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  الإهداء
  

  .ي الأعزاء رحمهما االله واسكنهما فسيح جناتهاإلى روح والد أهدي بحثي

 من وهبني العطف والرعاية ولمن وقف دائماً إلى جانبي ودفعني للأمـام، إلـى زوجـي         وإلى

  ).  وبراءدارين ومحمود(  حياتي أطفالي الأحباءوعالفاضل وإلى شم

  .، إلى صديقاتي ورفقاء دربي أهل بيتي وعائلتيواتي، إلىإلى أخوتي وأخ

إلى جميع من علمني حرفاً، إلى جميع المدرسين في كلية العلوم والتكنولوجيا والى زملائي في  

أسرة دائرة التمويل الصغير بوكالة الغوث لتشغيل اللاجئين، والى أسرة برنامج البطالة بوكالة             

  . لشكر والعرفان أقدم لكم االغوث إليكم جميعاً

  
  
  
  

      إلى كل هؤلاء أهدي هذه الرسالة
  

                                                                        واالله من وراء القصد
                                                              

           سوزان عطا درغام                                                  
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  شكر وتقدير
  
  

الحمد الله رب العالمين، والصلاة والسلام على سيدنا محمد سيد الأولين والآخرين، وعلى آله              "

  ".وصحبه ومن اهتدى بهديه إلى يوم الدين

دائماً ما تكون في غاية الصعوبة عند صياغتها، ربما لأنهـا تـشعرنا              سطور الشكر : أما بعد 

وعدم إيفائها حق من نهديه إياها، والآن نقف عاجزين ونحن نخط هـذه الـسطور               بقصورها  

ونهديها إلى ينابيع العطاء التي تدفق علينا العلم ليروي هذا الصرح الشامخ، إلـى المـشرف                

ماهر موسى درغام الذي أعطى الكثير من وقته وجهده لتطوير كل صفحة من : الفاضل الدكتور

  .صفحات هذه الرسالة

سـالم حلـس،   : لدكتورللأستاذ ايسعني في هذا المقام إلا أن أتقدم بجزيل الشكر والعرفان    ولا  

  . بالمشاركة في مناقشة رسالتيا لتفضلهمأكرم حماد،: وكذلك الدكتور

ولا يجب أن أنسى من أكملت معهم مسيرتي العلمية، إلى الهيئـة التدريـسية فـي الجامعـة                  

في مكتبة الجامعة الإسلامية ذلك الصرح العلمي الـشامخ          وإلى جميع العاملين      بغزة الإسلامية

  .كذلك لن أنسى جميع العاملين في مكتبة كلية العوم والتكنولوجيا. على مر الأزمان

  
  

                                                                                   الباحثة
  سوزان عطا درغام 
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  ملخص الدراسة

 من التدفقات النقدية من النشاطات التـشغيلية         كلٍ هدفت هذه الدراسة إلى اختبار العلاقة بين           
بين عوائد الأسهم للمـصارف     النشاطات مجتمعة و  والنشاطات الاستثمارية والنشاطات التمويلية و    

  ).7(الوطنية العاملة في فلسطين طبقاً للمعيار المحاسبي الدولي رقم 

وجود علاقة ذات دلالة إحصائية بين التدفقات النقديـة وعائـد الـسهم،                  وتفترض الدراسة   
 وحتى العـام  2000 مصارف وطنية تعمل في فلسطين خلال الفترة من العام        7وشملت الدراسة   

قائمـة المركـز المـالي      (وتم الحصول على البيانات المطلوبة من خلال القوائم المالية          . 2006
التي تم نشرها في تقارير المصارف أو لدى سـلطة النقـد   ) النقديةوقائمة الدخل وقائمة التدفقات   

 SPSSولاختبار فرضيات الدراسة تم تحليل البيانات باستخدام البرنامج الإحـصائي           . الفلسطينية
  . واستخدام المتوسطات الحسابية ومعامل ارتباط بيرسون

دية ذات دلالة إحصائية بين      وجود علاقة طر   وتشير نتائج تحليل معامل ارتباط بيرسون إلى           
عدم وجود علاقة ذات دلالة إحصائية بين        و .عائد السهم والتدفقات النقدية من النشاطات التشغيلية      

عدم وجود   كما أشارت النتائج أيضاً إلى       .عائد السهم والتدفقات النقدية من النشاطات الاستثمارية      
 وأخيـراً  .النقدية من النـشاطات التمويليـة  علاقة ذات دلالة إحصائية بين عائد السهم والتدفقات        

 وجود علاقة طردية ذات دلالة إحصائية بين عائد الـسهم والتـدفقات النقديـة        أوضحت الدراسة   
 إلى الأوضاع التي    – جزئياً   – وقد يعود عدم التوصل إلى نتائج تدعم فرضيات الدراسة           .مجتمعة

ى عدم ظهور علاقـة بـين متغيـرات         حدثت في فلسطين خلال فترة الدراسة، والتي قد أدت إل         
 .الدراسة

قائمة التدفقات النقدية أهمية أكثر وتوجيـه مـستخدمي      يلاء  إوخلصت الدراسة إلى ضرورة          
 كما يجب علـى    .  فهمها وتحليلها كونها توفر معلومات مالية خالية من التضليل         إلىالقوائم المالية   

 أن تفصح للجمهور عن عائد الـسهم الـسنوي   سلطة النقد الفلسطينية أن تطالب جميع المصارف    
 .في تقاريرها المالية الختامية
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Abstract  
  

     This study aimed to test the relationship between both the cash flows 
from operating activities, investment activities, financing activities and 
activities together and between the dividends of national banks operating in 
Palestine according to international accounting standard (7). 

     The study assumes the existence of a statistically significant relationship 
between cash flows and dividend per share. The study included 7 national 
banks operating in Palestine during the period from 2000 to 2006, the  
required data was obtained from Financial Statements (Balance Sheet, 
Income Statement and  statement of Cash Flows), which was published in 
the reports of banks or the Palestinian Monetary Authority. To test the 
hypothesis of the study data were analyzed using statistical program SPSS, 
the use of mathematical averages and Pearson correlation coefficient. 

      The results of the analysis of Pearson correlation coefficient indicate 
that there is a statistically significant direct correlation between dividend-
share and cash flows from operating activities. And there is no statistically 
significant relationship between dividend-share and cash flow from 
investment activities. The results also indicated that there was no 
statistically significant relationship between share-dividend and Cash flows 
from financing activities. Finally, the study indicated that there is a 
statistically significant direct correlation between dividend-share and cash 
flows together. The lack of results that support the study hypothesis is due - 
in part - to the situation that occurred in Palestine during the study period, 
which has led to the non-appearance of a relationship between the variables 
of the study. 

     The study conclude the need to be give cash flows more important and 
direct users of  the financial statements to understand and analyze it 
because it provide financial information which is free of misleading. Also 
the Palestinian Monetary Authority must require from all banks to disclose 
to the public the dividend per share in their financial closing. 
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  قائمة الاختصارات 

AAA: American Accounting Association.   

AICPA: American Institute of Certified Public Accountants.  

FASB: Financial Accounting Standard Board.  

IAS: International Accounting Standard. 

IFRS: International Financial Reporting Standards.  

IASC: International Accounting Standard Committee. 

IASB: International Accounting Standard Board. 

ASEC: American Stock Change Commission. 

CFO: Cash Flow from Operating Activities. 

CFI: Cash Flow from Investing Activities. 

CFF: Cash Flow from Financing  Activities. 
SPSS: The Statistical Analysis Program.  
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   الدراسةمقدمة: 1-1-1

، إدارتهـا بدء الاهتمام بالقوائم المالية منذ قيام المنشآت الكبرى وانفصال ملكية المنشأة عن                  
 أدائهـا  قد تستغل المعلومات التي لديها لتغطية أي قصور في           الإدارةويرجع السبب في ذلك أن      

 كتقليـل الـضرائب أو عـدم        أهدافها غير القانونية  للة لتحقيق   ضت م  قد تعرض معلوما   أنهاكما  
 الفئات المستهدفة من مقرضـين أو       مامأ على المساهمين أو تحسين مركزها المالي        أرباحتوزيع  

، لهذه الأسباب كان واجب على الدول أن تنظم الإفصاح المحاسبي عن طريق             دائنين أو غيرهما  
     .محاسبية مقبولة دولياًم معايير إلزام المنشآت باستخدا

 الكبرى لذلك كان مـن المهـم إيجـاد          هذه المنشآت  على   العظمىتعتمد اقتصاديات الدول    و     
تقارير مالية سنوية لكل منشأة، وهذه التقارير المالية يجب أن تفـصح عـن قـدر محـدد مـن               

ة ضـعف بالنـسبة     المعلومات المالية لأن الإفصاح الكثير عن المعلومات يجعل المنشأة في نقط          
للمنافسين وكذلك الحال فإن الإفصاح القليل عن المعلومات التي تتضمنها التقارير المالية يلحـق              

ومن هذه التقارير المالية المهمة والتي       .ضرر بسمعتها الائتمانية بالنسبة للمستثمرين والمساهمين     
 مـن تعتبـر  و ، Statement of Cash Flowهي موضوع هذه الدراسة قائمة التدفقات النقدية 

التي يبحث عنهـا     أحد المتطلبات الرئيسة للمنشآت الضخمة       باعتبارهاأهم القوائم المالية الحديثة     
  .جميع المستثمرين

عندما بادرت المنـشآت العاملـة فـي        لإيجاد قائمة التدفقات النقدية     كانت أولى المحاولات         
رض قائمة تحليلية مرفقة تعكـس التطـورات     ات طوعية بع  ي الخمسين خرواأالولايات المتحدة في    

 هـذه المقارنـة   تظهـر والتي حدثت في الأموال من خلال المقارنة بين مركزين ماليين متتاليين    
  ).    223: 2004شاهين وآخرون،  (حدثت خلال الفترةعناصر الزيادة والنقص التي 

لمالية الأخـرى، إلا أنهـا شـهدت        ورغم حداثة قائمة التدفقات النقدية بالمقارنة مع القوائم ا             
 فـي  FASB مجلس معايير المحاسبة المالية  أكد، فقد1984 عامالتطوراً ملحوظاً منذ نشؤها في      

على أن قائمة التدفقات النقدية تتيح معلومات نافعة عن نشاطات المنشأة التـشغيلية       ) 5(قرار رقم   
والتـي  قبوضات والمـدفوعات النقديـة      المعلومات الخاصة بالم  كذلك  و.  والتمويلية يةوالاستثمار

 مثل السيولة والمرونة والربحية الخاصـة بالمنـشأة والمخـاطر            عديدة تساعد في تحديد عوامل   
  .المحيطة بها
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لـى المـستويين الأكـاديمي      مكانة مهمة ع   المحاسبة عن التدفقات النقدية قد احتلت        كما أن      
 بوضـع القـضية فـي المكانـة         FASBماليـة   والمهني إلى أن قام مجلس معايير المحاسبة ال       

 بشأن إعداد قائمة    1987 للعامفي نوفمبر   ) 95(المناسـبة وتوج ذلك بوضع المعيار الدولي رقم        
 وقد تعرض هذا المعيار منـذ صـدوره         ،التدفقات النقدية والذي أطلق عليه قائمة التدفقات النقدية       

قد ألـزم  ف). 177: 1995، محمود( جانب آخر للمساندة والتأييد من جانب والانتقادات العنيفة من   
إصدار قائمة التدفقات النقدية بدلاً من قائمة التغيـرات         ب المساهمة الأمريكية    المنشآتهذا المعيار   

حد التصريحات  أ المعيار   ا ويعتبر هذ  في المركز المالي والتي كانت مستخدمة حتى ذلك التاريخ،        
 النقدية في التقارير المالية للمنشآت ولاسيما بعد الأزمـة      المبكرة التي تطالب بنشر قائمة التدفقات     

 وأدت إلى انهيار أسواق النقد وأسواق العقـود         1987 الأمريكية عام    المالية بالأسواقالتي حلت   
وقد أوصى هذا المعيار بأن يتم تحليل التدفقات النقديـة فـي          ). 215: 2006الحلبي،  (المستقبلية  

 ـ  ، وتـدفقات نقديـة اسـتثمارية      Operating Cash Flowشغيليةالقائمة إلى تدفقات نقديـة ت
Investing Cash Flow   وتدفقات نقدية تمويليـة Financing Cash Flow   مـع الـسماح 

  .للمنشأة بإعداد القائمة وفق أي من الطريقتين المباشرة أو غير المباشرة

 IASC المحاسـبة الدوليـة      عن لجنة معايير   1992 الصادر عام ) 7(وفقاً للمعيار رقم    أما       
تعرض القائمة باعتبارها جزءاًً لا يتجـزأ       ف،  1987والذي حل محل المعيار السابق الصادر عام        

  .  المساهمةالمنشآتمن البيانات المالية المدققة المشمولة في التقارير السنوية الصادرة عن 

 ة الدول إلى تحقيقه، وبالنسب         تطور سوق الأسهم وانتعاشة يمثل هدفاً من الأهداف التي تسعى         
 السهم يعكس الأداء الكلي للمنشأة فهو بالتـالي معيـار نجـاح أو فـشل      عائدلإدارة المنشأة فإن    

للمنشأة، أما بالنسبة للمستثمرين فإن تحديد أهم العوامل التي تتحكم فـي أسـعار الأسـهم يمثـل        
عبـد االله،   (سـتثمارية الـسليمة     مصدر معلومات مهمة وبالتالي يساعدهم في اتخاذ القرارات الا        

كذلك وجود أو عدم وجود علاقة بين أداء الأسهم في فترات سابقة وبين أدائهـا               ). 140: 1995
في فترات لاحقة يتوقف على العديد من العوامل مثل مستوى السوق الذي يتم فيها تداول الأسـهم    

  ).14: 2000هويدي، (فيها ومدى كفاءتها فضلاً عن درجة الوعي الاستثماري لدى المتعاملين 

، لما تلعبه مـن      العظمى عد الصناعة المصرفية بمثابة القلب النابض في اقتصاديات الدول        تو     
 المـصرفية حقبـة جديـدة       القطاعـات  في دفع عجلة التنمية الاقتصادية، حيث دخلت          مهم دور

ن إلى خلـق فـرص   وتحولت من عملها التقليدي والمتمثل في جذب الودائع وإقراضها للمستثمري  
استثمارية جديدة مثلاً الوساطة الماليـة والإعتمـادات المـستندية وغيرهـا الكثيـر، وتـشجيع         

يمثل في معظم دول العالم      القطاع المصرفي كذلك فإن   . دخولها وإدارة الأموال  المستثمرين على   
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دية الأخرى،   حيث يحتل مكانة الصدارة بين القطاعات الاقتصا       ها،الشريان الرئيس في اقتصاديات   
وتعتبر المؤسسات المالية ذات أمر حيـوي       . وأصبح القطاع المصرفي يمثل مرآة اقتصاد الدولة      

 المنشآت المالية تستحوذ على مـا  فمثلاً ،Economic well beingبالنسبة للرفاهية الاقتصادية 
حنفي (ريكية  من المدخرات السنوية داخل النظام المالي بالولايات المتحدة الأم        %) 80(يقرب من   
وفلسطين كغيرهـا مـن دول   .  باعتبارها من الدول ذات الاقتصاد الضخم )9: 2000وقرياص،  

وقد شهد القطاع المصرفي الفلسطيني في السنوات الأخيـرة         .  كاملاً العالم تمتلك جهازاً مصرفياً   
صاتها حيث جاء تأسيس سلطة النقد الفلسطينية ومباشرتها لاختـصا        . نمواً من حيث الكم والنوع    

 أمراً فرضته الظروف لإعادة بناء النظام المصرفي وفـق أحـدث    1994 للعام   ديسمبرفي شهر   
 كما أنـه يخـضع      .)6: 2006شاهين،  (الأسس والمعايير وبما يضمن قوة وسلامة هذا الجهاز         

  . لرقابة عالية مثله كمثل باقي القطاعات المصرفية في دول العالم

ارف التجارية تتميز بأهمية خاصة عـن القطاعـات الاقتـصادية                والقوائم المالية في المص   
  الماليـة الأخرى، لذا أوجبت التشريعات على المصارف التجارية ضرورة سرعة إعداد القـوائم      

   ).213: 2003هلالي وشحاتة، ( المنشورة نالختامية والإعلان عنها في وسائل الإعلا
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   مشكلة الدراسة: 1-1-2

، الميزانيـة  Income Statmentعتماد في السابق على القوائم المالية، قائمة الدخل كان الا     
كانـت هنـاك    وهاتان القائمتان تعدان وفق أساس الاستحقاق لذلك ، Balance Sheetالعمومية
  Cash لوجود قائمة تعد وفق الأساس النقدي، فظهـرت قائمـة التـدفقات النقديـة      ماسةحاجة

Flow   ثار تساؤلات حول مدى توفير قائمـة التـدفقات النقديـة معلومـات مفيـدة        ، وكثيراً ما ت
 كـأداة  والأجنبية قائمة التدفقات النقدية جزءاً كبيراً من الدراسات العربية          احتلتقد  ولمستخدميها،  

 وعلاقتهـا    التـدفقات النقديـة    تطبيق فوائد قائمة  لعرض المعلومات المالية بطريقة مفصلة، وتم       
ربطت  الدراسات   عدداً محدود جداً من هذه       ولكن   اتالقطاعكافة   في   لية المختلفة بالمؤشرات الما 

 كذلك التغيرات في أسعار الأسهم تـؤثر       ،كدراسة تطبيقية القطاع المصرفي   بين التدفقات النقدية و   
بدورها على النشاط الاقتصادي، فلا شك أن انهيار  أسعار الأسهم مثل الذي حدث في الأسـواق         

). 545: 2005مطاوع،  ( قد أدى إلى فقد العديد من المستثمرين لثرواتهم          1987 العام   المالية في 
مما جعل هناك حاجة ماسة إلى إجراء العديد من الدراسات التي تتناول العوامـل المـؤثرة فـي         

 .أسعار وعوائد الأسهم

 ـ   وكذلك فإن بيئة فلسطين ليست كباقي الدول من حيث اختلاف ال                تقرار ضع الأمنـي والاس
  والمتمثلة في الإجابة علـى     مشكلة الدراسة  لطرح    ماسة  لذلك كانت هناك حاجة    ، فيها الاقتصادي

هل توجد علاقة بين التدفقات النقدية وبين عوائـد الأسـهم للمـصارف             :  التالي  الرئيس السؤال
  ؟)7( طبقاً للمعيار المحاسبي الدولي رقم الوطنية العاملة في فلسطين

  :سؤال التساؤلات التالية ويتفرع من هذا ال
عوائـد الأسـهم للمـصارف    والتـشغيلية  النشاطات علاقة بين التدفقات النقدية من      ال ما نوع  -1

 ؟)7( طبقاً للمعيار المحاسبي الدولي رقم الوطنية العاملة في فلسطين

 الاستثمارية وعوائد الأسـهم للمـصارف     النشاطات  علاقة بين التدفقات النقدية من      ما نوع ال   -2
 ؟)7( طبقاً للمعيار المحاسبي الدولي رقم الوطنية العاملة في فلسطين

التمويليـة وعوائـد الأسـهم للمـصارف        النشاطات  علاقة بين التدفقات النقدية من      ال ما نوع  -3
 ؟)7( طبقاً للمعيار المحاسبي الدولي رقم الوطنية العاملة في فلسطين

 مجتمعة وعوائد الأسهم للمصارف الوطنية      النشاطات من   علاقة بين التدفقات النقدية   ال ما نوع  -4
  ؟)7( طبقاً للمعيار المحاسبي الدولي رقم العاملة في فلسطين
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                                                           أهمية الدراسة: 1-1-3

  :     هناك العديد من النقاط التي تبرز أهمية هذه الدراسة وهي
 الدراسة في أنها تبحث في اختبار العلاقة بين التدفقات النقديـة مـن النـشاطات                 تنبع أهمية  -1

التشغيلية والاستثمارية والتمويلية وبين عوائد الأسهم في المصارف الوطنية العاملـة فـي             
 وهي من الدراسات القليلة على حد علم الباحث التي أجريت في فلـسطين حـول                .فلسطين
  .الأسهمعوائد 

جميع مستخدمي القوائم المالية مـن مـستثمرون ومحللـون          نتائج هذه الدراسة     تخدم   سوف -2
  .ةوأصحاب الأسهم والجهات الممولة وكذلك تفيد سلطة النقد الفلسطيني

المهتمون في موضوع الدراسة في إعطاء تصور شـامل عـن طبيعـة             و مساعدة الباحثون    -3
  .التدفقات النقدية من النشاطات الإجمالية للمصارف

                                                          أهداف الدراسة :1-1-4

  :     تسعى هذه الدراسة إلى تحقيق الأهداف التالية
 النـشاطات  التـشغيلية و   النـشاطات  اختبار طبيعة العلاقة بين كلاً من التدفقات النقدية مـن            -1

 هم للمصارف الوطنية العاملة في فلسطين      التمويلية وبين عوائد الأس    النشاطاتالاستثمارية و 
  .)7(طبقاً للمعيار المحاسبي الدولي رقم 

 اختبار العلاقة بين التدفقات النقدية وعائد السهم يكسب بحد ذاته أهمية خاصة للدراسة نظـراً        -2
لوجود فروقات بين البيئة التي تمت فيها الدراسات السابقة وبين البيئة الفلسطينية من حيـث          

  .ستقرار الأوضاع الاقتصادية والأمنية فيهاعدم ا
مجتمعـة وعوائـد الأسـهم    النشاطات  تحليل واختبار طبيعة العلاقة بين التدفقات النقدية من          -3

  .)7(طبقاً للمعيار المحاسبي الدولي رقم  للمصارف الوطنية العاملة في فلسطين
الماليـة بهـدف توجيـه المـستثمر        زيادة التأكيد على فائدة التدفقات النقدية ضمن التقارير          -4

  .الفلسطيني نحوها عوضاً عن قائمة الدخل التي تبين صافي الربح فقط
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                                                       فرضيات الدراسة :1-1-5

تهدف هذه الدراسة إلى اختبار مجموعة من الفرضيات الأساسية التي تمت صياغتها وفـق                   
  :سس علمية فيما يتعلق بالتدفقات النقدية وعلاقتها بعائد السهمأ

  :الفرضية الأولى

 التشغيلية وعوائد الأسهم    النشاطاتذات دلالة إحصائية بين التدفقات النقدية من              توجد علاقة 
  .)7( طبقاً للمعيار المحاسبي الدولي رقم للمصارف الوطنية العاملة في فلسطين

  :الفرضية الثانية

 الاسـتثمارية وعوائـد   النـشاطات      توجد علاقة ذات دلالة إحصائية بين التدفقات النقدية من    
  .)7(اً للمعيار المحاسبي الدولي رقم  طبقالأسهم للمصارف الوطنية العاملة في فلسطين

  :الفرضية الثالثة

يلية وعوائد الأسهم    التمو النشاطات     توجد علاقة ذات دلالة إحصائية بين التدفقات النقدية من          
 . )7( طبقاً للمعيار المحاسبي الدولي رقم للمصارف الوطنية العاملة في فلسطين

  :الفرضية الرابعة

 مجتمعة وعوائد الأسـهم      من النشاطات       توجد علاقة ذات دلالة إحصائية بين التدفقات النقدية       
  .)7(لدولي رقم  طبقاً للمعيار المحاسبي اللمصارف الوطنية العاملة في فلسطين

  حدود الدراسة :1-1-6

تقتصر هذه الدراسة على العلاقة بين التدفقات النقدية وعوائد الأسهم في المصارف الوطنية                  
 وحتـى العـام   2000  العـام  في الفترة منمصرف) 11(العاملة في فلسطين والتي يبلغ عددها     

  . وذلك تحقيقاً لأغراض الدراسة2006

  رسة صعوبات الدا:1-1-7

  : واجهت الباحثة عدد من الصعوبات التي كان من أهمهاةجراء الدراسة التطبيقيإ     خلال 
 . بعض المصارف الوطنية العاملة في فلسطين عن عائد السهمإفصاحعدم  - 1

 .سنوية لبعض المصارفالقوائم  القدرة على الحصول على العدم - 2
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 في الصحف الوطنيـة حـسب       عمالها الختامية  أ عدم التزام بعض المصارف بنشر نتائج      - 3
 .القانون

عدم استجابة معظم المصارف للرد على البريد الالكتروني لتوفير القوائم وعدم تعـاونهم     - 4
 .مع البحث العلمي

 بسبب انتقـال    ة الفلسطيني  للمصارف في سلطة النقد     والتقارير عدم توفر البيانات المالية    - 5
  .ارير وصعوبة العثور على هذه التقأخرى منطقة إلىمقرها 

  متغيرات الدراسة  :1-1-8

  :تم توصيف وتحديد متغيرات الدراسة والتي اشتملت على نوعين من المتغيرات هما     
  .وهو في هذه الدراسة عبارة عن عائد السهم: Dependent Variable المتغير التابع: أولاً
  :وهن عبارة عن  Independent Variables:المتغيرات المستقلة : ثانياً

 .لتدفقات النقدية من النشاطات التشغيليةا -1

 . الاستثماريةالتدفقات النقدية من النشاطات -2

 . التمويليةالتدفقات النقدية من النشاطات -3

  . مجتمعةالتدفقات النقدية من النشاطات -4

  ائد السهمع: 1-1-8-1
كن مـن إجـراء   يعتبر عائد السهم أحد المقاييس المهمة والتي تقيس الأداء الكلي للمنشأة وتم            

ويفيد في التعرف على مدى التغير الذي طرأ على عـدد            .مقارنات بينها وبين المنشآت الأخرى    
ولذا يدعو معظم كتاب الإدارة المالية إدارة المنشآت التي تعمل علـى أسـس              ، الأسهم المصدرة 

 ما يطلق    إلى اعتبار السهم العادي الواحد من الأرباح المحققة بعد الضرائب وهو           هتجارية محض 
  ).EPS( ويرمز له بالرمز Earning Per Share" معدل العائد للسهم" علية 

  

 
  ).100: 2002حنفي، :(المصدر

  أما في حالة وجود الأسهم الممتازة
المتوسط المرجح لعدد   ÷  توزيعات الأسهم الممتازة     –صافي الربح بعد الضريبة     = ربحية السهم   

  ).241: 2006حماد، (  العادية المتداولة خلال العامالأسهم

 عدد الأسهم العادية

÷ = 
  -الربح بعد الضريبة 
توزيعات الأسهم 

 لممتازةا

  عائد السهم
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وهذا المعدل يعني الكثير من الأهمية لجميع الأطراف المهتمة به من إدارة وحملـة أسـهم                     
ثر إذا رغبت في    كفهذا المعدل دليل ملموس على أن المنظمة تستطيع توزيع أرباح أ          . ومستثمرين

تعتبـر   كما   ).311: 1995عطا االله،   (الدفترية لأسهمها   ذلك أو احتجاز أرباح أكثر لرفع القيمة        
ربحية السهم من مؤشرات الربحية التي حظيت باهتمام كبير في الآونة الأخيرة بحيث أفرد لهـا                

هويـدي،  (معيار مستقل ضمن المعايير المحاسبية الصادرة عن الهيئات المعنية بشئون المحاسبة            
2000 :17.(  

متغير الدراسة التابع ومجموعة المتغيرات المستقلة تم بناء النمـوذج          ولتوضيح العلاقة بين         
  .)1.1(التالي والموضح في الشكل رقم 

  )1.1(شكل رقم 
  أنموذج الدراسة

  
   

  

  

  

  

  نموذج الدراسة 

  

  
  
  
  
  
  
  

 المتغيرات المستقلة المتغير التابع

 التدفقات النقدية من النشاطات التشغيلية

  الاستثماريةالتدفقات النقدية من النشاطات

 التمويليةالتدفقات النقدية من النشاطات 

 مجتمعةالتدفقات النقدية من النشاطات 

  
 عائد السهم
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  الدراسات السابقة :1-1-9

ا بعوائد الأسهم في قطاعـات      تناولت العديد من الدراسات موضوع التدفقات النقدية وعلاقته            
  :مختلفة ومن زوايا مختلفة في العديد من الدول، وفيما يلي عرض لأهم هذه الدراسات

المحاسبة عن التدفقات النقدية طبقاً للمعـايير       : "، بعنوان )1990العراقي،  ( دراسة   -1
  ".الأمريكية دراسة اختبارية لمناسبتها للشركات المساهمة الكويتية

 المحاسبة عن التدفقات النقدية وكيفية الإفـصاح عـن          علىالتعرف  ذه الدراسة إلى    ه      هدفت
) 95(المعلومات المرتبطة بها في التقارير الخارجية طبقاً للمعيـار المحاسـبي الـدولي رقـم                

 من قائمة التـدفقات النقديـة        بكلٍ ت الدراسة  المساهمة الكويتية، واسترشد   المنشآتوتطبيقها على   
 المساهمة  المنشآتير الأمريكية وبنتائج الدراسة الاختبارية للتدفقات النقدية على عينة          طبقاً للمعاي 

 المنـشآت الكويتية لاقتراح قائمة تحل محل قائمة التغيرات في المركز المالي يمكن أن تتبناهـا               
 مساهمة كويتية تم أخذ عينة منها مكونة مـن          منشأة) 172( الدراسة من    عالكويتية، وتكون مجتم  

  .1987 وحتى العام 1984، خلال الفترة من عام منشأة) 25(

إمكانية إعداد وعرض قائمة التدفقات النقديـة       : وخلصت الدراسة إلى عدة نتائج أهمها، أولاً           
عند عرض التدفقات النقدية من النـشاطات       : ثانياً. لتحل محل قائمة التغيرات في المركز المالي      

  .  المتحصلات من عائد الاقراض والتوزيعات وأعباء الديونالتشغيلية يجب أن لا تشمل على

تطوير النظام المحاسـبي لاسـتيعاب محاسـبة        : "، بعنوان )1991توفيق،  ( دراسة   -2
 لتطوير اختباريةدراسة : الأموالوقوائم التدفقات النقدية كبديل لقوائم مصادر واستخدام 

  ".معايير المحاسبة السعودية

سة تقييم مدى فعالية القائمة الحالية للتغيرات في المركز المالي كما تـنص              هذه الدرا  تناولت     
 تقيـيم أسـاليب عرضـها       لخلاعليها معايير المحاسبة في المملكة العربية السعودية، وذلك من          

 مدى تحقيقها لخاصية قابلية المعلومـات للمقارنـة، كمـا           واختباربالمنشآت المساهمة السعودية    
واشتملت عينة الدراسة   . النقديةجة لعرض قائمة التدفقات     عرف على مدى الحا   تإلى ال  أيضاًتهدف  
 المالية في الصحف خـلال     قوائمهانشرت  منشأة مساهمة سعودية وهي المنشآت التي       ) 36(على  

  .1989 وحتى العام 1988 العام الفترة من
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ساليب عـرض قائمـة     أوجود تباين معنوي بين     : أما عن أهم نتائج هذه الدراسة فهي، أولاً            
بيان عدم قدرة المقاييس التقليدية على توفير قيـاس بـديل           : ثانياً.  واستخداماتها الأموالمصادر  

  .للتدفقات النقدية في معظم القطاعات الاقتصادية

 بتطبيق معايير المحاسبة    الالتزامضرورة  : ا، أولاً ه من أهم  توصياتوخلصت الدراسة لعدة         
اعتبار قائمـة التـدفقات     : ثانياً. عند إعداد القوائم المالية   التجارة كحد أدنى    التي أصدرتها وزارة    

ذات الغرض العام والتي يجب أن يفـصح        الكاملة للتقارير المالية     جزءاً مكملاً للمجموعة     ةالنقدي
  .عنها في نهاية كل عام

دراسة : محتوى معلومات قوائم التدفقات النقدية     ":، بعنوان )1995،  محمود( دراسة   -3
  ".حالة

 الصادر عن مجلـس     1987 للعام) 95(هدفت هذه الدراسة إلى تحليل محتوى المعيار رقم              
ة، واقترحت الدراسة معيـار بـديل عـن          النقدي اتمعايير المحاسبة المالية والخاص بقائمة التدفق     

ي  دراسة العلاقـة بـين صـاف        المعيارين، وذلك عن طريق     هذين  بين توقارن) 95(معيار رقم   
، واستخدمت الدراسة نموذج مقترح لتطبيقه على بيانـات  التدفقات النقدية التشغيلية وصافي الدخل  

  .عام) 12( مصر للغزل والنسيج بالمحلة الكبرى لفترة امتدت إلى منشأة

التحول من قائمة تدفقات الأموال التي تستخدم       :  أولاً أهمها،نتائج  عدة   وخلصت الدراسة إلى       
لمال العامل إلى قائمة التدفقات النقدية التي تستخدم مفهوم النقدية والنقدية المعادلـة             مفهوم رأس ا  

السيولة ومقاييس  التي تتميز بالمساعدة على التنبؤ بالتدفقات المستقبلية من خلال كلاً من مقاييس             
 بين صافي الـربح القابـل للتوزيـع     ) α=  01 و α= 05.( وجود ارتباط معنوي     :ثانياً. الربحية

وجود ارتباط معنوي بين معدل تغطيـة العائـد والتوزيعـات           : ثالثاً. وصافي التدفقات التشغيلية  
  .ومعدل العائد النقدي على الاستثمار

الفوائـد والتوزيعـات    ينبغي أن تدرج     :، أولاً الدراسة     ومن أهم التوصيات التي خرجت بها       
. لاستثمارية وليس من النشاطات التشغيلية    المحصلة ضمن التدفقات النقدية الداخلة من النشاطات ا       

تدرج ضمن التدفقات النقدية الخارجة من النـشاطات التمويليـة          الفوائد المدفوعة ينبغي أن     : ثانياً
   .وليست من النشاطات التشغيلية
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  ". المحتوى الإعلامي لقائمة التدفقات النقدية: "، بعنوان)1996الوابل، ( دراسة -4

تحليل بيانات التدفقات النقديـة ودورهـا فـي التنبـؤ بـالقرارات             إلى  راسة   هذه الد  هدفت     
 وقرارات الاقراض وعلاقتها بسعر السهم، وذلك لإظهار بيانات ماليـة لا يـستطيع              ةالاستثماري

