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    مقدمة  مقدمة  مقدمة  مقدمة  
 

اتسع نطاق الاهتمـام بالتـدفقات النقدیـة فلـم یعـد یقتصـر علـي الادارة الداخلیـة فقـط 
تحتـاج الأطـراف بل صارت محل اهتمام المستخدمین الخـارجین للقـوائم المالیـة المنشـورة ،و 

الخارجیة التي تتعامل مع مشروعات الأعمـال إلـي مؤشـرات عـن مسـتوي أداء المشـروع  ، 
دم التقــــاریر المالیــــة المنشــــورة معلومــــات تســــاعد المســــتفیدین الحــــالیین لهــــذا یفتــــرض أن تقــــ

والمــرتقبین علــي تحدیــد كمیــة وتوقیــت التــدفقات النقدیــة المتوقعــة فــي المســتقبل حیــث تتــأثر 
 . توقعات المستفیدین بقدرة المشروعات علي تحقیق تدفقات نقدیة مستقبلا 

النقدیــــة المتوقعــــة فــــي التنبــــؤ  وتســــاعد المعلومــــات التــــي توفرهــــا تقریــــر التــــدفقات 
بالتوزیعــات المتوقعــة فــي المســتقبل للمشــروعات وتحدیــد مخــاطر الاســتثمارات كمــا یســاعد 

 .أیضا في تقییم مستوي السیولة التي یتمتع بها المشروع 
یهـــتم المســـاهمون فـــي الشـــركات المســـاهمة بـــالتنبؤ بالتـــدفق النقـــدي للتأكـــد مـــن أن 

قدیـة مسـتقبلیة تمكـنهم مـن الحصـول علـي توزیعـات لأسـهمهم استثمارتهم مرتبطة بتدفقات ن
، والمـوردون فـي حاجـة للتنبـؤ بالتـدفقات النقدیــة للشـركة قبـل التعاقـد طویـل الآجـل لضــمان 
سـداد تســهیلاتهم ، وموظــف الائتمــان فـي حاجــة للتنبــؤ بالتــدفقات النقدیـة قبــل قــرارهم بمــنح 

ن الحـــالین والمـــرتقبین یســـتفیدون بـــالتنبؤ التســـهیلات الائتمانیـــة للشـــركة ، وكـــذلك المـــوظفی
 .  1بالتدفق النقدي للتأكد من مدي استمراریة الشركة وقدرتها علي دفع رواتبهم 

 ولقد تعددت الأسالیب التي تقوم بالتنبؤ بالتدفقات النقدیة حیث تقسم إلي
 أسالیب وصفیة  –
 :أسالیب كمیة وتشمل السلاسل الزمنیة والنماذج السببیة مثل   –

 تدرجنحدار المتعدد والمالا

 ونماذج الذكاء الصناعي  ، –

وتتصــف الأســالیب الوصــفیة وبعــض الأســالیب الكمیــة بــبعض الاخطــاء والتــي ترجــع الــي  
التحیـــز وعــــدم الموضــــوعیة فـــي التنبــــؤ الــــذي یعتمـــد علــــي الخبــــرات الســـابقة ، أو قــــد تنــــتج بعــــض 

ف أو أخطـاء التنبـؤ وهـذه الأخطـاء الأخطاء عند اسـتخدام النمـاذج الإحصـائیة مثـل أخطـاء التصـنی
عـدم تمثیـل ،سببین رئیسین عدم توافر فرض التوزیع الطبیعي في البیانات محـل التحلیـل  ترجع إلي

 . العینة للمجتمع الذي سوف تعمم علیه النتائج تمثیلا جیدا 
 : وسوف یقوم الباحث بتناول هذه المشكلة من خلال العناصر التالیة 

                                                
1 Timothy r.Yodar "The Increments cash Flow Predictive Ability of Accrual Models " , The 
pemsylvania  university , februaly , 2006 , p.12 . 
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    قدية  قدية  قدية  قدية  مفهوم التدفقـات النمفهوم التدفقـات النمفهوم التدفقـات النمفهوم التدفقـات الن –
    ::::الأنشطة الرئيسية المؤثرة علي النقدية  الأنشطة الرئيسية المؤثرة علي النقدية  الأنشطة الرئيسية المؤثرة علي النقدية  الأنشطة الرئيسية المؤثرة علي النقدية   –
    أهداف قـائمة التدفقـات النقدية  أهداف قـائمة التدفقـات النقدية  أهداف قـائمة التدفقـات النقدية  أهداف قـائمة التدفقـات النقدية   –
    التنبؤ بالتدفقـات النقدية  التنبؤ بالتدفقـات النقدية  التنبؤ بالتدفقـات النقدية  التنبؤ بالتدفقـات النقدية  ومجالات  ومجالات  ومجالات  ومجالات  أهمية  أهمية  أهمية  أهمية   –
    الدراسات السابقةالدراسات السابقةالدراسات السابقةالدراسات السابقة –
    التعريفـات المستخدمة في نموذج التنبؤ بالتدفقـات النقدية  التعريفـات المستخدمة في نموذج التنبؤ بالتدفقـات النقدية  التعريفـات المستخدمة في نموذج التنبؤ بالتدفقـات النقدية  التعريفـات المستخدمة في نموذج التنبؤ بالتدفقـات النقدية   –
    الأساليب المستخدمة في التنبؤ بالتدفقـات النقدية  الأساليب المستخدمة في التنبؤ بالتدفقـات النقدية  الأساليب المستخدمة في التنبؤ بالتدفقـات النقدية  الأساليب المستخدمة في التنبؤ بالتدفقـات النقدية   –
    التنبؤ بالتدفقـات النقدية  التنبؤ بالتدفقـات النقدية  التنبؤ بالتدفقـات النقدية  التنبؤ بالتدفقـات النقدية      دور الربح المحاسبي فيدور الربح المحاسبي فيدور الربح المحاسبي فيدور الربح المحاسبي في –
    المتغيرات المحاسبية المستخدمة في التنبؤ بالتدفقـات النقدية  المتغيرات المحاسبية المستخدمة في التنبؤ بالتدفقـات النقدية  المتغيرات المحاسبية المستخدمة في التنبؤ بالتدفقـات النقدية  المتغيرات المحاسبية المستخدمة في التنبؤ بالتدفقـات النقدية   –
  .الصعوبات التي تعوق التنبؤ بالتدفقات النقدیة  –
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    مفهوم التدفقـات النقدية  مفهوم التدفقـات النقدية  مفهوم التدفقـات النقدية  مفهوم التدفقـات النقدية  : : : : أولا  أولا  أولا  أولا  

