغيلية.

 تقدير النموذج ونتائج فترة الإبطاء المثلى أولًا:
 لعا:بمرحلتتُ  (ARDL) ااسلضدار الذاتي لفتًات الإبطاء الدوزعةتدر عملية تقدير لظوذج 

 :( الزمنية للنموذجالإبطاءاختيار عدد الفجوات التأخر ) نتائج .1
الدثلى التي سوف يقدر بناءً عليها النموذج  (lags)من أجل تحديد عدد فتًات الإبطاء أي فتًات التأخر الزمتٍ 

بتُ مؤشر النقدية التشغيلية ولستلف الدتغتَات الدفسرة للنموذج، يستلزم اختيار أفضل ، (ARDL)لظوذج  استخدامب
، والذي يعتبر ىو الدعيار الأمثل اسختيار فتًات الإبطاء لعدد (Schwarz)لظوذج وذلك بااسعتماد على معيار 

 واختيار النموذج الأمثل وىو ما يوضحو الشكل الدوالي: ، 1الأقل قيمةالدشاىدات 
 يوضح اختبار فترات الإبطاء المثلى لنموذج مؤشر النقدية التشغيلية (4-3)الشكل رقم 

  
 Eviews v.12بالتطبيق على برنامج  الطالب إعدادمن المصدر: 

                                                 
1
 Ilhan Ozturk & Ali Acaravci , Electricity consumption and real GDP causality nexus: Evidence from ARDL 

bounds testing approach for 11 MENA countries, Applied Energy Volume 88, Issue 8, August 2011, Pages 2885-

2892 
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أعلاه لصد أن أفضل لظوذج بإمكانو تحليل العلاقة بتُ مؤشر النقدية التشغيلية والدتغتَات  (4-2)من خلال الشكل 
لظوذج مقدر، وذلك  24من بتُ  ARDL (2, 1, 2, 2)الدستقلة للتحفظ المحاسبي الدستخدمة في الدراسة ىو 

 .( -29221322)والذي بلغ أدنى قيمة لو وتساوي  Schwarzبااسعتماد على معيار 
 النموذج تقدير .2

 بعد اختيار النموذج الأمثل سوف نقوم بتقدير النموذج والدبتُ في الشكل التالي:
 الخاص بمؤشر النقدية التشغيلية ARDLنتائج تقدير نموذج  :(4-4)الشكل رقم 

 
 Eviews v.12بالتطبيق على برنامج  الطالب إعدادمن المصدر: 

الدعنوية الكلية للنموذج وذلك من خلال قيمة فيشر والتي بلغت تظهر  (11)من خلال الشكل أعلاه والدلحق رقم 
، لشا يمكننا القول أن النموذج يفسر %2ويعتٍ أقل من مستوى الدعنوية  191111بمستوى معنوية  12349221

ص ، وفيما يخ%2ذلك معنوية جميع الدعلمات الدقدرة في النموذج عند مستوى معنوية  إلىالظاىرة الددروسة، بالإضافة 
Rالقوة التفستَية للنموذج فقد بلغ معامل التحديد 

2
أعطى قوة تفستَية عالية للنموذج حيث تدثل   0.998181 = 

من الدتغتَات الحاصلة في التحفظ المحاسبي والدشروحة في الدتغتَات الدستقلة الددرجة في النموذج، أما النسبة  33921%
 تفسرىا عوامل أخرى اس يتضمنها النموذج. %1913الباقية 
 ات التشخيصية للبواقي في نموذج الدراسةختبار لاانتائج  ثانياً:

قبل اعتماد النموذج في قياس وتحليل وتفستَ العلاقة بتُ مؤشر النقدية التشغيلية والدتغتَات الدستقلة للتحفظ 
 يتم اعتماده في تفستَ الظاىرة الددروسة.ة حتى الإحصائيالمحاسبي ينبغي التأكد من جودة النموذج 

لفحص التوزيع الطبيعي للبواقي في   Jarque-Beraاختبار استخداميتم اختبار التوزيع الطبيعي للبواقي: نتائج  .1
لدؤشر النقدية  ARDLالخاص بنموذج  Jarque-Beraالنموذج الدقدر، والشكل الدوالي يبتُ نتائج اختبار 

 .التشغيلية
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 للنموذج الأول اختبار التوزيع الطبيعي للبواقي :(4-5)الشكل رقم 

 
 Eviews v.12بالتطبيق على برنامج  الطالب إعدادمن المصدر: 

 استخدامللبيانات وذلك ب لبواقي النموذج الدقدرتم التحقق من التوزيع الطبيعي  ARDLلتقدير معلمات لظوذج 
ااسختبار بأن الفرضية العدمية ىي اتباع البيانات للتوزيع الدعلمي، وحيث يفتًض ىذا  (Jarque-Bera)اختبار 

ومن الشكل أعلاه لصد أن  القيمة  (1912)لغب أن تكون أكبر من  (J-B) الطبيعي، وبالتالي فإن احتمالية اختبار
أي أن بيانات الدراسة ، (1912)وىي أكبر من  19214222بقيمة احتمالية بلغت  49212121ة بلغت الإحصائي

 أو تقتًب من التوزيع الطبيعي.تتبع 
 Heteroskedasticity Test ARCH )تباين الأخطاء( اختبار عدم ثبات التبايننتائج  .2

 استخدامويتم  ARCHىناك عدة اختبارات للكشف عن ثبات تباين البواقي ومن بتُ ىذه ااسختبارات 
Heteroskedasticity Test ARCH  لفحص ثبات تباين ااسخطاء في لظوذجARCH  الدقدر وكانت نتائج

 لنموذج مؤشر النقدية التشغيلية كما ىي مبينة في الشكل أدناه: Heteroskedasticity Test ARCHااسختبار 
 للنموذج الأول Heteroskedasticity Test ARCHاختبار عدم ثبات التباين  :(4-6)الشكل رقم 

 
 Eviews v.12بالتطبيق على برنامج  الطالب إعدادمن لمصدر: ا

لشا  %2وىي أكبر من مستوى الدعنوية  0.7921تساوي F ويشتَ اختبار عدم ثبات التباين بأن احتمالية فيشر
 في النموذج الدقدر. )تباين الأخطاء متجانس( يأخذنا لقبول فرض العدم القائلة بثبات تباين حد الخطأ العشوائي

 Breusch-Godfrey Serial Correlation LM Test للبواقي  الذاتي اختبار الارتباط التسلسلي  .3
ة البديلة يتسلسلي بتُ البواقي، أما الفرضذاتي اختبار مضاعف اسجرانج تقضي فرضية العدم بعدم وجود ارتباط 

-Test Breuschالمحسوبة في  Fتقضي بوجود ارتباط ذاتي بتُ البواقي، حيث أن عدم معنوية قيمة فيشر 

Godfrey Serial Correlation LM ينجم عنو خلو ارتباط ذاتي للأخطاء، والشكل الدوالي بتُ نتائج اختبار 
 للبواقي. الذاتي ااسرتباط التسلسلي
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 للنموذج الأولاختبار الارتباط التسلسلي للبواقي  :(4-7)الشكل رقم 

 
 Eviews v.12بالتطبيق على برنامج  الطالب إعدادمن المصدر: 

وىي أكبر  192424، بينما القيمة ااسحتمالية تساوي 19122124تبلغ  F قيمة فيشروتظهر النتائج أعلاه أن 
 العدم القائلة بأنو اس توجد مشكلة ارتباط ذاتي تسلسلي للبواقي. ة، لشا لغعلنا نقبل فرضي%2من مستوى الدعنوية 

  Ramsey Reset Test اختبار مدى ملائمة تحديد أو تصميم النموذج من حيث الشكل الدالي .4
تقضي فرضية العدم في ىذا ااسختبار بأن النموذج اس يعاني من مشكلة عدم التحديد وسوء التوصيف الرياضي، 

 مة تحديد أو تصميم النموذج من حيث الشكل الدالي.لدوالي بتُ نتائج اختبار مدى ملاءوالشكل ا
 للنموذج الأول Ramsey Reset Testمة تحديد أو تصميم النموذج من حيث الشكل الدالي ءاختبار مدى ملا: (4-8)الشكل رقم 
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، لشا يؤكد قبول %2وىي أكبر من مستوى الدعنوية  192223بينت النتائج الدقدرة أن القيمة ااسحتمالية تساوي 
بأن النموذج اس يعاني من مشكلة التوصيف الرياضي، وبالتالي فهو لظوذج لزدد بشكل ملائم فرضية العدم القائلة 

 وصحيح.
 ARDL (Stability Test) المستخدم بالدراسة لنموذجااختبار استقرار نتائج   .5

القصتَ  الأجلتُيتم التأكد من ااسستقرار الذيكلي للنموذج الدقدر من خلال اختبار ااسستقرار الذيكلي لدعاملات 
والطويل، أو بمعتٌ آخر خلو البيانات الدستخدمة في ىذه الدراسة من وجود أي تغتَات ىيكلية فيها عبر الزمن، 

 Cumulative sum of Residualجراء ااسختبارين التالتُ: اختبار المجموع التًاكمي للبواقيإولدعرفة ىذا يستلزم 

(CUSUM) واقيواختبار المجموع التًاكمي لدربعات الب Cumulative sum of Square Recursive 

(CUSUMSQ)شارة إليو أن ااسستقرار الذيكلي لنموذج ، ولشا تجدر الإARDL  يتحقق إذا ما كان الشكل البياني
، والشكل التالي يوضح نتائج اختبار %2لإحصائية كل من تتمحور داخل الحدود الحرجة عند مستوى معنوية 

 الدقدر.  ARDL ااسستقرار الذيكلي لنموذج
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 للنموذج الأول الاستقرار الهيكليختبار نتائج ا: (4-9)الشكل رقم 
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الدستخدم مستقر، حيث نلاحظ كلا من  ARDLمن خلال الشكلتُ أن الدعاملات الدقدرة لنموذج يتضح 
رة عن خط وسطي لعا عبا CUSUMSQ التًاكمي لدربعات البواقي والمجموع CUSUMالمجموع التًاكمي للبواقي 

، لشا %2عند مستوى الدعنوية  ARDLااسستقرار الذيكلي لنموذج  إلىحدود الدنطقة الحرجة لشا يشتَ يقع تقريباً داخل 
يؤكد وجود استقرار بتُ متغتَات الدراسة وانسجام في النموذج بتُ نتائج تصحيح الخطأ في الددى القصتَ والطويل، 
حيث وقع الشكل البياني للإحصاء للاختبارين الدذكورين عند ىذا النموذج داخل الحدود الحرجة عند مستوى معنوية 

2%. 
ذج نستنتج أن النموذج الدقدر يتسم بالدتانة القياسية وخالي من ومن خلال لستلف اختبارات صحة وجودة النمو 

 ومؤشر النقدية ة، وبالتالي يمكن ااسعتماد عليو في تفستَ العلاقة الرابطة بتُ التحفظ المحاسبيالإحصائيالدشاكل 
 القصتَ والطويل. الأجلتُالتشغيلية في 

 القصير والطويل الأجلينمل المشترك وتحديد العلاقة في نتائج اختبار التكاثالثاً: 
متو لتفستَ الظاىرة الددروسة، سوف نعرج على أىم موذج ومتانتو القياسية وكذلك ملاءعقب التأكد من صحة الن
 .ARDLااسختبارات الدعتمدة في لظوذج 

 اختبار التكامل المشترك .1
 : Bounds testمنهج  استخداماختبار التكامل المشترك ب  -أ 

سوف نقوم بإجراء وعليو لغرى ىذا ااسختبار من أجل التأكد من وجود علاقة طويلة الأجل في لظوذج الدراسة 
 م على اختبار الفرضية التالية:و والذي يق Bounds testاختبار 

H0: b1 = b2 = b3  = 0 

H1: b1 ≠ b2 ≠ b3  ≠ 0 

حيث تدثل فرضية العدم عدم وجود تكامل مشتًك، في حتُ تدثل الفرضية البديلة وجود تكامل مشتًك، وذلك عن 
، فإذا  Schwarzالجدولية وذلك بعد تحديد عدد الفجوات الزمنية الدناسبة وفق الدعيار  Fالمحسوبة مع  Fطريق مقارنة 
ضية العدم التي تنص على عدم وجود علاقة توازنية طويلة أكبر من الحد الأعلى للقيم الحرجة نرفض فر  Fكانت قيمة 

أقل من الحد الأدنى  Fالأجل، ونقبل الفرض البديل أي تكامل مشتًك بتُ متغتَات الدراسة، أما إذا كانت قيمة 
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للقيم الحرجة فإننا نرفض الفرض البديل ونقبل فرضية العدم أي غياب العلاقة التوازنية في الأجل الطويل وكانت 
 النتائج الدتحصل عليها كما يلي: 