استنباطها بطريقة مباشرة،    " وقائمة نتائج الأعمال   –قائمة المركز المالي  "مستخدمي القوائم المالية    
 مقارنة بين قائمة الـدخل أو   الدراسةت السعودية، وقد أجرالمنشآت الدراسة على   وتم تطبيق هذه  

  ). 95(قائمة نتائج الأعمال وبين قائمة التدفقات النقدية معتمداً على المعيار المحاسبي الدولي رقم 

و أن لكل من القائمتين محتوى إعلامـي ذ       :  أولاً بنتائج عديدة كان من أهمها،         انتهت الدراسة   
يلزم أن تحقق المنشأة تدفقات نقدية داخلة من النشاطات التـشغيلية       : ثانياً. دلالة لمتخذي القرارات  

بيانـات قائمـة    : ثالثـاً . أي أن تحقق المنشأة أرباحاً وكذلك أن تكون قادرة على سداد التزاماتها           
قارنة بين قائمـة    خلاصة الم : رابعاً. التدفقات النقدية موضوعية وأقل تعرضاً للتشويه والتحريف      

الدخل وقائمة التدفقات النقدية أفادت أن قائمة الدخل توضح قدرة المنشأة الكسبية ولا تظهر مدى               
وجود محتوى معلومـاتي إضـافي لقائمـة    : خامساً. سيولة المنشأة وقدرتها على سداد التزاماتها     

  .التدفقات النقدية

رة تنظيم الممارسات المهنية في المملكة       ضرو : أولاً      وخرجت الدراسة بعدة توصيات أهمها،    
 للمنـشآت العربية السعودية فيما يتعلق بإعداد قائمة التدفقات النقدية ضمن القوائم المالية الملزمة             

  . يجب إعادة النظر في معيار العرض والإفصاح العام:ثانياً. المساهمة

بلية للقدرة التنبؤية المحاكاة التاريخية والمستق ":، بعنوان) 1997،يوسف( دراسة - 5
  ".لمفاهيم التدفق النقدي والربح المحاسبي

     هدفت الدراسة للتعرف على أهم العوامل التي تؤثر على مفهوم ومقاييس التـدفقات النقديـة          
واختبار مدى منفعتها لمتخذ القرار في السوق المصري للتنبؤ بالتدفقات النقدية وذلك من خـلال               

ة المناسبة للحد من أخطاء التنبـؤ،       ل استخدام الأساليب الإحصائي   طرح لإطار موضوعي لمراح   
 1973 الصناعية لقطاع الغزل والنسيج للفترة من عام         المنشآتولقد غطت الدراسة مجموعة من      

  .بيان القدرة التنبؤية للربح المحاسبيت ل1989وحتى العام 

م أسـلوب الـسلاسل الزمنيـة       ساعد استخدا : أولاًنتائج أهمها،     عدة      وخلصت الدراسة إلى  
أفضل مؤشر تنبؤي   : ثانياً. في الحصول على نماذج تنبؤية ذات دقة إحصائية مرتفعة         الإحصائي

 اتأهمية دراسة العلاقـة بـين التـدفق       مدى  : ثالثاً. ة النقدي اتفي الأجل القصير هو مقياس التدفق     
 .لصناعي والربح على مستوى المنشأة والقطاع وذلك لدعم المستوى اةالنقدي
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 ضرورة توجيه الاهتمـام إلـى اسـتخدام         :  بعدة توصيات من أهمها، أولاً          أوصت الدراسة 
 مدى منفعـة   م إتاحة المجال لمزيد من الدراسات لتقيي      :ثانياً. ة النقدي اتنموذج التوقع المتعدد للتدفق   

  . لمتخذي القراراتة النقدياتقمقاييس التدف

العلاقات بين التدفقات النقدية وعوائد الأسـهم       : "ان، بعنو )1998الخلايلة،  (دراسة   -6
   ". في الأجل الطويل

ركزت هذه الدراسة على اختبار العلاقة بين التدفقات النقدية وعوائد الأسـهم فـي الأجـل                     
 1994 وحتى العـام  1985 فترات طويلة نسبياً، عشر سنوات امتدت من العام         مستخدمةالطويل  

 منـشأة ) 31(علـى   وشملت عينة الدراسة Measurement Errorياس وذلك لتقليل أخطاء الق
صناعية مساهمة عامة مدرجة في سوق عمان المالي، واستخدم تحليـل الارتبـاط والانحـدار               

  .  الدراسةياتالخطى لاختبار فرض

وجود علاقة متدنيـة وليـست ذات دلالـة إحـصائية           : أولاً ،نتائج الدراسة إلى  أهم       وتشير  
)(α=10%              بين التدفقات النقدية وعوائد الأسهم، وأن هذه العلاقة لا تتحسن بشكل ملحوظ عندما

لم يطرأ عليهـا أي تحـسن       ) R2(القوى التفسيرية لنموذج الانحدار     :  ثانياً .يتم إطالة فترة العائد   
عند تمديد فترة حساب العائد، وقـد عـزى سـبب ذلـك إلـى بعـض الأحـداث المـشوشة                     

Confounding Eventsومن هذه الأحـداث  1998وحتى العام  1990عام اللال الفترة من  خ 
  .على سبيل المثال انخفاض قيمة الدينار الأردني

أن العلاقة بين التدفقات النقديـة وعوائـد        : أولاً ،عدة توصيات من أهمها   ب  الدراسة خرجت     و
 ولكن في   المنشآتس  الأسهم تحتاج إلى إعادة اختبار إما بالتطبيق على أسواق أخرى أو على نف            

 إعادة اختبار العلاقة بـين التـدفقات النقديـة    :ثانياً .فترات مستقبلية خالية من الأحداث المشوشة   
  ).95(وعوائد الأسهم بالاعتماد على المعيار المحاسبي الأمريكي رقم 

قائمة التدفق النقدي أحد المـداخل الرئيـسية        : "، بعنوان )1999جاموس،  ( دراسة   -7
  ".ام المعلومات المحاسبي في سوريةلتطوير نظ

     هدفت هذه الدراسة إلى عرض وشرح مفهوم قائمة التـدفقات النقديـة وأهـدافها الرئيـسة                
وكـذلك طرحـت    . وطريقة تطبيقها في سورية لتحسين مخرجات النظام المحاسـبي الـسوري          
ص في ظل قـانون  الدراسة صيغة عملية ومبسطة لتطبيقها في منشآت القطاع العام والقطاع الخا        
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  واستخدمت الدراسة المـنهج الاسـتقرائي للتأكـد مـن صـحة القـضايا            ).10(الاستثمار رقم   
  .المطروحة

خلـو نظـام المعلومـات المحاسـبي        :  بعض النتائج من أهمها، أولاً     إلىوخلصت الدراسة        
 قائمـة تقديريـة     إعداد إلىالنظام لم يشر سوى      :ثانياً. السوري من قوائم سنوية للتدفقات النقدية     

  . الماليةةفترنقدية ولم يهتم بقوائم التدفقات النقدية كبيان ختامي يعد في نهاية ال

 بعض التعديل والتطوير على مجمل      إدخالضرورة   :، أولاً الدراسةتوصيات  وكان من أهم         
طبيق قائمة التدفقات   البدء بت : ثانياً.  والبيئة الاقتصادية والاستثمارية السائدة    ليتلاءممكونات النظام   

  .النقدية وفق آلية متدرجة

 الـسعر فـي   إلـى دور نسبة الربح : "، بعنوان)2000نصار، وأبو الدبعي ( دراسة   -8
  ".السوقية للأسهم بالأرباح المحاسبيةتحسين علاقة العوائد 

ة معكوس نـسب  ( استخدام نسبة الربح إلى السعر       ملاءمةهذه الدراسة إلى اختبار مدى      هدفت       
 بالأربـاح المحتسبة في بداية الدراسة، لتحسين علاقة العوائد السوقية للأسـهم      ) السعر إلى الربح  

 سـوق على عينة من المنشآت المساهمة العامة المدرجـة فـي      الدراسة   وقد أجريت   . المحاسبية
 لقطاعي الصناعة والخدمات وتم استبعاد قطاعي الـصناعة والمـصارف            للأوراق المالية  عمان

، وبلغ عدد المشاهدات    1996 وحتى العام    1988ة الفترة الزمنية الممتدة من العام       س الدرا وغطت
  .وتم استخدام نماذج الانحدار البسيط والمتعدد. مشاهدة) 327(خلال فترة الدراسة 

 إلـى يمكن استخدام نـسبة الـربح       :  عدة نتائج من أهمها، أولاً     إلىوخلصت نتائج الدراسة         
 كمتغيـر مـستقل هـو المتغيـر         الأرباح :ثانياً. بالأرباح فهمنا لعلاقة العوائد     سينالسعر في تح  

 يبلـغ   للأربـاح متوسط القوة التفـسيرية     : ثالثاً. بالأرباح في علاقة العوامل     الأساسيالتفسيري  
  . السعرإلى بمجموعات نسب الربح الأخذوذلك دون %) 10(

ضرورة القراءة المتأنية والمتفحصة    : ، أولاً أهم التوصيات التي خرجت بها الدراسة     عن        أما
لقائمة الدخل للمنشأة، كما تؤكد أن سعر السهم مرتبط بالتدفقات النقدية المستقبلية المتوقعـة مـن                

الأرباح للبنود غيـر المتكـررة      أهمية عرض حصة السهم من      : ثانياً. قبل المتعاملين في السوق   
  .بالإضافة إلى الربح الاعتيادي

  



www.manaraa.com

 16

تحليل العلاقـة بـين المعلومـات المحاسـبية          ":، بعنوان )2000هويدي،   ( دراسة -9
  ."المنشورة والعائد المتوقع على الأسهم المتداولة في سوق الأوراق المالية المصرية

 اختبار قدرة مجموعة من المؤشـرات المـشتقة مـن المعلومـات             إلى     هدفت هذه الدراسة    
 المالية المصرية، وكـذلك     الأوراق في سوق    ت المسجلة المحاسبية المنشورة لمجموعة من المنشآ    

 المتوقع تحقيقه من الاسـتثمار فـي هـذه          بالعائد السوقي لأسهم هذه المنشآت على التنبؤ        الأداء
منشأة من قطاعي المصارف والقطاعات غير المالية،       ) 37(واشتملت عينة الدراسة على     ،  الأسهم

، وتم استخدام    أي فقط لمدة عام واحد     1997 العام    وحتى 1996وغطت الدراسة الفترة من العام      
  . وتحليل الانحدارنموذج الانحدار المتعدد

مؤشـرات المحاسـبية المـشتقة مـن        لل:  عدداً من النتائج أهمها، أولاً     ةالدراسوقد أظهرت        
 فـي   الأسـهم المعلومات المحاسبية المنشورة محتوى معلوماتي للتنبؤ بالعائد على الاستثمار في           

يمكن زيادة فعالية المعلومات المحاسبية في التنبـؤ  : ثانياً. نشر هذه المعلومات لالعام المالي التالي    
 ما تضمن النموذج التنبؤي بعض المؤشرات التـي تعكـس           إذا الأسهمبالعائد على الاستثمار في     

  . السوقي للأسهمالأداء

ار نفس مـنهج الدراسـة باسـتخدام     تكر: أما أهم التوصيات التي خرجت بها الدراسة، أولاً            
ضـرورة  : ثانيـاً . يوليـو ) 30(بيانات تتعلق بمجموعة المنشآت التي ينتهي العام المالي لها في           

  . دراسات جديدة في نفس الموضوع باستخدام فترة زمنية أطولإجراء

أثر الأرباح المحاسبية على العوائد الـسوقية       : "، بعنوان )2001الفضل،  (دراسة   -10
  ."مللأسه

ة مـع   ي المحاسب      هدفت هذه الدراسة إلى اختبار العلاقة بين العوائد السوقية للأسهم والأرباح          
مراعاة حجم المنشأة، وذلك من خلال دراسة مدى تأثير كل متغيـر مـن المتغيـرين الممثلـين                  

 الأربـاح  متغير التغير في حصة السهم من الأرباح ومتغير مستوى حصة الـسهم مـن             حللأربا
 صناعية مساهمة عامة    منشأة) 26( الدراسة على عينة مكونة من       أجريتوقد   .س تلك العلاقة  لنف

صناعية وزراعية وخدمية،   : مسجلة في سوق بغداد للأوراق المالية موزعة على ثلاث قطاعات         
  .1997 وحتى العام 1992خلال الفترة من العام 

ن قدرة كل من متغير حصة الـسهم مـن          أ:      وقد خلصت الدراسة لعدة نتائج من أهمها، أولاً       
من العوائد الـسوقية  %) 10( لا يفسر أكثر من      الأرباح ومتغير مستوى حصة السهم من       الأرباح
إن لحجـم   : ثانيـاً .  المساهمة العراقية المدرجة في سوق بغداد للأوراق الماليـة         المنشآتلأسهم  
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وقية عند تمثيل الأرباح بـأكثر مـن        المنشأة أثر واضح على قدرة الأرباح التفسيرية للعوائد الس        
  .متغير في نموذج العلاقة

 بنوع مـن الحـذر   ةينبغي التعامل مع الدراس :      وتوصلت الدراسة لعدة توصيات أهمها، أولاً     
استخدام أكثر من متغير ممثل للأربـاح      : ثانياً. وذلك لصغر حجم السوق الذي تمت عليه الدراسة       

ليب لتحسين قدرة الأرباح التفسيرية للعوائد السوقية، لـذلك يمكـن           يعد أسلوباً واحداً من عدة أسا     
  .للباحثين فحص أسلوب آخر مثل أسلوب مقلوب نسبة السعر إلى الربح

العلاقة بين التـدفقات النقديـة مـن التـشغيل          : "، بعنوان )2001حداد،  (دراسة   -11
  ".والاستثمار والتمويل والعوائد غير العادية

والعوائد غير العاديـة لأسـهم       اسة على اختبار العلاقة بين التدفقات النقدية           ركزت هذه الدر  
 الأردنية وذلك باستخدام قائمة التدفقات النقدية كما وردت في المعيار المحاسبي الـدولي              المنشآت

النـشاطات   وةي التشغيلات، كما ركزت على قياس العلاقة بين التدفقات النقدية من النشاط )7(رقم  
على عينة مكونة من    الدراسة  أجريت  و.  مع العوائد غير العادية    ةالتمويليالنشاطات   و ةاريالاستثم

  المـالي   عمـان  سـوق  الصناعية والخدمية المدرجة في      المنشآت مساهمة عامة من     منشأة) 44(
 وباستخدام تحليـل الانحـدار الخطـي        1998 عامحتى ال  و 1993 عامالخلال الفترة الممتدة بين     

  .ددالبسيط والمتع

وجود علاقة موجبة غير مهمـة إحـصائياً بـين          :  أولاً      وخلصت الدراسة لعدة نتائج أهمها،    
وجود علاقة سـالبة وغيـر      : ثانياً . والعوائد غير العادية   ة التشغيلي اتالتدفقات النقدية من النشاط   

ين العوائد غيـر     وب ة والتمويلي ة الاستثماري اتمهمة إحصائياً بين التدفقات النقدية وكلاً من النشاط       
  .تدني القوة التفسيرية لجميع نماذج الانحدار المستخدمة في الدراسة:  ثالثاً.العادية

 معلومات قائمة التدفقات النقدية     مةئملامدى   ": بعنوان ،)2001منصور،  ( دراسة   -12
  ."دراسة نظرية تطبيقية: في اتخاذ القرارات

لتي توفرها قائمة التدفقات النقدية التي يعتمد فـي          تناول المعلومات ا   إلى     هدفت هذه الدراسة    
 والمصروفات بما يمكن من توفير معلومات       بالأرباح النقدي في الاعتراف     الأساسإعدادها على   

 القائمة على اتخاذ قراراتهم، وقدمت الدراسة نموذج مقترح لقائمة التدفقات           هتساعد مستخدمي هذ  
 كمنـشأة   1929 أسمنت حلوان والتي تأسست في العـام         النقدية، وتم تطبيق الدراسة على منشأة     

القـوائم الماليـة لهـذه      و الدخل   قائمةمصرية خاصة، وتم تطبيق النموذج المقترح على        مساهمة  
  .2000العام  و1999المنشأة للعام 
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 قائمـة التـدفقات النقديـة بـشكلها     إعداد:  نتائج من أهمها، أولاً عدةإلى     وتوصلت الدراسة  
تغير المبيعات، تغير الربحيـة، تغيـر نـسب         (وفر معلومات إضافية تبين أثر العوامل       ي رحالمقت

يجب إعداد قائمة التدفقات النقدية بصورة أكثـر        : ثانياً. على التدفقات النقدية  ) رأس المال العامل  
  .تفصيلية من تلك التي تنشرها المنشأة

 رالمعـايي ضرورة توحيد جهة إصـدار      : أما أهم التوصيات التي خلصت لها الدراسة، أولاً            
تطوير إعـداد قائمـة   : ثانياً. وزارة الاقتصادأو  ةز المركزي للمحاسباالمحاسبية سواء كان الجه  

التدفقات النقدية بحيث تشمل العوامل التي تم دراستها وثبت أهميتها لتـوفير معلومـات لاتخـاذ                
ضرورة الاهتمام بزيـادة    : ثالثاً.  أخرى القرارات المختلفة من جهة وتقييم أداء المنشآت من جهة        

  . على التقارير الداخلية أو الخارجيةدبالاعتما واستخدام قائمة التدفقات النقدية سواء إعدادفاعلية 

أهمية الإفصاح عـن المعلومـات الخاصـة        " :بعنوان ،)2002 الفضل،(  دراسة -13
  ".بالتدفقات النقدية في التقارير المالية الخارجية

ذه الدراسة لمعرفة مدى التماثل بين المؤشرات المالية وبين مقـاييس التـدفقات              ه هدفت  
 بالاعتبار  ه على المؤشرات المالية كنسب الربحية ونسب السيولة آخذ        ةدراسال تواعتمد ،النقدية

 علـى الـسؤال     تسبقه وكذلك اعتمـد   يي  ذ ال عام ما مقارنة بال   عام في   للمنشآتالتدفقات النقدية   
وتكـون    أو نوع النشاط على مقاييس التدفقات النقديـة؟        المنشأةثر اختلاف حجم    هل يؤ : التالي

  .1996 وحتى العام 1994 صناعية خلال الفترة من العام منشأة) 25(مجتمع الدراسة من 

 ـ اتن مقاييس التـدفق   إفي مجال تقييم جودة الأرباح ف     :  أولاً ، نتائج الدراسة  من أهم و  ة النقدي
في مجال تقييم السيولة فإن مقاييس التدفقات النقديـة        : ثانياً. لربحيةتتمتع بخصوصية عن نسب ا    

 عن ما تقدمه النسب الأخرى كنـسبة التـداول أو نـسبة    إضافيلا تتضمن أي محتوى إعلامي     
لا يؤثر حجم المنشأة أو نوع النشاط على المضمون المعلوماتي لمقـاييس    : ثالثاً. التداول السريع 
 .التدفقات النقدية

 عملية الإفصاح عن التـدفقات النقديـة    المضي قدماً نحو تطوير   توصي الدراسة بضرورة  و     
  . بالشكل الذي يؤدي إلى المزيد من الفائدةللمنشآتضمن التقارير المالية 
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تأثير التدفقات النقدية على القيمة الـسوقية       : "، بعنوان )2003خريوش،  ( دراسة   -14
  ".ردنيةلسهم البنوك والشركات المساهمة الأ

     هدفت هذه الدراسة إلى قياس علاقة التدفقات النقدية بالقيمـة الـسوقية لـسهم المـصارف                
 المالية المساهمة الأردنية، وافترضت وجود علاقة طردية بين صافي التدفقات النقديـة        والمنشآت

  مـن  منـشأة ) 16(والقيمة السوقية في المدى الطويل والمدى القصير، وغطت هـذه الدراسـة             
 عـام ال خلال الفترة الممتدة من       المالي  عمان سوق التجارية والمالية العامة المدرجة في       المنشآت
  .، واستخدمت الدراسة تحليل الانحدار الخطي المتعدد2001عام الوحتى  1998

عدم وجود علاقة ذات دلالة إحصائية بـين القيمـة          :  أولاً ، نتائج الدراسة إلى    أهم      وأشارت
عدم وجود علاقة ذات دلالة إحصائية بين القيمـة         : ثانياً . وصافي التدفقات النقدية   همالسوقية للس 

. الأجـل  أو قـصيرة  الأجـل  الالتزامات طويلة إلىللسهم ونسبة صافي التدفقات النقدية      السوقية
عدم وجود علاقة ذات دلالة إحصائية بين القيمة السوقية للسهم ونـسبة صـافي التـدفقات              : ثالثاً
عـدم إلمـام معظـم       : ذلك لعدة أسباب من بينهـا      الدراسة ت ولقد عز  . حقوق الملكية  إلىة  النقدي

 سـوق كذلك ضعف كفـاءة     ، و ن بقوائم التدفقات النقدية عند تقدير القيمة السوقية للسهم        يالمستثمر
  .عمان للأوراق المالية

م البـاحثين    وجوب زيادة اهتمـا    :ا، أولاً هوخرجت الدراسة ببعض التوصيات كان من أهم           
 عمان  سوقفاءة  بقائمة التدفقات النقدية وضرورة توعية المستثمرين بأهميتها والعمل على رفع ك          

 المزيد من الدراسات لتحديد العوامل المؤثرة على القيمـة          ضرورة إجراء : ثانياً. للأوراق المالية 
  .   المالية المساهمةالمنشآت والمصارفالسوقية لسهم 

15- (Suwaidn, 2003): "The Ratio Model Versus the Cash Flow 
Model, and the Prediction of Bankruptey: An Empirical 
Examination". 

 هذه الدراسة إلى المفاضلة بين نموذجي النسب المالية والتدفق النقـدي فـي التنبـؤ                هدفت     
 المـال العامـل إلـى        نسبة رأس  بإفلاس المنشآت، واستخدمت مجموعة من النسب المالية منها       

إجمالي الأصول، ونسبة المبيعات إلى إجمالي الأصول، وكذلك مجموعة مـن نـسب التـدفقات               
النقدية كنسبة التدفقات النقدية التشغيلية إلى إجمالي الأصول ومقدار التغير فـي النقديـة ونـسبة                

لـى مجموعـة مـن    واشتملت عينة الدراسة ع. التدفقات النقدية الاستثمارية إلى إجمالي الأصول  
وغطـت الدراسـة    . المنشآت الأردنية التي أعلنت إفلاسها ومجموعة من المنشآت غير المتعثرة         
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، وتم استبعاد القطاع المصرفي لمـا لـه مـن    2001 وحتى العام    1990الفترة الممتدة من العام     
  .طبيعة خاصة

 أفضل مـن نمـوذج      نموذج النسب :      وخرجت الدراسة بمجموعة من النتائج من أهمها، أولاً       
: ثانيـاً . التدفقات النقدية في التمييز بين المنشآت التي أعلنت إفلاسها والمنشآت غيـر المتعثـرة             

وجود فروق ذات دلالة إحصائية في جميع النسب التي يتكون منها نموذج النسب لآخر عـاميين                
   .قبل الإفلاس

16- (Nasir and Abdullah, 2004), "Information Provided by Cash 
Flow Measures in Determining Firms Performance: Malaysian 
Evidence". 

     هدفت هذه الدراسة إلى المقارنة بين كلاً من المعلومات التي يوفرهـا أسـاس الاسـتحقاق                
والمعلومات التي يوفرها الأساس النقدي من التدفقات النقدية في تقييم أداء المنـشآت الماليزيـة،               

 478ت عينة الدراسة على جميع المنشآت المدرجة في سوق كوالا لامبور المالي وعددها             واشتمل
 منشأة من القطاع المصرفي والقطاع المالي لعدم توفر بيانات ماليـة            260منشأة، وثم تم استبعاد     

 وقد تم تقـسيم المنـشآت   1998 وحتى العام 1995وغطت الدراسة الفترة الممتدة من العام   . لهم
واسـتخدم نمـوذج الانحـدار لتحليـل     . مين منشآت كبيرة الحجم ومنشآت صغيرة الحجم إلى قس 

  .الفرضيات

قائمة الدخل وحدها غير قادرة علـى تقـديم         : أولاً:      وخلصت الدراسة لعدة نتائج من أهمها     
مـة  قائ: ثانياً. معلومات متعلقة بالنشاطات التشغيلية والنشاطات الاستثمارية والنشاطات التمويلية       

بغـض  : ثالثـاً . التدفقات النقدية قائمة مستقلة ولكنها مكملة لقائمة الدخل عند تقييم أداء المنـشآت        
النظر عن حجم المنشأة فإن المنشآت ذات التدفقات النقدية المنخفضة لديها دخل مرتفـع وحجـم                

جمـالي  مبيعات أكبر من المنشآت ذات التدفقات النقدية الكبيرة وكـذلك الحـال بالنـسبة إلـى إ              
  .الأصول

أجراء المزيد من الدراسات على المنـشآت الماليزيـة         : أولاً:      أما عن أهم التوصيات فكانت    
ضرورة قيـام  : ثانياً. ولكن لفترة زمنية أطول من ثلاث سنوات وهي الفترة التي غطتها الدراسة          
  .الباحثين الجدد بإعادة الدراسة على منشآت تستخدم قائمة التدفقات النقدية
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علاقة كل مـن العائـد المحاسـبي    : "، بعنوان)2005الخداش والعبادي،   ( دراسة   -17
  ". والتدفقات النقدية إلى حقوق المساهمين بالقيمة السوقية للسهم

تبحث هذه الدراسة في علاقة العائد المحاسبي إلى حقوق المساهمين بالقيمة السوقية للـسهم،              
التوصل لنسب مالية    و ،ى حقوق المساهمين بالقيمة السوقية للسهم     وكذلك علاقة التدفقات النقدية إل    

تعتمد على الأساس النقدي وذلك لتقليل القصور الموجود في النسب المالية المعتمدة على أسـاس               
نسبة التدفقات النقدية إلى حقوق الملكية واعتمد على هـذه النـسبة            : الاستحقاق، ومن هذه النسب   

 صـناعية   منشأة) 26( شملت عينة الدراسة على      ،الاستثماريةلقرارات  ر أهمية في ا   لكونها الأكث 
  .2002 وحتى العام 1993  العامخلال الفترة من مساهمة عامة أردنية،

 قائمـة التـدفقات النقديـة تـوفر      : عدة نتائج من أهمهـا، أولاً      وخلصت نتائج الدراسة إلى        
ا القوائم المحاسبية التقليدية كقائمة الـدخل        وتساند المعلومات التي توفره    ومهمةمعلومات إضافية   

وجود علاقة ذات دلالة إحصائية بين القيمة السوقية للـسهم ونـسبة        : ثانياً. وقائمة المركز المالي  
 وجود علاقة ذات دلالة إحصائية بين القيمـة الـسوقية           :ثالثاً. التدفقات النقدية إلى حقوق الملكية    

  .حقوق المساهمين والقيمة السوقية للسهم العائد المحاسبي إلى ونسبةللسهم 

التدفقات النقدية في كل    قائمة   ضرورة التركيز على إعداد      :ومن أهم توصيات الدراسة، أولاً         
النـسب الماليـة    العمل على اسـتخدام      :ثانياً.  وإلزامية إعدادها وفق المعايير المحاسبية     المنشآت

المستندة إلى قيم التدفقات النقدية جنباً إلى جنب عنـد          المرتبطة بأساس الاستحقاق والنسب المالية      
  .تحديد الوضع المالي للمنشأة

العوامل المؤثرة على مدى ملاءمة التـدفقات  : "، بعنوان)2005دراغمة،   (دراسة -18
دراسة تطبيقيـة علـى   : النقدية والأرباح المحاسبية في تفسير العوائد السوقية للأسهم       

  ".مة العامة الأردنيةالشركات الصناعية المساه

 المحاسـبية،   الأرباحالمضمون المعلوماتي لكل من      بيان العلاقة بين     إلىهدفت هذه الدراسة         
والتدفقات النقدية من النشاطات التشغيلية والمستحقات المحاسبية، والتدفقات النقدية من النشاطات           

 وتـم تطبيـق     .لعوائد السوقية للأسـهم    وا الاستثمارية، والتدفقات النقدية من النشاطات التمويلية     
.  المدرجة في سوق عمان المالي     الأردنيةالدراسة على جميع المنشآت الصناعية المساهمة العامة        

  .2002 وحتى العام 1998وغطت الدراسة الفترة الممتدة من العام 
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لعوائـد  وجود علاقة مهمة إحـصائياً بـين ا       : أولاً:      وخلصت الدراسة لعدة نتائج من أهمها     
وجود مضمون معلومـاتي للتـدفقات النقديـة مـن          : ثانياً.  المحاسبية والأرباحالسوقية للأسهم   

المضمون المعلوماتي النسبي للأرباح المحاسـبية أكبـر مـن المـضمون            . النشاطات التشغيلية 
  .المعلوماتي للتدفقات النقدية من النشاطات التشغيلية

قيـام المـستثمرين والـدائنين     ضرورة   :أولاً: ت كالتالي      أما عن أهم توصيات الدراسة فكان     
عـادة الدراسـة   إ:  ثانياً.لهادراسة خصائص المنشأة في الصناعة التي تنتمي   والمحللين الماليين ب  

 المـضمون  باختباركذلك توصي الدراسة الباحثين :  ثالثاً.بتطبيقها على قطاعات اقتصادية أخرى   
 التدفقات النقديـة  مثل، بالإجمالياتات النقدية التفصيلية ومقارنتها قائمة التدفقالمعلوماتي لمكونات  

شاطات الاسـتثمارية والتـدفقات النقديـة مـن         من النشاطات التشغيلية والتدفقات النقدية من الن      
  .النشاطات التمويلية

19- (Attar and Al-Khadash, 2005): "The Effect of Contextual 
Factors on the Information Content of Cash Flow in Explaining 
Stock Prices: The Case of Amman Stock Exchange" 

     هدفت هذه الدراسة للمفاضلة بين العوائد المحاسبية والتـدفقات النقديـة كمقيـاس للإنجـاز       
 بين  المالي، واستخدمت كلاً من استقرار العوائد ونموها وحجم المنشأة في إبراز القيمة التفضيلية            

 الدراسة المنشآت الصناعية في سـوق عمـان         عينةوشملت  . العوائد المحاسبية والتدفقات النقدية   
  .2001 وحتى العام 1993المالي للقترة الممتدة من العام 

التـدفقات النقديـة    والعوائد المحاسـبية    :      وخلصت الدراسة لعدة نتائج كان من أهمها، أولاً       
وجود علاقـة   : ثانياً. ات تفيد في التنبؤ بالتدفقات النقدية المستقبلية      كأرقام محاسبية تتضمن معلوم   

بين عائد الأسهم وكلاً من التدفقات النقدية والعوائد المحاسبية بنسب مختلفة حيث فسرت العوائـد              
التـدفقات النقديـة    : ثالثـاً %). 4(من العلاقة بينما التدفقات النقدية بنـسبة        %) 3.9(المحاسبية  
  .فضل من العوائد المحاسبية في حالة النمو المتدني للعوائد وصغر حجم المنشأةالتشغيلية أ

الربح المحاسبي والتدفقات النقدية     ": بعنوان ،)2005،  شبيطة وأبو نصار  (دراسة   -20
دراسة تطبيقية على الشركات المساهمة العامة الأردنية المدرجة : كمقياس لأداء المنشأة

  ."في بورصة عمان

 ثـلاث   ءمقارنة أساس الاستحقاق والأساس النقدي عن طريق بنـا         إلى هذه الدراسة    هدفت     
نماذج يمثل الأول أساس الاستحقاق بينما يمثل النموذجان الباقيان الأساس النقدي وذلك لمعرفـة              
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 منـشأة  65وشملت عينة الدراسـة علـى      . قدرة الربح المحاسبي على التعبير عن أداء المنشآت       
ان للأوراق المالية في كلاً من قطاع الصناعة وقطـاع الخـدمات للفتـرة              مدرجة في سوق عم   

  .2001 وحتى العام 1989الممتدة من العام 

نموذج الربح المحاسبي أفـضل مـن نمـوذجي    :     خلصت الدراسة لعدة نتائج من أهمها، أولاً   
 إحـصائية ذات دلالة   وجود فروق   : ثانياً.  التذبذب في قيمة عائد السهم     تفسيرالتدفقات النقدية في    

عدم تغير نتـائج  : ثالثاً. في القوة التفسيرية بين نموذج الربح المحاسبي ونموذجي التدفقات النقدية     
  .الدراسة عندما تم فحص النماذج لكل عام على حدا

 المزيد من الدراسات في هـذا       إجراءضرورة  : أما عن أهم التوصيات فكانت كالتالي، أولاً           
 إيـلاء :  ثانيـاً . الاستحقاق بشكل خاص وأساسم وفي موضوع التدفقات النقدية      المجال بشكل عا  

م المنشآت لأغراض الاستثمار وخاصـة فـي        يأهمية أكبر لمخرجات أساس الاستحقاق عند تقس      
  .القطاع الصناعي

21- (Chotkunakitti, 2005): "Cash Flows and Accrual Accounting 
in Predicting Future Cash Flows of  Thai Listed Companies". 