 
 الامریكـي اهتمت الجهات الاكادیمیة بتقدیم تعریف للتدفقات النقدیة فیعرفهـا هیئـة المعـایر 

FASB  النقدیــة ومــا فــي حكمهــا بأنهــا الاســتثمارات المالیــة بأنهــا )  95( رقــم  مــن خــلال المعیــار
قصیرة الآجل التـي تتمتـع بدرجـة عالیـة مـن السـیولة مثـل أذون الخزانـة ، الأوراق المالیـة ، والودائـع 

 .)  2(قصیرة الأجل في البنوك 
النقدیـــة بأنهـــا النقدیـــة )  4(وعرفـــت معـــاییر المحاســـبة المصـــریة مـــن خـــلال المعیـــار رقـــم 

هـي الاسـتثمارات قصـیرة الآجـل وعالیـة :بالصندوق والودائع تحت الطلب ، أما ما في حكـم النقدیـة 
السیولة التي یمكن تحویلها بسهولة إلي مبالغ نقدیـة محـددة و التـي یكـون تعرضـها لمخـاطر التغیـر 

 )  3( في قیمتها ضئیل ، 
ات النقدیـــة بأنهـــا تقریـــراَ◌َ عـــن فتـــرة زمنیـــة محـــددة ، قائمـــة التـــدفق)  4( عـــامر . وعـــرف  د 

 .یوضح صافي التغیر في النقدیة الناتج عن المستخدم في أنشطة التشغیل والاستثمار والتمویل 
یمكن تعریف قائمة التدفقات النقدیة بأنها قائمة تفسر لنا المتحصـلات النقدیـة والمـدفوعات 

ح لنــا مــن ایــن اتــت النقدیــة وایــن أنفقــت وتفســر أســباب النقدیــة التــي حــدثت خــلال الفتــرة ، أي توضــ
 . التغیر في رصید النقدیة 

 

 : الأنشطة الرئيسية المؤثرة علي النقدية  : ثانيا  
 : یتمثل المدخل الرئیسي لقائمة التدفقات النقدیة في امرین 

تعدد الأنشطة التي تؤدي إلي زیـادة النقدیـة تـدفقات نقدیـة داخلـة وتلـك التـي تـؤدي  .1
 . لي نقص النقدیة تدفقات نقدیة خارجة  ا

تصــنیف كـــل النقدیـــة الداخلــة أو الخارجـــة فـــي واحــد مـــن ثلاثـــة أنشــطة وفقـــا لنـــوع  .2
النشــاط الــذي تســبب فــي حــدوث التــدفق النقــدي وتشــمل أنشــطة التشــغیل وأنشــطة 

 . ) 5(  الاستثمار وأنشطة التمویل
    

                                                
2 Financial Accounting Standard Board ,no 95 ,statement of cash flows  

 .  44ص  1997معاییر المحاسبة المصریة ، وزارة الاقتصاد ، الھیئة العامة لشئون المطابع الامیریة ، سنھ  3
، " دراسة تطبیقیة  –طاع الصناعي في مصر إنعكاسات التدفقات النقدیة علي القیمة السوقیة لأسھم شركات الق" احمد حسن عامر . د  4

 .  271، ص  1999المجلة العلمیة للاقتصاد والتجارة  ، العدد الثاني سنھ 
التقاریر المالیة أسس الأعداد والعرض والتحلیل وفقا لاحدث الاصدارات والتعدیلات من معاییر المحاسبة " طارق عبد العال حمد  5

 .248، ص  2000، الدار الجامعیة ، القاھرة سنھ " یة والمصریة الدولیة والامیریكیة والبریطان
 



Created by Simpo PDF Creator Pro (unregistered version)
 http://www.simpopdf.com

    أهداف قـائمة التدفقـات النقدية  أهداف قـائمة التدفقـات النقدية  أهداف قـائمة التدفقـات النقدية  أهداف قـائمة التدفقـات النقدية  : : : : ثالثا  ثالثا  ثالثا  ثالثا  
ت الإدارة فاذا قـام المـدیرین بإتخـاذ قـرارات اسـتثماریة جیـدة فـان أعمـالهم تقییم قرارا .1

سوف تزدهر ، إما اذا قاموا بأتخاذ قرارات استثماریة غیر جیـدة فـأن المنشـاة التـي 
یــدیرونها ســوف تعــاني ، وتقــدم التــدفقات النقدیــة معلومــات عــن الاســتثمارات فــي 

دائنین عــن التــدفقات النقدیــة مــن الشــركة وهــو مــا یــوفر معلومــات للمســتثمرین والــ
 . اجل تقییم قرارات الادارة 

تحدیــد مــدي قــدرة المنشــاة علــي ســداد توزیعــات الأربــاح للمســاهمین وســداد الفوائــد  .2
علــي ویهــتم المســتثمرین بالحصــول علــي توزیعــات أربــاح وأصــل الــدین للــدائنین ، 

دین فــي المواعیــد اســتثماراتهم كمــا یهــتم الــدائنون بالحصــول علــي الفوائــد واصــل الــ
المحــددة لــذلك ، وتقــوم قائمــة التــدفقات النقدیــة بمســاعدة المســتثمرین والــدائنین فــي 

 ) . 6(التنبؤ بمدي قدرة المنشاة علي تنفیذ هذه الالتزامات 

تبین قائمة التدفقات النقدیة العلاقة بین صافي الدخل والتغیـر فـي النقدیـة المتاحـة  .3
یــــة وصــــافي الــــدخل یتحركــــان معــــا ، فالمســــتوي لــــدي المنشــــاة ، وعــــادة فــــان النقد

 . المرتفع من الدخل یقود الي حدوث زیادة في النقدیة والعكس صحیح 

التنبـــؤ بالتـــدفقات النقدیـــة المســـتقبلیة ، فالنقدیـــة ولـــیس الـــربح المحاســـبي هـــي التـــي  .4
 . تستخدم في سداد المطالبات والتوزیعات 

ات النقدیــة محــور اهتمــام البــاحثین للأســباب الســابقة أصــبح موضــوع التنبــؤ بالتــدفق
والهیئـــات المهنیــــة والعلمیـــة المختلفــــة وكـــذلك تحدیــــد المتغیـــرات التــــي تـــؤثر علــــي 
عملیة التنبؤ واستحداث أسالیب حدیث في التنبؤ بالتـدفقات النقدیـة وهـو مـا سـوف 