 للنموذج الأول Bounds Testمنهج   استخداماختبار التكامل المشترك ب (4-9)الجدول رقم 

F-Bounds Test Null Hypothesis: No levels relationship 

Test Statistic Value Signif. I(0) I(1) 

  Asymptotic: n=1000 

F-Statistic 27.45541 10% 2.37 3.2 

k 3 5% 2.79 3.67 

  2.5% 3.15 4.08 

  1% 3.65 4.66 

Actual Sample Size 30 Finite Sample: n=30 

  10% 2.676 3.586 

  5% 3.272 4.306 

  1% 4.614 5.966 

T-Bounds Test Null Hypothesis: No levels relationship 

Test Statistic Value Signif. I(0) I(1) 

T-Statistic -5.397654 10% -2.57 -3.46 

  5% -2.86 -3.78 

  2.5% -3.13 -4.05 

  1% -3.43 -4.37 
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 Fأن قيمة  إلى .(14)الدلحق رقم والتي تظهر في  (4-3)خلصت نتائج اختبار الحدود والدبينة في الجدول أعلاه 

، لشا يعتٍ رفض %1 تفوق قيمة الحد الأعلى للقيمة الحرجة للاختبار عند مستوى معنوية 41942241المحسوبة 
فرضية العدم وقبول الفرضية البديلة أي أنو توجد علاقة توازنية طويلة الأجل تتجو من الدتغتَات الدفسرة لضو الدتغتَ 

والأمر ، %1 الدستقلة والدتغتَ التابع عند مستوى معنوية  غتَاتالتابع، وبالتالي ىناك علاقة تكامل مشتًك بتُ الدت
وىي   29231224بــ  tحيث قدرت القيمة الدطلقة لإحصائية   T-Bounds Testنفسو بالنسبة اسختبار الحدود 

، وبالتالي فإن النتيجة الدتحصل عليها تؤكد النتائج الدتحصل %1أعلى من القيم الحرجة للاختبار عند مستوى الدعنوية 
  .F-Bounds Testعليها في 

 Wald Test استخداماختبار التكامل المشترك ب  -ب 
والذي يؤكد معنوية  Wald Testقصد الـتأكيد على وجود علاقة التكامل الدشتًك سوف نستخدم اختبار 

، حيث تقضي Fمعلمات الأجل الطويل أي وجود علاقة تكامل مشتًك في الأجل الطويل من خلال إحصائية فيشر 
فرضية العدم بعدم وجود تكامل مشتًك، بينما تقر الفرضية البديلة بوجود علاقة تكامل مشتًك، وكانت النتائج 

 ل التالي:كما ىي موضحة في الجدو  Wald Testحسب اختبار 
 للنموذج الأول Wald Test استخداماختبار التكامل المشترك ب (4-11)الجدول رقم 

 prob  الاحتمالية df   درجة الحرية المحسوبة Fقيمة فيشر
3.960273 (3, 19) 0.0238 
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مع  Wald Testاسختبار  Fوبمقارنة إحصائية فيشر  ،(12)والدلحق رقم  (4-11) من خلال الجدول أعلاه
عند حدود معنوية مبينة اسختبار إمكانية وجود علاقة تكامل مشتًك بتُ متغتَات  (14)القيم الجدولية، أنظر الدلحق 

ن قيمة الحد وىي أكبر م 0.0238بقيمة احتمالية قدرت بـ  3.960273الدراسة، لصد أن إحصائية فيشر قد بلغت 
وعليو وبناءً على ىذه النتيجة نرفض فرضية العدم القاضية بعدم وجود تكامل  (8.6670)الجدولية  F الأعلى لقيمة

مشتًك بتُ الدتغتَات وقبول الفرضية البديلة الدقرة بوجود علاقة تكامل مشتًك )علاقة توازنية طويلة الأجل بتُ 
 الدتغتَات(.

للتكامل الدشتًك، اتضح ومن خلال  Wald Test واختبار Bounds Testىذا وبعد إجراء ااسختبارين: اختبار 
النتائج الدتحصل عليها أنو توجد علاقة تكامل مشتًك بتُ الدتغتَ التابع وىو مؤشر النقدية التشغيلية والدتغتَات الدفسرة 

 الدعتمدة في الدراسة.
 لعلاقة قصيرة الأجلتقدير نموذج تصحيح الخطأ وا .2

مقياس بعد التأكد من وجود علاقة توازنية طويلة الأجل بتُ مؤشر النقدية التشغيلية والتحفظ المحاسبي )
 إلىمقياس نسبة القيمة الدفتًية ، التدفقات النقدية إلىمقياس ااسستحقاق غتَ الدتماثل  ،ااسستحقاقات السالبة

والتي نريد من  ARDLالخطوة الدوالية وىي تقدير لظوذج تصحيح الخطأ في تحليل طريقة  إلى(، سوف نتطرق السوقية
خلال ىذه الخطوة إظهار العلاقة بتُ مؤشر النقدية التشغيلية ولستلف الدتغتَات الدفسرة الدستخدمة في الدراسة في 

 :Eviewsامج الأجل القصتَ، والجدول الآتي يظهر النتائج الدتحصل عليها بالتطبيق على برن
 تقدير معلمات الأجل القصير لنموذج مؤشر النقدية التشغيلية (4-11)الجدول رقم 

 

Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob. 

(OCF(-1)) 

D(NEA) 

D(AACF) 

D(AACF(-1)) 

D(BTM) 

D(BTM(-1)) 

CointEq(-1)* 

-0.241460 

-2.02E-11 

-2.951155 

1.132982 

17.88093 

-14.10016 

-0.800054 

0.083368 

5.26E-12 

0.113263 

0.055994 

1.911420 

1.782768 

0.062063 

-2.896303 

-3.837421 

-26.05574 

20.23383 

9.354791 

-7.909137 

-12.89099 

0.0093 

0.0011 

0.0000 

0.0000 

0.0000 

0.0000 

0.0000 

 Eviews v.12بالتطبيق على برنامج  الطالب إعدادمن المصدر: 

 حد تصحيح الخطأ إلىبل تفستَ معلمات الأجل القصتَ لنموذج مؤشر النقدية التشغيلية، سوف نتطرق ق    
CointEq(-1) َوجود علاقة تكامل مشتًك أي أن  إلى، فإذا كانت النتيجة الأختَة سالبة ومعنوية، فإن ىذا يشت

ازنية طويلة الأجل خلال السنة نفسها، وحيث ااسلضرافات في الأجل القصتَ تصحح اتجاه أو اختلااست القيمة التو 
 الشكل الآتي: CointEqتأخذ معادلة حد تصحيح الخطأ 

 

Cointegrating Equation: 

 EC = OCF - (0.0000*NEA -1.0349*AACF + 2.8530*BTM - 0.1518)  

  

الوضع التوازني في الأجل الطويل،   إلىوالتي تقيس سرعة العودة  -CointEq(-1)  :19211124بلغت قيمة 
لشا يعتٍ تحقق الشرطتُ الأساسيتُ بأنو سالب معنوي، وعليو فإن قيمتو  191111كما قدرت قيمتها ااسحتمالية 
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الوضع التوازني طويل  إلىمن أخطاء الأجل القصتَ يمكن تصحيحها في وحدة من الزمن لأجل العودة  19211124
راف في مؤشر النقدية التشغيلية في الأجل القصتَ عن قيمتو التوازنية قابلة للتصحيح الأجل، أي أنو عند تسجيل الض

 شهراً. 12والدقدرة بحوالي  tفي الفتًة الزمنية 
والذي يوضح أن جميع معلمات النموذج الدقدر ترتبط بعلاقة معنوية  (4-11)بااسستعانة بالجدول السابق 

 مؤشر النقدية التشغيلية حيث:إحصائيا مع الدتغتَ التابع الدتمثل في 
الدقدرة من خلال مطابقة القيم والإشارات التي تم  التشغيلية النقدية مؤشربإجراء الفحص ااسقتصادي لدعادلة 

ااسقتصادي، يتضح  الدعيار حسب التشغيلية النقديةمؤشر  لظوذج وذلك لتقييم الحصول عليها مع النظرية ااسقتصادية،
موجبة تتفق مع النظرية ااسقتصادية التي تنص على أن الناتج إما موجب أو سالب، أما إشارة  (0)أن إشارة 

موجبة وسالبة كذلك وتتفق مع النظرية ااسقتصادية التي تنص على أن العلاقة  (1, 2, 3)معلمات التحفظ المحاسبي 
 التشغيلية. النقديةمؤشر طردية أو عكسية بتُ التحفظ المحاسبي 

 نموذج العلاقة الطويلة الأجلتقدير  .3
عقب التأكد من وجود علاقة توازنية طويلة الأجل وتحليل النموذج في الأجل القصتَ، سوف نقوم بتقدير العلاقة 

، والذي يتم بموجبو تقدير معلمات العلاقة في الأجل الطويل بتُ الدتغتَات (ARDL)الطويلة الأجل وفقا لنموذج 
 التدفقات النقدية، إلىغتَ الدتماثل  ااسستحقاقالدفسرة للتحفظ المحاسبي وىي: مقياس ااسستحقاقات السالبة، مقياس 

والدتمثل في مؤشر النقدية  الأرباحوالدتغتَ التابع مقياس تقييم جودة  القيمة السوقية إلىنسبة القيمة الدفتًية مقياس 
 التشغيلية، والجدول التالي يوضح نتائج تقدير معلمات لظوذج الدراسة في الأجل الطويل:

 لنموذج مؤشر النقدية التشغيلية الطويلتقدير معلمات الأجل  (4-12)الجدول رقم 
 

Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob. 

NEA 

AACF 

BTM 

C 

4.76E-12 

-1.034895 

2.853003 

-0.151845 

7.80E-12 

0.035780 

0.867165 

0.370097 

0.610137 

-28.92424 

3.290036 

-0.410285 

0.5490 

0.0000 

0.0039 

0.6862 

 Eviews v.12بالتطبيق على برنامج  الطالب إعدادمن لمصدر: ا
يظهر لنا وجود علاقة طويلة الأجل معنوية لدعلمات مؤشر النقدية التشغيلية  الجدول السابقيتبتُ من خلال نتائج 

 .4141-4114لدى مؤسسة صيدال للفتًة إحصائياً لدعظم الدتغتَات الددرجة في النموذج، 
 اختبار الفرضيات ومناقشة النتائجرابعاً: 

ة والتي تم اختبارىا للإجابة على سأعلاه لصد نتائج فرضيات الدرا (4-14)، (4-11)من خلال الجدولتُ رقم 
 أسئلة الدراسة. 

لمقياس التحفظ  الطويلو  القصير ين: "لا يوجد أثر ذو دلالة إحصائية في الأجلH01-1ى نتائج الفرضية الأول
التشغيلية( في  النقدية )مؤشر الأرباح( على مقياس تقييم جودة مقياس الاستحقاقات السالبةالمحاسبي )

 المدرجة في بورصة الجزائر"مؤسسة صيدال 
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التحفظ المحاسبي بعلاقة سالبة معنوية إحصائيا بمؤشر النقدية  نتائج التحليل القياسي بارتباط وكما ىو متوقع، تشتَ
، وىذا مرتبط بمتغتَ مقياس ااسستحقاقات السالبة حيث كلما زاد التحفظ المحاسبي من في الأجل القصتَ التشغيلية

قات السالبة سوف ينعكس ذلك سلباً على مؤشر النقدية التشغيلية، حيث بلغت قيمة ااسستحقا خلال مقياس
، وىي قيمة تأثتَ سالبة متوسطة، 191111بقيمة احتمالية بلغت  2.02E-11-ما يقدر بــ: ( DNEA)الدعلمة 

ومن الدعلوم أن مقياس ااسستحقاقات السالبة يتكون بشكل أساسي من إجمالي الدستحقات )صافي الربح قبل 
 الأصولااسىتلاك والتدفقات النقدية التشغيلية( والدستحقات التشغيلية )التغتَ في الدخزون، التغتَ في الددينتُ، التغتَ في 

استمرارية  إلى( وظهور الدستحقات بقيمة سالبة إشارة الأخرى، التغتَ في الدائنتُ والتغتَ في الخصوم ىالأخر الدتداولة 
، بمعتٌ آخر وجود سياسات لزاسبية متحفظة عملت على تخفيض أرباح الدؤسسة الأرباحالتدفقات النقدية أكثر من 

في زيادة نتيجة لوجود أرباح جيدة غتَ معتًف بها،  الدعلن عنها، بينما بقيت التدفقات النقدية التشغيلية مستمرة أو
 .وبالتالي التأثتَ بشكل عكسي في مؤشر النقدية التشغيلية

التحفظ  بأن مؤسسة صيدال تدارس مستوى معتُ من الفرضية البديلة وقبولرفض الفرضية العدمية يتم  بناءً عليوو 
مؤشر النقدية ) الأرباحمقياس تقييم جودة لشا يؤثر بشكل عكسي على  (مقياس ااسستحقاقات السالبة) المحاسبي

 ( في الأجل القصتَ.التشغيلية
يرتبط مقياس ااسستحقاقات السالبة كنسبة من التحفظ المحاسبي بعلاقة مع  اسوعلى العكس في الأجل الطويل 

 بقيمة احتمالية قدرت بــ 4.76E-12بـــ  NEAالدتغتَ التابع مؤشر النقدية التشغيلية، حيث قدرت قيمة معلمة 
، حيث كلما زادت ااسستحقاقات السالبة والذي يعتبر اتباع %2وىي غتَ معنوية أكبر من مستوى الدعنوية  0.5490

سياسة أكثر تحفظاً اس ينعكس على مؤشر النقدية التشغيلية لدى مؤسسة صيدال في الأجل الطويل، والنتائج السابقة 
حقاقات السالبة تؤثر في الأجل القصتَ فقط بمعتٌ ااسحتفاظ بمستوى منخفض من النقدية أن ااسست إلىأشارت 

 بشكل مستمر واس تنتقل ىذه التبعات للأجل الطويل.
اس يوجد  تفستَاً لذلكالفرضية العدمية و  نقبلتثبت صحة الفرضية، أي  إحصائياً  ليست ذو داسلةأن العلاقة  اوبم

بتُ مقياس التحفظ المحاسبي ومؤشر النقدية التشغيلية لدى مؤسسة صيدال الددرجة في بورصة  الأجل الطويلأثر في 
 الجزائر.