المحاسبية وفق أسـاس    الأرباح  هدفت هذه الدراسة إلى  إيجاد العلاقة بين التدفقات النقدية و               
وتـم  . الاستحقاق للتنبؤ بالتدفقات النقدية المستقبلية للمنشآت المسجلة في السوق المالية التايلنديـة          

 للأوراق المالية ولقد غطت     ددرجة في سوق تايلان   تطبيق الدراسة على المنشآت غير المالية والم      
واستخدمت الدراسة تحليل الانحدار     . 2002 وحتى العام    1994الدراسة الفترة الممتدة من العام      

  .لإثبات صحة الفرضيات

يمكن استخدام نمـوذجي للتنبـؤ بالتـدفقات        :       وتوصلت الدراسة لعدة نتائج من أهمها، أولاً      
 للأوراق المالية وهـذان النموذجـان همـا،         دة للمنشآت المدرجة في سوق تايلان     النقدية المستقبلي 

النموذج الأول وهو الأرباح الماضية والتدفقات النقدية والنموذج الأخر وهو التـدفقات النقديـة              
: ثالثـاً . التدفقات النقدية أفضل من الأرباح المحاسبية في عملية التنبؤ        : ثانياً. وأساس الاستحقاق 

عوامل خارجية أثرت على عملية التنبؤ بالتدفقات النقدية المستقبلية مثل الأزمة الاقتصادية            وجود  
   .الآسيوية

ضرورة إعـادة هـذه الدراسـة بتقـسيم         :      وتوصلت الدراسة لعد توصيات من أهمها، أولاً      
جديدة فـي   إجراء المزيد من الدراسات ال    : ثانياً. المنشآت التي شملتها عينة الدراسة إلى قطاعات      

  .نفس الموضوع ولكن باستخدام فترات زمنية أطول
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22- (Saleem, 2005): "An  Empirical of the  Extent of Compliance 
with the Requirements of IAS 7 by The Jordanian Companies". 

 7قـم  هدفت هذه الدراسة للتعرف على درجة التطبيق الحقيقي للمعيار المحاسبي الـدولي ر          
 منشأة من المنشآت الأردنية المدرجـة  40من قبل المنشآت الأردنية، وشملت عينة الدراسة على         

  .من المنشآت المدرجة في السوق% 22في سوق الأردن المالي وهذا العدد يمثل حوالي 

المنشآت الأردنية تقوم بإعداد قائمة التـدفقات       : أولاً:      وخلصت الدراسة إلى نتائج من أهمها     
النقدية كواحدة من القوائم المالية السنوية، ولكنها لا تفصح عن البنود بشكل وافي، ورغـم ذلـك             
فإن قائمة التدفقات النقدية تزود مستخدمي القوائم المالية مـن مـستثمرين ودائنـين وغيرهمـا                

قات النقدية في   يتم إعداد قائمة التدف   : ثانياًُ. بالمعلومات المفيدة حول مبالغ وتوقيت التدفقات النقدية      
  .قة غير المباشرة لسهولتها في التحضيريالمنشآت الأردنية وفق الطر

 على المنشأة أن تفصح بالتفـصيل عـن         :أولاً:      وتوصلت الدراسة لعدة توصيات من أهمها     
الفوائد والتوزيعات والضرائب والنقدية والنقدية المعادلة والبنود العادية الإضـافية          : البنود التالية 

وفعلياً فإن المنشآت الأردنية تكشف جزئياً عـن  . الصفقات غير النقدية في قائمة التدفقات النقدية و
يجـب علـى   : ثانياً. 7هذه البنود ولكن ليس بالدرجة التي يتطلبها المعيار المحاسبي الدولي رقم          

تـي تـشملها    المنشآت الأردنية أن تقوم بعمل قائمة التدفقات النقدية بإفصاح كافي عن البنـود ال             
  . القائمة

دور معلومات التدفقات النقديـة فـي اتخـاذ         : "، بعنوان )2006الحلبي،  ( دراسة   -23
  ".دراسة تطبيقية:  والاقتراض في الشركات الخاصة السوريةر الاستثماتقرارا

 المعلومـات   يمـستخدم  ء المتعلقة بـآرا   الإدارية تحديد الملاحظات    إلى الدراسة    هذه هدفت     
المهنية في محيط العمل عن دور معلومات التدفقات النقدية وفق ما نصت عليه معـايير     ومواقفهم  

 المحاسبية المطبقة في المنشآت الخاصة السورية لاتخـاذ         والأنظمة والأمريكيةالمحاسبة الدولية   
ستبانة وقد بلغ معدل الاستجابة العـام      إاستمارة  ) 65(رارات الاستثمار والاقتراض، وتم توزيع      ق
  . الملائمةالإحصائية الأساليبستبانات، واستخدمت في الدراسة من عدد الإ%) 60(

مـن المـشاركين    %) 85(أن نـسبة    :  بعض النتائج من أهمها، أولاً     إلىوخلصت الدراسة        
بعـض  : ثانياً. يعتمدون على القوائم المالية التقليدية في اتخاذهم للعديد من القرارات الاستثمارية          

  .مدون على التدفقات النقدية في حالات محددة فقط وذلك لمنع التلاعب المحاسبيالمشاركين يعت
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دعـوة وزارة الماليـة لتـضمين البيـان المـالي           :  أهم التوصيات فكانت كالتالي، أولاً          أما
ضرورة قيام كـلاً مـن      : ثانياً.  الضريبية معلومات وبيانات عن قائمة التدفقات النقدية       للأغراض

 مشروع نظام محاسبي موحد يأخـذ       بإعدادية المحاسبين القانونيين ووزارة المالية      الجامعة وجمع 
. في الحسبان التوحيد المحاسبي بين المنشآت في القطاعات الثلاثة العام والخـاص والمـشترك             

 العليا في المنشآت    والإدارةة بين ممارسي المهنة من المحاسبين       ق نوع من الث   إيجادضرورة  : ثالثاً
  . الكامل عن معلومات التدفقات النقديةلإفصاحلالخاصة 

استخدام مقاييس التـدفق النقـدي والعائـد        : "، بعنوان )2006الهباش،   (دراسة -24
المحاسبي للتنبؤ بالتدفقات النقديـة المـستقبلية دراسـة تطبيقيـة علـى المـصارف            

  ".الفلسطينية

قات النقدية والعائـد المحاسـبي فـي       العلاقة بين كلاً من التدف     إيجاد     هدفت هذه الدراسة إلى     
القدرة على التنبؤ بالتدفقات النقدية المستقبلية وبيان أيهما أكثر مقدرة علـى هـذا التنبـؤ، وقـد                  

وشملت عينة الدراسـة    . الدراسة مجموعة من النماذج التنبؤية الخاصة بالبيئة الفلسطينية        اقترحت
 وحتـى   1997ة الفترة الممتدة من العـام       ، كما غطت الدراس   طنية الفلسطينية على المصارف الو  

  .2004العام 

بـين   إحـصائية وجود علاقة قوية ذات دلالة      :      وخرجت الدراسة بعدة نتائج من أهمها، أولاً      
وجـود علاقـة ذات دلالـة     : ثانيـاً . مقاييس العوائد المحاسبية ومقاييس التدفقات النقدية التقليدية      

. لنشاطات التشغيلية وبين مقاييس التدفقات النقديـة البديلـة         بين رأس المال العامل من ا      إحصائية
  .التدفقات النقدية أفضل من العوائد المحاسبية عند التنبؤ بالتدفقات النقدية المستقبلية: ثالثاً

 قائمـة   ءوجوب إعطا :     أما عن أهم التوصيات التي خرجت بها الدراسة فكانت كالتالي، أولاً          
 النقـدي  الأسـاس على إيلاء المقاييس المعدة : ثانياً.  من الاهتمام والدراسةالتدفقات النقدية المزيد 

 المزيد من الدراسات المشابهة عل السوق المـالي         إجراءضرورة العمل على    : ثالثاً. أهمية أكثر 
 مشابهة في أسواق ماليـة  دراساتبين نتائج هذه الدراسة وبين نتائج      الفلسطيني وإجراء مقارنات  

  .أخرى
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استخدام قائمة التدفقات النقدية لتقييم  ": بعنوان،)2006قدومي والكيلاني، (راسة د -25
دراسة تحليلية لعينة من الـشركات   : أداء الشركات الصناعية المساهمة العامة الأردنية     

  .")2003-2000(الصناعية المساهمة العامة الأردنية 

 بإعـدادها دفقات النقدية والتـي تقـوم       التعرف على أهمية قائمة الت     إلىهدفت هذه الدراسة         
 الفعلي ومدى قدرتها على الوفاء بالتزاماتها من مصادرها الخاصـة دون       أدائها تقييمالمنشآت في   

 تم تطبيق الدراسة على عينة عـشوائية مكونـه     . للمصادر الخارجية من قروض وغيرها     ءاللجو
ية والمدرجة فـي سـوق عمـان         منشآت من المنشآت الصناعية المساهمة العامة الأردن       10من  

  .2003 وحتى العام 2000للأوراق المالية للفترة من العام 

تعتبر قائمة التدفقات النقدية من أهم القوائم       : أولاً:  عدة نتائج من أهمها    إلى      توصلت الدراسة 
يعود عدم وجود تطابق في نتائج التحليل       : ثانياً.  تقييم سيولة المنشآت واتخاذ القرارات     لأغراض

 اختلاف طبيعة البيانات المالية التي توفرها كل قائمة من القوائم المالية الثلاثـة، الميزانيـة                 إلى
   . النقديةالتدفقاتالعمومية وقائمة الدخل وقائمة 

 الأردن فـي    نيالأكـاديمي ضرورة قيـام    :  الدراسة لعدة توصيات من أهمها، أولاً      توخلص     
 المنـشآت بالاعتمـاد    إداراتضرورة قيام   : ثانياً. عات أخرى بتوسيع دراساتهم بحيث تشمل قطا    

الفعلي وقـدرتها علـى الوفـاء        على قائمة التدفقات النقدية بشكل رئيس لمعرفة مركزها المالي        
  .الأسهم تتوزيعا وسداد بالتزاماتها

  التعليق على الدراسات السابقة: 1-1-10

قة في مجال الحكم على علاقـة التـدفقات         من خلال العرض السابق لنتائج الدراسات الساب           
   :النقدية بعوائد الأسهم يتضح ما يلي

 معظم الدراسات السابقة تناولت أهمية التدفقات النقدية في القوائم المالية ومدى تطبيقها فـي                
الدول المختلفة أو الفرق بين قائمة التدفقات النقدية والقوائم الأخرى وكذلك تناولـت الدراسـات               

ولم تقـم أي دراسـة بـربط        . سابقة عوائد الأسهم السوقية والعوامل المؤثرة في أسعار الأسهم        ال
الخلايلـة،  (وعائد الأسهم فيما عدا دراسة ) 7(التدفقات النقدية وفق المعيار المحاسبي الدولي رقم  

م  تتقيـد     الطويل ول  الأجلفقد تناولت العلاقة بين التدفقات النقدية وعائد السهم ولكن في           ) 1998
والتي درسـت العلاقـة بـين       ) 2001حداد،  (أيضاً دراسة   ). 7(بالمعيار المحاسبي الدولي رقم     

تختلف هذه الدراسة مع    و. غير العادية التدفقات النقدية من التشغيل والاستثمار والتمويل والعوائد        
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كـذلك  . المصارف الوطنيـة العاملـة فـي فلـسطين    في أنها تم تطبيقها على     الدراسات السابقة   
 هذه الدراسة عائد السهم الفعلي وليس المقدر والـذي يتـيح تجنـب أخطـاء القيـاس          استخدمت

  .المرتبطة بالتقدير للعوائد المتوقعة

بتركيزها على التدفقات النقدية مـن النـشاطات        وتتميز هذه الدراسة عن الدراسات السابقة            
من حيـث إن معظـم الدراسـات        ت السابقة   كما تتميز أيضاً عن الدراسا     .المختلفة وعائد السهم  

 القطـاع  باسـتثناء  الماليـة  الأسواقالسابقة قد قامت بتطبيق الدراسة على المنشآت المدرجة في        
ومن هنا تعتقـد    ،  الدراسة الحالية استخدمت القطاع المصرفي لتطبيق الدراسة عليه       والمصرفي،  

تعد أيضاً رائدة من حيث تناولهـا لبيئـة          للدراسات السابقة، و   إضافةتعد  الباحثة أن هذه الدراسة     
  . التي تناولتها الدراسات السابقةالأخرىمختلفة عن البيئات الغير مستقرة كالبيئة الفلسطينية 

 التـدفقات النقديـة وعوائـد        بين  العلاقة لإيجادهذه الدراسة مقاييس جديدة     استخدمت   كذلك     
لتشغيلية وعوائد السهم، وعلاقة التدفقات النقدية من       السهم، كعلاقة التدفقات النقدية من النشاطات ا      

 وعوائـد   التمويليـة النشاطات الاستثمارية وعوائد السهم، وعلاقة التدفقات النقدية من النشاطات          
اسـتخدمت  في حـين   وعوائد السهم، عةممجتعلاقة التدفقات النقدية من النشاطات    كذلك  السهم، و 

، اد الـديون  د وس الإهتلاكصافي الدخل مضافاً إليه     :  مثل بعض الدراسات السابقة مقاييس مختلفة    
وصـافي  . بنود قائمة الدخل غير المؤثرة على رأس المـال العامـل          وصافي الدخل مضافاً إليه     

  .التدفقات النقدية من النشاطات التشغيلية
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 مصطلحات الدراسة: 11- 1- 1

 قائمة التدفقات النقدية 

 والتي يتم الإفـصاح عنهـا       7أوردها المعيار المحاسبي الدولي رقم           تشير إلى القائمة التي     
التقارير الختامية للمنشآت المختلفة، وهي عبارة عن كشف يوضـح التـدفقات النقديـة الداخلـة       

  .والتدفقات النقدية الخارجة

  Financial Position Statementقائمة المركز المالي 

ان مالي منظم ومستخرج من الدفاتر في تـاريخ معـين            وهي بي   العمومية      وتسمى بالميزانية 
بأرصدة الحسابات التي لم تقفل بترحيلها إلى قائمة الدخل وكذلك رصيد قائمـة الـدخل بحيـث                 

: 2006آدم والـرزق،    ( في ذلك التاريخ     للمنشأةيعطي صورة أمينة وصادقة عن المركز المالي        
435.(  

  Income Statementقائمة الدخل 

ير لتقييم أداء المنشأة عن طريق مقابلة الإيرادات بالمصروفات المرتبطة بها خـلال              هي تقر 
  .فترة معينة

  حقوق المساهمين

هي حصة المساهمين في المنشأة وهي عبارة عن الفرق بـين الموجـودات والمطلوبـات،                 
جبـاري  وتضم رأس المال المدفوع، والأرباح المحتجزة، والأرباح المـدورة، والاحتيـاطي الإ           

 .والاختياري

  التدفقات النقدية من النشاطات التشغيلية 

     هي التدفقات المولدة للأرباح وأي تدفقات أخرى لا تعتبر ضـمن التـدفقات النقديـة مـن                 
  .النشاطات الاستثمارية والنشاطات التمويلية

  التدفقات النقدية من النشاطات الاستثمارية

 عن حيازة أو الاستغناء عن الأصـول الثابتـة والاسـتثمارات                 هي التدفقات النقدية الناتجة   
  .طويلة الأجل
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  التدفقات النقدية من النشاطات التمويلية

     هي التدفقات النقدية الناتجة من الأحداث التي يتم من خلالها تمويـل النـشاطات التـشغيلية             
راض من المصارف أو عـن  والنشاطات الاستثمارية التي تحتاجها المنشأة سواء عن طريق الاقت   

  .طريق إصدار أسهم ملكية جديدة

  المعايير

 الممارسة العملية في المحاسـبة والتـدقيق ومراجعـة الحـسابات            توجه عامة   وإرشاداتنماذج  
  ).103: 2008القاضي وحمدان، (

  الإفصاح المالي

بشكل يساعد كافة        وهو عبارة عن إظهار جميع المعلومات المالية المهمة في التقارير المالية            
مستخدميها على فهم طبيعة الأرقام المذكورة وتمكينهم من اتخاذ القرارات الاقتـصادية الملائمـة       

  .والصحيحة ويساعد الإفصاح المالي عن إبعاد القوائم المالية عن التضليل والتلاعب

  The Pay Back Reciprocalمعكوس فترة الاسترداد 

 الداخلي، ويتحدد بقسمة واحد صـحيح علـى فتـرة الاسـترداد                يستخدم لتقدير معدل العائد   
  ).257: 2004الرجبي، (

  Option Contractعقد الخيار 

     هو عقد يعطي لمشتريه الحق في شراء أو بيع عدد من الوحدات من أصل معين من طرف                 
عـدم  آخر يطلق عليه المحرر بسعر يتفق عليه عند التعاقد، على أن يكون للمشتري الحق فـي                 

  ).367: 2004هندي، (تنفيذ العقد في مقابل مكافأة يدفعها للمحرر 

  Future Contractالعقد المستقبلي 

     هو اتفاق بين طرفين البائع والمشتري ويقتضي بتسليم البائع للمـشتري أصـل حقيقـي أو             
تعاقـد  ورقي في تاريخ لاحق يطلق عليه تاريخ التسليم وذلك على أساس سعر يتفق عليه عنـد ال  

  ). 460: 2004هندي، (

  النقدية

  .(IAS, 2002: 7-6)     وتشمل النقد في الصندوق والودائع تحت الطلب 
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  المعادلة أو أشباه النقود النقدية

الأجل عالية السيولة والتي يمكن تحويلها إلى مبلـغ محـدد مـن     الاستثمارات قصيرة     وهي 
  .(IAS, 2002: 7-6)تها النقدية، بدون تعرضها لمخاطر التغير في قيم

  جودة الأرباح 

 بأنها مدى ارتبـاط الأربـاح بالتـدفقات      Quality of Earning     وتعرف جودة الأرباح 
  .النقدية، وهي عبارة عن علاقة موجبة وكلما زاد الارتباط دل ذلك على ارتفاع جودة الأرباح

  السيولة

تحويل الأصول إلى نقدية في وقت قـصير  بأنها القدرة على  Liquidity      وتعرف السيولة 
  .لمواجهة أي التزامات طارئة

  اليسر في تلبية الاحتياجات 

 وهي قدرة المنشأة على سداد الالتزامات عند        Solvency     وتعرف أيضاً بالقدرة على الوفاء      
  .تاريخ استحقاقها

  المرونة المالية

 بأنها قـدرة المنـشأة علـى الاسـتجابة      Financial Flexibility     تعرف المرونة المالية 
  ).209: 2002الفداغ، (والتكيف مع الصعوبات المالية والاحتياجات غير المتوقعة 

  التدفق النقدي الحر

     هو الفرق بين التدفقات النقدية من النشاطات التشغيلية والتدفقات النقديـة مـن النـشاطات               
  .الاستثمارية

  السوق المالي

ذي يتم فيه عملية المبادلة التجارية من بيع وشراء للأوراق المالية مـن أسـهم                    هو السوق ال  
  .عادية وممتازة وسندات وغيرها عن طريق قنوات اتصال مختلفة

  العوائد غير العادية

  .وهي الفرق بين العائد الحقيقي والعائد المتوقع     
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  لجنة معايير المحاسبة الدولية

 10  باتفاق   1973 في العام    IASCسبة الدولية والمعروفة باسم          تأسست لجنة معايير المحا   
. دول وهم أستراليا، ألمانيا، اليابان، المكسيك، بريطانيا، ايرلندا، أمريكا، كندا، هولنـدا، فرنـسا             

وهي الهيئة المستقلة الوحيدة التي عهدت إليها المؤسسات المحاسبية المهنية الأعضاء  بمـسؤولية      
 13ر محاسبية دولية ويقوم بإدارته أعمال اللجنة مجلس يضم ممثلين عـن             وسلطة إصدار معايي  

 أصبح عـدد أعـضائها      1999وفي العام   . )php.showthread/vb/ps.azhary.www(بلداً  
م المعايير الدولية رغم    أما باقي البلدان فتستخد   .  بلد يمثلون مليوني محاسب    104 عضو من    143

 تم تغيير أسمها إلى     2001وفي العام   ).106: 2008القاضي وحمدان،    (عدم انضمامها للجنة بعد   
  . IASBمجلس معايير المحاسبة الدولية 

  المعايير المحاسبية الدولية

 IFRS  إلى المعايير الدولية للإبلاغ المـالي      IASتم تغيير تسمية المعايير المحاسبية الدولية            
  ).41: 2006عابدين، (

  الأمريكيمجلس معايير المحاسبة المالية 

 وهو الجهة الرسمية التي     1973 في العام    FASB الأمريكيتأسس مجلس معايير المحاسبة          
، وهو هيئة مستقلة عن مؤسسة المحاسـبة الماليـة فـي            الأمريكيةالمحاسبة  تقوم بوضع معايير    

  ).42: 2006عابدين، (ها  موازنتوإعداداختيار أعضائها 

  هيكلية الدراسة : 1-1-12

  :     تتكون هذه الدراسة من خمسة فصول وهي كالتالي
   .لدراسةالإطار العام ل :الفصل الأول
  . قائمة التدفقات النقدية:الفصل الثاني
  . التدفقات النقديةوالخاص ب )7( المعيار المحاسبي الدولي رقم :الفصل الثالث
  . الدراسة التطبيقية:الفصل الرابع

  .  النتائج والتوصيات:الفصل الخامس
  المراجع 
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  الثانيالفصل 
  قائمة التدفقات النقدية
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  الفصل الثاني
  قائمة التدفقات النقدية

  المقدمة

  قائمة التدفقات النقدية ومراحلها: المبحث الأول

  .تعريف قائمة التدفقات النقدية: 2-1-1
  .الحاجة لوجود قائمة التدفقات النقدية: 2-1-2
 . قائمة التدفقات النقديةالمراحل التي مرت بها: 2-1-3

  .قائمة التدفقات النقدية في بعض الدول: 2-1-4

   إعدادها وخطواتأهمية قائمة التدفقات النقدية : المبحث الثاني

  .دفقات النقديةالفرق بين قائمة التغيرات في المركز المالي وقائمة الت: 2-2-1
  .الفرق بين قائمة مصادر الأموال واستخداماتها وقائمة التدفقات النقدية: 2-2-2
  .الفرق بين قائمة الدخل وقائمة التدفقات النقدية: 2-2-3
  .أهمية قائمة التدفقات النقدية: 2-2-4
  .مصادر بيانات قائمة التدفقات النقدية: 2-2-5
  .ات النقديةخطوات إعداد قائمة التدفق: 2-2-6

  . والأغراض التي تخدمها أهم مقاييس التدفقات النقدية:الثالثالمبحث 

  .مقاييس جودة السيولة المالية: 2-3-1
  .مقاييس تقييم جودة أو نوعية أرباح المنشأة: 2-3-2
  .مقاييس تقييم سياسات التمويل: 2-3-3
  .المرونة المالية: 2-3-4
  .التدفق النقدي الحر: 2-3-5
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  :دمةمقال

عام المـالي لتحديـد مركزهـا    عرفت المحاسبة قديماً قائمتين تستخدمها المنشآت في نهاية ال        
لت هاتان القائمتان المعدتان وفق أسـاس       ظوقد  . ما قائمتي الدخل والميزانية العمومية    المالي وه 

 للوضـع   الاستحقاق محور الاهتمام لكافة مستخدمي القوائم المالية، حيث تقدمان صورة كاملـة           
إلى أن برزت الحاجة لوجود قائمـة تعـد وفـق الأسـاس     ). 91: 2000حماد، (المالي للمنشأة   

. ومن هنا بدأ العمل على إيجاد هذه القائمة والتي عرفت بعد ذلك بقائمة التدفقات النقديـة               . النقدي
سـبية علـى    وتعد قائمة التدفقات النقدية من القوائم المالية المهمة والتي تـنص المعـايير المحا             

ضرورة إعدادها ونشرها ضمن القوائم المالية المنشورة للمنشآت في نهاية كل فترة مالية، وذلك              
لتوفير معلومات محاسبية ملائمة لاتخاذ القرارات وكذلك الاستفادة من تلك المعلومات في تقيـيم              

 )125: 2006القدومي والكيلانـي،    (كما خلصت دراسة    ). 113: 2001منصور،  (أداء المنشأة   
أن قائمة التدفقات النقدية تتصف بدرجة عالية من الموضوعية لأنها تأخذ بعـين الاعتبـار               " إلى

 المحصلة والنفقات المسددة فعلياً مقارنة بصافي الدخل والذي يمكن أن تتحكم بـه إدارة       تالإيرادا
  . "المنشأة عن طريق زيادة أو تخفيض أي نفقات اختيارية

 وقوائم مالية  Primaryقوائم مالية أساسية: ي على نوعينلقوائم المالية ه القول أن ايمكنو     
القوائم المالية الأساسية هي القوائم التي يتم إعدادها بصورة منتظمة .  Supplementaryمكملة 

عرض المعيـار المحاسـبي   وقد  ودورية من حسابات المنشأة وتوفر معلومات مفيدة للمستخدمين 
  ): 276-275: 2008القاضي وحمدان، (ت القوائم المالية  مكونا1الدولي رقم 

  .Income Statementقائمة الدخل  - 1
 .Financial Position Statement أو الميزانية قائمة المركز المالي - 2

 :قائمة تظهر - 3

 .جميع التغيرات في حقوق المساهمين •

الية جميع التغيرات في حقوق المساهمين عدا تلك الناجمة عن العمليات الرأسـم            •
 .مع المالكين والتوزيعات عليهم

 .Cash Flows Statementقائمة التدفقات النقدية  - 4

 العمومية وقائمة التدفقات النقدية وسائل متنافسة       ة من قائمة الدخل والميزاني    أي     بحيث لا تعد    
ولكـن لا   ). 239: 2006الحلبـي،   (في الإفصاح المحاسبي، بل إنها متممة لبعـضها الـبعض           

 من قائمة المركز المالي أو قائمة الدخل أن توفر المعلومات التي تفيـد فـي اتخـاذ                  أي تستطيع
  ).83: 2002عبد المولى، (القرارات الاستثمارية والائتمانية كما توصلت دراسة 
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أما القوائم المالية المكملة فهي قوائم إضافية تقوم الوحدات المحاسـبية بإعـدادها بـصورة                    
ى توصيات محاسبية لمواجهة ظروف معينة مثل القوائم المالية المعدلة بالتغير           طوعية أو بناء عل   

  .)220: 1990الشيرازي، ( في المستوى العام للأسعار

المجمع العربي للمحاسبين القانونيين،    (     أما عن أهم الجهات المستفيدة من القوائم المالية فهي          
1999 :41:(  
 . المستثمرون الحاليون والمرتقبين - 1

 .الموظفون - 2

 .المقرضون - 3

 .الموردون والدائنون الآخرين - 4

 .العملاء - 5

 .الأجهزة الحكومية والرقابية - 6

 .الجمهور - 7

     وبالإضافة إلى هذه الفئات التي حددها المعيار هناك بعض الجهات المستفيدة مـن القـوائم               
 : المالية مثل

 .المالكين أو حملة الأسهم - 8

 .إدارة المنشأة - 9

 .في حال كون المنشأة مدرجة ومسجلة في السوق الماليسوق الأوراق المالية   - 10

 .المحللون الماليون والخبراء والأكاديميون والوسطاء الماليون  - 11

  
  
  
  
  
  
  
  
  
  

  



www.manaraa.com

 36

  المبحث الأول
  قائمة التدفقات النقدية ومراحلها

  تعريف قائمة التدفقات النقدية: 2-1-1

بارة عن كشف تحليلي لحركـة  هي ع Statement of Cash Flow      قائمة التدفقات النقدية
التغيرات النقدية التي حصلت في المنشأة سواء بالزيادة أو النقصان والتعرف على أسـباب هـذه      
التغيرات، بمعنى أنها تصوير لمجموع المعاملات النقدية الداخلة ومجمـوع المعـاملات النقديـة             

كما عرفهـا  . (Stickney, 2000: 65)نقلاً عن ) 111: 2003الدوري وأبو زناد، (الخارجة 
 الأساس النقدي، وخلاصتها إظهـار      قائمة سنوية تعد استناداً إلى     بأنها   )247 :1999 جاموس،(

وتوضح قائمة التدفقات النقدية الأثـر      .  وأخرها الفترة بين أول    والنقدية المعادلة  النقديةالتغير في   
لية وطبيعة هذا التدفق سواء كـان       النقدي لكافة النشاطات التي قامت بها المنشأة خلال الفترة الما         

وكلمـة نقديـة فـي    ). 112: 2006قدومي والكيلانـي،  (تدفق نقدي داخل أم تدفق نقدي خارج  
التدفقات النقدية لها مفهوم واسع فهي تشمل النقدية والنقدية المعادلـة، والنقديـة المعادلـة هـي                 

والأوراق التجاريـة، والأوراق     الخزينة،سندات  : الاستثمارات قصيرة الأجل عالية السيولة مثل     
 Garrison)المالية والتي الغرض منها تحقيق عائد مؤقت للنقدية العاطلة بدلاً من الاحتفاظ بهـا  

et al., 2006: 750).   
 (Larson, 1996: 612)     ولكي يطبق عليها هذا المفهوم يجب أن يتـوفر فيهـا شـرطين    

  :Alexander and Archer, 2001: 7.05)(و
  .سهولة وقابلية تحويلها إلى نقد:  أولاً
أن تكون مدة استحقاقها قصيرة الأجل بحيث لا تتأثر قيمتها السوقية بالتقلبات في أسـعار               :  ثانياً
  :ويستبعد مفهوم التدفقات النقدية العناصر التالية .الفائدة
  .المعاملات غير النقدية -1

 .ما في حكمهاالتحركات التي تتم بين العناصر التي تمثل النقدية و -2

  المعاملات غير النقدية: أولاً
     رغم أن كثيراً من نشاطات الاستثمار والتمويل تؤثر على هيكـل رأس المـال والأصـول             

نـور،  (للمنشأة فهي ليس لها تأثير مباشر على التدفقات النقدية الجارية ومن أمثلة هذه النشاطات              
2000 :781(:  

ت المتعلقة بها مباشـرة أو عـن طريـق التـأجير            شراء الأصول إما بتحمل الالتزاما     - 1
 .التمويلي
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 .شراء منشأة عن طريق إصدار حقوق ملكية - 2

 .تحويل الدين إلى حقوق ملكية أي تحويل السندات إلى أسهم - 3

 .إصدار الأسهم أو السندات لشراء الأصول - 4

  التحركات التي تتم بين العناصر التي تمثل النقدية وما في حكمها: ثانياً
هناك العديد من العمليات والتحركات التي تتم في المنشآت ولا يرافقها أي تدفقات نقديـة               و      

  :)781: 2000 نور،(ومن هذه التحركات 
 . قصيرة الأجلمصرفيةتحويل النقدية من الحساب الجاري إلى وديعة  - 1

 .شراء أو بيع الاستثمارات قصيرة الأجل التي في حكم النقدية نقداً - 2

الـدوري وأبـو زنـاد،      (عند إعداد قائمة التدفقات النقدية يجب مراعاة ما يلي          وبشكل عام        
2003 :115(.  