 . یتناوله الباحث وفي الجزء التالي من البحث 
 

    قـات النقدية  قـات النقدية  قـات النقدية  قـات النقدية  التنبؤ بالتدفالتنبؤ بالتدفالتنبؤ بالتدفالتنبؤ بالتدفومجالات  ومجالات  ومجالات  ومجالات  أهمية  أهمية  أهمية  أهمية  : : : : رابعا  رابعا  رابعا  رابعا  
هنـــاك طلــــب متزایــــد مــــن المســـتثمرین ، والعمــــلاء  ، والمقرضــــین ، والــــدائنین ، ومراجعــــي 
الحســابات نحــو التنبـــؤ والحكــم علــي مقـــدرة المنشــاة علـــي الاســتمراریة ، وبحیــث یـــتم التعــرف علـــي 

ول مدي وجود مشاكل أو صعوبات مالیة تعاني منها المنشاة أو ستعاني منهـا مسـتقبلا وبمـا قـد یحـ
دون اســــتمراریتها فــــي مزاولــــة النشــــاط ، ولقــــد اعتمـــــد التنبــــؤ فــــي الســــابق علــــي بعــــض المقـــــاییس 
والمؤشرات الشخصیة والتي قد یختلف تفسـیرها مـن شـخص لاخـر ومـن ثـم یتطلـب الأمـر الاعتمـاد 
علـــي بعـــض المقـــاییس والمؤشـــرات الموضـــوعیة التــــي ترشـــد الحكـــم الشخصـــي للتنبـــؤ بمـــدي قــــدرة 

                                                
 .247طارق عبد العال حمد ،المرجع السابق  ، ص . د  6
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ســتمراریة وتزیــد مــن درجــة التأكــد بشــأن العوائــق أو المشــاكل التــي قــد تحــول دون المنشــاة علــي الا
 : وهو ما سوف یتناوله الباحث في الخطوة التالیة 7استمراریة المنشاة 
 

    
 الدراسات السابقة  الدراسات السابقة  الدراسات السابقة  الدراسات السابقة  : : : : خامسا  خامسا  خامسا  خامسا  

 
1( Bowen ,et,al,1986)( 

ن أثــر كـــل منهمـــا أشــارات إلـــي المفــاهیم التقلیدیـــة للتـــدفق النقــدي وبعـــض المفــاهیم البدیلـــة وبیـــا
 ، وخلص الباحث الي نتیجتین كمؤشرات تنبؤیة بالتدفقات النقدیة في المستقبل 

صــافي الــدخل مضــافا الیــه الاهــلاك ، رأس ( المقــاییس التقلیدیــة للتــدفقات النقدیــة  ·
ترتبط ارتباطاَ◌َ قویـاَ◌َ مـع الأربـاح علـي حـین تـرتبط ) المالي العامل في العملیات 

 . تدفقات النقدیة في التنبؤ بالتدفقات النقدیة المستقبلیة المقاییس المعدلة لل

الأرباح لیست أفضل من التدفقات النقدیة فـي القـدرة علـي التنبـؤ بالتـدفقات النقدیـة  ·
 . المستقبلیة 

2( Greenberge,r,et,al,1986)( 

اســـتخدمت هـــذه الدراســـة التـــدفق النقـــدي مـــن التشـــغیل أو صـــافي الـــدخل كمؤشـــرات تنبؤیـــة فـــي 
 و من أهم نتائجها  الانحدار نماذج

صافي الدخل یفوق التدفقات النقدیة فـي التنبـؤ بالتـدفقات النقدیـة خـلال أربعـة إلـي  ·
 . خمسة فترات محاسبیة 

3( )Wilson, g,1987( 

أوضــحت أهمیــة مفهــوم المحتــوي الإعلامــي الإضــافي لمكونــات مفهــوم الأمــوال والاســتحقاقات 
 لتـيزمنیـة قصـیرة تغطـي الفتـرة ا سهم المقاسة خلال فترةراسة العلاقة بین عوائد الأدمن خلال 

الجدیـدة حـول المكونـات النقدیـة یصل فیها التقریر السـنوي للشـركات إلـي البورصـة والمعلومـات 
 . وغیر النقدیة للأرباح المنشورة في هذا التاریخ 

4( )Rayburn ,j ,1986( 

سة خلال فترة قصـیرة مـن الوقـت خلصت هذه الدراسة إلي وجود علاقة بین عوائد الأسهم المقا
 . تغطي الفترة بین وصول التقاریر المالیة للبورصة وتاریخ نشر هذه التقاریر 

5( )Percy & Danald ,1992( 

 : من أهم نتائج هذه الدراسة 
                                                

قیاس قدرة التدفقات النقدیة علي التنبؤ بمدي استمراریة منشات الأعمال باستخدام نماذج الشبكات " طارق حسنین إسماعیل ، . د  7
 . 292ص  1998للبحوث والدراسات التجاریة ، كلیة التجارة جامعة حلوان ، العدد الثالث والرابع سنھ ، المجلة العلمیة " العصبیة 
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ــــدفقات النقدیــــة التقلیدیــــة  · وجــــود علاقــــة ارتبــــاط احــــدهما ضــــعیفة بــــین مقــــاییس الت
خــــري قویــــة بــــین مقــــاییس التــــدفقات النقدیــــة ومقــــایس التــــدفقات النقدیةالمعدلــــة والا

التقلیدیــة والأربــاح علــي حــین أن العلاقــة بــین المقــاییس المعدلــه للتــدفقات النقدیــة 
 . والأرباح علاقة ضعیفة 

إما بالنسبة للتنبـؤ بالتـدفقات النقدیـة التقلیدیـة افضـل مـن النمـاذج التـي تعتمـد علـي  ·
 . ة الأرباح أو مقاییس التدفقات النقدیة المعدل

6( )hopwood & Me keawn ( 

اهتمــت بدراســة السلاســل الزمنیــة الربــع ســنویة بــالتطبیق علــي عینــة فــي الشــركات الصــناعیة ، 
 . وخلصت الدراسة أن خاصیة السلاسل الزمنیة للتدفقات النقدیة تختلف عنها بالنسبة للأرباح 

7(  )Lorek ,k,1993( 

 . لمتغیرات تدفق الأموال  تناولت خصائص السلاسل الزمنیة والقدرة التنبؤیة

8( )Finger , c ,1994( 

اهتمت بمقارنة القدرة التنبؤیة للأرباح المحاسـبیة والتـدفق النقـدي فـي التنبـؤ بالتـدفق النقـدي فـي 
 : ومن أهم نتائجها ما یلي المستقبل 
بالنســـبة لاختبـــارات قـــدرة الأربـــاح علـــي التنبـــؤ بالتـــدفقات النقدیـــة المســـتقبلیة مـــن  ·