لمقياس التحفظ الطويل و  القصير ينلا يوجد أثر ذو دلالة إحصائية في الأجل" H01-2:نتائج الفرضية الثانية 
 )مؤشر الأرباح( على مقياس تقييم جودة التدفقات النقدية إلىمقياس الاستحقاق غير المتماثل المحاسبي )

 التشغيلية( في مؤسسة صيدال المدرجة في بورصة الجزائر" النقدية
التدفقات  إلىغتَ الدتماثل  ااسستحقاقارتباط معلمة مقياس  إلىأيضاً ومع ذلك، تشتَ نتائج التحليل القياسي 

في  سالبة كذلك مع مؤشر النقدية التشغيلية بعلاقة D(AACF)النقدية كنسبة من التحفظ المحاسبي لذذه السنة 
وىذا متفق مع ، 0.0000معنوية إحصائياً حيث بلغت قيمتها ااسحتمالية  - 2.951155بقيمة  الأجل القصتَ

حيث كلما زاد الأدبيات ااسقتصادية والدالية التي تؤكد وجود علاقة بتُ التحفظ المحاسبي والتدفقات النقدية التشغيلية، 
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 الأرباحالطفاض نسبة  في سببيتالتدفقات النقدية،  إلىغتَ الدتماثل  ااسستحقاقمقياس اسبي من خلال التحفظ المح
 على شكل غتَ نقدي. الأرباحوجود نسبة عالية من يتأثر بخارج التدفقات النقدية أو 

التدفقات النقدية كنسبة من التحفظ المحاسبي  إلىغتَ الدتماثل  ااسستحقاقمقياس معلمة أن  شارة كذلكوتجدر الإ
ما يقدر بــ:  D(AACF(-1))بتأختَ سنة فهي ترتبط بعلاقة إلغابية معنوية إحصائياً حيث بلغت قيمتها 

، وعليو يمكن القول أن التحفظ المحاسبي يؤثر بشكل إلغابي في 0.0000بقيمة احتمالية قدرت بــ:  1.132982
والتدفقات  الأرباحمؤشر النقدية التشغيلية، حيث كلما زاد التحفظ المحاسبي في الدؤسسة من خلال زيادة صافي 

 ،تخدمتُالدسو  دفوعة للموردينالدبالغ الدتغطي  صيلات الدقبوضة من عند الزبائنالتححيث أن و النقدية التشغيلية، 
 تزداد التدفقات النقدية التشغيلية في صيدال. الضرائب عن النتائج الددفوعةو  الددفوعة الأخرىريف الدالية الفوائد والدصا

التدفقات النقدية كنسبة من التحفظ المحاسبي بعلاقة سلبية  إلىترتبط ااسستحقاقات غتَ الدتماثلة  من ناحية أخرى،
بــ  AACF، حيث قدرت قيمة معلمة في الأجل الطويل مع الدتغتَ التابع الدتمثل في مؤشر النقدية التشغيلية

، وىي موافقة للنظرية ااسقتصادية %2وىي أقل من مستوى الدعنوية  0.0000بقيمة احتمالية قدرت  -1.034895
التدفقات النقدية التشغيلية تقوم بسياسات تحفظية بمستوى مرتفع )تحفظ  تدىورأن مؤسسة صيدال في ظل  بمعتٌ

على التنبؤ بالتدفقات النقدية  الأرباحلشا لغعل لإتباع سياسات التحفظ المحاسبي أثراً على قدرة  لزاسبي أكبر(.
 التشغيلية الدستقبلية.

واستخلاصاً لدا سبق لم تثبت صحة الفرضية العدمية بعدم وجود أثر ذو داسلة إحصائية بتُ مؤشر النقدية 
التدفقات النقدية، وثبوت صحة الفرضية البديلة القائلة بوجود ذلك  إلىالتشغيلية ومقياس ااسستحقاقات غتَ الدتماثلة 

 الأثر.
لمقياس التحفظ والطويل  القصير يندلالة إحصائية في الأجللا يوجد أثر ذو " H01-3:نتائج الفرضية الثالثة 

 النقدية )مؤشر الأرباح( على مقياس تقييم جودة القيمة السوقية إلىمقياس نسبة القيمة الدفترية المحاسبي )
 التشغيلية( في مؤسسة صيدال المدرجة في بورصة الجزائر"

كنسبة من التحفظ المحاسبي   القيمة السوقية إلىنسبة القيمة الدفتًية  مقياسأعلاه أن  (11-4)يظهر الجدول كما 
 17.88093ما يقدر بــ:  D(BTM)لذذه السنة يرتبط بعلاقة إلغابية معنوية إحصائياً حيث بلغت قيمة معلمة 

لغابي بالعلاقة والقدرة التفستَية برة ويمكن تفستَ ىذا ااسرتباط الإ، وىي نسبة تأثتَ معت0.0000بقيمة احتمالية بلغت 
كمتغتَ مستقل ومتغتَ مؤشر النقدية التشغيلية كمتغتَ تابع   القيمة السوقية إلىنسبة القيمة الدفتًية  مقياسبتُ متغتَ 

 الزمنية الددروسة لذذه السنة الفتًة من خلالو  ،أي بتُ التحفظ المحاسبي ومؤشر النقدية التشغيلية في الأجل القصتَ
 للأصول علىالأ والقيم الأرباحب ااسعتًاف باتجاه متحفظة بنسبة مرتفعة لزاسبية سياسة مؤسسة صيدال استخدام يشتَ

 المحاسبي الذي نادت بو نظرية التحفظ جوىر وىو ،لغب لشا بأقل مقيمة الدؤسسة أن بمعتٌ السوقية، قيمتها مقابل
 المحاسبة.
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 14.10016-فقد ارتبطت بعلاقة سلبية مع مؤشر النقدية التشغيلية بقيمة  D(BTM(-1))أما بالنسبة لدعلمة 
لشا يوضح تلاشي أثر التحفظ المحاسبي في  ،%2عند مستوى  0.0000معنوية إحصائية، وكانت معنوية بقيمة 

 تدارسو الدؤسسة في الأجل القصتَ. المحاسبي لتحفظأقل ل مستوىالسنوات الدوالية، أي أن ىناك 
 علاقة موجبة بقيمةوجود كذلك   أعلاه (14-4)الأجل الطويل ومن خلال الجدول  تظهر نتائجوفي نفس الصدد 

ومؤشر  (BTM)السوقية  إلى، بتُ نسبة القيمة الدفتًية (0.0000)% 2ودالة عند مستوى معنوية  2.853003
النقدية التشغيلية، بمعتٌ أنو كلما تدىور الأداء السوقي والطفضت فرص النمو لدؤسسة صيدال زاد مستوى النقدية 

السوقية العوائد ااسقتصادية الدتوقع توليدىا بواسطة أصول الدؤسسة القائمة  إلىالتشغيلية. وتعكس القيمة الدفتًية 
يعتٍ أن النتيجة تدعم وجهة النظر بأنو في ظل تدىور )تحسن( القيمة  فرص النمو الدستقبلية، لشا إلىبالإضافة 

السوقية للمؤسسة، والطفاض )ارتفاع( فرص النمو يكون لدى  إلىالسوقية، بمعتٌ ارتفاع )الطفاض( القيمة الدفتًية 
 مؤسسة صيدال تحفظ لزاسبي أكبر )أقل( أي تزيد )تنخفض( التدفقات النقدية التشغيلية.

لدا سبق  نرفض صحة الفرضية العدمية ونقبل الفرضية البديلة القائمة على وجود أثر ذو داسلة إحصائية  واستناداً 
 السوقية ومؤشر النقدية التشغيلية. إلىبتُ مقياس القيمة الدفتًية 
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 .تغطية النقدية( نتائج تقدير أثر التحفظ المحاسبي على مقياس تقييم جودة السيولة )نسبةالمطلب الثاني: 
عقب تقدير لظوذج أثر التحفظ المحاسبي على مؤشر النقدية التشغيلية، سوف نقوم بتقدير لظوذج أثر التحفظ 

 نفس الدتغتَات الدفسرة الدعتمد عليها آنفاً. استخدامالمحاسبي على نسبة تغطية النقدية و 
 تقدير النموذج ونتائج فترة الإبطاء المثلى أولًا:

لدا أشارت إليو نتائج استقرارية السلاسل الزمنية، سوف نقوم بعملية تقدير  اً نهج ااسقتصاد القياسي ووفقلدتطبيقا 
 لأثر التحفظ المحاسبي على نسبة تغطية النقدية. (ARDL) ااسلضدار الذاتي لفتًات الإبطاء الدوزعةلظوذج 

 نتائج فترة الإبطاء المثلى: (1
بتُ نسبة تغطية النقدية  (ARDL)القصتَ والطويل وفق لظوذج  الأجلتُعلاقة في استباقاً لتقدير النموذج وتحليل ال

، والذي يعتبر Schwarzولستلف الدتغتَات الدفسرة للنموذج، يستلزم اختيار أفضل لظوذج وذلك بااسعتماد على معيار 
ىو الدعيار الأمثل اسختيار فتًات الإبطاء لعدد الدشاىدات الصغتَ، واختيار النموذج الأمثل عندما تكون فيو قيمة 

Schwarz :في أدنى قيمة لذا، وىو ما يوضحو الشكل الدوالي 
 يوضح اختبار فترات الإبطاء المثلى لنموذج نسبة تغطية النقدية (4-11)الشكل رقم 

  
 Eviews v.12بالتطبيق على برنامج  الطالب إعدادمن المصدر: 

على الرسم البياني والجدول، لصد أن أفضل لظوذج بإمكانو تحليل العلاقة  اعتماداً  أعلاه (4-11)من خلال الشكل 
 من ARDL (2, 2, 2, 2)ىو  بتُ نسبة تغطية النقدية والدتغتَات الدستقلة للتحفظ المحاسبي الدستخدمة في الدراسة

 .(5.047629-) والذي بلغ أدنى قيمة لو وتساوي Schwarzلظوذج مقدر، وذلك بااسعتماد على معيار  24بتُ 
 تقدير النموذج .3

 بعد اختيار النموذج الأمثل سوف نقوم بتقدير النموذج والدبتُ في الشكل التالي:
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 تغطية النقديةالخاص بنسبة  ARDLنتائج تقدير نموذج  :(4-11)الشكل رقم 

 
 Eviews v.12بالتطبيق على برنامج  الطالب إعدادمن المصدر: 

 F الدعنوية الكلية للنموذج وذلك من خلال قيمة فيشرتظهر  (12) أعلاه والدلحق رقم (4-11) من خلال الشكل
، لشا يمكننا القول أن النموذج %2ويعتٍ أقل من مستوى الدعنوية  191111بمستوى معنوية  4778.164والتي بلغت 

، ىذا %2الدعلمات الدقدرة في النموذج عند مستوى معنوية أغلب ذلك معنوية  إلىيفسر الظاىرة الددروسة، بالإضافة 
Rويشتَ معامل التحديد 

أن القوة التفستَية للنموذج الحالي قد تحسنت بشكل واضح مقارنة بالنموذج السابق،  إلى 2
Rحيث زادت قيمة  ، 0.999477وبلغت