 . تتضمن البنود التي تدخل في تحديد الدخل: التشغيليةالنشاطات - 1

 . تتضمن التدفقات النقدية الناجمة عن التغير في الأصول الثابتة: الاستثماريةالنشاطات - 2

ت النقدية الناجمة عن التغير فـي الخـصوم طويلـة            تتضمن التدفقا  : التمويلية النشاطات - 3
 .الأجل وبند حملة الأسهم

  الحاجة لوجود قائمة التدفقات النقدية : 2-1-2

مع نشوء سوق عامة كبيرة للاستثمارات في الأسهم في أواخر فترة العشرينات كـان مـن                     
 ـ            ع ارتفـاع مـستوى     الطبيعي أن يتحول التركيز إلى صافي الدخل وربحية السهم الواحـد، وم

الاستثمار في الأوراق المالية ازداد اهتمام المجتمع المـالي بالمقـاييس المعـدة وفـق أسـاس                 
: 2000حمـاد،   (الاستحقاق باعتبار أن صافي الدخل أفضل طريقة للتنبؤ بالأرباح المـستقبلية            

قـت أربـاح   كثير من المنشآت الناجحة قـد حق وقد بدأ هذا الاهتمام بالتراجع بسبب أن ال      ). 193
بمبالغ ضخمة ومع ذلك خرجت من السوق والسبب في ذلك أنه لم يكن لـديها سـيولة لمقابلـة                   

  ).(Short and  Welsch, 1990: 23عتمادها على قائمة الدخل لاذلك والتزاماتها 

 ضخمة مـن المنـشآت التـي تعرضـت          كما تؤكد الكثير من الدراسات على وجود أعداد            
نت تحقق أرباحاً سنوية لا بأس بها ويعزى ذلك إلى أسباب كثيرة من بينها              للإفلاس برغم أنها كا   

 التغيرات في المركـز المـالي   ةأن هذه المنشآت تعتمد في بياناتها المالية على قائمة الدخل وقائم       
هـذا  الأرباح الناتجة عن تطبيـق  أن و. Accrual Basisواللتان تعدان وفق أساس الاستحقاق 

 المنشآت الضخمة ذات النشاطات المتنوعة والمتشابكة أصبح من الصعب           في ظل وجود   الأساس
أضف إلى ذلك   ). 222: 1996الوابل،  (تفسير دلالتها واستخدامه كمؤشر للتدفقات النقدية للمنشأة        
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فقد تكون للمنشأة القدرة النقدية التي تمكنها من الوفاء بالتزاماتها ولكنها غير محققـة للأربـاح،                
 صافي الربح المحقق تبعاً لأساس الاستحقاق لا يمكن من توافر نقدية لسداد أرباح              ولهذا فإن رقم  

  ).98: 2001منصور، (المستثمرين أو توزيعات الأسهم 

 ، وتصاعد هذا الجدل مع تزايـد 1980 منذ عام   قائمة الدخل      وقد بدأ الجدل حول عدم فعالية       
 ـكية فقد كانت قوائم     حالات إفلاس المنشآت في الولايات المتحدة الأمري       هـذه المنـشآت    لدخل  ال

الـصبان وآخـرون،   (تفصح عن صافي دخل مرتفع بينما كانت تواجه عجزاً في السيولة النقدية      
وذلك نتيجة لعدم توافر النقدية لديها وذلك على الرغم من أنهـا كانـت منـشآت     ). 282: 2000

 المالية التقليدية لقيـاس الأربـاح ورأس   تحقق أرباحاً ولديها تدفقات مالية داخلة بناء على القوائم       
وتلجأ المنشآت إلى هـذه القائمـة لتجميـل صـورتها           كما  ). 86: 1991توفيق،  (المال العامل   

المحاسبية عند مقارنتها مع منشآت أخرى أو عند مقارنتها بنفسها في الـسنوات الـسابقة وذلـك      
 أن تغير من طريقـة      للمنشأةيمكن  باستخدام طرق وسياسات محاسبية مختلفة، فعلى سبيل المثال         

 لخفض الضرائب الواجب دفعها، أو لتجنب بعض القيود التي تفرضـها بعـض            حساب الإهتلاك 
 الدول على المنشآت ذوات الأرباح الكبيرة جداً كالتأميم أو المشاركة فـي الأعبـاء الاجتماعيـة             

وجود قائمة التدفقات   لذلك وجدت الحاجة ل    .)196: 2000حماد،  (وبالتالي يخفض صافي الدخل     
وسياسـات محاسـبية    النقدية لتقليل التضليل والتحريف الذي يمكن أن يحدث عند استخدام طرق            

 والمصروفات لتحويلها مـن أسـاس       تيوضح كيفية تعديل الإيرادا   ) 2.1(والشكل رقم   . مختلفة
  . الاستحقاق إلى الأساس النقدي
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  )2.1(شكل رقم 
ستحقاق إلى الأساس التحويل من أساس الا

النقدي

 
  

  .)259: 2002حماد، : (المصدر

ها إضافة جميـع    ي     والشكل السابق يوضح أن قائمة الدخل المعدة وفق أساس الاستحقاق يتم ف           
يتم طرح جميع المصروفات منهـا سـواء        كما  الإيرادات سواء كانت هذه الإيرادات نقدية أم لا،         

أمـا عنـد    . مصروفات نقدية أم غير نقدية كالإهتلاك وغيره من المصروفات غير النقدية          كانت  
استخدام قائمة التدفقات النقدية فيتم فيها حصر جميع العمليات النقدية فقط سواء من إيرادات نقدية               
أو من مصروفات نقدية ويتم حساب الفرق بينهما لإيجاد صافي التدفقات النقدية مـن النـشاطات     

  :)199: 2000حماد،  (وهنا يمكن الوصول للنتائج التالية. تشغيليةال

لا يمكن الاعتماد على قائمة التدفقات النقدية وإهمال قائمة الدخل، بل أن كلاهما مكمـل                - 1
 .للأخر

قائمة التدفقات النقدية تعطي صورة أوضح وخالية مـن التـضليل عـن مـستوى أداء                 - 2
 . تآالمنش

لتدفقات النقدية يستخدم للدلالـة علـى جـودة معلومـات          الإفصاح عن معلومات قائمة ا     - 3
 .الأرباح

  

 إیرادات

 مصروفات

  صافي
  الدخل

تعدیل الإیرادات إلى 
 متحصلات نقدیة

تحویل المصروفات 
 إلى مدفوعات نقدیة

تدفقات نقدیة من 
 نشاطات التشغیل

 الأساس النقدي أساس الاستحقاق
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  قائمة التدفقات النقديةالمراحل التي مرت بها: 3- 1- 2

    لقد مرت قائمة التدفقات النقدية بمراحل عديدة قبل أن تخرج بشكلها الحالي فقد بدأ التفكيـر                 
الية تكمل أغراض القوائم الماليـة      بها منذ عقد الستينيات وحتى هذه اللحظة للوصول إلى قائمة م          

  :الأخرى وتدعمها، وسوف أستعرض هذه المراحل على النحو التالي

   مرحلة قائمة الأموال وتحليل التدفق النقدي-1

 تحـت إشـراف مجمـع    1961في عـام  Mason كانت البداية في الدراسة التي أصدرها      
قائمـة  "راسة بإصدار قائمـة بعنـوان    حيث أوصت الد  AICPA الأمريكي محاسبين القانونيين ال

الصبان وآخـرون،  (بحيث تخضع هذه القائمة لفحص مدقق مهني  " الأموال وتحليل التدفق النقدي   
2000 :281 .(  

   مرحلة قائمة مصادر الأموال واستخداماتها-2

 AICPAأصدر مجلس مبادئ المحاسبة المنبثق من مجمع المحاسبين القانونيين الأمريكـي                 
 قائمة مصادر الأموال واستخداماتها على أن       المنشآتبأن تصدر   ) 3( الرأي رقم    1963لعام  في ا 

 أصدرت هيئة البورصات الأمريكية     1970وفي عام   ). 160: 2003مطر،  (اختيارياً  يكون ذلك   
 ASEC     بياناً ألزمت فيه جميع المنشآت المدرجة في السوق المالي الأمريكـي بـأن تتـضمن

  أصـدرت  ثـم ). 143: 2005الخداش والعبادي،   (معلومات عن التدفقات النقدية     قوائمها المالية   
ألزمـت فيهـا     1971في العام   ) 117( رقم   الهيئة الحكومية المشرفة على الأسواق المالية نشرة      

الـصبان  (المنشآت المسجلة في الأسواق المالية أن تعد هذه القائمة ضـمن قوائمهـا الأساسـية                
  ). 281: 2000وآخرون، 

   مرحلة قائمة التغيرات في المركز المالي-3

 بجعل إعداد قائمة مصادر     FASBمجلس معايير المحاسبة المالية     وكان هذا دافعاً بأن يقوم           
والـذي عـرف بقائمـة       1971للعام  ) 19( الرأي رقم    FASBالأموال إجبارية حيث أصدرت     

 البيان  FASBيير المحاسبة المالية    وفي أول بيان له أكد مجلس معا      . التغيرات في المركز المالي   
تقـدير مقـدار   " على أن أحد الأهداف الأساسية الثلاثة للتقرير المالي هـو  1978للعام ) 1(رقم  

  ).298: 2003حنان، " (وتوقيت درجة عدم التأكد الخاصة بالتدفقات النقدية
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  مرحلة تقرير لجنة تروبلود -4

 والمعـروف   1973ف التقارير المالية الصادرة عام           أكد تقرير مجموعة العمل لدراسة أهدا     
 على أن مـن أهـداف   AICPAباسم لجنة تروبلود التابع لمجمع المحاسبين القانونيين الأمريكي      

حنـان،  (القوائم المالية تقديم معلومات مفيدة لمستخدمي القوائم المالية للتنبؤ بالتـدفقات النقديـة              
2003 :298 .(  

  فقات الأموال والسيولة والمرونة المالية مرحلة التقرير عن تد-5

 مـذكرة للمناقـشة    FASB     وظل الوضع هكذا إلى أن أصدر مجلس معايير المحاسبة المالية
 بعنوان التقرير عن تدفقات الأموال والسيولة والمرونة المالية والتـي ناقـشت             1980في العام   

  ).225: 1996الوابل، (مشكلات التقرير عن تدفقات الأموال 

  مرحلة معيار الاعتراف والقياس في القوائم المالية لمنشآت الأعمال -6

 مشروع معيار جديـد بعنـوان الاعتـراف         FASBأصدر مجلس معايير المحاسبة المالية           
والقياس في القوائم المالية لمنشآت الأعمال، والذي أهتم المجلس فيه بمناقشة دور قائمة التدفقات              

 عن مفاهيم المحاسبة المالية بنفس العنوان، والـذي أكـد أن      )5 (ر الرأي رقم  النقدية وهيأ لإصدا  
: 1996الوابـل،    (قائمة التدفقات النقدية هي واحدة من المجموعة الكاملة للقوائم المالية للمنشآت          

226(.  

  الخاص بقائمة التدفقات النقدية ) 95( مرحلة المعيار رقم -7

ية مثل قائمة الدخل وقائمة المركز المالي وقائمـة التغيـر فـي                  ونظراً إلى أن القوائم المال    
الـذي لا يـوفر معلومـات عـن     وAccrual Basis المركز المالي تعد على أساس الاستحقاق 

 إلـى    ذلك التغيرات التي تحصل في المركز المالي والنقدي للمنشآت في خلال السنة المالية أدى            
فقد توجهت البحوث المحاسـبية منـذ مطلـع         . س النقدي التفكير في ابتكار قائمة تعد وفق الأسا      

الثمانينيات إلى سد هذه الثغرة وإيلاء الأساس النقدي للبيانات الماليـة ذات المـصدر المحاسـبي     
  ).245: 1999جاموس، (الأهمية التي يستحقها مع عدم التفريط بأساس الاستحقاق 

ورداً علـى  ) 5( على مشروع رقـم     رسالة تتضمن تعليقاً   450 أكثر من    FASBوقد تلقت        
 بالاجتماع مع فريق غيـر رسـمي مـن المحللـين     1986 في ديسمبر للعام   FASBذلك قامت   

في نـوفمبر مـن    و(FASB, 2008: 13). الماليين لمناقشة احتياجات مستخدمي القوائم المالية
ص بقائمـة  والخـا ) 95( القرار رقم   FASB أصدر مجلس معايير المحاسبة المالية       1987العام  
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التدفقات النقدية وهذا المعيار يتطلب أن تتضمن قائمة التدفقات النقدية في جميع التقارير الماليـة               
 والـذي يلـزم   .(Larson, 1996: 609)التي تحتوي كلاً من الميزانية العمومية وقائمة الدخل 

في المركز المالي على     التغيرات   المنشآت المساهمة بإصدار قائمة التدفقات النقدية بدلاً من قائمة        
أن يتم تحليل التدفقات النقدية إلى تدفقات نقدية من النشاطات التـشغيلية وتـدفقات نقديـة مـن                  

  ).223: 2004شاهين وآخرون، (النشاطات الاستثمارية وتدفقات نقدية من النشاطات التمويلية 

  الخاص بقائمة التدفقات النقدية ) 7( مرحلة المعيار رقم -8

 حيث أصدرت لجنـة  1992 بدأ يتبلور الفكر المحاسبي لقائمة التدفقات النقدية في العام     وهنا     
ومـع هـذه    . بشأن قائمـة التـدفقات النقديـة      ) 7( المعيار رقم    IASCمعايير المحاسبة الدولية    

 المالية عن إعداد قائمـة مـصادر الأمـوال          المنشآتالتطورات التاريخية للقوائم المالية توقفت      
اتها، وعوضاً عن ذلك توجهوا إلى إعداد قائمة التدفقات النقدية بصورة أساسـية مـع               واستخدام

  .استمرار البعض في إعداد قائمة التغيرات في المركز المالي

  قائمة التدفقات النقدية في بعض الدول :2-1-4

 أعمالها،       قد بدأت معظم الدول بإلزام المنشآت على العمل على إصدار قوائمها المالية ونتائج            
  ):191: 2000حماد، (ومن أوائل الدول التي بدأت بتطبيق قائمة التدفقات النقدية وتبنيها هي 

 .1985كندا، في سبتمبر للعام  - 1

 .1987هولندا، في أكتوبر للعام - 2

 .1987الولايات المتحدة الأمريكية في نوفمبر للعام  - 3

 .1988جنوب أفريقيا في يوليو للعام  - 4

، ويعرف المعيار البريطاني الخاص بقائمـة التـدفقات       1991لعام  بريطانيا في سبتمبر ل    - 5
 والهدف منه أن تقوم المنشآت بالإفصاح عن عمليات توليـد وإنفـاق    FRSIالنقدية بـ 

 ).306: 2002حماد، (النقدية لديها عن فترة ما على أساس موحد 

 MASBعيار  وعرف هذا المعيار بالم1999ماليزيا في الأول من شهر يوليو من العام  - 6

) 7( وهو متوافق في جميع النواحي المادية مع المعيار المحاسبي الدولي رقـم              )5 (رقم
(Shamsul and Nasir, 2004: 64). 

     وبالرغم من أن المعايير الفرنسية والألمانية واليابانية لا تتطلب إعداد قائمة تدفقات الأموال             
 Instiuteder أوصـى المعهـد الألمـاني    1995ولا قائمة التدفقات النقدية إلا أنه فـي عـام   
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Wirtschafts Prufer عن وضع معايير المحاسبة بإعداد قوائم التدفقات النقديـة  المسئول وهو 
  ).207: 2004تشوي وآخرون، (

  : أما بالنسبة للدول العربية فهي كالتالي

) 2036( بـرقم    1996قضى قرار رئيس الجهاز المركزي للمحاسبات في مصر عـام            - 1
: 2000حمـاد،  ( قائمة التدفقات النقدية لتطبق على منشآت قطاع الأعمال العام       استخدامب

والخاص بقائمة التدفقات النقديـة     ) 4(حيث صدر معيار المحاسبة المصرية رقم       ). 191
ويهـتم  ). 87: 2001منصور،  ( المنشآت المصرية بضرورة تطبيق ذلك المعيار        وألزم

 التغيرات التاريخية في النقدية وما فـي حكمهـا عـن            هذا المعيار بتقديم معلومات عن    
عداد وعرض قائمة التدفقات التي تصنف التدفقات النقدية خلال الفترة المحاسبية           إطريق  

دية من النشاطات التشغيلية، وتدفقات نقدية من النـشاطات الاسـتثمارية،           قتدفقات ن : إلى
 ).780: 2000نور، (وتدفقات نقدية من النشاطات التمويلية 

 قد ألزم جميع المنشآت المساهمة العامـة        1997لعام  ) 22(قانون المنشآت الأردني رقم      - 2
بضرورة الإعداد والإصدار للقوائم المالية التي تفصح عن نتائج أعمالها بعد تدقيقها من             

خريـوش،  (قبل مدقق حساب قانوني خلال فترة ثلاثة أشهر من انتهاء الـسنة الماليـة               
2003 :38-39 .( 

  من قانون المصارف على جميع المصارف العاملة    40ا في فلسطين فتنص المادة رقم       أم - 3
في فلسطين أن تحتفظ بدفاتر وسجلات تبين حساباتها وعملياتها ومركزها المالي، كمـا             
عليها أن تعد في نهاية كل عام مالي وفقاً للأصول والمعايير المحاسبية الدولية بياناتهـا               

سـلطة  (امية التي تعبر بدقة عن نتائج عملياتها خلال ذلك العـام            المالية وحساباتها الخت  
 ).13: 2002النقد الفلسطينية، 
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  المبحث الثاني

   إعدادهاوخطواتأهمية قائمة التدفقات النقدية 

  الفرق بين قائمة التغيرات في المركز المالي وقائمة التدفقات النقدية: 1- 2- 2

ئمة التغيرات في المركز المالي وقائمة التدفقات النقديـة فـي                ينحصر الفرق الرئيس بين قا    
 :2003مطـر،  (المدخل الذي تعد بموجبه كل منهما والذي يتعلق بمفهـوم مـصطلح الأمـوال               

 قائمة التدفقات النقدية تختص بإظهار توقيت التدفقات النقديـة ومـصادر هـذه       فحيث إن ). 160
ى سداد التزاماتها، فإنها تفقـد القـدرة علـى قيـاس            التدفقات ومدى سيولة المنشأة ومقدرتها عل     

  :  يوضح أهم الاختلافات بين القائمتين)2.1(والجدول رقم  ).235: 1996الوابل، (الربحية 

  )2.1(جدول رقم 

  ة النقدياتمقارنة بين قائمة التغيرات في المركز المالي وقائمة التدفق

  التدفقات النقديةقائمة    التغيرات في المركز الماليةقائم  البيان
  الأموال بمعنى النقد والنقد المعادل  الأموال بمعنى رأس المال العامل  تعريف الأموال
إظهار وتفسير التغيرات الحادثة في   أهداف القائمة

  رصيد صافي رأس المال العامل
إظهار وتفسير التغيرات الحادثة في 

  رصيد صافي النقدية
ات رأس تعرض مصادر واستخدام  شكل القائمة

  المال العامل
تعرض مصادر واستخدامات النقد 
مبوبة حسب النشاطات التشغيلية، 

  الاستثمارية، التمويلية
الطريقة المباشرة والطريقة غير   أسلوب الإعداد

المباشرة والطريقة الثانية أكثر 
  شيوعاً

الطريقة المباشرة والطريقة غير 
المباشرة والطريقة الأولى أكثر 

  شيوعاً
ليات غير العم

  النقدية 
  لا تعرض في صلب القائمة  تعرض في صلب القائمة

جدول رأس المال 
  العامل

  لا يعرض  يعرض كجزء لا يتجزأ من القائمة

  .)161: 2003مطر، (: المصدر
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الـدهراوي وهـلال،   (يمكن الوصول للنتائج التاليـة   الجدول السابق استعراضمن خلال        و
1999 :145:(  

ي المركز المالي والتي تعد وفق أساس رأس المال العامل لا تقدم أساسـاً              قائمة التغير ف   - 1
 .للمقارنة السليمة بين المنشآت

قائمة التدفقات النقدية تقدم معلومات مهمة حول قدرة المنشأة على سداد التزاماتها وسداد              - 2
 . المنشأة السوقيةةتوزيعات الأرباح والفوائد الأمر الذي يؤدي إلى ارتفاع قيم

ائمة التدفقات النقدية وحدها بدون القوائم الأخرى ليست كافية لتقديم المعلومات اللازمة            ق - 3
  . الآخريننللمستثمرين والدائنين والمستخدمي

ن معداد قائمة التدفقات النقدية بدلاً      إوقد ألزمت معايير المحاسبية الدولية المنشآت بضرورة             
  :)90: 2001منصور، (اب التالية قائمة التغيرات في المركز المالي للأسب

عدم وضوح أهداف قائمة التغيرات في المركز المالي سواء كانت متمثلـة فـي قيـاس                 - 1
 .السيولة أو المحافظة على رأس المال أو لأغراض التقييم

صعوبة المقارنة نتيجة لعدم وضوح المصطلحات أو اختلاف أسلوب وشـكل عـرض               - 2
 .يب بعض عناصر القائمةالقائمة أو اختلاف طرق تصنيف أو تبو

 .يتم التقرير عن صافي التغير في المركز المالي وليس إجمالي التدفقات النقدية  - 3

 .لا يعكس أسلوب التبويب الوظائف الرئيسة للمنشأة  - 4

  الفرق بين قائمة مصادر الأموال واستخداماتها وقائمة التدفقات النقدية :2-2-2

  :تخداماتها عدة أسماء من بينها     يطلق على قائمة مصادر الأموال واس
 .Application of Funds Statementقائمة استخدام الأموال  - 1

 Statement Changes in Workingقائمة التغير في صافي رأس المـال العامـل    - 2

Capital. 

 .Flow of Funds Statementقائمة تدفق الأموال  - 3

موال واستخداماتها فـي أن كـلاً منهمـا          التدفقات النقدية تتشابه مع قائمة مصادر الأ       ةقائم     
تعتبران قوائم تحليلية لا تعدان بشكل مستقل حيث لابد لإعدادهما من توفر القوائم المالية الأخرى               

فحيث تقوم قائمة مصادر الأموال واستخداماتها علـى تحديـد الزيـادة            ). 326: 2000عقل،  (
قدية بنفس العمل إضافة إلى تحديد نتـائج كـل   والنقص في بنود الميزانية، تقوم قائمة التدفقات الن     

 ولكن يعاب على قائمة مصادر الأموال واستخداماتها تعدد مفـاهيم        .عمل تقوم به المنشأة وتحليله    
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الأموال عند إعدادها وصعوبة استخلاص الآثار النقدية للنشاطات المختلفـة للمنـشأة بـصورة              
  ).83 :2002 عبد المولى،(مستقلة 

    ين قائمة الدخل وقائمة التدفقات النقدية الفرق ب:3- 2- 2

تقيس قائمة الدخل مدى قدرة المنشأة على توليد أرباح في فترة محددة عن طريـق مقابلـة                      
الإيرادات بالمصروفات في فترة معينة غالباً ما تكون عام مالي، وتعد قائمة الدخل وفقاً لأسـاس            

ية المتحصلات والمدفوعات الخاصة بالمنشأة عن فترة       ن قائمة التدفقات النقد   بي بينما ت  .قالاستحقا
. مالية معينة والتي غالباً ما تكون عام مالي، وتعد قائمة التدفقات النقدية وفقاً للأسـاس النقـدي                 

 التدفقات النقديـة     المقارنة بين قائمة الدخل وقائمة     )242 :1996 ،الوابل( دراسة   أوضحتوكما  
ضح الأرباح والخسائر خلال فترة زمنية محـددة والعمليـات   تبين أن قائمة الدخل هي حساب يو  

التي أدت إلى تحقيقها، بينما قائمة التدفقات النقدية هي تقرير يوضـح كيفيـة تمويـل المنـشأة                  
 2006 ،قدومي والكيلانـي  (لنشاطاتها وكيفية استخدامها لهذه المصادر خلال فترة زمنية محددة          

رتفع ويكون لديها تدفقات نقدية منخفضة من النـشاطات   وقد تحقق المنشأة صافي دخل م ).113:
كون لديها تدفقات نقدية مرتفعة مـن النـشاطات التـشغيلية والنـشاطات      يالمختلفة وبالعكس فقد    

 من قائمة   الاستثمارية والنشاطات التمويلية رغم أنها لم تحقق صافي دخل مرتفع، لذلك تعتبر كلٍ            
تان لبعـضهما الـبعض لتفـسير نتـائج أعمـال المنـشآت             الدخل وقائمة التدفقات النقدية مكمل    

(Shamsul and  Nasir, 2004: 69).  

   أهمية قائمة التدفقات النقدية: 4- 2- 2

التدفقات النقدية هو تقديم معلومات مفيـدة عـن المقبوضـات            قائمة   الهدف الأول من إعداد        
 تقديم معلومات حـسب الأسـاس       والمدفوعات النقدية التي تمت خلال الفترة، والهدف الثاني هو        

 وتـأتي أهميـة قائمـة       ).282: 2005نور وآخـرون،    ( النقدي عن نشاطات المنشآت المختلفة    
التدفقات النقدية في أنها تبين الأثر النقدي لكافة النشاطات التي قامت بها المنشأة خـلال الفتـرة                 

وتقـوم قائمـة    . خـلاً أو خارجـاً    المالية مع بيان طبيعة هذا الأثر من كونه يشكل تدفقاً نقدياً دا           
التحليـل التـاريخي   : أولاً): 326: 2000عقـل،  (التدفقات النقدية بالدورين الرئيسين التـاليين       

تقدير الوضـع   : ثانياً. للأوضاع المالية للمنشأة مما يساعد في تبيان نقاط القوة والضعف للمنشأة          
   .المالي المستقبلي للمنشأة استناداً إلى أدائها السابق
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بعض النقاط التي تعبر عن أهمية قائمة التدفقات النقديـة    ) 247: 2002حماد،  (     ولقد أوضح   
  : من أهمها

 . Predicting Future Cash Flows القدرة على التنبؤ بالتدفقات النقدية المستقبلية - 1

لـدى  تبين قائمة التدفقات النقدية العلاقة بين صافي الدخل والتغير في النقديـة المتاحـة        - 2
المنشأة، فالمستوى المرتفع من الدخل يقود إلى حدوث زيادة في النقدية والعكس بالعكس             

  .يق المنشأة لأرباح مرتفعةقومع ذلك فإن رصيد النقدية يمكن أن ينخفض مع تح
 وأصـل   دتحديد مدى قدرة المنشأة على سداد توزيعات الأرباح للمساهمين وسداد الفوائ           - 3

  .الدين
ات النقدية معلومات عن الاستثمارات في المنشأة وهو ما يوفر معلومات           تقدم قائمة التدفق   - 4

 .للمستثمرين والدائنين عن التدفقات النقدية من أجل تقييم قرارات الإدارة

 ):327: 2000عقل، (     وأضاف 

تحليل تاريخي لأداء المنشأة يساعد في التعرف على جوانـب  توفر قائمة التدفقات النقدية   - 5
 .هاف فيالقوة والضع

والتوظيفات من حيث النـوع  ) الفترةمن حيث   (ة بين مصادر التمويل     ءمبيان مدى الملا    - 6
 ).متداول أو ثابت(

  :فقد أضاف) 299: 2003حنان، (أما      

 . للتدفقات النقدية الحاليةFeedbackالتقييم الارتدادي تساعد قائمة التدفقات النقدية في  - 7

 .زيعات الأرباح ومقابلة متطلبات الاستثمار والتوسعتقييم قدرة المنشأة على إجراء تو - 8

بعض النقاط المهمة في جانب تحديد أهمية التـدفقات  Larson, 1996: 608) (كما أضاف      
  :النقدية

معلومات التدفقات النقدية تؤثر على متخذ القرار بعدة طـرق علـى سـبيل المثـال إذا            - 9
ر من استخداماتها فإن المـستثمر سـيقيم   استطاعت المنشأة المنتظمة أن تجلب أموال أكث      
 .المنشأة بأهمية أكثر من قيمة مجوداتها ومعداتها

 . مساعدة الدائنين لمعرفة  هل لدى المنشأة نقدية كافية لدفع ديونها الخارجية - 10

 مساعدة المستثمرين والدائنين والإداريين ومستخدمي القوائم المالية لتقييم مـدى قـدرة             - 11
 . متوقعةال بالتزاماتها غير المنشأة على الوفاء

 ). 98: 2001منصور، (     وقد أضاف 
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 توفير معلومات محاسبية تساعد المستخدمين في تقييم التغيرات التي تحدث في صـافي              - 12
أصول المنشأة وهيكلها المالي وتوقيت تحقق التـدفقات النقديـة بهـدف توافقهـا مـع                

 .الظروف

عداد نماذج بغرض تقيـيم ومقارنـة       إ فيين  توفير معلومات محاسبية تساعد المستخدم      - 13
 .القيمة الحالية للتدفقات النقدية المستقبلية لمنشآت مختلفة

تحقيق المنشأة تدفقاً نقدياً حراً موجباً يشير إلى أن المنشأة قد قابلت جميـع التزاماتهـا                  - 14
ــي     ــع ف ــديون والتوس ــيض ال ــة لتخف ــة متاح ــديها نقدي ــة ول ــة المخطط النقدي

 ). (www.acc4arab.com/acc/showthread.phpمنشآتها

 تعزز قائمة التدفقات النقدية من القدرة على مقارنة تقـارير الأداء التـشغيلي لمختلـف             - 15
المنشآت لأنه يستبعد آثار استخدام معالجات محاسبية مختلفة لنفس العمليات والأحـداث            

 ).149: 2003حماد، (

وصافي التدفقات النقديـة  " ستحقاقأساس الا" تحديد مصادر الاختلاف بين صافي الدخل   - 16
 ).146: 1999الدهراوي وهلال، " (الأساس النقدي"

 خـلال الفتـرة   للمنشأةتوفر القائمة بيانات عن التغيرات التي تحدث في المركز المالي            - 17
 المنـشورة فـي     الأخرىالمالية التي يصعب الحصول عليها من القوائم المالية التقليدية          

 ).38: 2003خريوش، (وية التقارير المالية السن

توضح السياسات المالية التي تتبعها إدارة المنشآت، مثل سياسـة التمويـل والائتمـان                - 18
 .)2: 2002الفضل،  (وأيضا سياسة توزيع الأرباح

 تساعد قائمة التدفقات النقدية مستخدمي القوائم المالية على تقييم قدرة المنشأة على توليد              - 19
 .(Shamsul and  Nasir, 2004: 64)ها وسداد التزاماتها النقدية لمقابلة احتياجات

تساعد قائمة التدفقات النقدية المستخدمين على تطوير نماذج لتقـدير ومقارنـة القيمـة                - 20
 مختلفة، كما تحسن قابلية المقارنة بين تقـارير         لمنشآتالحالية للتدفقات النقدية المستقبلية     

ار الناجمة عن اسـتخدام المعالجـات المحاسـبية          لأنها لا تستبعد الآث    منشآتالأداء لعدة   
: 2004المجمـع العربـي للمحاسـبين القـانونيين،     (المختلفة لنفس العمليات والأحداث    

634.( 

 من قائمـة الـدخل والميزانيـة             وتعتبر قائمة التدفقات النقدية أكثر أهمية بالنسبة للمصارف       
حجيـر، اسـماعيل،   (نقـلاً عـن   ) 117: 2006قدومي والكيلانـي،  ( للأسباب التالية   العمومية

  .15-18، ص 22، المجلد 5، قائمة التدفقات النقدية، مجلة البنوك في الأردن، العدد )2003(
التدفقات النقدية وليست الأرباح هي التي تستخدم في خدمة الدين وتسديد الفوائد وأقساط              - 1

 .القروض

http://www.acc4arab.com/acc/showthread.php)
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 .عف في تدفقاتها النقدية وبالعكسقد تحقق المنشأة أرباحاً جيدة رغم أنها تعاني من ض - 2

من الممكن التلاعب بصافي الربح وإظهاره أكبر مما هو عليه باستخدام عدة طرق بينما               - 3
 .يصعب ذلك عند استخدام قائمة التدفقات النقدية

تكمن أهمية قائمة التدفقات النقدية بالنسبة للمصارف في ما         ) 41: 2006الهباش،  (     وأضاف  
  :يلي

فقات النقدية توفر معلومات تفيد في تقدير حجم السيولة ومدى القـدرة  علـى               قائمة التد  - 1
 .السداد

 .تقييم المخاطر الناتجة عن منح تسهيلات ائتمانية للزبائن - 2

 .تستخدم كأداة لتقييم مقدرة المصرف على خدمة الدين ودفع التوزيعات على المساهمين - 3

  . تواجههتخطيط وتقييم استثمارات المصرف والمخاطر الذي قد - 4

  مصادر بيانات قائمة التدفقات النقدية : 5- 2- 2

     تعد القوائم المالية الأساسية التقليدية من ميزان المراجعة أما قائمة التـدفقات النقديـة فيـتم                
أبو (و) 303: 2003حنان،  (إعدادها من ثلاثة مصادر كما ورد في العديد من الكتب ومن أهمها             

 و ) 301: 2000الـصبان وآخـرون،   (و) 93: 2001ور، منـص (و) 531: 2004المكارم، 

(Kieso et al., 2001:1313) :  

 الميزانية العمومية المقارنة - 1

القيام بعملية مقارنة لميزانيتين لفترتين متتاليتين بهدف تقدير التغيرات في جانبي الأصـول                  
 . وأخرهاالفترة من أول والخصوم بين كلٍ

 قائمة دخل العام الجاري - 2

 النـشاطات تحليل قائمة الدخل الحالية لتحديد مقدار الزيادة أو النقص في النقدية الناتجة من                   
 .التشغيلية خلال الفترة

 بيانات إضافية - 3

انتقاء بعض البيانات من دفتر الأستاذ للحصول على معلومات مفصلة إضافية لمعرفة مـن                   
 .أين تم الحصول على النقدية وطرق استخدامها
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مصدر آخر وهو معلومات مقدمة مـن دفتـر         ) 284: 2005وآخرون،   نور(ولقد أضاف        
الأستاذ العام والتي تفيد في تقديم معلومات تساعد في تحديد المبالغ النقدية التي تـم تقـديمها أو                   

  .استخدامها خلال الفترة المالية

ل صورة للمنشأة في لحظة     وسبب الحاجة لميزانيتين وقائمة دخل واحدة هو أن الميزانية تمث              
معينة، وهذا لا يمكن معد القائمة من التعرف على التغيرات الحاصلة في بنـود الميزانيـة إلا إذا         
توفرت له ميزانية لبداية الفترة وميزانية أخرى لنهايتها، أما سبب الاكتفاء بقائمة دخـل واحـدة                

: 2000عقل،  ( للفترة التي تشملها  فيعود لكون قائمة الدخل تعد على أساس تراكمي وتمثل سجلاً           
329.(  

  خطوات إعداد قائمة التدفقات النقدية: 2-2-6

حنـان،  (     إعداد قائمة التدفقات النقدية من المصادر السابقة يتم وفق ثلاثة خطـوات متتاليـة          
نـور  (و) 533: 2004أبـو المكـارم،     (و) 301: 2000الصبان وآخرون،   (و) 303: 2003

  :(Kieso et al., 2001: 1314) و)284: 2005وآخرون، 

  الخطوة الأولى

تحديد التغير في النقدية كالفرق بين رصيد النقدية في أول الفترة وأخرها باستخدام بيانـات                    
  .الميزانية العمومية المقارنة

  الخطوة الثانية

حليل قائمـة   تحديد صافي التدفقات النقدية من النشاطات التشغيلية وهذا إجراء معقد يتطلب ت                
كما يتطلب أيضاً مقارنة    . الدخل الحالية وتحويل الدخل من أساس الاستحقاق إلى الأساس النقدي         

الميزانيتين، وكذلك يتطلب بيانات عن عمليات منتقاة ويتم ذلك وفق الطرائق التي سنتعرض إليها              
  .لاحقاً

  الخطوة الثالثة

ستثمارية والنشاطات التمويلية ويتم ذلك عـن       تحديد صافي التدفقات النقدية من النشاطات الا           
  .طريق تحليل العناصر الأخرى الموجودة بالميزانية العمومية المقارنة
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  الثالثالمبحث 
   والأغراض التي تخدمهاأهم مقاييس التدفقات النقدية

  مقاييس جودة السيولة المالية : 2-3-1

 قـدرة المنـشأة علـى     وهيFinancial Liquidityيعبر هذا المقياس عن السيولة المالية      
توفير المبالغ النقدية الكافية لأغراض معينة كما تشير إلى مدى سهولة تحويل الأصول إلى نقدية               

وتعكس السيولة المبالغ والوقت    ). 225: 2004شاهين وآخرون،   (ومدى قرب سداد الالتزامات     
: 1990العراقـي،  ( يدفع الالتـزام  الذي يتوقع أن ينقضي حتى يتحول الأصل إلى نقدية أو حتى       

التزاماتهـا المتداولـة    ب الوفـاء مدى مقدرة المنشأة على     مؤشرات السيولة المالية    وتقيس  ). 152
: 2006حمـاد،  ( وتقاس بتقييم مكونات الأصول المتداولة والخصوم المتداولـة     ،)قصيرة الأجل (

  : ومن أهم النسب المستخدمة لهذه الأغراض ما يلي).255
 .تغطية الدين النقدية المتداولةنسبة  - 1

 .نسبة المدفوعات اللازمة لتسديد فوائد الديون - 2

    Current Cash Debt Coverage Ratioنسبة تغطية الدين النقدية المتداولة: أولاً

  
  ).216، 2002الفداغ، (: المصدر

  :ويمكن التعبير عنها بالمعادلة التالية

  
    .)164: 2003، مطر(و) 9: 2002الفضل، (: المصدر

  