د أنه عند استخدام الأرباح بمفردها مـع التـدفقات النقدیـة فهـي تعتبـر العملیات وج
 .من الشركات % 90متببا معنویا للتدفقات النقدیة المستقبلیة لحوالي 

أن الأربــاح تعتبـــر أفضــل متنبـــي فــي بالتـــدفقات النقدیــة المســـتقبلیة مــن التـــدفقات  ·
 . النقدیة الحالیة 

ل القصــیر و الأربــاح والتــدفقات النقدیــة فــي الآجــ التــدفقات النقدیــة أفضــل متنبــي  ·
 . متساویا تقریبا في الآجل الطویل 

9( )Lorek,k,et,al,1995( 

أوضحت أهمیة استخدام نماذج السلاسل الزمنیة متعـددة المتغیـرات فـي معالجـة بیانـات التـدفق 
 ، النقـــدي للحصـــول علـــي نتـــائج موضـــوعیة وأكثـــر دقـــة للقـــدرة التنبؤیـــة لبیانـــان التـــدفق النقـــدي

وخلصــت الدراســـة أن دخـــل التشــغیل یـــؤدي الـــي التنبــؤ أفضـــل بالتـــدفقات النقدیــة مـــع اســـتخدام 
 .  صافي الدخل وكذلك أن التنبؤ بالتدفقات النقدیة یكون أفضل بالاخذ في الاعتبار الأرباح 



Created by Simpo PDF Creator Pro (unregistered version)
 http://www.simpopdf.com

    . . . . التعريفـات المستخدمة في نموذج التنبؤ بالتدفقـات النقدية  التعريفـات المستخدمة في نموذج التنبؤ بالتدفقـات النقدية  التعريفـات المستخدمة في نموذج التنبؤ بالتدفقـات النقدية  التعريفـات المستخدمة في نموذج التنبؤ بالتدفقـات النقدية  : : : : سادسا  سادسا  سادسا  سادسا  
قدیــــة مــــن خــــلال اســــتعراض خمــــس مقــــاییس للتــــدفقات النقدیــــة یمكـــن تعریــــف التــــدفقات الن 

◌ً بســیطا ُ فــي الأربــاح المحاســبیة  َ◌ َ◌ َ َ◌ ( یتضــمن المقیــاس الأول والثــاني للتــدفقات النقدیــة تعــدیلاَ◌َ
التي یتم إعدادها وفقاً لأساس الاستحقاق المحاسـبي وهـذان المقیاسـان یعتبـران مـن ) صافي الدخل 

 . )8( وفیما یلي عرض بالمقاییس الخمس  لاستخدام في المحاسبةالمقاییس التقلیدیة الشائعة ا
 

وینتج عـن إضـافة مصـروف الاسـتهلاك والاسـتنفاذ للأصـول غیـر الملموسـة إلـي  :المقیاس الأول 
 : صافي الدخل ویتم الحصول علیه من خلال المعادلة التالیة 

 أضافه الاستهلاك والاستنفاذ  صافي الدخل بعد= الاستهلاك للأصول غیر الملموسة + صافي الدخل 

 
التـدفقات النقدیــة ینــتج عــن إضـافة تعــدیل علــي الأربـاح لاســتبعاد أثــر المكاســب  :المقیــاس الثــاني 

والخســـائر الناتجـــة عـــن بیـــع الأصـــول والمكاســـب والخســـائر علـــي الاســـتثمارات التـــي یـــتم حســـابها 
 : والضرائب المؤجلة أي أن  باستخدام طریقة الملكیة واستنفاذ علاوة أو خصم إصدار السندات

خســارة أو مكاســب بیــع الأصــول الثابتــة   -أو +صــافي الــدخل بعــد إضــافة الاســتهلاك والاســتنفاذ 
أي بنــــود اخــــري لا تــــؤثر علــــي رأس  –أو + اســــتنفاد خصــــم أو عــــلاوة أصــــدار الســــندات  –أو + 

 = المال العامل 
 . رأس المال العامل الناتج عن عملیات التشغیل 

 
ــ التــدفقات النقدیــة یــتم الحصــول علیــه بأضــافة أي طــرح التغیــرات فــي الأصــول  :اس الثالــث المقی

 : المتداولة فیما عدا النقدیة والالتزامات المتداولة أي أن 
 رأس المال العامل الناتج عن عملیات التشغیل

 :  یطرح منه     :یضاف إلیة  
 ن الزیادة في رصید المدینی   النقص في رصید المدینین 
 الزیادة في رصید المخزون    النقص في رصید المخزون 

 الزیادة في رصید المصروفات المدفوعة مقدما  النقص في رصید المصروفات المقدمه 
 النقص في رصید الدائنین      
 النقص في رصید حسابات المصروفات المستحقة      

 إجمالي النقدیة الناتجة عن التشغیل =

                                                
نموذج متعدد المتغیرات للتنبؤ بالتدفقات النقدیة مع التطبیق علي الشركات في المملكة العربیة " ثناء محمد ابراھیم طعیمة . أ  8

 .51، ص  1996، كلیة التجارة بنھا ، العدد الأول سنھ مجلة الدراسات والبحوث التجاریة " السعودیة 
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التدفقات النقدیة الناتجة عن أنشطة الاستثمار والتمویـل ویـتم الحصـول علیـه مـن  :المقیاس الرابع 

 : المصادر الاخري للتدفقات النقدیة مطروحا منها استخدامات الأموال أي أن 
 الاستخدامات       المصادر الآخري 

شــــــــــــــراء معــــــــــــــدات والالات  -  متحصلات من بیع الممتلكات والالات والمعدات  ·
 ومباني 

 توزیعات أرباح نقدیة -  لات من بیع استثمارات طویلة الآجل متحص ·

صدار السندات  ·  شراء أسهم خزانة -  القروض طویلة الآجل وإ

 زیادة رأس المالي  ·

 تدفقات نقدیة من أنشطة الاستثمار والتمویل =
 

 التـــدفقات النقدیـــة النـــاتج عـــن تعـــدیل النقدیـــة الناتجـــة عـــن التشـــغیل بأنشـــطة :المقیـــاس الخـــامس 
 الاستثمار والتمویل 

 
یتضـــح مـــن العـــرض الســـابق وجـــود خمـــس مقـــاییس للتـــدفقات النقدیـــة یطلـــق علـــي المقیـــاس الأول 

 . والثاني المقاییس التقلیدیة وعلي باقي المقاییس المقاییس المعدلة للتدفقات النقدیة 
 
 