من الدتغتَات %  33934معناه  (%99.94  إلى % 33921 من) 2
تفسرىا %  0.06الحاصلة في التحفظ المحاسبي والدشروحة في الدتغتَات الدستقلة الددرجة في النموذج، أما النسبة الباقية 

 عوامل أخرى اس يتضمنها النموذج.
 اختبار جودة النموذج ثانياً:

قبل اعتماد النموذج في قياس وتحليل وتفستَ العلاقة بتُ نسبة تغطية النقدية والدتغتَات الدستقلة للتحفظ المحاسبي 
 ة حتى يتم اعتماده في تفستَ الظاىرة الددروسة.الإحصائيينبغي التأكد من جودة النموذج 

ص التوزيع الطبيعي للبواقي في لفح  Jarque-Beraاختبار استخداميتم اختبار التوزيع الطبيعي للبواقي:  (1
 .لنسبة تغطية النقدية ARDLالخاص بنموذج  Jarque-Beraالنموذج الدقدر، والشكل الدوالي يبتُ نتائج اختبار 

 للنموذج الثاني اختبار التوزيع الطبيعي للبواقي :(4-12)الشكل رقم 

 
 Eviews v.12بالتطبيق على برنامج  الطالب إعدادمن المصدر: 
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 استخدامللبيانات وذلك ب لبواقي النموذج الدقدرتم التحقق من التوزيع الطبيعي  ARDLلتقدير معلمات لظوذج 
الدعلمي، وحيث يفتًض ىذا ااسختبار بأن الفرضية العدمية ىي اتباع البيانات للتوزيع  (Jarque-Bera)اختبار 

ومن الشكل أعلاه لصد أن  القيمة  (1912)كبر من لغب أن تكون أ (J-B) الطبيعي، وبالتالي فإن احتمالية اختبار
أي أن بيانات الدراسة ، (1912)وىي أكبر من  0.946330بقيمة احتمالية بلغت  0.110328ة بلغت الإحصائي

 تتبع أو تقتًب من التوزيع الطبيعي.
 Heteroskedasticity Test ARCH اختبار عدم ثبات التباين (2

 استخدامويتم  ARCHىناك عدة اختبارات للكشف عن ثبات تباين البواقي ومن بتُ ىذه ااسختبارات 
Heteroskedasticity Test ARCH خطاء في لظوذج لفحص ثبات تباين الأARCH  الدقدر وكانت نتائج

 الشكل أدناه:لنموذج نسبة تغطية النقدية كما ىي مبينة في  Heteroskedasticity Test ARCHااسختبار 
 للنموذج الثاني Heteroskedasticity Test ARCHاختبار عدم ثبات التباين  :(4-13)الشكل رقم 

 
 Eviews v.12بالتطبيق على برنامج  الطالب إعدادمن المصدر: 

وىي  0.0637وبقيمة احتمالية قدرىا  3.726338تساوي F ويشتَ اختبار عدم ثبات التباين بأن قيمة فيشر
العدم القائلة بثبات تباين حد الخطأ العشوائي في النموذج  يةلشا يأخذنا لقبول فرض %2أكبر من مستوى الدعنوية 

 الدقدر.
 Breusch-Godfrey Serial Correlation LM Test اختبار الارتباط التسلسلي للبواقي   (3

بتُ البواقي، أما الفرضية البديلة تقضي اختبار مضاعف اسجرانج تقضي فرضية العدم بعدم وجود ارتباط تسلسلي 
 Test Breusch-Godfreyالمحسوبة في  Fبوجود ارتباط ذاتي بتُ البواقي، حيث أن عدم معنوية قيمة فيشر 

Serial Correlation LM  ينجم عنو خلو ارتباط ذاتي للأخطاء، والشكل الدوالي بتُ نتائج اختبار ااسرتباط
 التسلسلي للبواقي.

 للنموذج الثانياختبار الارتباط التسلسلي للبواقي  :(4-14) الشكل رقم

 
 Eviews v.12بالتطبيق على برنامج  الطالب إعدادمن المصدر: 
 أكبر وىي 0.4354، بينما القيمة ااسحتمالية تساوي 0.876118تبلغ  Fوتظهر النتائج أعلاه أن قيمة فيشر 

 العدم القائلة بأنو اس توجد مشكلة ارتباط ذاتي تسلسلي للبواقي. ية، لشا لغعلنا نقبل فرض%2من مستوى الدعنوية 
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  Ramsey Reset Test اختبار مدى ملائمة تحديد أو تصميم النموذج من حيث الشكل الدالي (4
تقضي فرضية العدم في ىذا ااسختبار بأن النموذج اس يعاني من مشكلة عدم التحديد وسوء التوصيف الرياضي، 

 مة تحديد أو تصميم النموذج من حيث الشكل الدالي.بتُ نتائج اختبار مدى ملاءلدوالي والشكل ا
 للنموذج الثاني Ramsey Reset Testمة تحديد أو تصميم النموذج من حيث الشكل الدالي ءاختبار مدى ملا: (4-15)الشكل رقم 

 
 Eviews v.12بالتطبيق على برنامج  الطالب إعدادمن المصدر: 

وىي أكبر من مستوى  19224القيمة ااسحتمالية تساوي و  29244122 تساوي Fقيمة بينت النتائج الدقدرة أن 
، لشا يؤكد قبول فرضية العدم القائلة بأن النموذج اس يعاني من مشكلة التوصيف الرياضي، وبالتالي فهو %2الدعنوية 

 لظوذج لزدد بشكل ملائم وصحيح.
 ARDL (Stability Test)اختبار الاستقرار الهيكلي لنموذج  (5

القصتَ  ر ااسستقرار الذيكلي لدعاملات الأجلتُيتم التأكد من ااسستقرار الذيكلي للنموذج الدقدر من خلال اختبا
ن، عبر الزم والطويل، أو بمعتٌ آخر خلو البيانات الدستخدمة في ىذه الدراسة من وجود أي تغتَات ىيكلية فيها

 Cumulative sum of Residualجراء ااسختبارين التالتُ: اختبار المجموع التًاكمي للبواقي ولدعرفة ىذا يستلزم إ

(CUSUM) واختبار المجموع التًاكمي لدربعات البواقي Cumulative sum of Square Recursive 

(CUSUMSQ)شارة إليو أن ااسستقرار الذيكلي لنموذج ، ولشا تجدر الإARDL  يتحقق إذا ما كان الشكل البياني
، والشكل التالي يوضح نتائج اختبار %2لإحصائية كل من تتمحور داخل الحدود الحرجة عند مستوى معنوية 

 الدقدر.  ARDLااسستقرار الذيكلي لنموذج 
 للنموذج الثاني الاستقرار الهيكليختبار نتائج ا: (4-16)الشكل رقم 

  
 Eviews v.12بالتطبيق على برنامج  الطالب إعدادمن المصدر: 

، ةمستقر  ةالدستخدم ARDLأن الدعاملات الدقدرة لنموذج  الشكل أعلاه الرسومات البيانية في يتضح من خلال
عبارة عن خط وسطي يقع داخل الحدود الدنطقة الحرجة لشا وىي  CUSUMلمجموع التًاكمي للبواقي ل بالنسبة
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التًاكمي لدربعات نلاحظ أن المجموع  بينما، %2عند مستوى الدعنوية  ARDLااسستقرار الذيكلي لنموذج  إلىيشتَ 
استقرار بتُ متغتَات  وذلك يدل على عدم وجود، %2 كان خارج حدود مستوى الدعنوية CUSUMSQالبواقي 

أي ثلاثة النموذج يعاني من تغتَات ىيكلية ، كون في النموذج بتُ نتائج تصحيح الخطأ في الددى الطويللدراسة ا
حيث يمكن أن تكون ىذه الصدمات مسؤولة عن بعض  4113و 4112، 4111 في السنوات صدمات ىيكلية

متغتَ ولعي في التواريخ التي حدثت  استخدامالدشاكل الدتعلقة بالدتانة القياسية للنموذج الخاضع للتقدير، لذلك سيتم 
 ثابتة.بها تلك الصدمات الذيكلية للتحكم في آثارىا وذلك كمتغتَات مستقلة 

 للنموذج الثاني cusum & cusum of squares test الاستقرار الهيكلي ختبار نتائج ا (4-17)الشكل رقم 

 
 Eviews v.12بالتطبيق على برنامج  الطالب إعدادمن المصدر: 

يتضح أن النموذج أصبح يتسم بااسستقرارية، وتتسم معلماتو بالثبات عند الدعاينة، حيث  (4-11)من الشكل 
 .%2بتُ الحدين الحرجتُ عند مستوى معنوية  CUSUMSQو  CUSUMالدنحتٌ الدمثل 

يتسم بالدتانة القياسية  نستنتج أن النموذج ج الدقدرتلف اختبارات صحة وجودة النموذ لس بعد استكمالىذا و 
ة، وبالتالي يمكن ااسعتماد عليو في تفستَ العلاقة الرابطة بتُ التحفظ المحاسبي ونسبة الإحصائيمن الدشاكل  لوهوخ

 تقدير النموذج وتحديد العلاقة قصتَة وطويلة الأجل. إلىالقصتَ والطويل، وننتقل  الأجلتُنقدية في تغطية ال
 القصير والطويل مل المشترك وتحديد العلاقة في الأجلينكانتائج اختبار التثالثاً: 

متو لتفستَ الظاىرة الددروسة، سوف نعرج على أىم موذج ومتانتو القياسية وكذلك ملاءعقب التأكد من صحة الن
 .ARDLااسختبارات الدعتمدة في لظوذج 

 اختبار التكامل المشترك .1
لغرى ىذا ااسختبار من أجل التأكد من وجود : Bounds testمنهج  استخداماختبار التكامل المشترك ب  -أ 

م على اختبار الفرضية و والذي يق Bounds testعلاقة طويلة الأجل في لظوذج الدراسة سوف نقوم بإجراء اختبار 
 التالية:

H0: b1 = b2 = b3  = 0 

H1: b1 ≠ b2 ≠ b3  ≠ 0 

حيث تدثل فرضية العدم عدم وجود تكامل مشتًك، في حتُ تدثل الفرضية البديلة وجود تكامل مشتًك، وذلك عن 
، فإذا  Schwarzالجدولية وذلك بعد تحديد عدد الفجوات الزمنية الدناسبة وفق الدعيار  Fالمحسوبة مع  Fطريق مقارنة 
ضية العدم التي تنص على عدم وجود علاقة توازنية طويلة أكبر من الحد الأعلى للقيم الحرجة نرفض فر  Fكانت قيمة 
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أقل من الحد الأدنى  Fالأجل، ونقبل الفرض البديل أي تكامل مشتًك بتُ متغتَات الدراسة، أما إذا كانت قيمة 
للقيم الحرجة فإننا نرفض الفرض البديل ونقبل فرضية العدم أي غياب العلاقة التوازنية في الأجل الطويل وكانت 

 النتائج الدتحصل عليها كما يلي: 
 للنموذج الثاني Bounds Testمنهج   استخداماختبار التكامل المشترك ب (4-13)الجدول رقم 

F-Bounds Test Null Hypothesis: No levels relationship 

Test Statistic Value Signif. I(0) I(1) 

  Asymptotic: n=1000 

F-Statistic 128.6380 10% 2.37 3.2 

k 3 5% 2.79 3.67 

  2.5% 3.15 4.08 

  1% 3.65 4.66 

Actual Sample Size 31 Finite Sample: n=32 

  10% 2.618 3.532 

  5% 3.164 4.194 

  1% 4.428 5.816 

  Finite Sample: n=30 

  10% 2.676 3.586 

  5% 3.272 4.306 

  1% 4.614 5.966 

T-Bounds Test Null Hypothesis: No levels relationship 

Test Statistic Value Signif. I(0) I(1) 

T-Statistic -42922114 10% -2.57 -3.46 

  5% -2.86 -3.78 

  2.5% -3.13 -4.05 

  1% -3.43 -4.37 

 Eviews v.12بالتطبيق على برنامج  الطالب إعدادمن المصدر: 
 Fأن قيمة  إلى (12)وكذلك الدلحق رقم  (4-12)خلصت نتائج اختبار الحدود والدبينة في الجدول أعلاه 

، لشا يعتٍ رفض %1 تفوق قيمة الحد الأعلى للقيمة الحرجة للاختبار عند مستوى معنوية 128.6380المحسوبة 
الأجل تتجو من الدتغتَات الدفسرة لضو الدتغتَ فرضية العدم وقبول الفرضية البديلة أي أنو توجد علاقة توازنية طويلة 

والأمر نفسو بالنسبة اسختبار ، %1 التابع، وبالتالي ىناك علاقة تكامل مشتًك بتُ الدتغتَات عند مستوى معنوية
ىي أعلى من القيم الحرجة و ،  26.68702بــ  tحيث قدرت القيمة الدطلقة لإحصائية   T-Bounds Testالحدود 

           ، وبالتالي فإن النتيجة الدتحصل عليها تؤكد النتائج الدتحصل عليها في%1للاختبار عند مستوى الدعنوية 
F-Bounds Test. 