= 
نسبة تغطية الدين النقدية 

 المتداولة
 

صافي النقد التوفر 
من النشاطات 

 التشغيلية
 

÷ 
التدفقات النقدية 

الخارجة من النشاطات 
 ية والاستثماريةالتمويل

 

= 
نسبة تغطية الدين النقدية 

 المتداولة
 

توفر مصافي النقد ال
من النشاطات 

 التشغيلية
 

÷ 
متوسط الالتزامات 

 المتداولة
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  :ومن الأمثلة على التدفقات النقدية الضرورية للنشاطات التمويلية والاستثمارية ما يلي     

 .الديون والقروض مستحقة الدفع - 1

 .يجارية لعقود الإيجار التمويليالدفعات الا - 2

 . الثابتة الأصولءالمبالغ المدفوعة في شرا - 3

 .توزيعات الأرباح - 4

 نقديـة كافيـة     مـن المنشأة  هل ما تجلبه    : الإجابة عن السؤال التالي   وتدل هذه النسبة على          
   ؟ لتغطية التزاماتها أو أنها بحاجة إلى تمويل خارجي كـالاقتراض أو إصـدار أسـهم جديـدة                

  .مشكلات في السيولةوعندما تكون هذه النسبة مرتفعة دل ذلك على أن المنشأة ليس لديها 

  Interest Paid Ratioنسبة المدفوعات اللازمة لتسديد فوائد الديون : ثانياً

  
  .)164: 2003، مطر(و) 10: 2002الفضل، (: المصدر

 لـدى المنـشأة فـي دفـع الفوائـد       مشكلاتوتدل هذه النسبة إذا كانت مرتفعة على وجود              
 وتفسر هذه النسبة ما إذا كانت المنـشأة تـستنفذ تـدفقاتها النقديـة مـن                 . الديون المستحقة على 

النشاطات التشغيلية في سداد فوائد القروض بدلاً عن استثمارها فـي التوسـع فـي النـشاطات              
  .التشغيلية

  مقاييس تقييم جودة أو نوعية أرباح المنشأة: 2-3-2

ويمكن اشـتقاقها مـن    Quality of Earning       وتعبر هذه النسبة عن جودة أرباح المنشأة
ومن أهم النسب التي يمكن أن تخدم أغراض تقييم جودة أو نوعية أربـاح            قائمة التدفقات النقدية،    

  :المنشأة ما يلي
 .نسبة كفاية التدفقات النقدية التشغيلية - 1

 .مؤشر النقدية التشغيلية - 2

  .نسبة التدفقات النقدية التشغيلية - 3
 .التشغيليمؤشر دليل النشاط  - 4

= 
نسبة المدفوعات اللازمة لتسديد 

 فوائد الديون
 

 فوائد الديون
 ÷ 

صافي التدفقات 
النقدية من النشاطات 

 التشغيلية
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 .العائد على الأصول من التدفق النقدي التشغيلي - 5

  نسبة كفاية التدفقات النقدية التشغيلية : أولاً

     وتعبر هذه النسبة عن مقدرة المنشأة على توفير ما يكفي من التدفقات النقدية التشغيلية 
 الأصول،  لتغطية الاحتياجات النقدية الرئيسة وعلى وجه الخصوص سداد الديون، وشراء         

  . (Chotkunakitti, 2005: 52)ودفع توزيعات الأرباح 

  
  .)162: 2003، مطر(و) 9: 2002الفضل، (: المصدر

  :)162: 2003، مطر(يقصد بالاحتياجات النقدية الأساسية ما يلي و
  .التدفقات النقدية الخارجة للنشاطات التشغيلية - 1

 .نمدفوعات أعباء الديو - 2

 .الإنفاق الرأسمالي اللازم للمحافظة على الطاقة الإنتاجية - 3

 .سداد الديون المستحقة خلال العام - 4

  Operating Cash Index مؤشر النقدية التشغيلية: ثانياً

     ويسمى أيضاً بعائد التدفق النقدي ويعكس سياسة المنشأة في الإنتاج والبيع مما يؤثر علـى    
  .مستوى السيولة بالمنشأة

  
  (Chotkunakitti, 2005: 54). :المصدر

  
  .وتوضح هذه النسبة مدى قدرة أرباح المنشأة على توليد تدفق نقدي تشغيلي         

  

= 
صافي التدفقات   مؤشر النقدية التشغيلية

 النقدية التشغيلية
 

÷ 
 صافي الدخل

 

= 
نسبة كفاية التدفقات النقدية 

  التشغيلية

التدفقات النقدية 
الداخلة من النشاطات 

 لتشغيليةا
 

÷ 
صافي التدفقات 

النقدية من النشاطات 
 التشغيلية
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  Operating Cash Flow Ratio نسبة التدفقات النقدية التشغيلية: ثالثاً

  
  .)163: 2003، مطر(و) 9: 2002الفضل، (: المصدر

 ولا تصلح هذه النـسبة  .وتوضح هذه النسبة مدى كفاءة سياسات الائتمان في تحصيل النقدية        
   .لتطبيقها على المصارف لعدم وجود مبيعات

   Operation Index مؤشر دليل النشاط التشغيلي: رابعاً

  
  .)163: 2003، مطر(: المصدر

  . الأرباحدوتوضح هذه النسبة مقدرة النشاطات التشغيلية في المنشأة على تولي     

 Cash Flow Return on  العائد على الأصول من التدفق النقدي التشغيلي: خامساً
Assets  

  

  .)163: 2003، مطر(: المصدر

  :لتالية     ويمكن التعبير عنها بالصيغة الرياضية ا

= 
العائد على الأصول من التدفق 

  النقدي التشغيلي
  

صافي التدفقات 
 النقدية التشغيلية

 
÷ 

 مجموع الأصول
 

= 
 مؤشر دليل النشاط التشغيلي

  
صافي التدفق 
 التشغيلي

 
÷ 

الربح التشغيلي قبل 
 الفوائد والضرائب

 

= 
  النقدية التشغيليةنسبة التدفقات 

  

جملة التدفقات النقدية 
من النشاطات 

 التشغيلية
 

÷ 
 صافي المبيعات
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  .(Chotkunakitti, 2005: 55): المصدر

 ولا  .وتوضح هذه النسبة مدى مقدرة أصول المنشأة على توليد تـدفقات نقديـة تـشغيلية                   
تصلح هذه النسبة لتطبيقها على المصارف، ولكن تصلح لتطبيقها على المنشآت الصناعية التي             

  .صول الثابتةتستثمر أموالها في الأ

  مقاييس تقييم سياسات التمويل: 2-3-3

هناك مجموعة من النسب التـي تخـدم هـذا     Financial Polices     وتعرف هذه المقاييس 
  : الغرض منها ما يلي

 .نسبة التوزيعات النقدية - 1

 .نسبة الفوائد والتوزيعات المقبوضة - 2

 .نسبة الإنفاق الرأسمالي - 3

  Dividend Paid Ratio ةنسبة التوزيعات النقدي: أولاً

  
  .)120: 2006، القدومي والكيلاني(: المصدر

وتوضح هذه النسبة سياسة المنشأة في توزيع الأرباح وتدل على ما إذا كانت المنشأة تجلب                    
بالـسنوات  نقدية كافية لدفع تلك التوزيعات وتفيد هذه النسبة أيضاً المـستثمرين عنـد مقارنتهـا      

  .السابقة لمعرفة مدى استقرار التوزيعات السنوية على المساهمين

  

  

= 
  نسبة التوزيعات النقدية

  

التوزيعات النقدية 
 للمساهمين

 
÷ 

صافي التدفقات 
النقدية من النشاطات 

 التشغيلية
 

= 
العائد على الأصول من التدفق 

  النقدي التشغيلي
  

صافي التدفقات 
 + النقدية التشغيلية

+ الضریبة المدفوعة 
 الفوائد المدفوعة

÷ 
 مجموع الأصول
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 Interest and Dividends Receivedنسبة الفوائد والتوزيعات المقبوضة : ثانياً
Ratio  

  

  .)165: 2003، مطر(و) 10: 2002الفضل، (: المصدر

نسبية لعوائد الاستثمارات سواء من القروض أو فـي الأوراق      وتوضح هذه النسبة الأهمية ال         
  .المالية

  Capital Expenditure Ratio   نسبة الإنفاق الرأسمالي: ثالثاً

 

  .)165: 2003، مطر(و) 10: 2002الفضل، (: المصدر

 في تمويل الإنفاق الرأسمالي     وتوضح هذه النسبة الأهمية النسبية لمصادر التمويل الخارجي            
  .المستثمر في الأصول الإنتاجية

   Financial Flexibilityالمرونة المالية : 2-3-4

وهي قدرة المنشاة على الاستجابة والتكيف مع الأزمـات الماليـة والاحتياجـات الطارئـة            
  ).302: 2003حنان، (وانتهاز الفرص غير المتوقعة 

 على تعديل أوضاعها في فترات التعثر المالي وقدرتها علـى مواجهـة            أو هي قدرة المنشأة   
الاحتياجات والفرص غير المتوقعة وذلك من خلال الحصول على التمويل أو التخلص من بعض              

شـاهين  (الأصول غير التشغيلية أو تعديل عملياتها لزيادة التـدفقات النقديـة الداخلـة للمنـشأة         
مـن  ) طويلة الأجل ( مقدرة المنشأة على تغطية التزاماتها       وتقيس مدى ). 225: 2004وآخرون،  

  : عملياتها التشغيلية من دون اللجوء لبيع أحد أصولها، وصيغة هذه النسبة هي كما يلي

  

= 
 نسبة الإنفاق الرأسمالي

  

الإنفاق الرأسمالي 
 الحقيقي

 
÷ 

لتدفقات النقدية الداخلة من ا
القروض طويلة الأجل 

 وإصدارات الأسهم السندات
 

= 
نسبة الفوائد والتوزيعات 

 المقبوضة
  

المتحصلات النقدية 
المحققة من إيراد 
 الفوائد والتوزيعات

 

÷ 
التدفقات النقدية 

الداخلة من النشاطات 
 التشغيلية
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  نسبة تغطية الدين النقدية

     تعبر هذه النسبة عن مقدرة المنشأة على توليد التدفقات النقدية من النشاطات التشغيلية     
  .Chotkunakitti, 20005: 53)(ماتها من ديون طويلة الأجل لدفع التزا

  
  .)216، 2002الفداغ، (: المصدر

  . وكلما كانت النسبة عالية كلما كانت المنشأة بعيدة عن المصاعب المالية     

  Free Cash Flowالتدفق النقدي الحر : 2-3-5

ك المبلغ الذي تكون فيه المنشأة لها الحرية في اسـتخدامه لـشراء          التدفق النقدي الحر هو ذل    
الاستثمارات الإضافية وتسديد الدين وشراء أسهم الخزانة أو ببساطة هو إضافة لسيولة المنـشأة              

أو هو قيمة التدفق النقدي الذي يمكن للمنشأة أن توفره لمقابلة أي فرص             ). 217: 2002الفداغ،  (
بأنه النقدية المولدة   ) "57: 2006جريونينج،  ( كما عرفه    ).305: 2002 حماد،(استثمار مفاجئة   

من النشاطات التشغيلية مطروحاً منها النفقات الرأسمالية المطلوبة للمحافظـة علـى المـستوى              
  ".الحالي للعمليات

 والمـستمرة، والفوائـد،   النقدية كلاً من عمليـات التـشغيل الجاريـة    ويجب أن تغطى هذه       
  :، ويمكن التعبير عنه بالصيغة التاليةوتوزيعات الأرباح الدخل،وضرائب 

  
  ).305: 2002حماد، (: المصدر

  
كمـا  .      ويستخدم التدفق النقدي الحر في تقييم المنشآت وتحديد قدرتها على دفع أرباح الأسهم            

نـشآت الأخـرى والإنفـاق الرأسـمالي        يمكن استخدامه في الاستثمارات الاختيارية وحيازة الم      
 ).167: 1999العراقي، (الإنمائي والتوزيعات النقدية على المساهمين وشراء أسهم المنشأة 

= 
  الحرالنقديالتدفق 

  
صافي التدفق النقدي 
 من نشاطات التشغيل

 
÷ 

 التدفقات النقدية الخارجة
المخصصة للاستثمار في 

 والمعدات الآلات
 والأصول طويلة الأجل 

= 
  نسبة تغطية الدين النقدية

  
صافي النقد المتوفر 

من النشاطات 
 التشغيلية

 

÷ 
متوسط مجموع 

 الالتزامات
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 التزاماتهـا  جميـع    غطـت قد    أن المنشأة  إلى الحر موجباً فهذا يشير      النقديإذا كان التدفق         
 .منـشآتها  فـي حجـم   والتوسـع    ن الـديو  لتقليل حجم  إضافية ولديها نقدية     لها النقدية المخطط 

 عـن   اسـتثمارات  فيالمنشأة التصرف   فهذا معناه أن على      الحر سالباً    النقديإذا كان التدفق    أما  
 عنـد مـستوياتها   للاسـتمرار  القصير الأجل ي أ أو زيادة رأس المال   الاقتراضطريق البيع أو    

فإنه على المنشأة البحـث عـن   الباً للعديد من السنوات     س  الحر النقديوإذا ظل التدفق    ،  المخططة
يوضح أهم مقاييس التـدفقات     ) 2.2( والشكل رقم    .ا نشاطه في للاستمرارمصادر تمويل مناسبة    

  النقدية
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  ) 2.2(شكل رقم 
  أهم مقاييس التدفقات النقدية

  

  
  
  

  

مقاييس جودة 
 السيولة المالية

دة أو تقييم جو
نوعية أرباح 

 ةالمنشأ

 .نسبة تغطية الدين النقدية المتداولة

  .نسبة المدفوعات اللازمة لتسديد فوائد الديون

 .نسبة كفاية التدفقات النقدية التشغيلية

 .مؤشر النقدية التشغيلية

  .نسبة التدفقات النقدية التشغيلية
 .مؤشر دليل النشاط التشغيلي

  .العائد على الأصول من التدفق النقدي التشغيلي
 

ييم سياسات تق
 التمويل

 نسبة التوزيعات النقدية

 نسبة الفوائد والتوزيعات المقبوضة

  نسبة الإنفاق الرأسمالي

  نسبة تغطية الدين النقدية

  الحرالنقديالتدفق 

المرونة 
 المالية

التدفق النقدي 
 الحر
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  الثالثالفصل 
  )7(المعيار المحاسبي الدولي رقم 

  التدفقات النقدية
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  الثالثالفصل 
  )7(لمعيار المحاسبي الدولي رقم ا

  التدفقات النقدية
  مقدمةال

  أنواع المعلومات في قائمة التدفقات النقدية: المبحث الأول

  .التدفقات النقدية من النشاطات التشغيلية: 3-1-1
 .التدفقات النقدية من النشاطات الاستثمارية: 3-1-2

  .التدفقات النقدية من النشاطات التمويلية: 3-1-3
  .النشاطات الاستثمارية والتمويلية غير النقدية: 3-1-4

   إعداد قائمة التدفقات النقدية من النشاطات التشغيلية طرق :المبحث الثاني

  .الطريقة المباشرة: 3-2-1
  .الطريقة غير المباشرة: 3-2-2
  . غير المباشرة حسب الأفضليةالطريقة المباشرة والطريقة: 3-2-3
  .التقرير عن صافي التدفقات النقدية: 3-2-4
  .شراء منشآت تابعة ووحدات أخرى والتخلص منها: 3-2-5

المشكلات المتعلقة بالتدفقات النقدية وأهم الانتقادات التي وجهـت         : المبحث الثالث 
  .للمعيار

  .التدفقات النقدية بالعملة الأجنبية: 3-3-1
  .بنود غير العاديةال: 3-3-2
  .ضرائب الدخل: 3-3-3
  . الموزعةالفوائد والأرباح: 3-3-4
  .التقرير عن العقود المستقبلية والعقود الآجلة وعقود الخيارات وعقود المقايضات: 3-3-5
  .العمليات غير النقدية: 3-3-6
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  ).7(أهم الانتقادات الموجهة للمعيار المحاسبي الدولي رقم : 3-3-7
  .احات أخرىافص: 3-3-8
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  :مقدمةال
     تعتبر قائمة التدفقات النقدية من أهم القوائم المالية التي تساعد مستخدمي القوائم المالية فـي               

نها تحدد الأثر النقدي لكافة النشاطات التي مارستها        إالتعرف على الأوضاع المالية للمنشأة بحيث       
 للتعرف على العمليات التي     الفترة ورصيد آخر    الفترةين رصيد أول    المنشأة من خلال المقارنة ب    

  ). 325: 2000عقل، (أثرت على النقدية باعتبارها أكثر الموجودات سيولة 

  النطاق

 وفقاً لمتطلبات هذا المعيار، وتقديمه كجزء مكمـل      ة النقدي اتقائمة التدفق  أن تعد    على المنشأة      
 محـل   يحل المعيار المحاسبي الدولي السابع    و. دم عنها القوائم المالية   لقوائمها المالية لأي فترة تق    

المجمـع   (1977عـام     قائمة التغيرات في المركز المالي الموافق عليه في شهر يوليـو           معيار
 الأول وقد أصبح هذا المعيار ملزماً اعتبـاراً مـن  ). 634: 2004العربي للمحاسبين القانونيين،  

   ).325: 2000ل، عق( 1994من يناير للعام 

  الهدف

الهدف من معيار التدفقات النقدية هو توفير معلومات مهمة لمستخدمي القوائم الماليـة عـن                    
ــة        ــرة مالي ــلال فت ــا خ ــشأة م ــة لمن ــات النقدي ــة والمقبوض ــدفوعات النقدي الم

)shtml.index/st/org.fasb.www(. يضيف   و)     ،2004المجمع العربي للمحاسبين القانونيين :
 بتوفير المعلومات حول التغيرات التاريخية في النقدية ومـا          الإلزام الهدف من المعيار هو      )634

 بيان التدفقات النقدية والتي تصنف إلى تـدفقات نقديـة مـن النـشاطات     بواسطةيعادلها للمنشأة   
 . الاستثمارية وتدفقات نقدية من النشاطات التمويليةالتشغيلية وتدفقات نقدية من النشاطات
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  لمبحث الأولا

  أنواع المعلومات في قائمة التدفقات النقدية

عـدة مـصادر   ومات التي توضحها قائمة التدفقات النقدية إلـى  لتم تبويب وتصنيف المع    
نـور وآخـرون،   (و) 166: 2003،  مطـر  (: ومنها ، التقسيم اواتفقت العديد من الكتب على هذ     

) 301: 2003حنـان،   (و) 528: 2004أبو المكارم،   (و) 782: 2000نور،  ( و )282: 2005
 :Garrison et al., 2006) و(Short and Welsch, 1990: 23) و )206: 2002الفداغ، (و

 التـدفقات  وافقـد قـسم    ،)636: 2004المجمع العربي للمحاسبين القانونيين،     ( و  .(756-757
   :ا يليالنقدية إلى م

 Cash Flow from Operating   التـدفقات النقديـة مـن النـشاطات التـشغيلية      -1

Activities  . 

 Cash Flow from Investing التـدفقات النقديـة مـن النـشاطات الاسـتثمارية      -2

Activities. 

  Cash Flow from Financing التـدفقات النقديـة مـن النـشاطات التمويليـة      -3

Activities. 

م إنشاء المنشأة الجديدة وبدء عملها يكون اعتمادها الأساس على النـشاطات التـي                   عندما يت 
تساعدها على توليد الأرباح فيكون تركيزها منصباً على التدفقات النقدية من النشاطات التشغيلية،             
ومع الاستمرار والتطور يتم التوجه نحو النشاطات الاستثمارية وذلك بشراء أو حيازة الأصـول          

ة طويلة الأجل لاستخدامها في العمليات التشغيلية وهذه الأصول تكلف المنشأة مبالغ هائلـة              الثابت
قد لا تكون متوفرة لديها باعتبارها منشأة جديدة فتلجأ إلى الاقتراض من الغير أو إصدار أسـهم                 

  .جديدة لتغطية احتياجاتها فتلجأ إلى التدفقات النقدية من النشاطات التمويلية

   دفقات النقدية من النشاطات التشغيليةلتا: 3-1-1

عرض لأهم التعريفات التـي تناولـت       تناولت العديد من الكتب التدفقات النقدية وفيما يلي              
   : التدفقات النقدية من النشاطات التشغيلية

 هي التدفقات النقدية الناتجة من العمليـات الرئيـسة  التدفقات النقدية من النشاطات التشغيلية         
للمنشأة من بيع وشراء السلع وكافة العمليات العادية التـي تمثـل الـدورة التـشغيلية للمنـشأة                  

أوهي النشاطات الرئيـسة لتوليـد الإيـراد فـي المنـشأة            ). 146: 1999الدهراوي وهلال،   (
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والنشاطات الأخرى التي لا تعتبر من ضمن النـشاطات الاسـتثمارية أو النـشاطات التمويليـة       
 كمـا عرفهـا   .(IAS, 2002: 7-8)و) 635: 2004بي للمحاسبين القـانونيين،  المجمع العر(
بأنها الوقائع والأحداث المالية التي تتعلق بالنشاط العادي للمنشأة     ) 174: 2001جربوع وحلس،   (

كـذلك عرفهـا    . والتي تقوم بها من أجل تحقيق الأرباح عن طريـق ممارسـة هـذا النـشاط               
)(Garrison et al., 2006: 750  تحديـد   بأنها التدفقات المتعلقة بالنشاطات التي تـدخل فـي 

ومثال على هذا النوع من التدفقات      . وهذه التدفقات مرتبطة مباشرة بتحقيق الدخل      .صافي الدخل 
 ,Short and Welsch(النقدية المحصلة من الزبائن والنقديـة المدفوعـة للمـوظفين    : النقدية

 الأشـمل مع العربي للمحاسبين القانونيين هو التعريف ويتضح هنا أن تعريف المج). 23 :1990
: ثانيـاً . شمل التعريف كافه النشاطات المولـدة للأربـاح       : لأنه دمج كافه العناصر المهمة، أولاً     

  .أشتمل التعريف على جميع النشاطات التي لا تدخل ضمن النشاطات الاستثمارية والتمويلية

ناولتها تعريفـات التـدفقات النقديـة مـن النـشاطات      لأهم العناصر التي تويمكن التوصل        
كافة العمليات والأحداث الرئيسة بالمنشأة والتي تتم بغـرض المتـاجرة لتحقيـق             : أولاًالتشغيلية  
تشمل جميع الأحـداث التـي لا      : ، ثالثاً هذه التدفقات تمتاز بالتكرار والاستمرارية    :  ثانياً الأرباح،

  .النشاطات الاستثمارية أو التمويليةتعتبر ضمن التدفقات النقدية من 

لضمان نجاح المنشأة لابد أن تحقق تدفقات نقدية داخلة من النشاطات التشغيلية أعلى مـن               و     
 ـ اتالحصول على صافي التدفق   ويمكننا  . التدفقات النقدية الخارجة من النشاطات التشغيلية       ة النقدي

الداخلة مـن  د الفرق بين التدفقات النقدية ذلك بإيجاو  Net Operating Cash Flow ةالتشغيلي
 ويعتبر التـدفق النقـدي      .النشاطات التشغيلية والتدفقات النقدية الخارجة من النشاطات التشغيلية       

 التدفقات النقدية   الموجب وبمبلغ كبير والناتج من التشغيل علامة جيدة، وعلى المدى الطويل فإن           
: 2002حمـاد،   (در الأساس للنقدية فـي المنـشأة        كون المص ت يجب أن    ية التشغيل من النشاطات 

 من النشاطات التشغيلية أن الأربـاح مـن         ةالسالبة   النقدي اتالتدفقومن جانب آخر تشير     ). 250
   .نوعية رديئة وأن المنشأة مستقبلاً غير قادرة على النمو والتوسع

  التدفقات النقدية الداخلة من النشاطات التشغيلية : أولاً

  :مثلة على التدفقات النقدية الداخلة من النشاطات التشغيلية ما يلي     ومن الأ
المجمـع  (تاوات والرسوم والعمولات و غيرها من الإيـرادات         متحصلات نقدية من الأ    -1

 ).636: 2004العربي للمحاسبين القانونيين، 

، المجمع العربي للمحاسبين القـانونيين    (متحصلات نقدية من بيع السلع وتقديم الخدمات         -2
  (IAS, 2002: 7-8). و) 636: 2004
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  ).300: 2003حنان،  (Receivablesمتحصلات من العملاء المدينين وأوراق القبض  -3
  .(Larson, 1996: 612)متحصلات من الفوائد المدفوعة  -4
: 2003حنـان،   (متحصلات من عوائد الاستثمار في الأوراق المالية كالأسهم والسندات           -5

 .(Larson, 1996: 612)و) 300

 ).783: 2000نور، (متحصلات من العقود المحتفظ بها بقصد المضاربة  -6

المال المعاد من الموردين والنـاتج مـن مـردودات المـشتريات            متحصلات نقدية من     -7
(Larson, 1996: 612). 

المتحصلات النقدية لمشروع التأمين مقابل الأقساط والمطالبات والدفعات السنوية ومنافع           -8
 .(IAS, 2002: 7-8)التأمين الأخرى 

  التدفقات النقدية الخارجة من النشاطات التشغيلية: ثانياً

  :ومن الأمثلة على التدفقات النقدية الخارجة من النشاطات التشغيلية ما يلي     
: 2004المجمع العربي للمحاسبين القانونيين،     (مدفوعات من شراء مواد خام أو بضائع         -1

  .(IAS, 2002: 7-8)و) 636
  .)783: 2000نور،  ( Payables سداد العملاء الدائنون وأوراق الدفعمدفوعات ل -2

   .(Larson, 1996: 612)مدفوعات رواتب الموظفين والأجور  -3
ما  .(Larson, 1996: 612)مدفوعات نقدية للحكومة كالضرائب والرسوم والغرامات  -4

 . لم يكن ممكناً ربطها مباشرة بالنشاطات الاستثمارية والتمويلية

 .عات أخرى مثل تسوية قضائية أو قانونيةمدفو -5

 ).301: 2003حنان، (مدفوعات عن فوائد القروض وسداد ضريبة الدخل  -6

المجمـع العربـي للمحاسـبين      ( والمدفوعات النقدية لعقود محتفظ بها للتعامل والاتجار       -7
  .(IAS, 2002: 7-8)و) 636: 2004القانونيين، 

 الأقساط والمطالبات والدفعات السنوية ومنافع      المدفوعات النقدية لمشروع التأمين مقابل     -8
 :IAS, 2002)و) 636: 2004المجمع العربي للمحاسبين القانونيين، (التأمين الأخرى 

7-8). 

  أهمية تحليل التدفقات النقدية من النشاطات التشغيلية: 3-1-1-1

 تـدفقات نقديـة        استمرارية منشآت الأعمال يأتي من خلال اقتران الأرباح المحققة بوجـود       
إيجابية من النشاطات التشغيلية للمنشأة لأنه من دون وجود تلك التدفقات النقدية لن تتمكن المنشأة               

). 113: 2006قدومي والكيلانـي،    (من الوفاء بالتزاماتها المستحقة بالرغم من تحقيقها للأرباح         
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لأنها توضح المبالغ النقدية التي     تعتبر تصنيفات التدفقات النقدية التشغيلية أكثر أهمية من غيرها          و
تـدفقات  تم الحصول عليها من نشاط المنشأة والذي يعتبر أفضل مقياس لقدرة المنشأة على توليد               

وهذه التدفقات النقدية لابد أن تكـون كافيـة لـسداد           ). 115: 2003الدوري وأبو زناد،    (نقدية  
 ت أرباح الأسهم، والقيام باسـتثمارا     القروض، والمحافظة على القدرة التشغيلية للمنشأة، وتوزيع      

جديدة بدون اللجوء لمصادر تمويل خارجية وتفيد المعلومـات التاريخيـة المتعلقـة بالعناصـر               
الأساسية للتدفقات النقدية من النشاطات التشغيلية بأغراض التنبؤ بالتـدفقات النقديـة المـستقبلية             

.(IAS, 2002: 6-7)  

لأنها توضح قدرة المنشأة علـى      لنقدية من النشاطات التشغيلية     ترجع أهمية التدفقات ا   كذلك       
 وكلما كان صافي التـدفقات  توليد النقدية لحملة أسهمها ودائنيها أو إمكانيات الاستثمار المستقبلي،        

النقدية الداخلة من النشاطات التشغيلية موجباً دل ذلك على جـودة سـيولة المنـشأة وربحيتهـا                 
ذلك تعد التدفقات النقدية من النشاطات التشغيلية للوحدة المؤشر الأول          ك). 242: 1996الوابل،  (

لأدائها المالي لأنها تعبر عن مصادر تمويل النفقات الرأسـمالية والمـدفوعات مـن الـضرائب      
 كما  )217: 2006الحلبي،  (والتسويات اللازمة للتوصل إلى مبالغ النقدية في فترة زمنية محددة           

  :اليةوتفيد في الأغراض الت

 .المنشأةإعادة استثمار التدفقات النقدية في نشاط  -1

 .التوسع في شراء الأصول الرأسمالية -2

 .سداد توزيعات الأرباح على المساهمين -3

 .سداد القروض -4

 .التنبؤ بالتدفقات النقدية التشغيلية المستقبلية -5

  أقسام التدفقات النقدية من النشاطات التشغيلية: 3-1-1-2

  :لتدفقات النقدية من النشاطات التشغيلية إلى     ويمكن تقسيم ا
 .يراديهإنفقات  - 1

  .يراديهإإيرادات  - 2

  هيراديالنفقات الإ: 3-1-1-2-1

وهي النفقات المتعلقة بشكل مباشر بالنشاط العادي للمنشأة وتؤدي إلـى تحقيـق الأربـاح،                    
  :وتقسم إلى
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مباشر بالنـشاط العـادي للمنـشأة       وهي نفقات جارية متعلقة بشكل       :دوريةإيراديه  نفقات  : أولاً
جربـوع وحلـس،   ( الدورية  هيراديخصائص النفقة الإ  وفيما يلي   . وتؤدي إلى تحقيق ربح فوري    

2001 ،175-176(:  

  .تتصف بالدورية والانتظام ويمكن التنبؤ بها -1
  .الغرض منها الحصول على خدمة فورية مرتبطة بالدورة المالية -2
  ).إدارية/ تمويلية/ تسويقية/ إنتاجية (لمنشأةالها علاقة مباشرة مع إحدى وظائف  -3
  .هناك علاقة سببية بين النفقة والإيراد -4
 ـالإأو ) الرأسمالية(صغير نسبياً بالقياس مع النفقات الأخرى      هيراديالإحجم النفقة    -5  هيرادي

  .المؤجلة

 من سـنة     وهي نفقات تؤدي لتحقق إيرادات مستقبلية تمتد إلى أكثر         : مؤجلة هيراديإنفقات  : ثانياً
  :)176، 2001جربوع وحلس، (المؤجلة  هيراديالإخصائص النفقة وفيما يلي . مالية

 ).مثل مصاريف التأسيس(غير منتظمة وأغلبها غير دورية  -1

 .تقدم خدمات يستفاد منها لأكثر من دورة مالية -2

 .المنشأةلا يوجد علاقة مباشرة بين أغلب هذه النفقات ووظائف  -3

 .لنفقة والإيرادهناك علاقة سببية بين ا -4

 .هذه النفقة في الميزانية العمومية) إظهار(يمكن رسملة  -5

  الإيراديهالإيرادات : 3-1-1-2-2

  :)176، 2001جربوع وحلس،  (إلى نوعين هما الإيراديهوتقسم الإيرادات 

 وهي كل إيراد نتج عن بيع سلعة أو تقديم خدمة من نشاط المنـشأة    :عادية إيراديهإيرادات  : أولاً
   .عاديال

 وهي كل إيراد نتج عن نشاط غير عـادي للمنـشأة بـسب              :غير عادية  إيراديهإيرادات  : ثانياً
 وهذه الإيرادات يصعب التنبؤ بها وقد تنشأ من عدة طرائـق مثـل             عوامل إدارية أو اقتصادية،   

إعانات إنتاج، إعانات تصدير، أرباح دعوى قضائية على قضايا سابقة، إعفاء ضريبي، أربـاح       (
يوضـح أنـواع    ) 3.1( والشكل التوضيحي رقم     ).ر عادية نتيجة ظروف استثنائية كالحروب     غي

  .التدفقات النقدية التشغيلية
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  )3.1 ( رقمشكل
  أنواع التدفقات النقدية من النشاطات التشغيلية

 
  

 
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  

  تشغيليةكيفية حساب التدفقات النقدية من النشاطات ال: 3-1-1-3

: 2001جربوع وحلس،   (     يلاحظ عند حساب التدفقات النقدية من النشاطات التشغيلية ما يلي           
192-193:(  
إضافة المصروفات غير النقدية والخسائر إلى رقم صافي الدخل، ومن أمثلة المـصروفات           : أولاً

  :غير النقدية ما يلي
 . وخصم إصدار السنداتإهتلاك الأصول الثابتة، ونفاذ الأصول غير الملموسة، -1

 .النقص في الأصول المتداولة والزيادة في الالتزامات قصيرة الأجل -2

خصم الإيرادات غير النقدية والمكاسب من صافي الدخل، ومن أمثلـة الإيـرادات غيـر               : ثانياً
  : النقدية ما يلي

 .نفاذ علاوة إصدار السندات ونصيب المنشآت القابضة من أرباح منشآتها التابعة -1

 .لزيادة في الأصول المتداولة والنقص في الالتزامات قصيرة الأجلا -2

  
 

  

 التدفقات النقدية من النشاطات التشغيلية

 ھیرادیالإیرادات الإ ھیرادیات الإالنفق

نفقات 
إیرادیھ 

 دوریة

نفقات 
إیرادیھ 

 مؤجلة

إیرادات 
إیرادیھ 

 عادیة

إیرادات 
إیرادیھ 

 غیر عادیة
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   التدفقات النقدية من النشاطات الاستثمارية: 3-1-2

لتدفقات النقدية مـن النـشاطات الاسـتثمارية      لقد تناولت العديد من الكتب تعريفات متنوعة             
  :وفيما يلي عرض لأهمها