    
    الأساليب المستخدمة في التنبؤ بالتدفقـات النقدية  الأساليب المستخدمة في التنبؤ بالتدفقـات النقدية  الأساليب المستخدمة في التنبؤ بالتدفقـات النقدية  الأساليب المستخدمة في التنبؤ بالتدفقـات النقدية  : : : : سابعا  سابعا  سابعا  سابعا  

 :الیب المستخدمة في التنبؤ بالتدفقات النقدیة إلي یمكن تقسیم الأس
 

 أسالیب كیفیة : أولا 
وهـي تســتخدم فــي الحـالات التــي لا یتــوافر فیهــا آي بیانـات تاریخیــة ، وهــي تعتمــد 
علــي تقــدیر الخبــراء ، ویــتم الاســتعانة بأرقـــام القطــاع الاقتصــادي للمنشــات محــل الدراســـة 

 ) .  9( بهة والمراكز المالیة في المنشات المتشا

                                                
استخدام الشبكات العصبیة في التنبؤ بالتدفقات النقدیة لترشید اتخاذ قرار الائتمان المصرفي " ضیاء الدین محمود محمد احمد سالم . ا 9
 45ص  2002، رسالة دكتوراه ، كلیة التجارة جامعة عین شمس ، عام " دراسة تطبیقیة  –
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والحقیقة أن الاعتماد علـي هـذا الأسـلوب یـتم فـي أضـیق الحـدود فـي ظـل العولمـة 
، والإفصـــاح الملـــزم مـــن جهـــة الرقابیـــة  وتســـارع البیانـــات والمعلومـــات ، والشـــفافیة المقننـــة 

 . والتشریعیة 
 

 الحكم الشخصي :  ثانیا 
شــات الأعمــال علــي ترشــید تســاعد المعلومــات المالیــة المنشــورة بــالقوائم المالیــة لمن

والتنبــؤ بالتــدفقات النقدیــة مــن خــلال الاســتعانة بــالخبرات  العدیــد مــن القــرارات الاســتثماریة 
المنتظمـــة مــن الجهـــات  ، وقـــد صــدرت بعـــض التوصـــیاتالســابقة مـــن قبــل المتخصصـــین 

المــراجعین لمهنــة المحاســبة والمراجعــة تؤكــد أهمیــة وضــرورة المشــاركة الفعالــة مــن جانــب 
 رجـعویالحـدود الاعتمـاد علـي هـذا الأسـلوب یـتم فـي أضـیق التنبؤ بالتدفقات النقدیـة ، و في 
 . الي التحیز وعدم الموضوعیة في التنبؤ ذلك 

 
 الأسالیب الإحصائیة : ثالثا

 : الإحصائیة للتنبؤ بالتدفقات النقدیة ما یلي وتتضمن الأسالیب 
 السلاسل الزمنیة  3-1

یــل البیانــات والمعلومــات التاریخیــة للتــدفقات النقدیــة یعتمــد هــذا الأســلوب علــي تحل
وتحلیـــل هـــذه المعلومـــات لتوقـــع  التـــدفقات النقدیـــة المســـتقبلیة ، ویشـــترط لصـــدق التنبـــؤات 

 . الحصول علي بیانات تاریخیة لمدة اكثر من خمس سنوات 
 أو المتدرج المتعدد تحلیل الانحدار 3-2

متغیـــر التـــابع ، تربطـــه علاقـــة مـــع المتغیـــرات المســـتقلة هـــذا الأســـلوب تفتـــرض أن ال 
فالتــدفقات النقدیــة هــي المتغیــر التــابع والمتغیــرات الأخــري التــي تــؤثر علــي التنبــؤ بالتــدفقات النقدیــة 

 . هي المتغیر المستقل 
وقد تنتج بعض الأخطاء عند استخدام النماذج الإحصائیة مثـل أخطـاء التصـنیف 

 خطاء ترجع إلي سببین رئیسین أو أخطاء التنبؤ وهذه الأ
 . عدم توافر فرض التوزیع الطبیعي في البیانات محل التحلیل  ·
 . عدم تمثیل العینة للمجتمع الذي سوف تعمم علیه النتائج تمثیلا جیدا  ·
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 الشبكات العصبیة : رابعا 
تــــم ابتكــــار الشــــبكات العصــــبیة للتغلــــب علــــي الصــــعوبات والمشــــاكل التــــي تواجــــه 

 ذج الاحصائیة للتنبؤ بالتدفقات النقدیة تطبیق النما
تحتــــــــوي كــــــــل مــــــــن الشــــــــبكات العصــــــــبیة البیولوجیــــــــة ، والشــــــــبكات العصــــــــبیة و 

الاصطناعیة علي نیرونات لها وصلات بین بعضها البعض وهي تنقـل المعلومـات وتـوزع 
 . معرفة الشبكة علي وصلات بینیة بین النیرونات

یرونـــات الكثیـــرة الاخـــري ، و یحـــدد ویســـتقبل كـــل نیتـــرون إشـــارات المـــدخل مـــن الن
النیـرون مخرجــة بمجمــوع أوزان مدخلاتــة ، مولــدا مسـتوي نشــطا ومســتخدما دالــة النقــل فــي 

 . إرسال إشارة المخرج ویطلق علي النقطة حیث تلتقي النیرونات الوصلة 
وقــوة الوصـــلة بــین النیـــرونین یطلــق علـــي الــوزن ، وترتـــب الأوزان فــي صـــفوف و 

ا مصــفوفة الـــوزن وتتكـــون الشـــبكة العصــبیة الاصـــطناعیة مـــن طبقـــات أعمــدة یطلـــق علیهـــ
  . ) 10(النیرونات مرتبطة ببعضها البعض 

 : إلي ) 11( ویمكن تحلیل كل عنصر معالجة 
التـــــدفقات النقدیـــــة المــــدخلات كـــــل مـــــدخل یمثـــــل ممیـــــزة واحـــــدة ، وتمثـــــل  ·

لـدخل التاریخیة لعـدد مـن السـنوات أو التـدفقات النقدیـة التاریخیـة لصـافي ا
 . وأجمالي الأصول والنفقات الرأسمالیة 

 وهي التدفقات النقدیة المستقبلیة المخرجات  تمثل حل المشكلة  ·
الاصــــطناعیة یعتبــــر العنصــــر الرئیســــي فــــي الشــــبكات العصــــبیة  الأوزان ·

ــــوزن عــــن القــــوة النســــبیة أو النتیجــــة الحســــابیة للبیانــــات البیئیــــة  ویعبــــر ال
لتـــي تنقـــل البیانـــات مـــن طبقـــة إلـــي طبقـــة المدخلـــة أو الـــروابط المختلفـــة ا

 . آخري 
تقـوم هـذه الدالـة بحسـاب الـوزن المتوسـط لكـل المـدخلات إلـي  دالة الجمـع ·