 Wald Test استخداماختبار التكامل المشترك ب  -ب 
والذي يؤكد معنوية  Wald Testقصد الـتأكيد على وجود علاقة التكامل الدشتًك سوف نستخدم اختبار 

، حيث تقضي Fمعلمات الأجل الطويل أي وجود علاقة تكامل مشتًك في الأجل الطويل من خلال إحصائية فيشر 
فرضية العدم بعدم وجود تكامل مشتًك، بينما تقر الفرضية البديلة بوجود علاقة تكامل مشتًك، وكانت النتائج 

 الجدول التالي:كما ىي موضحة في Wald Test  حسب اختبار 
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 للنموذج الثاني Wald Test استخداماختبار التكامل المشترك ب (4-14)الجدول رقم 
 prob  الاحتمالية df   درجة الحرية المحسوبة Fقيمة فيشر

3355.244 (4, 18) 0.000 

 Eviews v.12بالتطبيق على برنامج  الطالب إعدادمن المصدر: 
مع  Wald Testاسختبار  Fوبمقارنة إحصائية فيشر  ،(11)والدلحق رقم  (4-14) من خلال الجدول أعلاه

عند حدود معنوية مبينة اسختبار إمكانية وجود علاقة تكامل مشتًك بتُ متغتَات  (14)أنظر الدلحق  ،القيم الجدولية
الحد  ةقيم من وىي أكبر 0.000بقيمة احتمالية قدرت بـ  3355.244لصد أن إحصائية فيشر قد بلغت  الدراسة،

وعليو وبناءً على ىذه النتيجة نرفض فرضية العدم القاضية بعدم وجود تكامل  (5.8114) الجدولية F على لقيمةالأ
)علاقة توازنية طويلة الأجل بتُ  وقبول الفرضية البديلة الدقرة بوجود علاقة تكامل مشتًكبتُ الدتغتَات مشتًك 

 .الدتغتَات(
للتكامل الدشتًك، اتضح ومن خلال  Wald Test واختبار Bounds Testاختبار  ىذا وبعد إجراء ااسختبارين:

النتائج الدتحصل عليها أنو توجد علاقة تكامل مشتًك بتُ الدتغتَ التابع وىو مؤشر النقدية التشغيلية والدتغتَات الدفسرة 
 الدعتمدة في الدراسة.

 تقدير نموذج تصحيح الخطأ والعلاقة قصيرة الأجل .2
مقياس ااسستحقاقات التأكد من وجود علاقة توازنية طويلة الأجل بتُ نسبة تغطية النقدية والتحفظ المحاسبي )بعد 
، ااسحتياطات السوقية إلىمقياس نسبة القيمة الدفتًية ، التدفقات النقدية إلىمقياس ااسستحقاق غتَ الدتماثل  ،السالبة
والتي نريد من  ARDLالخطوة الدوالية وىي تقدير لظوذج تصحيح الخطأ في تحليل طريقة  إلى(، سوف نتطرق السرية

خلال ىذه الخطوة إظهار العلاقة بتُ نسبة تغطية النقدية ولستلف الدتغتَات الدفسرة الدستخدمة في الدراسة في الأجل 
 :Eviewsالقصتَ، والجدول الآتي يظهر النتائج الدتحصل عليها بالتطبيق على برنامج 

 تقدير معلمات الأجل القصير لنموذج نسبة تغطية النقدية (4-15)الجدول رقم 
Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob. 

D(CCR(-1)) 1.327426 0.022303 59.51701 0.0000 

D(NEA) 1.07E-10 4.18E-12 25.70737 0.0000 

D(NEA(-1)) -1.35E-10 3.35E-12 -40.37556 0.0000 

D(AACF) -1.802913 0.031896 -56.52422 0.0000 

D(AACF(-1)) 2.336340 0.053363 43.78231 0.0000 

D(BTM) 9.028199 0.621838 14.51858 0.0000 

D(BTM(-1)) -11.03192 0.735906 -14.99094 0.0000 

HR -0.040313 0.009951 -4.051316 0.0007 

CointEq(-1)* -0.150451 0.005617 -26.78451 0.0000 

 Eviews v.12بالتطبيق على برنامج  الطالب إعدادمن المصدر: 
حد تصحيح الخطأ  إلىقبل تفستَ معلمات الأجل القصتَ لنموذج نسبة تغطية النقدية، سوف نتطرق 

CointEq(-1)  ،فإذا كانت النتيجة الأختَة سالبة ومعنوية، فإن ىذا يشتَ فإذا كانت النتيجة الأختَة سالبة ومعنوية
وجود علاقة تكامل مشتًك أي أن ااسلضرافات في الأجل القصتَ تصحح اتجاه أو اختلااست القيمة  إلىفإن ىذا يشتَ 

 الشكل الآتي: CointEqد تصحيح الخطأ التوازنية طويلة الأجل خلال السنة نفسها، حيث تأخذ معادلة ح
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Cointegrating Equation: 

EC = CCR - (0.0000*NEA -1.8824*AACF + 12.2260*BTM - 3.6411)  

  

الوضع التوازني في الأجل الطويل،   إلىوالتي تقيس سرعة العودة  - CointEq(-1)  :0.150451بلغت قيمة 
لشا يعتٍ تحقق الشرطتُ الأساسيتُ بأنو سالب معنوي، وعليو فإن قيمتو  191111كما قدرت قيمتها ااسحتمالية 

الوضع التوازني طويل الأجل، أي أنو عند  إلىمن أخطاء الأجل القصتَ يمكن تصحيحها لأجل العودة   0.150451
للتصحيح في  التوازنية قابلة افي نسبة تغطية النقدية في الأجل القصتَ عن قيمته %1291421نسبتو تسجيل الضراف 

 . tفتًة زمنية 
والذي يوضح أن جميع معلمات النموذج الدقدر ترتبط بعلاقة معنوية  (4-12)بااسستعانة بالجدول السابق 

 إحصائيا مع الدتغتَ التابع الدتمثل في نسبة تغطية النقدية حيث:
الدقدرة من خلال مطابقة القيم والإشارات التي تم الحصول  نسبة تغطية النقديةبإجراء الفحص ااسقتصادي لدعادلة  -

ااسقتصادي، يتضح أن إشارة  الدعيار حسب نسبة تغطية النقدية لظوذج وذلك لتقييم عليها مع النظرية ااسقتصادية،
(0)  موجبة تتفق مع النظرية ااسقتصادية التي تنص على أن الناتج إما موجب أو سالب، أما إشارة معلمات التحفظ

موجبة وسالبة كذلك وتتفق مع النظرية ااسقتصادية التي تنص على أن العلاقة طردية أو عكسية  (1, 2, 3)المحاسبي 
 نسبة تغطية النقدية.بتُ التحفظ المحاسبي 

وىو أن التحفظ المحاسبي حسب ىذا الدقياس يمكن أن يساىم  "الاحتياطات السرية" HRمتغتَ الولعي بالنسبة لل -
الدبلغ الدكون نتيجة ااسحتياطات السرية في قياس درجة التحفظ،  استخدامفي تكوين احتياطات سرية، حيث يمكن 

لية، ويرتبط بالدتغتَ التابع نسبة تغطية حيث كلما ارتفعت قيمتو تعتٍ ذلك درجة عالية من التحفظ في القوائم الدا
 بقيمة احتمالية قدرت بــ 0.040313-النقدية بعلاقة عكسية في الأجل القصتَ، حيث بلغت قيمة معلمتو 

 4112، 4111، ويمكن تفستَ ذلك بقيام مؤسسة صيدال في سنوات %2وىي أقل من مستوى الدعنوية  0.0007
احتياطات لتكاليف  استخدامالذيكلية في لظوذج الدراسة( ب الصدمات)السنوات الثلاث التي وقعت بها  4113و

وىي القيمة الدقدرة لإطفاء تكاليف البحث والتطوير التي سمحت بها الدعايتَ المحاسبية  البحث والتطوير على الدبيعات
الذي يعتبر أحد أصول ااسعلان عن الدبيعات احتياطي الدعاية و  استخدامالدولية مثل رسملة ىذه التكاليف، وبالدثل 

، كذلك لاكهاتالعلامة التجارية الدقدرة، والتي تسجل أواًس برسملة جميع تكاليف الدعاية وااسعلان كأصل ثم يتم إى
في  لدعاية وا كبحث فرص التطويرفي ىذه السنوات  يمكن تفستَه ببرنامج مؤسسة صيدال للشراكة التقنية والتجارية 

 :التي تم تجسيدىا عدة لرااست
  مشروع ااسنسولتُ بالشراكة مع شركةNovo Nordisk  لإنتاج ااسنسولتُ.4112في مارس ، 
  مباشرة التفاوض مع شركةSonafi Pasteur لإنتاج اللقاحات في الجزائر. 
  مشروعNorth Africa Manufacturing  لإنتاج ااسدوية ضد السرطان مع الشريك الكويتي Norah 

 مالك العديد من التكنولوجيا في ىذا المجال.
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وإذاعية  ةتلفزيونيوتدويل برامج  إعدادتحستُ عملية التعليب، والدشاركة في عدة تظاىرات دعائية و  إلى بالإضافة
 .(Sponsoring) 4112-4111في الدوسم وتدويل عدة أندية رياضية 

السرية وتعتبر لشارسات للتحفظ صيدال لذذه ااسحتياطات  استخدامكل ىذه الدشاريع البحثية وااسشهارية تفسر 
 نشطة ااسستثمارية للمؤسسة.يلية لتمويل الأالمحاسبي كأداة لزيادة مستوى ااسحتفاظ بالتدفقات النقدية التشغ

قق تدفقات نقدية تشغيلية صافية كافية تحأن  تاستطاع 4111في سنة  مؤسسة صيدالنلاحظ أن كذلك 
 ااسلطفاضفإنو لم يتمكن من ذلك بسبب   4113و 4112والتمويلية، أما في السنوات  ااسستثماريةلتغطية التزاماتها 

الخارجة والدتمثلة أساسا في اقتناء  ااسستثماريةالكبتَ في صافي التدفقات التشغيلية وفي الدقابل زيادة التدفقات النقدية 
ا التمويلية لشا أدى التزاماتهعلى تغطية كل  الدؤسسةأصول الثابتة جديدة والتي سالعت بشكل أساسي بعدم قدرة 

 ، وىو ما يفسر ىذه ااسحتياطات السرية.ااسلتزاماتباستغلال النقدية التي بحوزتو من السنة السابقة لتغطية ىذه 
 تقدير نموذج العلاقة الطويلة الأجل .3

عقب التأكد من وجود علاقة توازنية طويلة الأجل وتحليل النموذج في الأجل القصتَ، سوف نقوم بتقدير العلاقة 
، والذي يتم بموجبو تقدير معلمات العلاقة في الأجل الطويل بتُ الدتغتَات (ARDL)الطويلة الأجل وفقا لنموذج 

 التدفقات النقدية، إلىغتَ الدتماثل  ااسستحقاقة، مقياس الدفسرة للتحفظ المحاسبي وىي: مقياس ااسستحقاقات السالب
والدتمثل في نسبة تغطية  السيولةوالدتغتَ التابع مقياس تقييم جودة  القيمة السوقية إلىنسبة القيمة الدفتًية مقياس 

 النقدية، والجدول التالي يوضح نتائج تقدير معلمات لظوذج الدراسة في الأجل الطويل:
 تقدير معلمات الأجل الطويل لنموذج نسبة تغطية النقدية (4-16)الجدول رقم 

Prob. t-Statistic Std. Error Coefficient Variable 
0.0020 3.610054 3.37E-11 1.22E-10 NEA 

0.0084 -2.960731 0.635779 -1.882371 AACF 

0.0104 2.860854 4.273542 12.22598 BTM 

0.0932 -1.772661 2.054041 -3.641119 C 

 Eviews v.12بالتطبيق على برنامج  الطالب إعدادمن المصدر: 
يتبتُ من خلال نتائج الجدول السابق لدعلمات نسبة تغطية النقدية يظهر لنا وجود علاقة طويلة الأجل معنوية 

 41419-4114إحصائياً لدعظم الدتغتَات الددرجة في النموذج، لدى مؤسسة صيدال للفتًة 

اسحتساب ىذا الدقياس لغعل تطبيقو الدطلوبة  (HRالدتغتَ الولعي ااسحتياطات السرية )بيانات بيانات الىذا وتعتبر 
المحاسبي الدالي في الجزائر  أكثر صعوبة في ىذه الدراسة أو في دراسات دولية أخرى للتحفظ المحاسبي، وأن النظام