الاستثمارية هي عبارة عن الأنشطة المتعلقة بالحصول علـى              التدفقات النقدية من النشاطات     
أو التخلص من الموجودات طويلة الأجل بالإضافة إلى الاستثمارات الأخـرى التـي لا تعتبـر                

أو  (IAS, 2002: 6-7).و(Alexander and Archer, 2001: 7.05) النقدية المعادلة ضمن 
 وتدفقات نقديـة مـستقبلية    خدم في توليد دخل     هي مدى ما يدفع من نفقات على الموارد التي تست         

 ).637: 2004المجمع العربي للمحاسبين القانونيين، (

الاستثمارية التي تقوم بها المنشأة مـن شـراء          أو هي التدفقات النقدية الناتجة من النشاطات           
منـشآت  لل) الأسـهم والـسندات  (وبيع الأصول الثابتة وكذلك الاستثمارات في الديون والملكيـة         

بحيـازة  ويشمل هذا النوع التدفقات النقدية المرتبطة     ). 146،  1999الدهراوي، هلال،   (الأخرى  
شراء مصنع جديد أو بيع شـاحنة       : أو بيع الأصول الإنتاجية التي تستخدمها المنشأة ومثال عليها        

) 226: 2004شاهين وآخـرون،  (كما عرفها ). (Short and Welsch, 1990: 23مستعملة 
ا كافة المعاملات المتعلقة بالحصول على أو الاستغناء عن الأصول غير المتداولة وما ينـتج               بأنه

بأنها تلك النشاطات التي تشمل     ) 155-154: 2003حماد،  (أيضاً عرفها   . عنها من تدفقات نقدية   
الاستحواذ والتصرف في الأصول طويلة الأجـل كالعقـارات والآلات والتجهيـزات والـديون             

ق الملكية في المنشآت الأخرى والتي لا تدخل ضمن وصف النقديـة المعادلـة، أو               وأدوات حقو 
التي تم الاستحواذ عليها بغرض المتاجرة أو التعامل وتشمل بيع وشـراء الموجـودات طويلـة                

 فقد عرفها بأنها العمليات المتعلقة بالحصول على (Garrison et al., 2006: 757)أما . الأجل
لة أو الاستغناء عنها كالمصانع أو الأوراق المالية طويلة الأجل من أسـهم             الأصول غير المتداو  

  .وسندات أو القروض المقدمة لمنشآت أخرى وعملية تحصيل هذه القروض

يها تعريف التدفقات   ل مهمة لابد أن يرتكز ع     ر     ويستنتج من التعريفات السابقة أن هناك عناص      
. ثبات عملية الحيازة أو الاستغناء عن أصل ثابت       إ: أولاً: النقدية من النشاطات الاستثمارية وهي    

  .لابد أن تكون عملية الحيازة بهدف المتاجرة: ثانياً

يمكن تعريف التدفقات النقدية من النشاطات الاستثمارية بأنها كافة العمليات في الأصـول             و     
  .وض المقدمة للغيرالثابتة والاستثمارات طويلة الأجل من بيع أو شراء، وتشمل أيضاً القر
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 تحليل عناصر الميزانية في جانب       التدفقات النقدية من النشاطات الاستثمارية     ويتطلب تحديد      
عقـل،  ( الموجودات والتي لم يتم تحليلها عند تحديد التدفقات النقدية مـن النـشاطات التـشغيلية              

التي استثمرتها المنشأة   وتوضح هذه التدفقات درجة توسع ونمو المنشأة والمبالغ         ). 328: 2000
في أعمالها، واستثمارات حقوق الملكية في منشآت أخرى، وعمليات التصرف في الأصول غير             

 . خلال دراسة بنود الأصول الثابتة والأصول طويلة الأجلنالمتداولة، وذلك م

  التدفقات النقدية الداخلة من النشاطات الاستثمارية : أولاً

 :التدفقات النقدية الداخلة من النشاطات الاستثمارية     وفيما يلي أمثلة على 

الأراضـي،  :  النقدية التي تحصل عليها المنشأة من بيع الأصول الإنتاجية مثل      المتحصلات -1
  (Larson, 1996: 613).  المباني، المعدات، المواد الخام، والأصول المستعلمة

تثمارات طويلـة الأجـل فـي        النقدية التي تحصل عليها المنشأة من بيع الاس        المتحصلات -2
 .(IAS, 2002: 7)الأسهم والسندات طويلة الأجل أو العقارات المملوكة من قبل المنشأة 

 المتحصلات النقدية من سداد السلفيات والقروض المقدمة لأطراف أخرى غير المنـشآت             -3
 .(IAS, 2002: 9)المالية 

ختياريـة وعقـود    الاعقـود   ال و مـستقبلية العقود  الجلة و الآعقود  ال النقدية من    المتحصلات -4
مقايضة ما لم تكن هذه العقود محتفظ بهـا لأغـراض التعامـل أو المتـاجرة فيهـا أو                   ال

 ).785: 2000نور، (المقبوضات التي تبوب على أنها نشاطات تمويلية 

 النقدية للعقود المستقبلية والعقود الآجلة، وعقود الخيـار، وعقـود المبادلـة،             المتحصلات -5
المجمـع  (المحتفظ بها لغايات التعامل أو الاتجار     ويستثنى من ذلك العقود     يضة  وعقود المقا 

 ).637: 2004العربي للمحاسبين القانونيين، 
 

  التدفقات النقدية الخارجة من النشاطات الاستثمارية: ثانياً

  : من النشاطات الاستثماريةالخارجة      وهذه أمثلة على التدفقات النقدية 
ية للحصول على الممتلكات والمصانع والمعدات والأصول غير الملموسة         المدفوعات النقد  -1

والأصول طويلة الأجل الأخرى وأي نفقة تتحملها المنشأة من أجل تصنيع الأصول الثابتة             
 (IAS, 2002: 9).داخلياً 

شـاهين  (من أجل الحصول على استثمارات طويلة الأجـل         المدفوعات النقدية التي تدفع      -2
  ).226: 2004وآخرون، 
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المدفوعات النقدية للعقود المستقبلية، والعقود الآجلة، وعقود الخيـار، وعقـود المبادلـة،              -3
المجمـع  (المحتفظ بها لغايات التعامل أو الاتجار     ويستثنى من ذلك العقود     وعقود المقايضة   

 ).637: 2004العربي للمحاسبين القانونيين، 

  أهمية تحليل التدفقات النقدية من النشاطات الاستثمارية: 3-1-2-1

  :يفيد تحليل التدفقات النقدية من النشاطات الاستثمارية في معرفة     
 لاحتمـالات النمـو     مـاً مهاً  مؤشريعتبر تحليل التدفقات النقدية من النشاطات الاستثمارية         -1

النشاطات الاستثمارية تـشير إلـى      المستقبلية للمنشأة، فصافي التدفقات النقدية السالبة من        
 ).256: 2002حماد، (احتمالات نمو مستقبلية واحتمال نمو في الأرباح 

مؤشر هام للتعرف على مدى ما يدفع من نفقات على الموارد التي تـستخدم فـي توليـد                   -2
 ).139: 2000، جمع العربي للمحاسبين القانونيينالم(الدخل 

ة للمنشأة، فصافي التـدفقات النقديـة الموجبـة مـن           مؤشر لاحتمالات الانكماش المستقبلي    -3
 .النشاطات الاستثمارية تشير إلى أن المنشأة تلجأ إلى تسييل أصولها الثابتة

 .مؤشر لزيادة الاستثمارات المالية -4

 .مؤشر لتخفيض العائد من استثماراتها المالية -5

 .س المال من التدفقات النقدية مستقبلاًأالتنبؤ باحتياجات أصحاب ر -6

   التدفقات النقدية من النشاطات التمويلية: 3-1-3

، وفيمـا  التمويليـة  العديد من الكتب التي ناقشت تعريف التدفقات النقدية من النشاطات     هناك     
  :يلي أهم تلك التعريفات

     التدفقات النقدية من النشاطات التمويلية هي النشاطات التي ينتج عنها تغيـرات فـي حجـم              
المجمع العربي للمحاسبين   ( التي تقوم بها المنشأة      الإقراضة رأس المال وعمليات     ومكونات ملكي 

 أوهي التدفقات النقدية الناتجة من النـشاطات  (IAS, 2002: 7-6).و) 635: 2004القانونيين، 
التمويلية المتعلقة بالحصول على موارد التمويل للأصول سواء من قروض أو من إصدار أسـهم      

 بأنھ ا  (Short and Welsch, 1990: 24) كمـا عرفهـا   ). 146: 1999ل، الدهراوي وهلا(
التمويل عن طريق إصدار    : التدفقات النقدية المرتبطة مباشرة بتمويل المنشأة الذاتي ومثال عليها        

بأنهـا  ) 174: 2001جربوع وحلـس،    (أيضاً عرفها   . أسهم جديدة أو الاقتراض من المصارف     
زمة لتغطية النشاطات المختلفة التي تقوم بها المنشأة سواء من          طريقة الحصول على الأموال اللا    

 Garrison and Noreen, 2003: 729)(كذلك عرفها . نشاطات تشغيلية أو نشاطات رأسمالية
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بأنها العمليات المتعلقة بالحصول على القروض من الدائنين أو أي معاملة خاصة بمالكي المنشأة              
  . أو حملة الأسهم

لاقتراض من الغيـر    باهي المعاملات المتعلقة      التمويلية ة العامة التي تميز النشاطات    لقاعد     وا
، وكذلك المعاملات المتعلقة بملاك المنشأة نتيجة تغيير رأس المال بالزيـادة            "خلاف سداد الفوائد  "

التدفقات النقدية من النـشاطات التمويليـة   وتوضح  ).226: 2004شاهين وآخرون، (أو النقص  
كما توضح التغيـرات      تمويل المنشأة لاحتياجاتها من حقوق الملكية أو التمويل بالاقتراض،         كيفية

الحاصلة في هيكل رأس المال، ومن أجل ذلك يتم دراسة بنود المطلوبات طويلة الأجل وحقـوق            
حدى الطريقتين التاليتين    إمن  يتم الحصول على مصادر التمويل      و. الملكية من الميزانية العمومية   

  :)174: 2001جربوع وحلس، (

 من المساهمين وهي تتمثل في رأس المال الأساسي، المنشأةالتمويل عن طريق أصحاب : أولاً
  .والاحتياطيات، والأرباح المحتجزة

 . ، والدائنون، وأوراق الدفعالأجلعن طريق القروض طويلة الأجل، والقروض قصيرة : ثانياً

   النشاطات التمويليةالتدفقات النقدية الداخلة من: أولاً

المجمـع العربـي    (      ومن أمثلة التدفقات النقدية الداخلة من النشاطات التمويليـة مـا يلـي              
  :(Larson, 1996: 613) و(IAS, 2002: 7-10)و) 638: 2004للمحاسبين القانونيين، 

 .المتحصلات النقدية من إصدار الأسهم أو أدوات حقوق الملكية الأخرى -1

قدية من إصدار السندات، والقروض، وأوراق الدفع، والرهونات العقاريـة          المتحصلات الن  -2
 . قصيرة أو طويلة الأجلالإقراضوغيرها من أدوات 

  التدفقات النقدية الخارجة من النشاطات التمويلية : ثانياً

   . من النشاطات التمويلية الخارجةومن أمثلة التدفقات النقدية     
: 2001جربـوع وحلـس،      (المـصرفية القروض والتسهيلات    لتسديد   المدفوعات النقدية  -1

183(. 

 .)893: 2002جاريسون ونورين،  (تسديد أوراق دفع طويلة الأجل -2

 .)329: 2000عقل، ( إطفاء السندات طويلة الأجل -3

  تخفيض (Kieso et al., 2001: 1312 ).توزيعات الأرباح النقدية المدفوعة للمساهمين -4
 .)329: 2000عقل، ( يمة المساهمين نقداًرأس المال عن طريق تسديد ق

 .)329: 2000عقل، ( دفع وسداد قيمة السندات المصدرة -5



www.manaraa.com

 74

وبالنسبة للمدفوعات إلى المقرضين فإنها تشمل أصل الدين فقط، أما فوائد القروض فإنهـا                   
  ).252: 2002حماد، (تدخل ضمن نشاطات التشغيل 

من النشاطات التمويلية وتـدخل ضـمن    تعتبر ضBank Borrowings المصرف     قروض 
  ):152: 2003حماد، ( الشروط التالية  فيهامكونات النقدية المعادلة إذا توافرت

 . عند الطلبالمصرفيسدد السحب على المكشوف من  -1

 . في السحب على المكشوف غالباً ما يتذبذب ما بين الموجب والسالبالمصرفرصيد  -2

ديون التي تمثلها التدفقات النقدية من النشاطات التمويليـة               حساب الموردين لا يدخل ضمن ال     
ويدخل ضمن التدفقات النقدية من النشاطات التشغيلية وذلك لأن حساب المـوردين نـاتج عـن                

: 2002جاريسون ونـورين،    (عمليات الحصول على السلع والخدمات والتي تتم بصورة يومية          
892.(  

  ية من النشاطات التمويلية أهمية تحليل التدفقات النقد: 3-1-3-1

  ):256: 2002حماد، (     يفيد تحليل التدفقات النقدية من النشاطات التمويلية في معرفة 
 .يعتبر مؤشر لمدى توفر أو استخدام النقدية من خلال الأسهم والسندات والقروض -1

 . بإجراء توزيعات أرباح على المساهمينالمنشأةيعتبر مؤشر عن مدى قيام  -2

 ).139: 2000، جمع العربي للمحاسبين القانونيينالم(وأضاف 

تعتبر التدفقات النقدية من النشاطات التمويلية مهمة لأنهـا تفيـد فـي التنبـؤ بمطالبـات                  -3
 يوضح العمليات التي تـدخل  )3.2(والشكل رقم  .المساهمين من التدفقات النقدية المستقبلية  

 .في النشاطات المختلفة
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  )3.2(شكل رقم 
  العمليات التي تدخل في التدفقات النقدية من النشاطات المختلفة

  

  

  

  

  

  

  

  

  
  (Garrison et al., 2006: 756).: المصدر

  النشاطات الاستثمارية والتمويلية غير النقدية : 3-1-4

وهـذه  مثل تحويل السندات إلى أسـهم ملكيـة         هي النشاطات التي تقوم بها المنشآت أحياناً             
كذلك دخول فرد أو منشأة بحـصة       و .تدفقات نقدية داخلة أو خارجة      أي يها ينطوي عل  لاالعملية  

: 2002 حمـاد، (عينية أرض أو عقار أو أصول إنتاجية مقابل حصة مماثلة في أسهم المنـشأة               
  .يوضح الهيكل العام للتدفقات النقدية) 3.3(والشكل رقم ). 255

  
  
  
  
  
  
  

  التدفقات النقدیة من النشاطات التشغیلیة

 .صافي الدخل •
 .التغیر في الأصول المتداولة •
 .التغیر في الأصول غیر المتداولة والتي تؤثر في صافي الدخل مثل الإھتلاك •
 .التغیر في الخصوم المتداولة •
 .غیر المتداولة والتي تؤثر في صافي الدخلالتغیر في الخصوم  •

  التدفقات النقدیة من النشاطات الاستثماریة

 .التغیر في الأصول غیر المتداولة والتي لا تدخل في تحدید صافي الدخل •
  التدفقات النقدیة من النشاطات التمویلیة

 .التغیر في الخصوم المتداولة •
 .ؤثر في صافي الدخلالتغیر في الخصوم غیر المتداولة والتي  لا ت •
 .التغیر في حساب رأس مال الأسھم •
 .توزیعات الأرباح •
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  ) 3.3(شكل رقم 
  لتدفقات النقديةالهيكل العام لقائمة ا

  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
 
  
  
  

  

  .)183: 2001جربوع وحلس، : (المصدر
  

  

  

  

  

 التدفقات النقدية من النشاطات التشغيلية

 التدفقات النقدية من النشاطات الاستثمارية

 التدفقات النقدية من النشاطات التمويلية

+  
- 

+  
- 

 -أو + 

= 
 

= 

 صافي الزيادة أو النقص في النقدية

 قدية في بداية الفترةرصيد الن

 رصید النقدیة في نھایة الفترة
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  المبحث الثاني

   إعداد قائمة التدفقات النقدية من النشاطات التشغيليةطرق

  :يوجد هناك طريقتان لعرض التدفقات النقدية من النشاطات التشغيلية وهما     و
 .Direct  Methodالطريقة المباشرة  -1

  .Indirect  Methodالطريقة غير المباشرة  -2

   الطريقة المباشرة: 3-2-1

بأنهـا  ) 141: 2003حمـاد،   (وقد عرفها    ،وتسمى هذه الطريقة أيضاً بطريقة قائمة الدخل           
طريقة تؤدي إلى إظهار النقدية المحصلة والمدفوعة لنشاطات التشغيل حسب المكونات الأساسية            

عرض المجموعات الرئيـسة مـن       وتقوم هذه الطريقة على   .  والنقدية المدفوعة  للنقدية المحصلة 
المتحصلات النقدية والمدفوعات النقدية والمجموع الحـسابي لـصافي التـدفقات النقديـة مـن               
النشاطات التشغيلية وترفق قائمة أو مذكرة تسوية لصافي الدخل للوصول إلى صـافي التـدفقات    

   ).109: 1990العراقي، (لية النقدية من النشاطات التشغي

حيث يتم تحديد العناصر المكونة للتدفقات النقدية الداخلة والخارجة عن النشاطات التشغيلية،                 
مثل المتحصلات النقدية من المبيعات والخدمات المقدمة والمتحصلات مـن العمـلاء، وكـذلك              

: 2003حنان،  (لذمم الدائنة وهكذا    المدفوعات النقدية للمشتريات والمصروفات التشغيلية ولسداد ا      
304.(  

المبالغ المحصلة  وفي ظل الطريقة المباشرة يتم الحصول على المعلومات المتعلقة بإجمالي     
  :نوالمدفوعة للبنود الرئيسة بإحدى طريقتي

 .للمنشأة المحاسبية  الدفاتر -1

المحاسـبين   (ل بما يلـي    وكذلك باقي بنود قائمة الدخ     وتكلفة المبيعات  المبيعات بنود تعديل -2
 ):58: 2002والمراجعين الفلسطينيين، 

والمدينين والدائنين من العمليـات       المخزون  عناصر في  خلال الفترة   التي حدثت  التغيرات: أولاً
   .التشغيلية

  . البنود غير النقدية الأخرى: ثانياً
  .تثمارية أو التمويليةالبنود الأخرى التي تعتبر آثارها النقدية ضمن النشاطات الاس: ثالثاً
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  لبنود التي يتم تعديلها وفق الطريقة المباشرةا: 3-2-1-1

  : (Saleem, 2005: 5) مل على البنود التاليةتوتش

 .النقدية المحصلة من الزبائن - 1

 .الفوائد والتوزيعات - 2

 .النقدية المدفوعة للعاملين والموردين - 3

 .ضرائب الدخل المدفوعة - 4

 .الفوائد المدفوعة - 5

  .ات والمتحصلات النقدية من عمليات أخرىالمدفوع - 6

  مميزات الطريقة المباشرة: 3-2-1-2

الميزة الأساسية للطريقة المباشرة هي أنها تمكن المستخدم من الحصول على تقيـيم أفـضل            - 1
 ).161: 2003حماد، (للعلاقة بين صافي الدخل أو الخسارة للمنشأة وتدفقاتها النقدية 

اشرة يقولون أن هذه الطريقة تحتاج إلى إعادة هيكلة قائمة الدخل            المدافعين عن الطريقة المب    - 2
وتحويلها إلى الأساس النقدي يمكن مستخدمي قائمة التدفقات النقدية من فهـم كيـف تتولـد                
النقدية من النشاطات التشغيلية مثل الإهتلاك الذي إذا تم إضافته بالطريقة الأخرى فسيـسبب           

 ).918: 2002جاريسون ونورين، (مصروف غير نقدي إرباكاً لمستخدمي القائمة كونه 

الـصبان وآخـرون،    (ت التـشغيلية     توضح المتحصلات والمدفوعات النقدية من النـشاطا       - 3
2000 :330.( 

توفير المعلومات اللازمة لعملية التنبؤ بالتدفقات النقدية المستقبلية وهذه الميزة لا تتوفر عنـد           - 4
 ).(Saleem, 2005: 5استخدام الطريقة غير المباشرة 

  :التاليةلمزايا افقد أضاف ) 169: 2003مطر، (أما 
توفر معلومات أكثر إفادة وملاءمة من النموذج المعد حسب الطريقة غير المباشرة وهذا مـا             - 5

 .يتمشى مع متطلبات الإفصاح المناسب

الطريقة المباشرة تخدم المحلل المالي في اشتقاق نسب ومؤشرات مالية أكثـر وفـرة عـن                 - 6
 .شاطات التشغيلية للمنشأةالن
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  ة المباشرةقعيوب الطري :3-2-1-3

يعد العائق الأساس للطريقة المباشرة هو أنها لا تفصح عن البنـود المنفـصلة للتـدفقات                 -1
النقدية الداخلة والخارجة من النشاطات التشغيلية وبدلاً من ذلك فهي تفـصح فقـط عـن                

 . (Larson, 1996: 610) من النشاطات التشغيلية المحصلةالنقدية 

هذه الطريقة تحتاج لجهد إضافي لإعداد التدفقات النقدية من النشاطات التـشغيلية الأمـر               -2
   ).162: 2003حماد، (الذي قد يكون سبباً مشتركاً لعدم اعتبار هذه الطريقة مألوفة 

   الطريقة غير المباشرة: 3-2-2

 ويتم بموجبها تعديل صـافي   Reconcilation Method      وتعرف أيضاً بطريقة التسوية 
الربح أو الخسارة بآثار العمليات ذات الطبيعة غير النقدية وبأية مبالغ مؤجلة أو مـستحقة عـن                 
مقبوضات أو مدفوعات نقدية تشغيلية في الماضي أو المستقبل وكذلك بنود الدخل أو المصروف              

: 2004مع العربي للمحاسبين القانونيين،     المج( المتعلقة بالتدفقات النقدية الاستثمارية أو التمويلية     
 ثم يعـدل بعناصـر الإيـرادات        الدخلتبدأ هذه الطريقة بصافي الربح الناتج من قائمة         و). 638

وهـذه  .  (Kieso et al., 2001: 1316)والمصروفات التي لا تحتوي علـى تـدفقات نقديـة   
 رقم صافي الربح من أساس الإهلاك للأصول الثابتة، وذلك ليتحول    الإيرادات والمصروفات مثل    

  :)262: 2002حماد، (الاستحقاق إلى الأساس النقدي عن طريق 
ضـرائب  : إعادة جمع كافة المصاريف غير النقدية مرة أخرى على صافي الـدخل مثـل      -1

الدخل المؤجلة ومصاريف الإهلاك والتي خصمت في تلك الفترة عنـد حـساب صـافي               
 .الدخل

 . أرباح الوحدات التابعة التي لم توزع بعد:طرح الإيرادات غير النقدية مثل -2

طرح أي مكاسب أخرى وجمع أي خسائر أخرى تكبدتها المنشأة في العمليات المختلفة من               -3
 .بيع أصل ثابت أو تسديد مبكر لأحد القروض

     عند إيجاد صافي التدفقات النقدية من النشاطات التشغيلية يجب إضافة الإهتلاك إلى صـافي            
المعالجة ليست بسبب كون الإهتلاك من مصادر النقدية ولكن لأنه يتم طرحه عنـد              الدخل وهذه   

حساب صافي الدخل باعتباره مصروف لذا يتم جمعه مرة أخرى لاستبعاد أثر العمليـات غيـر                
  ).(Saleem, 2005: 5  وGarrison and Noreen, 2003: 729)(النقدية 
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شـاهين  : (سب هذه الطريقة إلى أربعة مجموعات هي      ويتم تقسيم البنود التي يتم تسويتها ح           
  )229: 2004وآخرون، 

  .الإهتلاك -1
التغيرات في حساب الأصول والخصوم المتداولة التي تؤثر على عناصـر المـصروفات              -2

  .والإيرادات
  .مكاسب وخسائر بيع الأصول -3
  .التغيرات في حساب ضريبة الدخل -4

  مميزات الطريقة غير المباشرة: 3-2-2-1

 .ذه الطريقة بأنها أقل تكلفة من الطريقة المباشرةتمتاز ه -1

إلا أنه يعاب    والميزانية العمومية وفر حلقة الربط بين قائمة التدفقات النقدية وقائمة الدخل          ت -2
عليها في كونها صعبة الفهم بالنسبة للمستفيدين لعدم تمكنهم من الوصـول إلـى التـدفقات     

 . )154: 1999الدهراوي وهلال،  (النقدية من العمليات

تقوم هذه الطريقة على إجراء تسوية لصافي دخل المنشأة وتدفقاتها النقدية مـن عملياتهـا                -3
  ).204: 2000حماد، (

  عيوب الطريقة غير المباشرة: 3-2-2-2

 عن تفاصيل التدفقات النقدية من النشاطات التشغيلية فهي لا           الطريقة غير المباشرة   لا تفصح  - 1
 والمتحصلات من الإيرادات والمدفوعات للموردين وللعمال       توضح المتحصلات من العملاء   

 ).268: 2002حماد، (والمدفوعات مقابل الفوائد والضرائب 

الصعوبة التي قد تواجه المستخدمين في فهم كيفية الوصول للتدفقات النقدية مـن العمليـات                - 2
  ).154: 1999الدهراوي وهلال، (المختلفة 

  لمباشرة حسب الأفضليةالطريقة المباشرة وغير ا: 3-2-3

 غم أن المعايير المحاسبية لم تنص على طريقة محددة بشأن إعداد قائمة التدفقات النقديـة              ر      
 الطريقة المباشرة ب  يوصي FASBمجلس معايير المحاسبة المالية     من النشاطات التشغيلية إلا أن      

 FASBفـاً لتوصـيات   ومع ذلك فإن العديد من المنشآت تستخدم الطريقة غيـر المباشـرة خلا           
(Larson, 1996: 610) .  
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 600 سنوياً بعمل استقـصاء يـشمل   AICPA     ويقوم المعهد الأمريكي للمحاسبين القانونيين   
 585 أن   1991منشأة صناعية وتجارية حول ممارسات المحاسبة وقد وجد في إحـصاء عـام              

اشرة في إعداد قائمة التـدفقات   الطريقة غير المبممن عينة الدراسة تستخد  %) 97.5(منشأة تمثل   
 FASBكما طالب مجلس المعايير المحاسبية المالية       ). 896: 2002جاريسون ونورين،   (النقدية  

بإعداد تسوية إذا تم استخدام الطريقة المباشرة توضح تعديل صافي الدخل باستخدام الطريقة غير              
 :Kieso et al., 2001)تـشغيلية  المباشرة للتوصل إلى صافي التدفقات النقدية من النشاطات ال

  وللاستفادة من مزايا الطريقتين السابقتين يفضل إعداد قائمة التـدفقات النقديـة وفـق                .(1325
الطريقة الشاملة بحيث يتم أولاً تطبيق الطريقة المباشرة  ثم يخصص جزء تال من القائمة لبيـان           

 اق إلى الأساس النقدي أي العـرض      التسوية اللازمة لتعديل رقم صافي الدخل من أساس الاستحق        
والاختلاف بين الطريقتين المباشرة وغيـر      . )305: 2003،  حنان(وفق للطريقة غير المباشرة     

المباشرة يقتصر فقط على كيفية حساب التدفقات النقدية من نـشاطات التـشغيل، إلا أن النتيجـة     
  ).260: 2002حماد، ( الطريقتين استخدام أي من واحدة في ظل

هناك طريقة بديلة لعرض التدفقات النقدية مـن النـشاطات          ) 164: 2003حماد،  ( وأضاف      
 وتبـدأ هـذه   Modified Indirect Methodالتشغيلية وهي الطريقة غير المباشرة المعدلـة  

الطريقة بالإيرادات والمصروفات كما وردت في قائمة الدخل وجوهرياً فإن هذا الاتجاه يماثـل              
ود في الطريقة المباشرة مـع المزيـد مـن التفـصيلات عـن الإيـرادات                نفس التنظيم الموج  

  .والمصروفات

العمليات التمويلية والاستثمارية التي لا تؤثر على النقد في المنـشأة بـشكل فعلـي لا يـتم                 
ويتم إدراج هذه العمليات إما ضمن جـدول منفـصل فـي     . إدراجها ضمن قائمة التدفقات النقدية    

الـدوري وأبـو   (فقات النقدية أو بشكل منفصل أو ضمن ملاحق البيانات الماليـة  أسفل قائمة التد 
ويمكن توضيح الفرق بين الطريقة المباشرة والطريقـة غيـر المباشـرة            . )117: 2003زناد،  

  ).3.4(بالشكل رقم 
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  )3.4(شكل رقم 
  شكل تفصيلي يوضح الطريقة المباشرة والطريقة غير المباشرة

  
  ).261: 2002حماد، : (المصدر

 

  الطريقة  المباشرة  الطريقة غير المباشرة

المتحصلات النقدیة من العملاء 
والفوائد والتوزیعات وأنشطة 

 التشغیل الأخرى

المدفوعات النقدیة للموردین  
والعمالة والفوائد وأنشطة 

 التشغیل الأخرى

 صافي الدخل

 فات غیر نقدیة مثل الإھلاكمصرو

الإرباح والخسائر المتعلقة ببنود 
 أنشطة الاستثمار والتمویل

 غیر النقدیة لبنود تالتعدیلا
 رأس المال العامل

 التدفقات النقدیة من نشاطات التشغیل

 التدفقات النقدیة من نشاطات الاستثمار

 التدفقات النقدیة من نشاطات التمویل

 یةالتغیر في النقد

 تساوي
 تساوي
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     وآيا كانت الطريقة المستخدمة لإيجاد التدفقات النقدية من النشاطات التشغيلية، فإن الوصول            
 :إلى الرصيد النقدي في نهاية العام يتم بالطريقة التالية

 ): يطرح منه(يضاف إليه أو : الرصيد النقدي في بداية السنة

  .الأنشطة التشغيلية) المستخدم في( النقدي الناتج من صافي التدفق
  .أنشطة الاستثمار) المستخدم في(صافي التدفق النقدي الناتج من 
  .الأنشطة التمويلية) المستخدم في(صافي التدفق النقدي الناتج من 

  .الرصيد النقدي في نهاية السنة= 

  التقرير عن صافي التدفقات النقدية: 3-2-4

ر عن التدفقات النقدية الناتجة عن النشاطات التشغيلية والاسـتثمارية علـى أسـاس              يمكن التقري 
  :صافي تلك التدفقات وذلك في الحالات التالية

المتحصلات والمدفوعات النقدية التي تتم لحساب العملاء وذلك عندما تكون تلك التـدفقات             : أولاً
: 1997فخـر والـشامي،     (لة عليها   خاصة بنشاطات العميل وليس بنشاطات المنشأة، ومن الأمث       

100:(  

  .المصرفإعادة دفعها من قبل  قبول الودائع تحت الطلب و - 1

 .للعملاء  الاستثمارمنشآتالأموال التي تحتفظ بها إحدى  - 2

 . الإيجارات التي تحصل نيابة عن ملاك العقارات ثم تدفع لهم - 3

 عة معدل دورانها وكبـر حجـم  والمدفوعات النقدية الخاصة ببنود تتسم بسر المتحصلات: ثانياً

  ).100: 1997فخر والشامي، (  ومن الأمثلة عليهامبالغها وقصر أجالها

 المبالغ الأصلية المتعلقة بعملاء بطاقات الائتمان  - 1

 .شراء وبيع الاستثمارات - 2

 قتراض قصيرة الأجل الأخرى، ومن الأمثلة على ذلك العمليـات التـي لا            الا بعض عمليات  - 3
 .رثة أشهتزيد آجالها عن ثلا

 أساس صافي التدفقات النقدية للتقرير عن التدفقات الناتجة عن الأنشطة التالية يمكن استخدام     

  :)639: 2004المجمع العربي للمحاسبين القانونيين،  (والخاصة بالمنشات المالية

 ـ المقبوضات - 1  اريخوالمدفوعات النقدية المتعلقة بقبول الودائع وإعادة دفعها والتي يكون لها ت

 .استحقاق محدد
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 .وإعادة سحبها  مالية أخرىمنشآتإيداع الودائع لدى  - 2

 .تحصيل تلك القروض والسلفيات القروض والسلفيات المقدمة للعملاء وكذلك - 3

  شراء منشآت تابعة ووحدات أخرى والتخلص منها: 3-2-5

أو أي   تابعةآتمنشالتدفقات النقدية الناتجة عن شراء أو التخلص من  مجموع يجب إظهار: أولاً
 الاسـتثمارية   أخرى كبند مستقل مع تبويبه ضمن التدفقات النقديـة المتعلقـة بالأنـشطة             منشآت

  .)641: 2004المجمع العربي للمحاسبين القانونيين، (

شركة تابعة أو أي وحدة مـن وحـدات    يجب على المنشأة في حالة شراء أو التخلص من: ثانياً
  ):105-104: 1997فخر والشامي، (ي يل لمالية أن تفصح عماالأعمال الأخرى خلال الفترة ا

 .  ثمن الشراء أو البيعإجمالي - 1

 . أو تحصيله في صورة نقدية أو نقدية معادلة الجزء من ثمن الشراء أو البيع الذي تم دفعه - 2

ص  التابعة أو وحدة الأعمال التي تم شرائها أو التخلبالمنشأةالنقدية المعادلة  مقدار النقدية أو - 3
 .منها

 التابعـة أو  بالمنشأةوالنقدية المعادلة المتعلقة  مقادير الموجودات والمطلوبات بخلاف النقدية - 4
 .بيعها، مبوبة إلى مجموعات رئيسية وحدة الأعمال التي تم شرائها أو

 التابعة ووحدات الأعمـال     المنشآتلشراء أو التخلص من      يعتبر الإفصاح عن الأثر النقدي    : ثالثاً
إلى الإفصاح في جـزء خـاص عـن مقـادير الموجـودات              في بند مستقل بالإضافة   الأخرى  