عنصــر المعالجــة وذلــك بضــرب كــل نتیجــة مــدخل فــي وزنهــا فیــتم إیجــاد 
 . المجموع 

كــل دالــة عصــبیة لهــا مســتوي اســتثارة ، وتقــوم دالــة الجمــع  دالــة الانتقــال ·
وي فیمــــا یعــــرف المحاكــــاة الداخلیــــة ، والعلاقــــة بــــین بحســــاب هــــذا المســــت

                                                
 75ضیاء الدین محمود محمد احمد سالم ، المرجع السابق ، ص  10

11  Mckim ,r,a, "neural network application to cost engineering " cost engineering ,(july,93) p5.3. 
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مستوي التفاعل الداخلي والقیمة الخارجیة یمكـن أن تكـون خطیـة أو غیـر 
خطیــة وهــي العلاقــة التــي تمثــل باســتخدام دالــة الانتقــال ، ودالــة الانتقــال 

 .أنواعها عدیدة وأختیار أیا من هذه الأنواع یتحكم في عمل الشبكة 
والطبقـة الخفیـة  هـي الطبقـة التـي تقـع سـتقبل البیانـات وتقـوم بتوزیعهـا ، فطبقة المـدخلات ت

بــین طلقــة المــدخلات وطبقــة الخرجــات وتقــوم عناصــرها الحســابیة بــإجراء عملیــة التجمیــع المــرجح 
وتطبقــا للقــیم الحدیــة للإشــارة وذلــك باســتخدام دالــة الانتقــال ، أمــا طبقــة المخرجــات فهــي التــي تقــوم 

 .لمرجح ایضا واستخدام دالة الانتقال بإرسال ناتج التحلیل بعملیة التجمیع ا

ومـــن مزایـــا الشـــبكات العصـــبیة قـــدرتها علـــي التعامـــل مـــع تـــداخل المتغیـــرات كمـــا أن لـــدیها 
عــدد كبیــر مــن البیانــات ،وكــذلك فهــي القــدرة علــي التعامــل مــع الحــالات المختلفــة التــي یوجــد بهــا 

    .دیة تحقق أفضل من الأسالیب الإحصائیة التقلی
    

    دور الربح المحاسبي في التنبؤ بالتدفقـات النقدية  دور الربح المحاسبي في التنبؤ بالتدفقـات النقدية  دور الربح المحاسبي في التنبؤ بالتدفقـات النقدية  دور الربح المحاسبي في التنبؤ بالتدفقـات النقدية  : : : : ثامنا  ثامنا  ثامنا  ثامنا  
 
اهتمــت الدراســات الحدیثــة فــي مجــال الفكــر المحاســبي والإداري بموضــوع العلاقــة بــین الــربح  

، و أهمیــة كــل منهمــا كمؤشــر تنبــؤي بالتــدفقات النقدیــة فــي المســتقبل المحاســبي والتــدفقات النقدیــة 
إلــي أهمیــة اعتمــاد متخــذ القــرار  1979أشــارت مــذكرة مجلــس معــاییر المحاســبة الصــادرة عــام  فقــد

 .في تقدیرة للتدفقات النقدیة في المستقبل علي أرقام الأرباح المحاسبیة 
 

ولقــد ركــزت الكتابــات المحاســبیة علــي مفهــوم الـــربح كصــافي الــدخل الســنوي قبــل البنــود غیـــر 
دات التـــي توجـــه إلـــي القیـــاس المحاســـبي للـــربح والـــذي یعتمـــد علـــي العادیـــة مـــع بیـــان بعـــض الانتقـــا

أســاس الاســتحقاق ، إلا أن بعــض الدراســات الحدیثـــة فــي مجــال الفكــر المحاســبي والاداري تنـــاول 
موضـوع العلاقـة بـین الــربح المحاسـبي والتـدفقات النقدیــة وأهمیـة كـل منهمــا مؤشـر تنبـؤي بالتــدفقات 

إلــــي بعــــض المفــــاهیم ) Bowen ,r,et,al,1986(رات دراســــة النقدیـــة فــــي المســــتقبل ، فقــــد اشــــا
 : التقلیدیة للتدفق النقدي وبعض المقاییس البدیلة للتدفق النقدي وذلك علي النحو التالي 

المقــاییس التقلیدیــة للتــدفق النقــدي والتــي تعتمــد علــي إجــراء بعــض التعــدیلات المحــدودة : أولا 
 : علي الربح المحاسبي 
صافي الدخل قبل البنود غیر العادیة مضـافا لـه الاهـلاك التدفق النقدي ك ·

وهـــو عبـــارة عـــن الـــدخل قبـــل البنـــود غیـــر العادیـــة مضـــافا إلیـــه الإهـــلاك 
 .والإطفاء للأصول المعنویة 
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رأس المــال العامــل مــن التشــغیل وذلــك بعــد الأخــذ فــي الاعتبــار العناصــر  ·
 .الاخري التي لا تؤثر في رأس المال العامل 

·   
 : مقاییس البدیلة للتدفق النقدي ومنها ال: ثانیا 

النقدیــــة مــــن العملیــــات الجاریــــة حیــــث یأخــــذ فــــي الاعتبــــار التغیــــرات فــــي  ·
 . عناصر رأس المال العامل التي تؤثر علي النقدیة 

التــــدفق النقــــدي بعــــد الأخــــذ فـــــي الاعتبــــار الأنشــــطة الاســــتثماریة وذلـــــك  ·
 ویل للوصول إلي التدفق النقدي بعد الاستثمار وقبل التم

التدفق النقدي كتغیر فـي حجـم النقدیـة وذلـك بالأخـذ فـي الاعتبـار صـافي  ·
 .النشاط التمویلي خلال الفترة 

تحلـیلاً للأربـاح مـن خـلال اتجـاهین كـل منهمـا ینظـر )  Wilson ,g, 1987( ولقـد تناولـت دراسـة 
 : إلي الربح علي أنه یتكون من جزئین هما 

 تشغیل الجزء الأول هو مكون الأموال من ال )1

 . الجزء الثاني یمثل مكون الاستحقاق المقابل  )2

وبناء علي ذلك فأن الاتجاه الأول فـي تحلیـل الـربح یشـیر إلـي أن مكـون الأمـوال هـو رأس 
المال العامل من التشغیل ومكون الاستحقاق یكون متغیـر ویشـیر إلـي الاسـتحقاقات غیـر المتداولـة 