مصاريف الدعاية  والتطوير أو فصاح عن تكاليف البحثالإ من الدول اس تفرض نظمة المحاسبية في العديدوالأ
 علان، وىذا السبب الذي جعل الباحث لم يطبق مقياس ااسحتياطات السرية في دراسة التحفظ المحاسبي.والإ

ىذا وتشتَ بعض الدراسات أن الدتغتَات ااسقتصادية اس تتأثر خلال الددى الطويل بالصدمات أو التغتَات 
 الذيكلية.
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 اختبار الفرضيات ومناقشة النتائجرابعاً: 
للمتغتَ الدستقل وىو التحفظ المحاسبي خلال الفتًة  الإحصائيتم اختبار فرضيات الدراسة من خلال التحليل 

       الجدولتُ إلىوالدتمثل في نسبة تغطية النقدية واستناداً  الددروسة، وعلاقتو بالدتغتَ التابع مقياس تقييم جودة السيولة

 تظهر النتائج كالتالي: (4-12)( و12-4)
لمقياس التحفظ الطويل و  القصير ين"لا يوجد أثر ذو دلالة إحصائية في الأجل H02-1:نتائج الفرضية الرابعة 

النقدية( في مؤسسة  تغطية المحاسبي )مقياس الاستحقاقات السالبة( على مقياس تقييم جودة السيولة )نسبة
 بورصة الجزائر"صيدال المدرجة في 

بمتغتَ مقياس  علاقة طرديةمعنوية إحصائيا بنسبة تغطية النقدية،  موجبةيرتبط التحفظ المحاسبي بعلاقة 
ااسستحقاقات السالبة حيث كلما زاد التحفظ المحاسبي من خلال مقياس ااسستحقاقات السالبة سوف ينعكس ذلك 

بقيمة احتمالية  1.07E-10ما يقدر بــ:  D(NEA)على نسبة تغطية النقدية، حيث بلغت قيمة الدعلمة  إلغاباً 
متوسطة، ومن الدعلوم أن مقياس ااسستحقاقات السالبة يتكون بشكل  موجبة ، وىي قيمة تأثت0.0000َبلغت 

لتشغيلية( والدستحقات التشغيلية أساسي من إجمالي الدستحقات )صافي الربح قبل ااسىتلاك و التدفقات النقدية ا
، التغتَ في الدائنتُ والتغتَ في الخصوم الأخرىالدتداولة  الأصولالتغتَ في الدخزون، التغتَ في الددينتُ، التغتَ في )

 وجود آخر بمعتٌ ،الأرباح من أكثر النقدية التدفقات تقلص إلى إشارة موجبة بقيمة الدستحقات  ظهور( و الأخرى
 النقدية التدفقات بقيت بينما عنها، الدعلن صيدال مؤسسة أرباحرفع  على عملت متحفظةغتَ  لزاسبية سياسات
في نسبة تغطية  طردي، وبالتالي التأثتَ بشكل بها معتًف جيدة أرباح لوجود نتيجة نقصانأو في  منخفضة التشغيلية

 .في الأجل القصتَ النقدية
أما بتأختَ سنة بالنسبة لدقياس ااسستحقاقات السالبة فهو على العكس يرتبط بعلاقة سالبة معنوية إحصائياً حيث 

أن العلاقة عكسية، فزيادة التحفظ المحاسبي ، وعليو يمكن القول 0.0000 قدرت احتماليةبقيمة  1.35E-10-بلغت 
الطفاض قدرة مؤسسة صيدال على التنبؤ بالتدفقات النقدية الداخلة والخارجة من ااسنشطة التمويلية  إلىتؤدي 

 في الأجل القصتَ. وااسستثمارية
قياس ااسستحقاقات السالبة كنسبة من التحفظ لد وجود ارتباط الدعامل للنموذج الحالي شتَالأجل الطويل في أما في
بقيمة 1.22E-10بـــ  NEAمع الدتغتَ التابع نسبة تغطية النقدية، حيث قدرت قيمة معلمة  طرديةبعلاقة و المحاسبي 

إلى إتباع مؤسسة صيدال ويمكن تفستَ ىذه النتيجة  ،%2من مستوى الدعنوية  أقلوىي  0.0020احتمالية قدرت بــ 
، وعلى النقدية بشكل مستمرتوى مرتفع من ااسحتفاظ بمسلسياسات تحفظية أكثر في الأجل الطويل لشا أدى إلى 

تحفظاً ينعكس ذلك على  أقلااسستحقاقات السالبة والذي يعتبر اتباع سياسة  الطفضت نسبةحيث كلما العكس 
أن ااسستحقاقات  إلىالسابقة أشارت  صيدال في الأجل الطويل، والنتيجة الطفاض نسبة تغطية النقدية لدى مؤسسة

تحفظ  إلىصتَ بمعتٌ ااسحتفاظ بمستوى منخفض من النقدية بشكل مستمر يؤدي السالبة تؤثر إلغابياً في الأجل الق
 جل الطويل.حتى في الأ التبعاتأكبر وبالتالي تنتقل ىذه 
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 الأجلتُىذه النتائج نلاحظ أن ىناك اختلاف في مستويات التحفظ المحاسبي في مؤسسة صيدال في  إلىواستناداً 
ىور التدفقات النقدية في الدؤسسة، كما أن ااسىتلاك في مؤسسة القصتَ والطويل وبدوره يتًك الأثر في زيادة أو تد

 صيدال يعتبر أحد العناصر الأساسية في لزاسبة الدؤسسة ولكن يتم تجاىلو في ىذا الدقياس.
 الأجلتُفي  د أثر ذو داسلة إحصائيةنرفض الفرضية العدمية ونقبل الفريضة البديلة القائلة بوجو ونتيجة لذلك 

لدى مؤسسة  مقياس ااسستحقاقات السالبة  والدتغتَ الدستقل نسبة تغطية النقدية بتُ الدتغتَ التابع القصتَ والطويل
 صيدال.

لمقياس التحفظ والطويل القصير  ين"لا يوجد أثر ذو دلالة إحصائية في الأجل H02-1: نتائج الفرضية الخامسة
 ( على مقياس تقييم جودة السيولة )نسبةالتدفقات النقدية إلىمقياس الاستحقاق غير المتماثل )المحاسبي 

 "النقدية( في مؤسسة صيدال المدرجة في بورصة الجزائر تغطية
التدفقات النقدية كنسبة من التحفظ المحاسبي لذذه السنة  إلىغتَ الدتماثل  ااسستحقاقترتبط معلمة مقياس 

D(AACF)  معنوية إحصائياً حيث  -19214312بقيمة في الأجل القصتَ  سالبة مع نسبة تغطية النقديةبعلاقة
 إلىغتَ الدتماثل  ااسستحقاقمقياس ، حيث كلما زاد التحفظ المحاسبي من خلال 0.0000بلغت قيمتها ااسحتمالية 

بسبب الطفاض سة صيدال مستوى التحفظ لدى مؤس يتأثر حيث ، الطفضت نسبة تغطية النقدية التدفقات النقدية
 على شكل غتَ نقدي. الأرباحخارج التدفقات النقدية أو وجود نسبة عالية من  الأرباحنسبة 

التدفقات النقدية كنسبة من التحفظ المحاسبي بتأختَ سنة فهي  إلىغتَ الدتماثل  ااسستحقاققياس كذلك بالنسبة لد
بقيمة  2.460255ما يقدر بــ:  D(AACF(-1))ترتبط بعلاقة إلغابية معنوية إحصائياً حيث بلغت قيمتها 

، وعليو يمكن القول أن التحفظ المحاسبي يؤثر بشكل إلغابي في نسبة تغطية النقدية، 0.0000احتمالية قدرت بــ: 
والتدفقات النقدية التشغيلية، بحيث أن  الأرباحث كلما زاد التحفظ المحاسبي في الدؤسسة من خلال زيادة صافي حي

 الأخرىريف الدالية الفوائد والدصا ،الدستخدمتُو  دفوعة للموردينالدبالغ الدتغطي  صيلات الدقبوضة من عند الزبائنالتح
 ااسحتفاظ بالنقدية لدى مؤسسة صيدال.، لشا يفسر زيادة الضرائب عن النتائج الددفوعةو  الددفوعة

التدفقات النقدية كنسبة من التحفظ المحاسبي بعلاقة موجبة مع الدتغتَ التابع  إلىترتبط ااسستحقاقات غتَ الدتماثلة 
بقيمة احتمالية  1.21E-10بــ  AACF، حيث قدرت قيمة معلمة في الأجل الطويل الدتمثل في نسبة تغطية النقدية

، بمعتٌ أن مؤسسة صيدال في ظل ااسحتفاظ بمستوى منخفض %2وىي أقل من مستوى الدعنوية  0.0033قدرت 
تحفظية تدارس بمستوى أقل، والعكس بالعكس أي في ظل  من التدفقات النقدية التشغيلية معناه ىناك سياسات

 أكبر في الدؤسسة. سره أن سياسات تحفظية تدارس بمستوىمرتفع من التدفقات النقدية التشغيلية يف ااسحتفاظ بمستوى
 من أكبرالقيمة ااسحتمالية بحيث تنص قاعدة القرار أن تكون  إلىىذا ولقبول أو رفض الفرضية تم ااسستناد 

وىو ما اسحظناه في النتائج الدوضحة في الجدولتُ السابقتُ بقيمة احتمالية أقل من مستوى ، % 2 مستوى الدعنوية
وجود أثر ذو داسلة إحصائية بتُ مقياس  إلىالدعنوية وبالتالي نرفض الفرضية العدمية ونقبل الفرضية البديلة التي تشتَ 

القصتَ  الأجلتُقدية لدى مؤسسة صيدال في التدفقات النقدية ونسبة تغطية الن إلىااسستحقاقات غتَ الدتماثلة 
 والطويل.
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لمقياس التحفظ والطويل القصير  ين"لا يوجد أثر ذو دلالة إحصائية في الأجل H02-2:نتائج الفرضية السادسة 
 تغطية ( على مقياس تقييم جودة السيولة )نسبةالقيمة السوقية إلىنسبة القيمة الدفترية مقياس المحاسبي )
 مؤسسة صيدال المدرجة في بورصة الجزائر" النقدية( في

القيمة  إلىالقيمة الدفتًية وجود اتساق بتُ مقياس التحفظ المحاسبي الدستخدم  الأجل القصتَ أظهرت نتائج
ما يقدر  D(BTM)بعلاقة إلغابية معنوية إحصائياً حيث بلغت قيمة معلمة كنسبة، بمعتٌ آخر وجود ارتباط   السوقية

أي ، وىي نسبة تأثتَ معتبرة ويمكن تفستَ ىذا ااسرتباط ااسلغابي 0.0000بقيمة احتمالية بلغت  29321231بــ: 
نسبة كمتغتَ مستقل ومتغتَ   القيمة السوقية إلىنسبة القيمة الدفتًية  مقياسبالعلاقة والقدرة التفستَية بتُ متغتَ طردي 

 الفتًة من خلالو  ،في الأجل القصتَ السيولة جودة تقييممقياس كمتغتَ تابع أي بتُ التحفظ المحاسبي   تغطية النقدية
 ااسعتًاف باتجاه متحفظة بنسبة مرتفعة لزاسبية سياسة مؤسسة صيدال استخدام يشتَ الزمنية الددروسة لذذه السنة

النمو أنو كلما زاد الأداء السوقي وازدادت فرص  بمعتٌ السوقية، قيمتها مقابل للأصول علىالأ والقيم الأرباحب
 للمؤسسة زاد مستوى التحفظ.

السوقية العوائد ااسقتصادية الدتوقع توليدىا بواسطة أصول الدؤسسة القائمة، بالإضافة  إلىوتعكس القيمة الدفتًية 
تلك النتيجة تدعم وجهة النظر بأنو في ظل تدىور )تحسن( القيمة السوقية،  أنفرص النمو الدستقبلية، لشا يعتٍ  إلى

 مؤسسةالسوقية للمؤسسة، والطفاض )ارتفاع( فرص النمو لدى الدؤسسة يكون لدى  إلىبمعتٌ ارتفاع القيمة الدفتًية 
 صيدال تحفظ لزاسبي أكثر )أقل(.