منها مفيـدا فـي التمييـز بـين التـدفقات التـشغيلية              ها أو التخلص  ؤوالمطلوبات التي تم شرا   
استبعاد آثار التدفقات النقدية الناتجة عـن الـتخلص مـن تلـك           ويجب. والاستثمارية والتمويلية 

، نجمعية المحاسبين والمراجعين الفلـسطينيي  ( االتي نتجت عن حيازته    الاستثمارات، من التدفقات  
2002 :62(.  
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  المبحث الثالث

  التدفقات النقدية والانتقادات الموجهة للمعيار المشكلات المتعلقة بمعيار

  المشكلات المتعلقة بالتدفقات النقدية

ويـتم   عها من النشاطات السابقة،   هناك بعض عناصر التدفقات النقدية تثير الجدل بشأن موق             
في العادة تبويب هذه العناصر حسب طبيعة عمل المنشأة فيمكن أن يتم تبويبها في منـشأة علـى             

  : وهذه العناصر هي. أنها نشاطات تشغيلية في حين تعتبرها منشأة أخرى نشاطات تمويلية وهكذا
  .Currency Cash Flows Foreign التدفقات النقدية بالعملة الأجنبية - 1
  . Extraordinary Items عاديةالالبنود غير  - 2
  .Taxes on Income ضرائب الدخل - 3

 .Interest and Dividends الفوائد وتوزيعات الأرباح - 4

 .التقرير عن العقود المستقبلية والعقود الآجلة وعقود الخيارات وعقود المقايضات - 5

  العمليات غير النقدية - 6

  لأجنبيةالتدفقات النقدية بالعملة ا: 3-3-1

 بالعملة الأجنبيـة باسـتخدام       التي تتم  عملياتال من     يجب أن تسجل التدفقات النقدية التي تنشأ        
عملة المنشأة التي تنشر بموجبها بياناتها المالية، وذلك بتحويل مبلغ العملة الأجنبية إلـى عملـة                

ة في تاريخ التدفق النقدي     المنشأة باستخدام سعر الصرف السائد بين عملة التقرير والعملة الأجنبي         
  .)184: 2001، جربوع وحلس(

صرف متسقة مع ما جاء بالمعيـار   التدفقات النقدية لعملات أجنبية بطريقة عن يجب التقرير      
فيـسمح  . أسعار صرف العملات الأجنبية   ي  المحاسبي الدولي الحادي والعشرون آثار التغيرات ف      

وعلى سبيل المثال يمكن استخدام المتوسط       لفعلي،باستخدام سعر صرف تقريبي لسعر الصرف ا      
لعمليات بعملات أجنبية وكذلك لترجمة التدفقات      ت ا ح لسعر الصرف خلال فترة معينة لإثبا      جالمر

  .)101: 1997فخر والشامي، (  التابعة الأجنبيةللمنشأةالنقدية 

 في معـدلات صـرف           ولا تعتبر الأرباح والخسائر غير المحققة والتي تنشأ عن التغيرات         
العملة الأجنبية تدفقات نقدية ولكن يتم التقرير عن آثار التغيرات في سعر صرف العملة الأجنبية               

  الفتـرة ونهايتهـا  لفي قائمة التدفقات النقدية بهدف مطابقة أرصدة النقدية وما يعادلهـا بـين أو       
  .)640: 2004المجمع العربي للمحاسبين القانونيين، (
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  عاديةالير البنود غ 3-3-2

 عن  ناتجة غير   ةيالمالية إيرادات أو قد تنفق مصروفات عرض      قد تحقق المنشأة خلال الفترة           
 بالانتظام لذا يطلـق      هذه الإيرادات أو المصروفات     ولا تتصف  العاديممارسه المنشأة لنشاطها    

أحـداث   نتيجـة   تتكبدها أوالتي تحصل عليها المنشأة      عليها البنود غير العادية مثل التعويضات     
 وينبغي تبويب التدفقات النقدية المتعلقة بـالبنود غيـر          .)787: 2000،  نور( صابتهاأ قد مفاجئة

العادية حسب النشاطات المسببة لها إلى تدفقات نقدية تشغيلية أو تـدفقات نقديـة اسـتثمارية أو                 
ي القائمة في فهـم   تدفقات نقدية تمويلية ويتم الإفصاح عنها بشكل منفصل وذلك لمساعدة مستخدم          

طبيعة هذه التدفقات ويتم الإفصاح عنها كما هو وارد في المعيار المحاسبي الدولي الثامن صافي               
جمعيـة المحاسـبين    (الربح أو الخسارة للفترة، الأخطـاء الجوهريـة والتغيـرات المحاسـبية             

   .)102: 1997فخر والشامي، ( و)61-60: 2002، نوالمراجعين الفلسطينيي

قد تم إلغاء الفقرات الخاصة بالبنود غير العادية من المعايير الدوليـة لإعـداد التقـارير                     ول
  .2004المالية في العام 

  ضرائب الدخل: 3-3-3

بشكل منفـصل، كمـا      الدخل    على ضرائبالمرتبطة بال  النقديةعن التدفقات   الإفصاح        ينبغي
 الممكن ربطهـا  ما لم يكن من ية التشغيلشاطاتالن عن ناتجةتدفقات نقدية   ينبغي تبويبها على أنها     

وقد يكون من   ). 787: 2000نور،  (مباشرة بأنشطة التمويل أو الاستثمار على وجه الخصوص         
نه من الـصعب تحديـد      أالسهل حساب الضرائب المتعلقة بالنشاطات الاستثمارية والتمويلية، إلا         

 كما أنها قد تحدث في فترة مالية مختلفة عن          التدفقات النقدية الضريبية المرتبطة بتلك النشاطات،     
الفترة التي حدثت فيها العمليات المسببة لها، لذلك عادة ما يتم تبويب الضرائب المدفوعـة علـى           

  .(IAS, 2002: 14)أنها تدفقات نقدية من النشاطات التشغيلية 

النـشاطات فإنـه         وعندما توزع التدفقات النقدية من الضرائب على أكثر من نوع واحد من             
المجمـع العربـي للمحاسـبين القـانونيين،     ( يجب الإفصاح عن المبلغ الكلي للضريبة المدفوعة      

2004 :640(.  

   الموزعةالفوائد والأرباح: 3-3-4

 فهـي   رباحالأ  توزيعات أما،  الاقتراض نتيجةتلك التي تتحملها المنشأة     هي   المدفوعةالفوائد       
ويـتم تبويـب    ، بها المنشأة   التي تحتفظ  المالية الأوراقستثمارات في    عن الا  الناتجةتمثل المبالغ   
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الفوائد المدفوعة والتوزيعات المقبوضة عادة على أنها تدفقات نقدية لنشاطات التـشغيل بالنـسبة              
 في الرأي بالنسبة لتبويب هذه التدفقات بالنسبة لمنشآت أخرى          إجماعولكن لا يوجد    . لمنشأة مالية 

  ). 787: 2000نور، (
 المدفوعة وأرباح الأسهم كتدفقات نقدية تشغيلية لكونها تدخل في تحديد           د     ويمكن تبويب الفوائ  

صافي الربح أو الخسارة للمنشأة، كما يمكن تبويبها كتدفقات نقدية تمويلية كونها تكاليف خاصـة               
 عائـد علـى   بالحصول على الأموال، كذلك يمكن تبويبها كتدفقات نقدية اسـتثمارية باعتبارهـا      

ويجب الإفصاح عن المبلغ الكلي للفائدة المدفوعة خلال الفتـرة  . (IAS, 2002: 14)الاستثمار 
في قائمة التدفقات النقدية سواء تم الاعتراف بالفائدة كمصروف في قائمة الدخل أو تم رسـملتها                

عشرين تكـاليف    الثالث وال  يحسب المعالجة البديلة المسموح بها بموجب المعيار المحاسبي الدول        
  ).61: 2002جمعية المحاسبين والمراجعين الفلسطينيين، (الاقتراض 

التقرير عن العقود المستقبلية والعقود الآجلـة وعقـود الخيـارات وعقـود        : 3-3-5
  .المقايضات

     يشترط المعيار المحاسبي الدولي السابع أن تصنف هذه العقود كأنشطة استثمارية فيما عـدا              
   :)172 :2003، حماد(

ود مبرمة لأغراض التعامل والاتجار ومن ثم تصنف علـى أنهـا            قعندما تكون هذه الع    - 1
 .ضمن النشاطات التشغيلية

عندما تتم المدفوعات والمقبوضات بواسطة المنشأة لهذه العقود علـى أنهـا نـشاطات               - 2
 .تمويلية ولذلك يتم التقرير عنها وفقاً لهذا الوصف

  العمليات غير النقدية: 3-3-6

العمليات الاستثمارية والتمويلية التي لا تتطلب استخدام النقدية أو مـا يعادلهـا يجـب أن                     
تستبعد من قائمة التدفقات النقدية ويجب أن يفصح على مثل تلك التدفقات في مكـان آخـر مـن            

طات هناك العديد من النشا   و .)642: 2004المجمع العربي للمحاسبين القانونيين،     (القوائم المالية   
 على رأس المال وهيكل الأصول في المنشأة ، ومن أمثلة           أثرالاستثمارية والتمويلية لا يكون لها      

   .)105: 1997فخر والشامي، (  العمليات غير النقدية ما يلي

 .امتلاك الأصول إما بواسطة الشراء أو عن طريق عقود التأجير التمويلي - 1

 .الشراءامتلاك منشأة بواسطة إصدار أسهم مقابل ثمن  - 2

  . تحويل المديونية إلى حقوق الملكية - 3
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  )7( للمعيار المحاسبي الدولي رقم الموجهةأهم الانتقادات : 3-3-7

  التبويب الخاطئ لبعض البنود : أولاً

يتم معالجة الفوائد تبعاً للمعيار ضمن النشاطات التـشغيلية بـالرغم مـن كونهـا تـرتبط                      
الجة الضرائب باعتبارها من النشاطات التشغيلية رغم كونهـا     وكذلك يتم مع  . بالنشاطات التمويلية 

  ).99: 2001منصور، ( مرتبطة بالأصول الثابتة المدرجة وفق النشاطات الاستثمارية

  تقسيم العملية الواحدة على أكثر من نشاط    : ثانياً

نقديـة مـن    توزيعات الأسهم على أنها تـدفقات       ) 7(      يعتبر المعيار المحاسبي الدولي رقم      
النشاطات التشغيلية بينما يعتبر الأسهم من التدفقات النقدية من النشاطات الاستثمارية ويرجع ذلك             

  ):891: 2002جاريسون ونورين، (إلى سببين 
  .توزيعات الأسهم تدخل ضمن صافي الدخل: أولاً
 مـن النـشاطات      هي التي تدخل ضمن التدفقات النقديـة       هقيمة الأسهم المباعة أو المشترا    : ثانياً

وكذلك الحال بالنسبة إلى الفوائد المدفوعة على القروض تعتبـر ضـمن التـدفقات            . الاستثمارية
النقدية من النشاطات التشغيلية بينما القروض نفسها تعتبر ضمن التدفقات النقدية من النـشاطات              

التي تحدث في بنـدي    التشغيلية تختص بالتغيرات     أي أن التدفقات النقدية من النشاطات     . التمويلية
  .الأصول المتداولة والخصوم المتداولة سواء بالنقص أو بالزيادة

لمعالجة المحاسبية الخطأ لسداد أقساط القروض من الغير والفوائـد المدينـة وخـصم              ا: ثالثاً
   الإصدار

يتم معالجة الفوائد على أنها نشاط تمويلي بينما تم معالجة القروض علـى أنهـا نـشاطات                      
تثمارية، كما يتم معالجة خصم الإصدار على أنه نشاطات تشغيلية في حين أنه يعتبر نشاطات                اس

  ).100: 2001منصور، (تمويلية 

  الحرية في استخدام الطريقة المباشرة أو الطريقة غير المباشرة     : رابعاً

دة للتقرير عـن    المنشآت باستخدام طريقة محد   ) 7(     عدم إلزام المعيار المحاسبي الدولي رقم       
التدفقات النقدية من النشاطات التشغيلية رغم تفضيله للطريقة المباشرة، ولكنه لم يقرها إجباريـاً              

 الطريقة المباشرة أو غير المباشرة، وهذا الأمـر يجعـل مـن             موترك الحرية للمنشآت باستخدا   
مرغوب بـه   غير  هذا  الصعب القيام بعملية المقارنة بين المنشآت بسبب اختلاف طرق العرض و          

  ):41-40: 2002عبد المولى، (للأسباب التالية 
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 .لابد من توحيد طريقة العرض لإجراء المقارنات بين المنشآت - 1

استخدام الطريقة غير المباشرة يؤدي إلى إخفاء التدفقات النقدية مـن النـشاطات التـشغيلية           - 2
 .حيث يتم فقط إجراء تسويات لصافي الربح من العمليات غير النقدية

التعقيدات الإجرائية المصاحبة لاستخدام الطريقة المباشرة والناتجة من ضرورة عمل تسوية            - 3
 .للوصول إلى رقم صافي الربح

  المعالجة المحاسبية غير السليمة لمتحصلات الفوائد الدائنة ومدفوعات الفوائد المدينة: خامساً

 تشغيلية وكذلك المدفوعات للفوائـد      يتم معالجة متحصلات الفوائد الدائنة باعتبارها نشاطات           
  ).99: 2001منصور، (المدينة وذلك بالرغم من أنها ذات طابع استثماري 

  المعالجة المحاسبية غير الصحيحة للضرائب: سادساً

رغم كون الضرائب مرتبطة بالأصول الثابتة ويجب معالجتها باعتبارها ضـمن التـدفقات                  
ة إلا أن المعيار عالج ضريبة الدخل المـسددة ضـمن التـدفقات    النقدية من النشاطات الاستثماري  
  .النقدية من النشاطات التشغيلية

  المعالجة المركبة للعمليات: سابعاً

     ويقصد بها معالجة بعض العمليات بأكثر من طريقة للعملية الواحدة، فمثلاً عملية بيع أصـل               
بت تعتبر متعلقـة بالتـدفقات النقديـة مـن     عملية بيع الأصل الثا. ثابت بتحقيق أرباح أو خسائر    

النشاطات الاستثمارية أما الأرباح أو الخسائر الناتجة من عملية البيع فيتم تضمينها ضمن صافي              
  .الربح أو صافي الخسارة

  المعالجة المختلفة لنفس العمليات : ثامناً

مدفوعات النقدية الناتجة عـن       المعالجة المختلفة لنفس العمليات، فمثلاً المتحصلات النقدية وال       
العقود المستقبلية والعقود المقدمة وعقود الخيار تعالج على أنها تدفقات نقديـة مـن النـشاطات                

بينما إذا كان الغرض من الاحتفاظ بها بغرض المتاجرة أو المضاربة فإنها تعتبـر              . الاستثمارية
ك مجالاً للتلاعب من إدارة المنـشآت  تدفقات نقدية من النشاطات التشغيلية، وهذا الأمر يجعل هنا      

  . وضعها المالي أمام الفئات المستفيدة من القوائم الماليةتحسينل
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  المعالجة المحاسبية غير الصحيحة لعمليات شراء وبيع الأصول طويلة الأجل بالتقسيط:  تاسعاً
ساط بعد ذلك على أنها     يعالج المعيار المبالغ التي تسدد مقدماً على أنها تدفق استثماري والأق               

تدفق تمويلي، بينا يعتبر المعيار كافة المبالغ المحصلة مقدماً أو على أقساط علـى أنهـا تـدفق                  
  ).100: 2001منصور، (استثماري عند بيع الأصول طويلة الأجل 

  فصاحات أخرىا :3-3-8

ي للمحاسـبين   المجمع العرب (هناك بعض الإفصاحات الإضافية والتي تناولها المعيار وهي              
 .)643: 2004القانونيين، 

حتفظ بها المنشأة   ت والتي ية وما يعادلها  نقدالرصدة  الأيجب على المنشأة أن تفصح عن مبالغ         -1
ومن الأمثلة عليها النقديـة ومـا يعادلهـا    . للاستخدام بواسطة المجموعة وتكون غير متاحة

قيود قانونية عندما تكـون مثـل    والتي تحتفظ بها المنشآت التابعة بإحدى الدول التي تفرض          
  .هذه الأرصدة غير متوفرة للاستعمال من قبل المنشأة الأم

 المـالي  المركـز مناسبة للمـستخدمين لفهـم     بعض المعلومات الإضافية التي تكونهناك  -2
  :والتي لابد من الإفصاح عنها مثلوالسيولة 

كون متـوفرة لأغـراض    غير المسحوبة والتي يمكن أن ت      الائتمانية التسهيلات   غمبال •
 .التزاماتالنشاطات التشغيلية المستقبلية  أو لسداد أي 

المبالغ الإجمالية للتدفقات النقدية من النشاطات التشغيلية والاسـتثمارية والتمويليـة            •
 .المتعلقة بحصة المنشأة في المنشآت المشتركة

 .الإنتاجيةالمبالغ الإجمالية للتدفقات النقدية التي تمثل زيادة في الطاقة  •

مبالغ التدفقات النقدية من النشاطات التشغيلية والاستثمارية والتمويلية لكل صـناعة            •
 .وقطاع جغرافي
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  الفصل الرابع
  الدراسة التطبيقية
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  الفصل الرابع
  الدراسة التطبيقية

  المقدمة

طنية العاملة في الجهاز المصرفي الفلسطيني والمصارف الو: المبحث الأول
  فلسطين

  .الجهاز المصرفي الفلسطيني: 4-1-1
  المصارف الوطنية العاملة في فلسطين والتي تم تطبيق الدراسة عليها: 4-1-2

  منهجية الدراسة: الثانيالمبحث 

  .مجتمع الدراسة:  4-2-1
 .منهج الدراسة:  4-2-2

  .مصادر جمع المعلومات:  4-2-3
  .معالجة المعلومات:  4-2-4
  .خطوات الدراسة:  4-2-5

  الدراسةاختبار فرضيات : الثالثالمبحث 

  . المتوسطات الحسابية:  4-3-1
  .اختبار التوزيع الطبيعي:  4-3-2
  . الفرضياتنتائج:  4-3-3
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       المقدمة

عرض الأموال والطلب عليها، أي تتجمع فيه أمـوال          الذي يلتقي فيه   المكان"     المصرف هو   
 تناول). 32: 2003مناع،  " (لمدخرين ليعاد إقراضها ضمن قواعد وأنظمة وتعليمات      المودعين وا 

مجتمـع   والذي تم تطبيق الدراسة عليه حيث شـمل          ،الجهاز المصرفي الفلسطيني  الفصل الرابع   
 7، أما عن عينة  الدراسة فقد شملت علـى            المصارف الوطنية العاملة في فلسطين     علىالدراسة  

  . العاملة في فلسطينمن المصارف الوطنية 

 بيانات الدراسـة  حتى تكون    2006 وحتى العام    2000واستخدمت الدراسة الفترة من العام           
 والتي أدت   الأقصى انتفاضةفي هذه الفترة     الفلسطينية   الأراضيمنسجمة مع الواقع حيث شهدت      

 نتيجة لعـدة    اجع والذي تر   المصرفي ات بشكل عام ومن بينها القطاع     في أداء القطاع   تراجع إلى
  :)645-644 :2005أبو القمصان، ( من أهمها ما يلي أسباب

 عملهـم، ممـا اضـطر       أماكن إلىصعوبة وصول بعض الموظفين العاملين في المصارف         - 1
، واقتصر هنا دور    الأجر غير مدفوعة    إجازات منح عدد من الموظفين      إلىبعض المصارف   

 . والحوالاتوالإيداع التقليدية مثل السحب الأنشطةعمل المصرف على 

 . مليون دولار سنويا180ًتوقف التحويلات الخارجية المتوقعة وقيمتها حوالي  - 2

من أصول ودائع المصارف الوطنيـة الموجـودة كودائـع فـي            % 65هنالك ما يزيد عن      - 3
 . منذ بداية الانتفاضةأرباحها محتجزة مع الإسرائيليةالمصارف 

 الفلـسطينيون  التعامل مع شـيكات التجـار        نيلييالإسرائرفض كثير من التجار والمنتجين       - 4
  .بتشجيع من المصارف الإسرائيلية والمصرف المركزي

استخدمت الدراسة المنهج الوصفي التحليلي لدراسة البيانات، وتم الحصول علـى البيانـات                  
 فرضيات  وتناول هذا الفصل أيضاً اختبار     .اللازمة لعملية التحليل من المصادر الثانوية المتوفرة      

 المتوسطات الحـسابية ومعامـل ارتبـاط        باستخدامالتحليل الإحصائي للبيانات     بإجراءالدراسة  
  : كالتالي)r2(، حيث استخدم معامل التحديد بيرسون

يكون هناك ارتباط تام بين المتغيـر المـستقل         واحد صحيح    تساوي   )r2(كون قيمة   تعندما  : أولاً
  ).عائد الأسهم(والمتغير التابع 

 بين المتغير المستقل    قويهناك ارتباط   أو أكبر يكون    % 0.5 تساوي   )r2(كون قيمة   تعندما  : نياًثا
  ).عائد الأسهم(والمتغير التابع 
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يكون هناك ارتباط ضعيف بين المتغيـر المـستقل         % 0.5 أقل من    )r2(كون قيمة   تعندما  : ثالثاً
  ).عائد الأسهم(والمتغير التابع 
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  المبحث الأول

   والمصارف الوطنية العاملة في فلسطينالجهاز المصرفي الفلسطيني

  الجهاز المصرفي الفلسطيني: 1- 1- 4

الجهاز المصرفي الفلسطيني كأي جهاز مصرفي في العالم يتكون من المصرف المركـزي                  
المتخصـصة، فقـد   والمتمثل بسلطة النقد الفلسطينية والعديد من المصارف التجارية والمصارف       

 وذلك نتيجة لتوقيع وثيقة أوسـلو المتعلقـة         1994تأسس الجهاز المصرفي الفلسطيني في العام       
أبـو   (1993 للعـام   سـبتمبر بالحكومة الانتقالية الموقعة في واشنطن بتاريخ الثالث عشر مـن           

  ).110: 2006زعيتر، 

 فرعـاً  120 مصرفاً لها 21ن  بلغ عدد المصارف العاملة في فلسطي  2000     وفي نهاية العام    
رتفع عدد المصارف العاملة فـي      اوثم  . مصرف أجنبي 12 مصارف وطنية و     9موزعة ما بين    

 2003 و2002 فرعاً، أما في العـامين  126 مصرفاً لها 22 ليصبح 2001فلسطين خلال العام   
ن، شاهي( فرعاً   133 إلى ولكن أرتفع عدد الفروع       مصرف 21فأنخفض عدد المصارف ليصبح     

2006 :11-12.(  

رتفع عدد المصارف العاملـة     ا و 2006تطور الجهاز المصرفي الفلسطيني في نهاية العام             و
 فرعاً، وأرتفع عدد المصارف الوطنية إلى أحد عشر         153ليصل إلى   % 8.5في فلسطين  بنحو     

ذها من إجمالي المصارف العاملة في فلسطين، إلى جانـب اسـتحوا          % 50مصرفاً، أو ما نسبته     
سـلطة النقـد    (من إجمالي عدد الفروع والمكاتـب       % 51.6 فرعاً ومكتباُ أي ما نسبته       79على  

فلسطين المحدود، التجـاري الفلـسطيني،      : (والمصارف الوطنية هي  ). 96: 2006الفلسطينية،  
الاستثمار الفلسطيني، القدس للتنمية والاستثمار، العربي الفلسطيني للاستثمار، وفلسطين الدولي،          
والأقصى الإسلامي، والإسلامي العربـي، والإسـلامي الفلـسطيني، والمؤسـسة المـصرفية             

  ). الرفاهومصرفالفلسطينية، 

  ):96: 2006سلطة النقد الفلسطينية، (أما المصارف الوافدة فهي      
العربي، القاهرة عمان، الأردن، التجاري الأردني، الأهلي الأردني،        (ثمانية مصارف أردنية     - 1

  ).ن للتجارة والتمويل، الأردني الكويتي، الاتحاد للادخار والاستثمارالإسكا
 ).العقاري المصري العربي، الرئيسي للتنمية والائتمان الزراعي(مصرفان مصريان  - 2

 ). للشرق الأوسطHSBC(مصرف أجنبي  - 3
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  المصارف الوطنية العاملة في فلسطين والتي تم تطبيق الدراسة عليها: 2- 1- 4

   التجاريةالمصارف: أولاً

   فلسطين المحدودمصرف -1

 كشركة مساهمة عامة محدودة المـسؤولية  1960 فلسطين المحدود في العام      مصرف     تأسس  
 وتعديلاته، وباشر نشاطاته المصرفية     1929ومركزها مدينة غزة بموجب قانون الشركات للعام        

  . ألف جنية150 وبرأس مال قدره 1960في نفس عام 

فلسطين المحدود بكافة الأعمال المصرفية التجارية من قـروض وتمويـل            مصرف     ويقوم  
بلـغ عـدد    . وفتح حسابات وغيرها من الأعمال المصرفية وفق قوانين سلطة النقد الفلـسطينية           

التقرير السنوي لبنك فلسطين المحـدود،  ( فرع منتشرة في أرجاء الوطن 18الفروع في فلسطين   
2006 :22.(  

 لفلسطيني التجاري االمصرف -2

 كـشركة مـساهمة عامـة محـدودة         1992 التجاري الفلسطيني في العام      مصرفال     تأسس  
بكافـة الأعمـال     التجـاري الفلـسطيني      المـصرف ويقوم  . المسؤولية ومركزها مدينة رام االله    

المصرفية التجارية من قروض وتمويل وفتح حسابات وغيرها من الأعمـال المـصرفية وفـق      
 ملايين دينار أردنـي     10 أعماله برأس مال مقداره      المصرفبدأ  . الفلسطينيةقوانين سلطة النقد    

 للعـام  يونيـو  من شـهر  31وفي . ملايين سهم، بقيمة اسمية دينار للسهم الواحد      10مقسمة على   
 قامت الهيئة العامة بتحويل رأس المال من الدينار الأردني إلى الدولار الأمريكـي وفـق           1998

 . دولار أمريكي14085507وبذلك يصبح رأس المال  . لسوقسعر الصرف السائد في ا

 مليـون دولار    20 تقرر زيادة رأس المال إلـى        2005 للعام   يونيو من شهر    السابع     ثم في   
وبلـغ  . مليون سهم بنفس القيمة الاسمية للسهم، وتم تسديد قيمة رأس المال بالكامل        20مقسمة إلى   

التقرير السنوي للبنـك التجـاري الفلـسطيني،        (لوطن   فروع منتشرة في أنحاء ا     5عدد الفروع   
2006 :8.(  
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   الإسلاميةالمصارف: ثانياً

   الإسلامي الفلسطينيالمصرف -1

 الإسلامي الفلسطيني للتنمية كشركة مساهمة عامة محدودة بمقتضى قـانون   المصرف     تأسس  
شركة البنـك   " باسم   1995 في الخامس والعشرون من شهر نوفمبر للعام         1929الشركات للعام   

 وتمت الموافقة النهائية على إنشائه مـن سـلطة      ،"العامة المحدودة الإسلامي الفلسطيني المساهمة    
  . 1997النقد الفلسطينية في عام 

     يقوم المصرف بكافه الأعمال المصرفية والمالية وفقاً لتعاليم الشريعة الإسـلامية المعتمـدة             
وبموجب قرار  . السارية في فلسطين وتعاميم سلطة النقد الفلسطينية      وفي إطار القوانين والأنظمة     

  تقرر زيادة رأس المـال       2005الهيئة العامة بجلستها المنعقدة في الثلاثين من شهر يونيو للعام           
ويقـع  . لسهمل مليون سهم بقيمة أسمية دولار أمريكي واحد         20 مليون دولار مقسمة إلى      20إلى  

التقرير السنوي للبنك الإسـلامي     ( فروع   7مدينة غزة، وبلغ عدد الفروع      مقر الإدارة العامة في     
  ).20: 2006الفلسطيني، 

   الإسلامي العربيالمصرف -2

شركة البنك  " باسم    كشركة مساهمة عامة   1995 الإسلامي العربي في العام      المصرف     تأسس  
المصرفي فـي مطلـع العـام        وبدأ مزاوله نشاطه     ،"الإسلامي العربي المساهمة العامة المحدودة    

 مليون سهم بقيمة أسمية واحد دولار       21 مليون دولار أمريكي مقسمة إلى       21 برأس مال    1996
  . ومركزه الرئيس في مدينة البيرةللسهم الواحد،

 بممارسة كافة النشاطات المصرفية والتجاريـة وفقـاً لأحكـام الـشريعة             المصرف     ويقوم  
التقرير السنوي للبنـك الإسـلامي      ( فروع منتشرة في فلسطين      7ويبلغ عدد فروعة    . الإسلامية
 ).32: 2006العربي، 

   الأقصى الإسلاميمصرف -3

شركة بنـك   " باسم   كشركة مساهمة عامة   1997 في العام    الإسلامي الأقصىتأسس مصرف        
 بممارسـة كافـة النـشاطات       المـصرف ويقوم  ،  " المساهمة العامة المحدودة   الإسلامي الأقصى

 منتـشرة فـي     فـرعين ويبلغ عدد فروعة    . مصرفية والتجارية وفقاً لأحكام الشريعة الإسلامية     ال
  .فلسطين
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   الاستثمارمصرف: ثالثا

   القدس للتنمية والاستثمارمصرف -1

 مليون دولار أمريكي في الثاني      20 القدس للتنمية والاستثمار برأسمال قدرة       مصرف     تأسس  
 مساهمة عامة، وباشر نشاطاته المصرفية في الثامن عشر مـن           ، كشركة 1995 للعام   أبريلمن  
  .، وإدارته الرئيسة في مدينة غزة1997 للعام يناير

 مـصرف ويقـوم  .  مليون سهم بقيمة أسمية دولار واحد لكل سهم     20     وقسم رأس المال إلى     
 وفـتح   القدس للتنمية والاستثمار بكافة الأعمال المصرفية الاستثمارية مـن قـروض وتمويـل            

 تقـرر  2005 للعـام  أغسطسن من شهر يوفي العشر. حسابات وغيرها من الأعمال المصرفية    
 مليون سهم بنفس القيمة الاسمية      25 مليون دولار مقسمة إلى      25 إلى   المصرفزيادة رأس مال    

  . من قانون الشركات42بموجب القانون رقم 

 رأست الهيئة العامـة مـضاعفة        قرر 2006 للعام   يونيون من شهر    يوفي السادس والعشر       
 مليون دولار ودخول شريك استراتيجي وهو بيت الاسـتثمار العـالمي جلوبـال    50المال ليبلغ  

  ).1: 2007التقرير السنوي لبنك القدس للتنمية والاستثمار، ( مليون دولار 15برأس مال قدره 

   الاستثمار الفلسطينيمصرف -2

 مليـون دولار أمريكـي، كـشركة        20 برأسمال قدره     الاستثمار الفلسطيني  مصرف     تأسس  
 في مدينة غزة فـي العاشـر مـن          1929مساهمة عامة محدودة بمقتضى قانون الشركات للعام        

وإدارته الرئيسة في البيرة ولدية     . 1995، وباشر نشاطاته في مارس للعام       1994أغسطس للعام   
  . فروع7

ارية المعتمدة في إطـار القـوانين والأنظمـة              يقوم المصرف بكافه الأعمال المصرفية التج     
التقرير السنوي لبنك الاستثمار الفلـسطيني،      (السارية في فلسطين وتعاميم سلطة النقد الفلسطينية        

يوضح المصارف الوطنية العاملة في فلسطين والمـصارف        ) 4.1(والجدول رقم    ).26: 2004
  .المدرجة في سوق فلسطين المالي
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  )4.1(جدول رقم 

  شف بأسماء المصارف الوطنية العاملة في فلسطينك

  التجاريةالمصارف: أولا

عــدد  
 الفروع

سنة  اسم المصرف
 التأسيس

سنة الإدراج في سوق 
 فلسطين المالي

 الإدارة العامة اسم الإدراج

 غزة BOP 22/9/2005 1960  فلسطين المحدودمصرف *25
 ـ ـ غير مدرج 1996  فلسطين الدوليمصرف 4

 رام االله CBP 20/12/2006 1992  التجاري الفلسطينيمصرفال *5

   الإسلاميةالمصارف: ثانياً
عــدد  
 الفروع

سنة  اسم المصرف
 التأسيس

سنة الإدراج في سوق 
 فلسطين المالي

 الإدارة العامة اسم الإدراج

 غزة  ـ غير مدرج 1995  الإسلامي الفلسطينيالمصرف 79

 رام االله AIB 22/11/1997 1995  الإسلامي العربيالمصرف *8
 رام االله  ـ غير مدرج 1997  الأقصى الإسلاميالمصرف 2

  الاستثمارمصارف: ثالثاً

عــدد  
 الفروع

سنة  اسم المصرف
 التأسيس

سنة الإدراج في سوق 
 فلسطين المالي

 الإدارة العامة اسم الإدراج

 العربـي الفلـسطيني     المصرف 1
 للاستثمار

 رام االله  ـ غير مدرج 1996

 رام االله Quds 22/3/1997 1995  القدس للتنمية والاستثمارمصرف *9

 البيرة PIBC 13/2/1997 1995  الاستثمار الفلسطينيمصرف *7

  المؤسسات المصرفية: رابعاً
عــدد  
 الفروع

سنة  اسم المصرف
 التأسيس

سنة الإدراج في سوق 
 فلسطين المالي

 الإدارة العامة اسم الإدراج

 رام االله  - - 2001 صرفية الفلسطينية المؤسسة الم 2
 الرفــاه لتمويــل  مــصرف 2

 المشروعات الصغيرة

2006 2007 AMB رام االله 

  .هي المصارف المدرجة في سوق فلسطين للأوراق المالية*
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  المبحث الثاني

  منهجية الدراسة

  مجتمع الدراسة: 4-2-1

املة في فلسطين اعتباراً مـن بدايـة        يتكون مجتمع الدراسة من جميع المصارف الوطنية الع      
مصرف وذلك حسب تصنيف سلطة النقـد   ) 11(، والبالغ عددها    2006 وحتى العام    2000العام  