◌َ منهــا الأربــاح ، ویحــدد رأس المــال والتــي تعــرف هنــا كــرأس المــال العامــل مــن الت شــغیل مســتبعداَ◌َ
العامـــل مــــن التشــــغیل بأنــــه الأربــــاح المحاســــبیة بعـــد اســــتبعاد البنــــود غیــــر العادیــــة ومضــــافاَ◌َ إلیــــه 

ـــــة الاســـــتحقا ـــــر المتداول ـــــة ، الإهـــــلاك ، (قات غی ـــــر المســـــتمرة ، ضـــــرائب مؤجل ـــــات غی مثـــــل العملی
 ) .لتي تستخدم في تحدید الربح التسویات علي عناصر الاستحقاق غیر المتداولة ا

وفــي الاتجــاة الثــاني عنــد تحلیــل الــربح فــإن مكــون الأمــوال یشــیر إلــي النقدیــة الناتجــة مــن  
التشغیل ، ومكـون الاسـتحقاق یعبـر عـن متغیـر إجمـالي الاسـتحقاقات والتـي یعـرف هنـا كنقدیـة مـن 

 . التشغیل مستبعداً منها الأرباح 
 

إلـي أهمیـة اسـتخدام مفهـوم التـدفقات النقدیـة ) Jones ,s, et,al1995(وقد أشارات دراسة 
مــن ضــرورة إحــلال ) Lee.t.1993(عــن مفهــوم الــربح مــن التشــغیل ، وهــو مــا یتمشــي مــع دراســة 

 Willinger ,g,et,al(التدفقات النقدیة محل أساس الاستحقاق المحاسبي ، وقد أوضـحت دراسـة 

لأول هـــو رأس المـــال العامـــل مـــن التشـــغیل ، مقیاســـین منفصـــلین عـــن تـــدفق الأمـــوال ، ا) 1993,
والثـــاني التـــدفق النقـــدي مـــن التشـــغیل ویـــتم حســـابهما علـــي أســـاس نصـــیب الســـهم مـــن كـــل منهمـــا 

 .بأستخدام المعلومات السنویة والربع سنویة 
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إلـي ثــلاث أشــكال للتنبـؤ بالتــدفقات النقــدي )  Willinger ,g,et,al ,1996(ولقـد أشــارات دراسـة 
 : وهي 

 النقدي الغیر معدل بالأرقام القیاسیة  التدفق ·

 التدفق النقدي للسهم  ·

 . التدفق النقدي المعدل بالأرقام القیاسیة لإجمال الأصول  ·

ویمكـــن للتـــدفقات النقدیـــة تـــوفیر معلومـــات عـــن المقبوضـــات والمـــدفوعات النقدیـــة للمنشـــاة 
نقــــدي للأنشــــطة  خــــلال فتــــرة زمنیــــة معینــــة وتــــزود الأطــــراف المختلفــــة بالمعلومــــات علــــي أســــاس

بمــا یســاعد تلــك الأطــراف علــي تقیــیم مــدي قــدرة المنشــاة علــي ، الاســتثماریة والتشــغیلیة والتمویلیــة 
ومـن ثـم اختبـار القـدرة التنبؤیـة للتـدفقات النقدیـة ، تحقیق صافي تدفقات نقدیة موجبـة فـي المسـتقبل 

الـدخل وصـافي التـدفقات  مقابل الأرباح المحاسبیة فـي تقیـیم مـدي و أسـباب الاخـتلاف بـین صـافي
النقدیة المتعلقة بهذا الدخل ، وكذلك بیان مدي قدرة المنشأة علي الوفـاء بالتزاماتهـا وحاجـة المنشـأة 
للتمویل الخارجي ، مع بیان أثار العملیات الاسـتثماریة والتمویلیـة غیـر النقدیـة علـي المركـز المـالي 

 . للمنشاة خلال فترة زمنیة معینة 
قل تعرضا للتشویه والتلاعب من رقم الربح المحاسبي الذي یعتمـد علـي نظـام تعتبر أرقام أ

الاستحقاق ، لذلك یمكن القول بـأن التـدفقات النقدیـة التشـغیلیة تتمیـز بدرجـة كبیـرة مـن الموضـوعیة 
لـــذلك فـــإذا حققـــت شـــركتان نفـــس كمیـــة الأربـــاح ولكنهـــا اختلفـــت مـــن حیـــث حجـــم التـــدفقات النقدیـــة 

أن تقییم السوق لكل منها سوف یكون مختلفا تمامـا ، بـل أن بعـض الدراسـات  التشغیلیة سوف نجد
توصلت إلي أنه كلما زادت نسبة التدفقات النقدیة مـن العملیـات إلـي صـافي الـدخل كـان ذلـك دلـیلا 
علــي جــودة الأربــاح حیــث أن بقــاء المشــروع واســتمراریته فــي المــدي الطویــل یتطلــب أن یكــون هــذا 

) . 12(  نفــــــــــــس الوقــــــــــــت قـــــــــــادراً علــــــــــــي ســــــــــــداد التزاماتــــــــــــه النقدیــــــــــــةالمشـــــــــــروع مربحــــــــــــا وفــــــــــــي 

                                                
، المجلة العلمیة للاقتصاد والتجارة ، كلیة )  دراسة میدانیة ( معلوماتي لبیانات التدفق النقدي تقییم المحتوي ال" نھال فرید مصطفي .د 12

 .  523العدد الثاني ص  1999التجارة جامعة عین شمس سنھ 
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 المتغيرات المحاسبية المستخدمة في التنبؤ بالتدفقـات النقدية  : تاسعا  
 

تتعدد المتغیرات المستخدمة في نماذج التنبؤ بالتـدفقات النقدیـة السـابق عرضـها ، وتختلـف  
 .ن بالتطبیق علیها من جهة لآخري طبقا لطبیعة الأشخاص والعملیات التي یقومو 

یتوقــف تحدیــد المتغیــرات الملائمــة وعــددها علــي طبیعــة النمــوذج المســتخدم نفســه وقدرتــه  
علـي التعامـل مـع آي عــدد مـن المتغیـرات ومقــدرة مسـتخدم النمـوذج علــي تحلیـل وعـرض واســتخدام 

 . المعلومات المتاحة 
 : ت النقدیة ما یلي ومن أهم المتغیرات التي یمكن استخدامها في التنبؤ بالتدفقا 
 التدفقات النقدیة من التشغیل  ·

 التدفقات النقدیة من التمویل  ·

 التدفقات النقدیة من الاستثمار  ·

 رأس المال العامل  ·

 صافي أرباح النشاط  ·

 . مجمل المبیعات وصافي المبیعات  ·

 
 . الصعوبات التي تعوق التنبؤ بالتدفقات النقدیة : عاشرا  
 
التي تعـوق التنبـؤ بالتـدفقات النقدیـة تذبـذب معـدلات التضـخم ممـا من أكثر الصعوبات ) 1