 -11933412ية مع نسبة تغطية النقدية بقيمة فقد ارتبطت بعلاقة سلب D(BTM(-1))بالنسبة لدعلمة  ختَاً أ
وجود علاقة سالبة ودالة عند مستوى لشا يوضح  ،%2عند مستوى  0.0000معنوية إحصائية، وكانت معنوية بقيمة 

بتُ التدفقات النقدية التشغيلية والتحفظ المحاسبي، وذلك على عكس ما ىو متوقع، أي أن الدؤسسات في ظل  1912
 تدارسو الدؤسسة في الأجل القصتَ. التدفقات النقدية التشغيلية يكون لديها تحفظ أقل )أكبر(ارتفاع )الطفاض( 

، بتُ نسبة (0.0000)% 2ودالة عند مستوى معنوية 2.853003 تظهر النتائج كذلك علاقة موجبة بقيمة 
، بمعتٌ أنو كلما تدىور الأداء السوقي في الأجل الطويل ونسبة تغطية النقدية (BTM)السوقية  إلىالقيمة الدفتًية 

السوقية العوائد  إلىوالطفضت فرص النمو لدؤسسة صيدال زاد مستوى النقدية التشغيلية. وتعكس القيمة الدفتًية 
فرص النمو الدستقبلية، لشا يعتٍ أن النتيجة  إلىااسقتصادية الدتوقع توليدىا بواسطة أصول الدؤسسة القائمة بالإضافة 

السوقية  إلىهة النظر بأنو في ظل تدىور )تحسن( القيمة السوقية، بمعتٌ ارتفاع )الطفاض( القيمة الدفتًية تدعم وج
للمؤسسة، والطفاض )ارتفاع( فرص النمو يكون لدى مؤسسة صيدال تحفظ لزاسبي أكبر )أقل( أي تزيد )تنخفض( 

 التدفقات النقدية التشغيلية.
مقارنة بالقيمة السوقية  الأصولتعتًف بالقيمة الدفتًية الأقل لصافي  دالأن مؤسسة صي إلىوىذه النتائج تشتَ 

 الدتوقعة لذا في غياب قواعد تقييم حقيقية استناداً للقيمة الحقيقية أو العادلة.
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وبناءً عليو يتم رفض الفرضية العدمية وقبول الفرضية البديلة بأن مؤسسة صيدال الددرجة في بورصة الجزائر تدارس 
على مقياس تقييم جودة ولو أثر ذو داسلة احصائية  السوقية إلىنسبة القيمة الدفتًية ظ المحاسبي حسب مقياس التحف

 القصتَ والطويل. الأجلتُالسيولة والدعبر عنو بنسبة تغطية السيولة في 
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 خلاصة الفصل

 عامة ومؤسسة صيدال خاصة ااسستًاتيجية في الدؤسسات ااسقتصادية السياسةتعتبر السياسات المحاسبية جزءاً من 
لدا لذا من دور أساسي في العمل وخاصة في تحديد الدخاطر وإدارتها، ويمكن للمرونة الدالية أن تتحقق من خلال 

القيود سياسات مالية متحفظة، بمعتٌ أن الدؤسسات ربما تختار ااسحتفاظ باحتياطات نقدية جوىرية كحائط صد ضد 
الدالية الدستقبلية. وارتباطاً بالدرونة الدالية وسياسات التحوط المحاسبي ظهر مفهوم التحفظ المحاسبي في أدبيات إدارة 

 الدخاطر لدى الدؤسسات ااسقتصادية.
على دور ومنافع التحفظ المحاسبي للمقرضتُ والدقتًضتُ في التعاقدات  تعلى الرغم من أن الأعمال السابقة ركز 

ت الدالية الداخلية يفية تشكيل التحفظ المحاسبي للقراراك اختبرىذا الية الخارجية للمؤسسات، إاس أن بحثنا المحدود الد
كبديل لزاسبي من خلال لشارسة التحفظ المحاسبي  لدى مؤسسة صيدال ن فعالية إدارة الدخاطر لدؤسسة صيدال، إذ أ

سياسات ااسحتفاظ بالنقدية، تعتبر قرارات مالية ىامة والتي يمكن وتصميم  ،من خلال كفاءة إدارة سيولة الدؤسسة
لذذه السياسات المحاسبية أن تلعب دوراً ىاماً في اتخاذىا، ىذا وتقتًح التصورات الذيكلية والنماذج التحليلية للدراسة 

ق كل من تخفيض أن التحفظ المحاسبي يعزز من إتاحة النقدية وخاصة التشغيلية منها عن طريفي مؤسسة صيدال 
التدفقات النقدية الخارجة عامة والتشغيلية خاصة من خلال عدم التشجيع على الددفوعات النقدية وإىدار النقدية في 

 الطويل والقصتَ الددى، وأوضحت الدراسة التطبيقية كذلك: الأجلتُ
 إلى أخرى. تدارس مؤسسة صيدال سياسات التحفظ المحاسبي مع اختلاف مستوى التحفظ فيها من سنة -
في الأجل  مؤشر النقدية التشغيليةمع  عكسيةبعلاقة  (مقياس ااسستحقاقات السالبة)التحفظ المحاسبي  ارتباط -

 ىناك علاقة ارتباط في الأجل الطويل.توجد  اسالقصتَ في مؤسسة صيدال، بينما 
بعلاقة عكسية مع مؤشر  غتَ الدتماثل إلى التدفقات النقدية( ااسستحقاقمقياس التحفظ المحاسبي )ارتباط  -

 لدى مؤسسة صيدال. النقدية التشغيلية في الأجلتُ القصتَ والطويل
مؤشر النقدية مع  طرديةعلاقة ب (نسبة القيمة الدفتًية إلى القيمة السوقية مقياس)يرتبط التحفظ المحاسبي  -

 والقصتَ خلال فتًة الدراسة لدى مؤسسة صيدال. القصتَ تُالتشغيلية في الأجل
يرتبط التحفظ المحاسبي )مقياس ااسستحقاقات السالبة( بمتغتَ نسبة تغطية النقدية لدى مؤسسة صيدال في  -

 الأجلتُ القصتَ والطويل بعلاقة طردية.
غتَ الدتماثل إلى التدفقات النقدية( بعلاقة عكسية مع نسبة تغطية  ااسستحقاقمقياس التحفظ المحاسبي )رتبط ي -

 لدى مؤسسة صيدال، وعلى العكس توجد علاقة ارتباط عكسية في الأجل الطويل. النقدية في الأجل القصتَ
القيمة  في الأجلتُ القصتَ والطويل بتُ مقياس التحفظ المحاسبي الدستخدم نسبة طرديةبعلاقة وجود ارتباط  -

 نسبة تغطية النقدية لدى مؤسسة صيدالومتغتَ ، الدفتًية إلى القيمة السوقية
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بصفة عامة أدلة تدعم من وجود دور للتحفظ  لدى مؤسسة صيدال ااسختباري وجد الباحثوعلى الدستوى 
، وكذلك ارتباط الطرق المحاسبية بالتحفظ المحاسبي بسبب وجود سياسات لزاسبية المحاسبي في ااسحتفاظ بالنقدية

 ؤسسة.الدتدارس في 
أوضحنا في ىذا الفصل أىم ااسجراءات التحليلية نكون قد وبناءً على تحليل بيانات الدراسة واختبار فرضياتها 

استخلاص النتائج مناقشة و والقياسية التي قمنا بها من أجل التحقق من مدى الإجابة على التساؤاست الدطروحة و 
الدتحصل عليها ومدى تحققها في ىذه الدراسة، ونكون قد أزلنا اللبس أو الغموض عن العناصر التي وردت في ىذا 

 وكذلك تم التأكد من شروط صحة أداة القياس والتي تسمح لنا بالوثوق في النتائج التي تم الوصول إليها.الفصل، 
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 الخاتمـة:
 سواء التشغيلية النقديةتدفقات ال لساطر ةدار إ فيالمحاسبي  التحفظ فعاليةتقييم مدى  إلى الدراسةىذه  ىدفت
 ة اقتصاديةؤسسسلدة عينوذلك بالتطبيق على  السيولة جودة تقييم مقياسو أ الأرباح جودة تقييم مقياسباستخدام 

، وقد أثارت لرموعة من (2121-2102)والدتمثلة في مؤسسسة صيدال خلال الفترة  الجزائر ببورصة مدرجة
من ثم الإجابة على أسئلة الدراسة لدراسة، و أىداف اتهدف إلى تحقيق الفرضيات التي تم أيضاً وضع التساؤلات، و 

ات قترحلداتوضيح أىم عليو سوف نعرض أىم النتائج الدتوصل إليها بعد اختبار الفرضيات و واختبار فرضياتها، و 
  .الدراسة ىذه في ضوء النتائج التي أظهرتها  التي يقدمها الباحث التوصياتو 

 النتائج النظرية 
الدستويين النظري والتطبيقي فيما بين نتائج تقييم التحفظ المحاسبي، وىم ما يؤسكد وجود ىناك تقارب على  -

ضرورة للإبقاء على سياسات لزاسبية متحفظة في مستويات معقولة لا مبالغ فيها ولا منخفضة للحد الأدنى، مع 
ظ القوائم الدالية ضرورة دعم مستخدمي القوائم الدالية، من خلال إشارة لزافظي الحسابات عن مدى تحف

 للمؤسسسات.
تدنع الحوكمة في الدؤسسسات والشركات ظهور التقارير الدالية الدظللة والاحتيالية من خلال التحفظ في السياسات  -

 المحاسبية.
لا يوجد توافق بين لشارسي مهنة المحاسبة بشأن كيفية قياس التحفظ المحاسبي وىو ما يثير جدلًا في البحوث  -

 لتعدد النماذج الدستخدمة في قياسو.المحاسبية 
ىي  إن أىم الأغراض التي تخدمها مقاييس تقييم السيولة الدستندة إلى التدفقات النقدية التشغيلية للمؤسسسة -

تزويد الدستخدمين بمعلومات تدكنهم من معرفة قدرة الدشروع على توليد النقدية والحاجة في استخدام ىذه النقدية، 
والوفاء  الأرباحفي الدستقبل وتحقيق السيولة اللازمة لتوزيع  الأرباحقياس قدرة الدشروع على تحقيق والتي تساعد على 

 بجميع الالتزامات النقدية.
التصورات الذيكلية، النماذج التحليلية والدقاييس الدستخدمة في الدراسة أن التحفظ المحاسبي يعزز من  أظهرت -

التدفقات النقدية التشغيلية الخارجة من خلال عدم التشجيع على  إتاحة النقدية عن طريق كل من تخفيض
 الددفوعات النقدية وإىدارىا، وكذلك من خلال تخفيض التكاليف الدرتبطة بالاحتفاظ بالنقدية.

 النتائج التطبيقية:
فيها التحفظ  مع اختلاف مستوىالتحفظ المحاسبي سياسات تدارس مؤسسسة صيدال الددرجة في بورصة الجزائر  -

 .الدراسة فترةخلال إلى أخرى  من سنة
تتبع مؤسسة صيدال المدرجة في بورصة الجزائر سياسات التحفظ  "وبالتالي ثبتت صحة الفرضية القائلة 

 .المحاسبي"
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، وىذا في مؤسسسة صيدال في الأجل القصير مؤسشر النقدية التشغيليةمع  عكسيةالتحفظ المحاسبي بعلاقة  ارتباط -
الاستحقاقات  مقياس الاستحقاقات السالبة حيث كلما زاد التحفظ المحاسبي من خلال مقياس مرتبط بمتغير

 .السالبة سوف ينعكس ذلك سلباً على مؤسشر النقدية التشغيلية
يرتبط مقياس الاستحقاقات السالبة كنسبة من التحفظ المحاسبي بعلاقة مع الدتغير التابع مؤسشر النقدية  لا -

زادت الاستحقاقات السالبة والذي يعتبر اتباع سياسة أكثر تحفظاً لا ينعكس على مؤسشر  حيث كلما التشغيلية
 .النقدية التشغيلية لدى مؤسسسة صيدال في الأجل الطويل

هناك علاقة جوهرية قصيرة وطويلة الأجل بين مستوى قياس التحفظ "وبالتالي ثبوت صحة الفرضية القائلة 
والتدفقات النقدية التشغيلية في مؤسسة صيدال باستخدام مقياس  لبةمقياس الاستحقاقات السا المحاسبي

في شطرىا الأول أي في الأجل القصير، ونفيها في شطرىا الثاني أي ليس ىناك علاقة في  "الأرباحتقييم جودة 
 الأجل الطويل.

المحاسبي بعلاقة عكسية مع غير الدتماثل إلى التدفقات النقدية كنسبة من التحفظ  الاستحقاقارتباط مقياس  -
لدى مؤسسسة صيدال ، وىذا متفق مع الأدبيات الاقتصادية والدالية التي  مؤسشر النقدية التشغيلية في الأجل القصير

 تؤسكد وجود علاقة بين التحفظ المحاسبي والتدفقات النقدية التشغيلية.
ن التحفظ المحاسبي بعلاقة عكسية مع الدتغير ترتبط الاستحقاقات غير الدتماثلة إلى التدفقات النقدية كنسبة م -

وىي موافقة للنظرية الاقتصادية بمعنى أن مؤسسسة التابع الدتمثل في مؤسشر النقدية التشغيلية في الأجل الطويل، 
صيدال في ظل تدىور التدفقات النقدية التشغيلية تقوم بسياسات تحفظية لشا يجعل لإتباع سياسات التحفظ 

 على التنبؤس بالتدفقات النقدية التشغيلية الدستقبلية. الأرباحلى قدرة المحاسبي أثراً ع
هناك علاقة جوهرية قصيرة وطويلة الأجل بين مستوى قياس التحفظ  وبالتالي ثبتت صحة الفرضية القائلة "

والتدفقات النقدية التشغيلية في مؤسسة  مقياس الاستحقاق غير المتماثل إلى التدفقات النقدية المحاسبي
 " الأرباحصيدال باستخدام مقياس تقييم جودة 

مؤسشر مع  طرديةكنسبة من التحفظ المحاسبي يرتبط بعلاقة   نسبة القيمة الدفترية إلى القيمة السوقية مقياس -
 مؤسسسة صيدال استخدام يشير الددروسةالزمنية  الفترة من خلال، و النقدية التشغيلية كمتغير تابع في الأجل القصير

 السوقية، قيمتها مقابل للأصول الاعلى والقيم الأرباحب الاعتراف باتجاه متحفظة بنسبة مرتفعة لزاسبية سياسة
 .يجب لشا بأقل مقيمة الدؤسسسة أن بمعنى

الأجل الطويل، بمعنى أنو بين نسبة القيمة الدفترية إلى السوقية ومؤسشر النقدية التشغيلية في وجود علاقة طردية  -
 كلما تدىور الأداء السوقي وانخفضت فرص النمو لدؤسسسة صيدال زاد مستوى النقدية التشغيلية.

 هناك علاقة جوهرية قصيرة وطويلة الأجل بين مستوى قياس التحفظ المحاسبي أي أن الفرض القائل "
والتدفقات النقدية التشغيلية في مؤسسة صيدال باستخدام مقياس مقياس نسبة القيمة الدفترية إلى السوقية 

 " الذي وضع في الدراسة قد ثبتت صحتو في شطريها الأول والثاني. الأرباحتقييم جودة 
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نسبة تغطية النقدية في الأجل القصير بعلاقة )مقياس الاستحقاقات السالبة( بمتغير يرتبط التحفظ المحاسبي  -
التحفظ المحاسبي من خلال مقياس الاستحقاقات السالبة سوف ينعكس ذلك إيجاباً على  طردية حيث كلما زاد

 نسبة تغطية النقدية في مؤسسسة صيدال.
مع الدتغير التابع نسبة  طرديةبعلاقة و قياس الاستحقاقات السالبة كنسبة من التحفظ المحاسبي لد وجود ارتباط -

و في حال الاحتفاظ بمستوى مرتفع من النقدية بشكل مستمر ىذا ويمكن تفسير ىذه النتيجة أنتغطية النقدية، 
انخفضت حيث كلما راجع إلى إتباع مؤسسسة صيدال لسياسات تحفظية أكثر في الأجل الطويل، وعلى العكس 

تحفظاً ينعكس ذلك على انخفاض نسبة تغطية النقدية  أقلالاستحقاقات السالبة والذي يعتبر اتباع سياسة  نسبة
 .صيدال في الأجل الطويل ةلدى مؤسسس

هناك علاقة جوهرية قصيرة وطويلة الأجل بين مستوى وبالتالي أشارت نتائج الدراسة ثبوت الفرضية القائلة "
والتدفقات النقدية التشغيلية في مؤسسة صيدال  مقياس الاستحقاقات السالبة قياس التحفظ المحاسبي

 في شطريها القصير والطويل الأجل. " باستخدام مقياس تقييم جودة السيولة
غير الدتماثل إلى التدفقات النقدية كنسبة من التحفظ المحاسبي بعلاقة عكسية مع  الاستحقاقرتبط مقياس ي -

مقياس ، حيث كلما زاد التحفظ المحاسبي في مؤسسسة صيدال من خلال نسبة تغطية النقدية في الأجل القصير
غير الدتماثل إلى التدفقات النقدية انخفضت نسبة تغطية النقدية، حيث يتأثر مستوى التحفظ بسبب  الاستحقاق

  على شكل غير نقدي. الأرباحخارج التدفقات النقدية أو وجود نسبة عالية من  الأرباحانخفاض نسبة 
سبي بعلاقة طردية مع الدتغير ترتبط الاستحقاقات غير الدتماثلة إلى التدفقات النقدية كنسبة من التحفظ المحا -

بمعنى أن مؤسسسة صيدال في ظل الاحتفاظ بمستوى منخفض من التابع نسبة تغطية النقدية في الأجل الطويل، 
 والعكس.التدفقات النقدية التشغيلية معناه ىناك سياسات تحفظية تدارس بمستوى أقل 

طويلة الأجل بين مستوى قياس التحفظ هناك علاقة جوهرية قصيرة و وبالتالي ثبوت الفرضية القائلة "
والتدفقات النقدية التشغيلية في مؤسسة  مقياس الاستحقاق غير المتماثل إلى التدفقات النقدية المحاسبي

 " في شطرىا الأول والثاني. صيدال باستخدام مقياس تقييم جودة السيولة
القيمة الدفترية إلى القيمة في الأجل القصير بين مقياس التحفظ المحاسبي الدستخدم بعلاقة إيجابية وجود ارتباط  -

مقياس تقييم كمتغير تابع أي بين التحفظ المحاسبي   نسبة تغطية النقديةكمتغير مستقل ومتغير كنسبة،    السوقية
 الأرباحب الاعتراف باتجاه متحفظة بنسبة مرتفعة لزاسبية تستخدم سياسات مؤسسسة صيدال أي أن جودة السيولة،

أنو كلما زاد الأداء السوقي وازدادت فرص النمو للمؤسسسة زاد  بمعنى السوقية، قيمتها مقابل للأصول علىالأ والقيم
 مستوى التحفظ.

نسبة مع  طرديةكذلك علاقة نسبة القيمة الدفترية إلى السوقية   يرتبط مقياس التحفظ المحاسبي من خلال مقياس -
ال زاد ، بمعنى أنو كلما تدىور الأداء السوقي وانخفضت فرص النمو لدؤسسسة صيدفي الأجل الطويل قديةتغطية الن

 مستوى النقدية التشغيلية.
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هناك علاقة جوهرية قصيرة وطويلة الأجل بين مستوى قياس التحفظ وبالتالي ثبوت الفرضية القائلة "
والتدفقات النقدية التشغيلية في مؤسسة صيدال  مقياس نسبة القيمة الدفترية إلى السوقية المحاسبي

 " في شقها الأول والثاني.باستخدام مقياس تقييم جودة السيولة
احتفاظها بالنقدية  لىإذلك  يؤسدي صيدال ةد مستوى التحفظ المحاسبي في مؤسسسنو كلما زاأ الدراسة أظهرت -

 التدفقات النقدية التشغيلية. لساطر في وبالتالي تخفيض
أظهرت الدراسة أن النسب والدؤسشرات الدالية الدشتقة من التدفقات النقدية التشغيلية تعتبر أداة ىامة لتقييم  -

نقدية من جودة أرباح مؤسسسة صيدال وتزويد الدستخدمين بمعلومات تدكنهم من معرفة قدرة الدؤسسسة على توليد ال
 نشطة التشغيلية وحاجات الدؤسسسة في استخدام النقدية.الأ

 توصيات الدراسة:
 من خلال النتائج التي توصلت إليها الدراسة يوصى الباحث بما يلي:

بحاث في البيئة المحاسبية الجزائرية لاختبار أثر التطبيق الفعال لإدارة الدخاطر على الدؤسسسات إجراء الدزيد من الأ -
 الاقتصادية الددرجة في البورصة أو غير الددرجة في البورصة. 

بحاث الأ اء تطوير في لشارسة التحفظ المحاسبي للحد من الانتقادات، وبالتالي دعوة للمزيد منالحاجة لإجر  -
 والدراسات بهدف تحسين الدمارسات الحالية للتحفظ المحاسبي.

تركيز الدراسات الدستقبلية على مقاييس أخرى للتحفظ المحاسبي ولساطر التدفقات النقدية التشغيلية من أجل  -
 النتائج.تحسين كفاءة 

انخفاض  تشجيع الدؤسسسات الاقتصادية الجزائرية على تبنى لشارسة التحفظ المحاسبي كأحد أدوات إدارة لساطر -
 التدفقات النقدية التشغيلية.

الدصالح بالدؤسسسات الاقتصادية الجزائرية لبيان تأثير مستوى  باستخدام نتائج ىذه الدراسة كمرجعية لأصحا -
 ات على الكفاءة الاستثمارية بها.التحفظ المحاسبي بالدؤسسس

بدرجة مناسبة من و حث الدؤسسسات الجزائرية التي تعاني من لساطر في تدفقاتها النقدية التشغيلية على لشارسة  -
 التحفظ المحاسبي مع مراعاة جودة ومصداقية القوائم الدالية.

ىذا  اتضح أن الدقاييس الدعدة على أهمية حيث ة التشغيليةالنقديالتدفقات إيلاء الدقاييس الدعدة على أساس  -
ىي الأكثر قدرة بشكل عام على و  السيولةودة جم يقياس تقيم، و الأرباحوخاصة مقياس تقييم جودة  الأساس

 .التنبؤس بالتدفقات النقدية الدستقبلية
 بالتدفقاتبالدخاطر الدرتبطة للتنبؤس  ةيتنبئ اتاستخدام النماذج التي تم التوصل إليها في ىذه الدراسة كمؤسشر  -

 .الجزائرفي  للمؤسسسات الاقتصاديةالنقدية الدستقبلية 
ضرورة قيام مؤسسسة صيدال عينة الدراسة بمعالجة الخلل الحاصل في التدفقات النقدية السالبة الدتأتية من  -

 الأنشطة التشغيلية، لأن ذلك يعتبر خلل يؤسثر على الدؤسسسة في الدستقبل.
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الدراسة من حيث الدنهجية، وأن يتم تطبيقها على مؤسسسات اقتصادية أخرى في إجراء دراسات مشابهة لذذه  -
 الجزائر لتعزيز النتائج الدتعلقة بهذه الدراسة.

 آفاق الدراسة:
التي  لحدود البحث اً لأهمية موضوع إدارة الدخاطر كأحد أىم الآليات الداخلية لحوكمة الشركات، ونظر  اً نظر 

دراسة تدفقاتها أو  في الدؤسسسة تطبيق التحفظ المحاسبيعدة نقاط ذات أهمية سواء كان  لقيدت الباحث من تناو 
 هحها، وتتمثل ىذا، يرى الباحث أن ىناك عدة لرالات لأبحاث مستقبلية يمكن اقتر النقدية التشغيلية منها

 في: المجالات
، ى لقياس التحفظ المحاسبياستخدام مقاييس أخر مؤسسسات أخرى وب يغطإعادة الدراسة الحالية على أن تٌ  -

 وكذلك استخدام مؤسشرات ونسب أخرى للتدفقات النقدية التشغيلية.
 بداعية في ظل حوكمة الشركات.دراسة أثر التحفظ المحاسبي في السياسات المحاسبية على المحاسبة الإ -
في إدارة الدخاطر على الباحثين توجيو دراساتهم نحو أهمية مقاييس ومؤسشرات التدفقات النقدية التشغيلية  -

 الدختلفة في الدؤسسسة.
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 الدراسة المستقلةحصائيات وصفية لمتغيرات ا (6) الملحق رقم

 
 احصائيات وصفية لمتغيرات الدراسة التابعة (7) الملحق رقم

 
 الارتباط الخطي بين متغيرات الدراسة (8) الملحق رقم
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 الارتباط الذاتي الكلي والجزئي للسلاسل الزمنية المتعلقة بالدراسة (9) الملحق رقم

  

   
 

 لمتغيرات الدراسة ADFاختبار الاستقرارية حسب ديكي فولر الموسع  (11) الملحق رقم
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 الخاص بمؤشر النقدية التشغيلية ARDLنتائج تقدير نموذج  (11) الملحق رقم

 
 للنموذج الأول Bounds Testاختبار التكامل المشترك باستخدام منهج   (12) الملحق رقم

 
 للنموذج الأول Wald Testاختبار التكامل المشترك باستخدام   (13) الملحق رقم
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 متغيراتالظهر القيم الحرجة للحدود العليا والدنيا لاختبار إمكانية وجود علاقة تكامل مشترك بين ي Fisher جدول (14) الملحق رقم

 
 الخاص بنسبة تغطية النقدية ARDLنتائج تقدير نموذج  (15)الملحق رقم 

 
 للنموذج الثاني Bounds Testاختبار التكامل المشترك باستخدام منهج   (16)الملحق رقم 
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