یــؤدي الــي صــعوبة ودقــة أرقــام التنبــؤ بالتــدفقات النقدیــة المســتقبلیة ، ویرجــع ذلــك للأســباب 
 : التالیة 
أن المفهوم الضیق والتقلیدي للبیئة قـد اتسـع كثیـرا مثـل العولمـة ، الجـات ، تسـارع  ·

 . المعلومات 

 . الأعمال كبر حجم منظمات  ·

 . أتساع و أمتداد حجم الاسواق  ·

 . المنافسة أصبحت أكثر صعوبة وحمیة  ·

تتطلب الأسالیب التقلیدیة الإحصائیة فـي التنبـؤ فروضـا اخـري تحـد مـن امكانیـة تعمـیم ) 2
 . نتائج التنبؤ وتقلل من درجة دقته 
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        : : : : الخلاصة  الخلاصة  الخلاصة  الخلاصة  
ات عـن المقبوضـات والمـدفوعات النقدیـة یمكن من خلال التنبؤ بالتـدفقات النقدیـة تـوفیر معلومـ -1

للمنشاة خـلال فتـرة زمنیـة معینـة وتـزود الأطـراف المختلفـة بالمعلومـات علـي أسـاس نقـدي للأنشـطة 
بمــا یســاعد تلــك الأطــراف علــي تقیــیم مــدي قــدرة المنشــاة علــي ، الاســتثماریة والتشــغیلیة والتمویلیــة 

ن ثـم اختبـار القـدرة التنبؤیـة للتـدفقات النقدیـة ومـ، تحقیق صافي تدفقات نقدیة موجبـة فـي المسـتقبل 
مقابل الأرباح المحاسبیة فـي تقیـیم مـدي و أسـباب الاخـتلاف بـین صـافي الـدخل وصـافي التـدفقات 
النقدیة المتعلقة بهذا الدخل ، وكذلك بیان مدي قدرة المنشأة علي الوفـاء بالتزاماتهـا وحاجـة المنشـأة 

لعملیات الاسـتثماریة والتمویلیـة غیـر النقدیـة علـي المركـز المـالي للتمویل الخارجي ، مع بیان أثار ا
 .للمنشاة خلال فترة زمنیة معینة 

  
اعتمد التنبؤ فـي السـابق علـي بعـض المقـاییس والمؤشـرات الشخصـیة والتـي قـد یختلـف تفسـیرها -2

مــن شــخص لاخــر ومــن ثــم یتطلــب الأمــر الاعتمــاد علــي بعــض المقــاییس والمؤشــرات الموضــوعیة 
لتــي ترشــد الحكــم الشخصــي للتنبــؤ بمــدي قــدرة المنشــاة علــي الاســتمراریة وتزیــد مــن درجــة التأكــد ا

    ....بشأن العوائق أو المشاكل التي قد تحول دون استمراریة المنشاة
 
هنـــاك العدیـــد مـــن الأســـالیب المســـتخدمة فـــي التنبـــؤ بالتـــدفقات النقدیـــة ولكنهـــا تتصـــف بـــبعض -3

الاعتمـاد علـي هـذا الأسـلوب یـتم فـي أضـیق الحـدود فـي ث یكـون حیـكیفیة السالیب العیوب مثل الا
زم مـن جهـة الرقابیـة ظل العولمة وتسارع البیانات والمعلومات ، والشفافیة المقننة  ، والإفصاح الملـ

الحـدود ویرجـع الاعتمـاد علـي هـذا الأسـلوب یـتم فـي أضـیق حیـث  الحكم الشخصيوالتشریعیة ، و 
تج بعـض الأخطـاء عنـد نـوقـد الأسـالیب الإحصـائیة ،یة فـي التنبـؤ ذلك الي التحیز وعدم الموضـوع

اســتخدام النمـــاذج الإحصـــائیة مثـــل أخطـــاء التصـــنیف أو أخطــاء التنبـــؤ وهـــذه الأخطـــاء ترجـــع إلـــي 
 سببین رئیسین 

 . عدم توافر فرض التوزیع الطبیعي في البیانات محل التحلیل  ·
 . نتائج تمثیلا جیدا عدم تمثیل العینة للمجتمع الذي سوف تعمم علیه ال ·

المســتخدمة فــي ولــذلك تــم البحــث عــن أســلوب جدیــد لتلافــي عیــوب الأســالیب الســابقة 
علـــي والـــذي یتمیـــز بقدرتـــه الشـــبكات العصــبیة  وهـــو أســـلوب التنبــؤ بالتـــدفقات النقدیـــة 

التعامــل مــع تــداخل المتغیــرات كمــا أن لــدیها القــدرة علــي التعامــل مــع الحــالات المختلفــة التــي یوجــد 
 . بها عدد كبیر من البیانات ،وكذلك فهي تحقق أفضل من الأسالیب الإحصائیة التقلیدیة 
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نـاك العدیـد مـن الصـعوبات التـي تعـوق التنبـؤ بالتـدفقات النقدیـة مثـل تذبـذب معـدلات التضـخم ه-4

ممــا یــؤدي الـــي صــعوبة ودقـــة أرقــام التنبـــؤ بالتــدفقات النقدیـــة المســتقبلیة وكـــذلك تتطلــب الأســـالیب 
التقلیدیة الإحصائیة في التنبـؤ فروضـا اخـري تحـد مـن امكانیـة تعمـیم نتـائج التنبـؤ وتقلـل مـن درجـة 

 . دقته 
تتعــدد المتغیــرات المســتخدمة فـــي نمــاذج التنبــؤ بالتــدفقات النقدیـــة الســابق عرضــها ، وتختلــف مـــن 

 .جهة لآخري طبقا لطبیعة الأشخاص والعملیات التي یقومون بالتطبیق علیها 
 
وقف تحدید المتغیرات الملائمة علي طبیعة النموذج المستخدم نفسه وقدرته علي التعامـل مـع یت-5

آي عدد من المتغیرات ومقدرة مستخدم النموذج علي تحلیل وعـرض واسـتخدام المعلومـات المتاحـة 
 : ،ومن أهم المتغیرات التي یمكن استخدامها في التنبؤ بالتدفقات النقدیة ما یلي 

-التـدفقات النقدیـة مـن الاسـتثمار -التـدفقات النقدیـة مـن التمویـل -نقدیـة مـن التشـغیل التدفقات ال-
 . صافي أرباح النشاط -رأس المال العامل 

 