 واستخدمت الدراسة أسلوب الحـصر الـشامل        ).96: 2006سلطة النقد الفلسطينية،    (الفلسطينية  
لفلسطيني، الاستثمار  فلسطين المحدود، التجاري ا   (وتم تطبيق الدراسة على سبعة مصارف وهي        

الفلسطيني، القدس للتنمية والاستثمار، والأقصى الإسلامي، والإسـلامي العربـي، والإسـلامي            
  : وتم استبعاد المصارف التالية.)الفلسطيني

وذلك لعدم القدرة على الحصول على القوائم الماليـة لـه   : العربي الفلسطيني للاستثمار   - 1
  .وخصوصاً قائمة التدفقات النقدية

  وعدم تـوفر   2006بسب كونه مصرف جديد فقد تم تأسيسه في العام          :  الرفاه صرفم - 2
 .شروط الدراسة به

، كما أن هذا المصرف لـه       2001 في العام    اتم تأسيسه : المؤسسة المصرفية الفلسطينية   - 3
 .اعتبارات خاصة في التعاملات التجارية

 .2000لعدم توفر بيانات مالية له منذ العام :  فلسطين الدوليمصرف - 4

     وللحصول على البيانات والمعلومات المتاحة عن مجتمع الدراسة في فتـرة إعـدادها تـم               
 :مراعاة مجموعة من الاعتبارات التالية

  .تجميع وتحليل بيانات الدراسة طبقاً للتقارير المقدمة من سلطة النقد الفلسطينية - 1
 .2006لعام  وحتى ا2000الاعتماد على سلسلة زمنية مدتها تبدأ من العام  - 2

 ـتوفر قيمة عوائد الأسهم للمصارف خلال فترة الدراسة أو تـوفر معلومـات       - 3 ستطيع ت
 . من خلالها إيجاد عائد الأسهمةالباحث

يبدأ العام المالي لجميع المصارف العاملة في فلسطين في اليوم الأول من يناير وينتهي               - 4
 من قـانون    39ادة رقم   الم(في الحادي والثلاثين من شهر ديسمبر من كل عام ميلادي           

يوضح مدى ) 4.2(والجدول رقم . arabic/org.palestine-pma.www )المصارف
 . الدراسةلمجتمعتوفر البيانات 
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 )4.2(جدول رقم 

   التي شملتها الدراسةالمصارفجدول تفصيلي يبين مدى توفر بيانات 

 ف التجاريةالمصار: أولا

 مدى توفر البيانات  اسم المصرف الرقم المتسلسل
 متوفرة فلسطين المحدود 1
 غير متوفرة فلسطين الدولي 2
 متوفرة التجاري الفلسطيني 3

 المصارف الإسلامية: ثانياً

 مدى توفر البيانات اسم المصرف الرقم المتسلسل
 متوفرة الإسلامي الفلسطيني 4
 متوفرة الإسلامي العربي 5
 متوفرة الأقصى الإسلامي 6

 مصارف الاستثمار: ثالثاً

 مدى توفر البيانات اسم المصرف الرقم المتسلسل
 غير متوفرة العربي الفلسطيني للاستثمار 7
 متوفرة القدس للتنمية والاستثمار 8
 متوفرة الاستثمار الفلسطيني 9

 المؤسسات المصرفية: رابعاً

 مدى توفر البيانات  المصرفاسم الرقم المتسلسل
 غير متوفرة المؤسسة المصرفية الفلسطينية  10
 غير متوفرة  الرفاه لتمويل المشاريع الصغيرةمصرف 11

    الدراسة                                       منهج: 4-2-2

م الفرضـيات    للتوصل إلي نتائج منطقية تدع     الوصفي التحليلي اعتمدت الباحثة على المنهج          
ويستند هذا المنهج إلى تحليل عوائد الأسـهم والتـدفقات النقديـة            . النظرية الواردة في دراستها   

الإجمالية لمجموعة من المصارف الفلسطينية وفق سلطة النقد الفلسطينية وتـم الاعتمـاد علـى               
 ـ 2006 وحتى العام 2000الفترة الزمنية من العام      . د الأسـهم  وأثر التدفقات النقدية علـى عوائ

كذلك تم الاعتماد على المنهج التاريخي في استعراض الدراسات السابقة وفي تناول التطـورات              
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أما طبيعة الدراسة فهي دراسة تطبيقية      ). 7(التاريخية التي مر بها المعيار المحاسبي الدولي رقم         
تي تـؤثر علـى     حيث إن مشكلة الدراسة يغلب عليها الطابع التحليلي لمجموعة من المتغيرات ال           

 .عوائد الأسهم

  المعلوماتجمع مصادر : 4-2-3

     اعتمدت الباحثة على مجموعة من البيانات والمعلومات الأولية والثانوية ذات العلاقة حيـث             
  : من مصدرين هماتم الحصول على البيانات

   :الأوليةالمصادر 

سطين، والتقارير المنشورة مـن    من خلال التقارير السنوية للمصارف الوطنية العاملة في فل             
  .سلطة النقد الفلسطينية

   :المصادر الثانوية 

تم جمعها من خلال المتاح من المصادر العربية والإنجليزية، من كتب ودوريات وأبحـاث                   
ورسائل جامعية ودراسات ومقالات، ومن الإنترنت والندوات المنشورة في الصحف ومنشورات           

  .سلطة النقد الفلسطينية

  معالجة المعلومات: 4-2-4

 The Statistical Analysis Program     قامت الباحثة بتحليل البيانات بالاعتمـاد علـى   
 وذلك لحساب معاملات الارتباط ومعاملات      SPSSبرنامج الرزمة الإحصائية للعلوم الاجتماعية      

الإجمالية، والتدفقات النقديـة    الانحدار لإيجاد العلاقة بين عوائد الأسهم وكلٍ من التدفقات النقدية           
  . التشغيلية، والتدفقات النقدية الاستثمارية، والتدفقات النقدية التمويلية

  خطوات الدراسة: 4-2-5

  : الأولىالخطوة 

تم جمع القوائم المالية للمصارف الوطنية العاملة في فلسطين والتي شملتها عينـة الدراسـة                    
 وحتى  2000وذلك للفترة ما بين العام      ) خل وقائمة التدفقات النقدية   الميزانية العمومية وقائمة الد   (

 أو من خلال المتوفر لـدى     ةالالكتروني امواقعه من المصارف نفسها أو عن طريف        2006العام  
  .سلطة النقد الفلسطينية
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  :الخطوة الثانية

  .Excel البيانات المالية للمنشآت على برنامج إدخال     

  :الخطوة الثالثة

  .SPSS الإحصائي على البرنامج Excelريغ البيانات المدخلة على برنامج تف

  :الخطوة الرابعة

  : للبيانات المدخلة باستخدام الاختبارات التاليةالإحصائي التحليل إجراء
 .المتوسطات الحسابية لمتغيرات الدراسة لكل مصرف - 1

لاقـة بـين   للتعرف علـى اتجـاه الع   Person Correlation معامل ارتباط بيرسون - 2
 .المتغيرات المستقلة والمتغير التابع

لمعرفـة نـوع   K-S) (   Kolmogorov-Smirnovسمرنوف-كولمجوروفاختبار  - 3
تبارات المعلميـة   عالبيانات هل تتبع التوزيع الطبيعي أم لا، حتى نتمكن من استخدام الا           

  .التي تشترط أن تتبع البيانات التوزيع الطبيعي
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  الثالث المبحث

   الدراسةاختبار فرضيات

  المتوسطات الحسابية: 1- 3- 4

المتوسطات الحـسابية لمتغيـرات لدراسـة       لأغراض اختبار فرضيات الدراسة تم استخدام            
  .)4.3 ( رقم موضحة في جدولالمصرفحسب 

  )4.3 ( رقمجدول

  المتوسطات الحسابية لمتغيرات الدراسة حسب المصرف

الاستثمار   المتغيرات
 فلسطينيال

الإسلامي 
 العربي

القدس 
للتنمية 
 والاستثمار

فلسطين 
 المحدود

التجاري 
 الفلسطيني

الإسلامي 
 الفلسطيني

الأقصى 
 الإسلامي

 0.02 % 0.08- % 0.08- % 1.20 % 0.04- % 0.02- % 0.02 %  عائد السهم

التدفقات النقدية 
 التشغيلية

-2,640,743.29 2,892,910.14 2,529,014.29 25,164,836.86 -887,852.29 8,521,391.17 2,624,114.14 

التدفقات النقدية 
 الاستثمارية

2,846,067.86 -10,050,607.00 -968,831.29 -4,683,889.00 -445,594.86 -8,811,917.50 -413,563.86 

التدفقات النقدية 
 التمويلية

-514,285.71 18,594,771.14 4,931,924.43 -405,877.43 826,920.29 6,151,969.83 2,262,730.86 

التدفقات النقدية 
 مجتمعة

-308,961.14 11,437,074.29 6,492,107.43 20,075,070.43 -506,526.86 5,861,443.50 4,473,281.14 

  عائد السهم: أولاً

فلسطين المحدود كان الأفـضل     مصرف       نلاحظ من الجدول السابق أن متوسط عائد السهم ل        
المصارف الوطنية العاملة في فلسطين والمستخدمة ضمن عينة الدراسة، حيـث           من بين مجموع    

مـصرف  الاستثمار الفلسطيني و  مصرف  ويليه كلاً من    %. 1.2حقق متوسط عائد سنوي نسبته      
 قامت الحكومـة    2001 في نهاية العام      الإسلامي الأقصى  مصرف ، برغم أن  الأقصى الإسلامي 

ذلك قام المصرف بتحويل ودائعه في الخارج لحساباته لـدى          ، ونتيجة ل  تهالأمريكية بتجميد أرصد  
. سلطة النقد الفلسطينية باستثناء الودائع في دولة البحرين والتي لم تكن مستحقة بـذلك التـاريخ               

: 2007المـشهراوي،  (وأثر ذلك قام المصرف المركزي البحريني بتجميد أرصـدة المـصرف        
24-25.(  
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 الإسلامي العربي مصرف  :  نسبته كالتالي  سالباًقد حققت عائداً    باقي المصارف ف  لأما بالنسبة        
، أما عن أكبـر خـسارة فـي         %0.04-فلسطين للتنمية والاستثمار    مصرف  ،  %0.02- ةبنسب

المـصرف  التجـاري الفلـسطيني و  المـصرف  العوائد السنوية للسهم فكانت من نصيب كلاً من  
  %.0.08-الإسلامي الفلسطيني فقد حققا نسبة 

  التدفقات النقدية من النشاطات التشغيلية: ثانياً

     هي النشاطات الرئيسة لتوليد الإيراد في المنشأة والنشاطات الأخرى التـي لا تعتبـر مـن                
المجمع العربـي للمحاسـبين القـانونيين،       (ضمن النشاطات الاستثمارية أو النشاطات التمويلية       

فلسطين مصرف  أحد المصارف هو وأفضل إيراد حققه. (IAS, 2002: 7-8)و) 635: 2004
المحدود حيث بلـغ متوسـط تدفقاتـه النقديـة مـن النـشاطات التـشغيلية لفتـرة الدراسـة                    

 المـصرف : ، أما عن باقي المصارف فكانت كالتالي مرتبه حسب الأفـضلية       25,164,836.86
مصرف ،  2,892,910.14الإسلامي العربي   المصرف  ،    8,521,391.17الإسلامي الفلسطيني   

أمـا  . 2,529,014.29القدس للتنمية والاستثمار    مصرف  ،  2,624,114.14قصى الإسلامي   الأ
 التجاري الفلسطيني فقد حققا تدفقات نقديـة     المصرف الاستثمار الفلسطيني و    مصرف  من عن كلٍ 
  ).887,852.29-، 2,640,743.29-( من النشاطات التشغيلية كالتالي سالبة

  شاطات الاستثماريةالتدفقات النقدية من الن: ثالثاً

     هي تلك النشاطات التي تشمل الاستحواذ والتصرف في الأصول طويلة الأجل كالعقـارات             
: 2003حمـاد،   ( والآلات والتجهيزات والديون وأدوات حقوق الملكية في المنـشآت الأخـرى          

 الإسـلامي العربـي قـد أسـتثمر مبلـغ متوسـطه       المصرف ونلاحظ هنا أن ). 154-155

في الأصول طويلة الأجل وهو أعلى متوسط استثمرته المصارف الوطنيـة            10,050,607.00
الإسـلامي الفلـسطيني   المصرف العاملة في فلسطين خلال فترة الدراسة، يليه في المركز الثاني   

بـالمركز   4,683,889.00  فلسطين المحدود بمتوسط مصرف ، ثم 8,811,917.50بمتوسط 
التجـاري  المـصرف   ، ثـم    968,831.29يـة والاسـتثمار     القدس للتنم مصرف  يتبعه  . الثالث

أما عـن  . 413,563.86الأقصى الإسلامي بمتوسط    مصرف  ، وأخيراً   445,594.86الفلسطيني
الاستثمار الفلسطيني فكانت تدفقاته النقدية من النشاطات الاستثمارية موجبـه بمتوسـط            مصرف  

   .واله في الأصول طويلة الأجل، وربما يعود ذلك لكونه لم يستثمر أم2,846,067.86قدرة 
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  التدفقات النقدية من النشاطات التمويلية: رابعاً

التمويـل عـن    :      هي التدفقات النقدية المرتبطة مباشرة بتمويل المنشأة الذاتي ومثال عليهـا          
 (Short and Welsch, 1990: 24).طريق إصدار أسهم جديدة أو الاقتراض من المـصارف  

الاستثمار الفلسطيني كان الأفضل لأن متوسـط تدفقاتـه النقديـة مـن             ف  مصرنلاحظ هنا أن    
، وهذا معناه أنه أنفق هذا المبلغ في تسديد القـروض طويلـة             514,285.71النشاطات التمويلية 

فلـسطين المحـدود بمتوسـط       مـصرف   الأجل وأوراق الدفع ودفع توزيعات الأرباح، ويليـه         
ت تدفقاتها النقدية من النشاطات التمويليـة موجبـة         أما عن باقي المصارف فكان    . 405,877.43

وهذا معناه أنها قامت بإصدار أسهم جديدة أو سندات أو الحصول على قروض طويلـة الأجـل                 
 التجـاري   المـصرف :  مرتبة كالتالي  وهيوهذا يعكس حاجة هذه المصارف للتمويل الخارجي        

القـدس  مـصرف    ،   2,262,730.86الأقصى الإسـلامي    مصرف  ،  826,920.29الفلسطيني  
 ،  6,151,969.83الإسـلامي الفلـسطيني     المـصرف    ،   4,931,924.43للتنمية والاستثمار   

  .18,594,771.14الإسلامي العربي المصرف 
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  :Normality Distribution Testاختبار التوزيع الطبيعي  : 2- 3- 4

 K-S) (   Kolmogorov-Smirnovسـمرنوف -     استخدمت الباحثة اختبار كولمجوروف

Test          وكانت النتائج كما هي مبينة       لاختبار ما إذا كانت البيانات تتبع التوزيع الطبيعي من عدمه ،
  .)4.4(رقم جدول في 

  )4.4(رقم جدول 

  نتائج اختبار التوزيع الطبيعي

الاستثمار 
 الفلسطيني

الإسلامي 
 العربي

القدس 
للتنمية 
 والاستثمار

فلسطين 
 محدودال

التجاري 
 الفلسطيني

الإسلامي 
 الفلسطيني

الأقصى 
 الإسلامي

 المتغيرات

 (.Sig)القيمة الاحتمالية 

 0.997 0.590 0.755 0.533 0.638 0.802 0.648 عائد السهم

 0.882 0.182 0.664 0.957 0.950 0.465 0.829 التدفقات النقدية التشغيلية

 0.272 0.290 0.617 0.940 0.261 0.995 0.104 التدفقات النقدية الاستثمارية

 0.812 0.207 0.123 0.981 0.342 0.966 0.234 التدفقات النقدية التمويلية

 0.902 0.539 0.909 0.942 0.543 0.912 1.000  التدفقات النقدية مجتمعة

 لكل متغير من    (.Sig)أن القيمة الاحتمالية    ) 4.4( من النتائج الموضحة في جدول       يتبين
0.05αمستوى الدلالة   اسة كانت أكبر من     متغيرات الدر   لجميع المصارف وبذلك فإن توزيـع       =

يعتبر توزيعاً طبيعياً وبذلك سيتم استخدام الاختبارات المعلمية للإجابة على الفرضـيات            البيانات  
  . المتعلقة بهذه الدراسة
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  اختبار الفرضياتنتائج : 3- 3- 4

  لفلسطينيالاستثمار امصرف : أولاً

 قياس كل من المتغيرات المستقلة والمتغير التابع فقد تم إدخال البيانات إلى             تهاء عملية ان     بعد  
 تـم حـساب     0.05 وعند مستوى معنوية     SPSSالحاسب الآلي وباستخدام البرنامج الإحصائي      

جـات  معامل بيرسون للارتباط بين المتغير التابع وكل من المتغيـرات المـستقلة وكانـت مخر           
  ).4.5(الحاسوب كما تظهر في جدول رقم 

  )4.5(جدول رقم 

  لاستثمار الفلسطينيلمصرف امعاملات الارتباط بين المتغير التابع والمتغيرات المستقلة 

معامل بيرسون للارتباط  المتغيرات المستقلة
)r( 

معامل التحديد 
)r2% ( 

القيمة الاحتمالية 
(Sig.) 

 0.357 %2.93 0.171 التدفقات النقدية التشغيلية

 0.309 %5.34 0.231 التدفقات النقدية الاستثمارية

 0.111 %28.02 0.529- التدفقات النقدية التمويلية

 0.162 %19.35 0.440 التدفقات النقدية مجتمعة

  0.05 الارتباط دال إحصائياً عند مستوى معنوية *

ن النتائج الفعلية لمعاملات الارتباط التي      بين الفرضيات التي سبق تحديدها وبي     المقارنة  وبعد      
توضح العلاقة الحقيقية بين المتغير التابع والمتغيرات المستقلة للتحقق مـن مـدى صـحة كـل                 

  : تمت هذه الدراسة كما يلي،فرضية

  :الفرضية الأولى

لأسهم      توجد علاقة ذات دلالة إحصائية بين التدفقات النقدية من النشاطات التشغيلية وعوائد ا            
 طبقاً للمعيار المحاسـبي     ) الفلسطيني رمصرف الاستثما  (للمصارف الوطنية العاملة في فلسطين    

  :على النحو التالي) الدراسةفرضية (يمكن صياغة فرضيتا العدم والبديلة ). 7(الدولي رقم 

  Sig. = 0.357وأن قيمة ) 0.171(     أظهرت النتائج أن معامل الارتباط بين المتغيرين بلغ 
الفرضية العدمية وبناء على ذلـك فإنـه لا          قبول مما يعني    0.05وهي أكبر من مستوى الدلالة      
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 توجد علاقة ذات دلالة إحصائية بين عوائد الأسهم للمصارف الوطنيـة العاملـة فـي فلـسطين          
. والنشاطات التـشغيلية  ) 7( طبقاً للمعيار المحاسبي الدولي رقم        ) الفلسطيني رمصرف الاستثما (

 حيث أظهر هذا المعامل أن المتغير المـستقل  r2 ظهر ضعف العلاقة من قيمة معامل التحديد   وقد
، أمـا   )عوائـد الأسـهم    (من التغيرات في المتغير التـابع     %) 2.93(قادر على تفسير ما نسبته      

ممـا يعنـي وجـود      ) %97.07(التغيرات التي لم يتم تفسيرها من خلال هذا المتغير فقد بلغت            
  ).عوائد الأسهم(قلة أخرى تؤثر على المتغير التابع متغيرات مست

  :الفرضية الثانية

     توجد علاقة ذات دلالة إحصائية بين التدفقات النقدية من النـشاطات الاسـتثمارية وعوائـد       
طبقـاً للمعيـار     ) الفلـسطيني  رمصرف الاستثما  (الأسهم للمصارف الوطنية العاملة في فلسطين     

علـى النحـو   ) الدراسةفرضية (يمكن صياغة فرضيتا العدم والبديلة     ). 7(المحاسبي الدولي رقم    
  :التالي

  Sig. = 0.309وأن قيمة ) 0.231(أظهرت النتائج أن معامل الارتباط بين المتغيرين بلغ      
الفرضية العدمية وبناء على ذلـك فإنـه لا          قبول مما يعني    0.05وهي أكبر من مستوى الدلالة      

 فلـسطين لة إحصائية بين عوائد الأسهم للمصارف الوطنيـة العاملـة فـي       توجد علاقة ذات دلا   
. والنشاطات الاستثمارية ) 7(طبقاً للمعيار المحاسبي الدولي رقم       ) الفلسطيني رالاستثمامصرف  (

 حيث أظهر هذا المعامل أن المتغير المـستقل  r2وقد ظهر ضعف العلاقة من قيمة معامل التحديد   
، أمـا   )الأسـهم عوائـد    (من التغيرات في المتغير التـابع     %) 5.34(بته  قادر على تفسير ما نس    

ممـا يعنـي وجـود      ) %94.66(التغيرات التي لم يتم تفسيرها من خلال هذا المتغير فقد بلغت            
  ).عوائد الأسهم(متغيرات مستقلة أخرى تؤثر على المتغير التابع 

  :الفرضية الثالثة

ن التدفقات النقدية من النشاطات التمويلية وعوائد الأسهم             توجد علاقة ذات دلالة إحصائية بي     
طبقاً للمعيار المحاسـبي     ) الفلسطيني رمصرف الاستثما ( للمصارف الوطنية العاملة في فلسطين    

  :على النحو التالي) الدراسةفرضية (يمكن صياغة فرضيتا العدم والبديلة ). 7(الدولي رقم 

  Sig. =0.111وأن قيمة ) 0.529-(اط بين المتغيرين بلغ أظهرت النتائج أن معامل الارتب     
الفرضية العدمية وبناء على ذلـك فإنـه لا          قبول مما يعني    0.05وهي أكبر من مستوى الدلالة      

 فلـسطين توجد علاقة ذات دلالة إحصائية بين عوائد الأسهم للمصارف الوطنيـة العاملـة فـي          
 .والنـشاطات التمويليـة   ) 7(المحاسبي الدولي رقم    طبقاً للمعيار    ) الفلسطيني رمصرف الاستثما (
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 حيث أظهر هذا المعامل أن المتغير المـستقل  r2ضعف العلاقة من قيمة معامل التحديد وقد ظهر   
 وقد تعـود  )عوائد الأسهم (من التغيرات في المتغير التابع%) 28.02(قادر على تفسير ما نسبته    

ار الفلسطيني لم تكن لدية أية تـدفقات نقديـة مـن            إلى أن مصرف الاستثم   هذه النسبة المرتفعة    
نجـد أن  ) 1.1(النشاطات التمويلية في معظم سنوات الدراسة فعند الرجوع إلـى ملحـق رقـم               

لم يكن لدى مصرف الاستثمار الفلـسطيني       ) 2005. 2004. 2003. 2002. 2001(السنوات  
دية تدفقات نقدية من النـشاطات       أصبح ل  2006 وفي العام    ،تدفقات نقدية من النشاطات التمويلية    

 أما التغيرات التي لم يتم تفسيرها من خلال هذا المتغيـر فقـد              ).3000000(التمويلية مقدارها   
عوائـد  (مما يعني وجود متغيرات مستقلة أخرى تؤثر على المتغيـر التـابع             ) %71.98(بلغت  
  ).الأسهم

  :الفرضية الرابعة

ن التدفقات النقدية من النشاطات مجتمعة وعوائد الأسـهم              توجد علاقة ذات دلالة إحصائية بي     
طبقاً للمعيار المحاسـبي     ) الفلسطيني رمصرف الاستثما ( للمصارف الوطنية العاملة في فلسطين    

  :على النحو التالي) الدراسةفرضية (يمكن صياغة فرضيتا العدم والبديلة ). 7(الدولي رقم 

  Sig. = 0.162وأن قيمة ) 0.440(بين المتغيرين بلغ أظهرت النتائج أن معامل الارتباط      
الفرضية العدمية وبناء على ذلـك فإنـه لا          قبول مما يعني    0.05وهي أكبر من مستوى الدلالة      

 فلـسطين توجد علاقة ذات دلالة إحصائية بين عوائد الأسهم للمصارف الوطنيـة العاملـة فـي          
 وقد  .والنشاطات مجتمعة ) 7(حاسبي الدولي رقم    طبقاً للمعيار الم   ) الفلسطيني رمصرف الاستثما (

 حيث أظهر هذا المعامـل أن المتغيـر المـستقل    r2ظهر ضعف العلاقة من قيمة معامل التحديد        
، أمـا   )عوائـد الأسـهم    (من التغيرات في المتغير التابع    %) 19.35(قادر على تفسير ما نسبته      

ممـا يعنـي وجـود      ) %80.65(فقد بلغت   التغيرات التي لم يتم تفسيرها من خلال هذا المتغير          
  ).عوائد الأسهم(متغيرات مستقلة أخرى تؤثر على المتغير التابع 

  :التعليق

     عند تطبيق الدراسة على مصرف الاستثمار الفلسطيني تبين عدم وجود علاقـة ذات دلالـة            
لتدفقات النقدية مـن    إحصائية بين عائد السهم وكلاً من التدفقات النقدية من النشاطات التشغيلية وا           

  . النشاطات الاستثمارية والتدفقات النقدية من النشاطات التمويلية والتدفقات النقدية مجتمعة
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  الإسلامي العربيالمصرف : ثانياًً

كل من المتغيرات المستقلة والمتغير التابع فقد تم إدخال البيانات إلى            قياس   تهاء عملية ان     بعد  
 تـم حـساب     0.05 وعند مستوى معنوية     SPSS البرنامج الإحصائي    الحاسب الآلي وباستخدام  

معامل بيرسون للارتباط بين المتغير التابع وكل من المتغيـرات المـستقلة وكانـت مخرجـات             
  ).4.6(الحاسوب كما تظهر في جدول رقم 

  )4.6(جدول رقم 

  ي العربيلإسلاممصرف اللمعاملات الارتباط بين المتغير التابع والمتغيرات المستقلة 

معامل بيرسون للارتباط  المتغيرات المستقلة
)r(  

معامل التحديد 
)r2% ( 

القيمة الاحتمالية 
(Sig.) 

 0.013* %66.10 0.813 التدفقات النقدية التشغيلية

 0.009* %70.90 0.842- التدفقات النقدية الاستثمارية

 0.001* %85.93 0.927 التدفقات النقدية التمويلية

 0.200 %14.49 0.381  النقدية مجتمعةالتدفقات

  0.05 الارتباط دال إحصائياً عند مستوى معنوية *

بين الفرضيات التي سبق تحديدها وبين النتائج الفعلية لمعاملات الارتباط التي           المقارنة  وبعد       
 توضح العلاقة الحقيقية بين المتغير التابع والمتغيرات المستقلة للتحقق مـن مـدى صـحة كـل                

  :وتمت هذه الدراسة كما يلي. فرضية

  :الفرضية الأولى

     توجد علاقة ذات دلالة إحصائية بين التدفقات النقدية من النشاطات التشغيلية وعوائد الأسهم             
 طبقاً للمعيـار المحاسـبي      )المصرف الإسلامي العربي   (للمصارف الوطنية العاملة في فلسطين    

  :على النحو التالي) الدراسةفرضية ( العدم والبديلة يمكن صياغة فرضيتا). 7(الدولي رقم 

  Sig. =0.013وأن قيمـة  ) 0.813(     أظهرت النتائج أن معامل الارتباط بين المتغيرين بلغ 
 مما يعني رفض الفرضية العدمية وبناء على ذلك فإنه توجـد      0.05وهي أقل من مستوى الدلالة      

 ـ        د الأسـهم للمـصارف الوطنيـة العاملـة فـي           علاقة طردية ذات دلالة إحصائية بـين عوائ
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والنـشاطات  ) 7( طبقاً للمعيار المحاسبي الـدولي رقـم          )المصرف الإسلامي العربي  (فلسطين
%) 66.10( أن المتغير المستقل قادر على تفسير ما نـسبته    r2وقد بين معامل التحديد     . التشغيلية

تغيرات التي لم يتم تفسيرها من خلال هـذا     ، أما ال  )عوائد الأسهم  (من التغيرات في المتغير التابع    
مما يعني وجود متغيرات مستقلة أخرى تؤثر على المتغيـر التـابع           %) 33.9(المتغير فقد بلغت    

  .)عوائد الأسهم(

  :الفرضية الثانية

     توجد علاقة ذات دلالة إحصائية بين التدفقات النقدية من النـشاطات الاسـتثمارية وعوائـد       
طبقـاً للمعيـار    ) المصرف الإسـلامي العربـي    (الوطنية العاملة في فلسطين     الأسهم للمصارف   

علـى النحـو   ) الدراسةفرضية (يمكن صياغة فرضيتا العدم والبديلة     ). 7(المحاسبي الدولي رقم    
  :التالي

 .Sig. =0وأن قيمـة  ) 0.842-(     أظهرت النتائج أن معامل الارتباط بين المتغيـرين بلـغ   

 مما يعني رفض الفرضية العدمية وبناء على ذلـك  0.05 مستوى الدلالة  وهي أقل من 0.009
 ذات دلالة إحصائية بين عوائد الأسهم للمصارف الوطنية العاملـة فـي             عكسيةفإنه توجد علاقة    

والنـشاطات  ) 7( طبقاً للمعيار المحاسبي الـدولي رقـم         )المصرف الإسلامي العربي   (فلسطين
 أن المتغير المـستقل قـادر علـى تفـسير مـا نـسبته         r2تحديد  وقد بين معامل ال   . الاستثمارية

، أما التغيرات التي لم يتم تفـسيرها        )عوائد الأسهم  (من التغيرات في المتغير التابع    %) 70.90(
مما يعني وجود متغيرات مستقلة أخرى تؤثر علـى       ) %29.10(من خلال هذا المتغير فقد بلغت       

  ).عوائد الأسهم(المتغير التابع 

  :ضية الثالثةالفر

     توجد علاقة ذات دلالة إحصائية بين التدفقات النقدية من النشاطات التمويلية وعوائد الأسهم             
 طبقاً للمعيـار المحاسـبي      )المصرف الإسلامي العربي   (للمصارف الوطنية العاملة في فلسطين    

  :لنحو التاليعلى ا) الدراسةفرضية (يمكن صياغة فرضيتا العدم والبديلة ). 7(الدولي رقم 

  Sig. =0.001وأن قيمـة  ) 0.927(     أظهرت النتائج أن معامل الارتباط بين المتغيرين بلغ 
 مما يعني رفض الفرضية العدمية وبناء على ذلك فإنه توجـد      0.05وهي أقل من مستوى الدلالة      

 لـسطين فعلاقة طردية ذات دلالة إحصائية بين عوائد الأسهم للمصارف الوطنية العاملـة فـي               
 وقد  .والنشاطات التمويلية ) 7( طبقاً للمعيار المحاسبي الدولي رقم       )المصرف الإسلامي العربي  (

من التغيـرات   %) 85.93( أن المتغير المستقل قادر على تفسير ما نسبته          r2بين معامل التحديد    
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ا المتغيـر فقـد   ، أما التغيرات التي لم يتم تفسيرها من خلال هذ    )عوائد الأسهم  (في المتغير التابع  
عوائـد  (مما يعني وجود متغيرات مستقلة أخرى تؤثر على المتغيـر التـابع             ) %14.07(بلغت  
  ).الأسهم

  :الفرضية الرابعة

     توجد علاقة ذات دلالة إحصائية بين التدفقات النقدية من النشاطات مجتمعة وعوائد الأسـهم              
طبقاً للمعيـار المحاسـبي     ) ي العربي المصرف الإسلام (للمصارف الوطنية العاملة في فلسطين      

  :على النحو التالي) الدراسةفرضية (يمكن صياغة فرضيتا العدم والبديلة ). 7(الدولي رقم 

  Sig. =0.200وأن قيمـة  ) 0.381(     أظهرت النتائج أن معامل الارتباط بين المتغيرين بلغ 
عدمية وبناء على ذلـك فإنـه لا        الفرضية ال  قبول مما يعني    0.05وهي أكبر من مستوى الدلالة      

 فلـسطين توجد علاقة ذات دلالة إحصائية بين عوائد الأسهم للمصارف الوطنيـة العاملـة فـي          
 وقـد   .والنشاطات مجتمعة ) 7( طبقاً للمعيار المحاسبي الدولي رقم       )المصرف الإسلامي العربي  (

ن المتغيـر المـستقل    حيث أظهر هذا المعامـل أ r2ظهر ضعف العلاقة من قيمة معامل التحديد        
، أمـا   )عوائـد الأسـهم    (من التغيرات في المتغير التابع    %) 14.49(قادر على تفسير ما نسبته      

ممـا يعنـي وجـود      ) %85.51(التغيرات التي لم يتم تفسيرها من خلال هذا المتغير فقد بلغت            
  ).عوائد الأسهم(متغيرات مستقلة أخرى تؤثر على المتغير التابع 

  :التعليق

مصرف الإسلامي العربي جاءت النتائج متوافقة مع الفرضـيات         العند تطبيق الدراسة على          
التي وضعتها الباحثة، وتبين وجود علاقة طردية ذات دلالة إحصائية بين عائد السهم وكلاً مـن                

 وكـذلك توجـد   .التدفقات النقدية من النشاطات التشغيلية والتدفقات النقدية من النشاطات التمويلية  
 وعدم وجـود علاقـة      والتدفقات النقدية من النشاطات الاستثمارية    لاقة عكسية بين عائد السهم      ع

  . ذات دلالة إحصائية بين عائد السهم والتدفقات النقدية من النشاطات مجتمعة
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  القدس للتنمية والاستثمارمصرف : ثالثاًً

غير التابع فقد تم إدخال البيانات إلى       كل من المتغيرات المستقلة والمت     قياس   تهاء عملية ان     بعد  
 تـم حـساب     0.05 وعند مستوى معنوية     SPSSالحاسب الآلي وباستخدام البرنامج الإحصائي      

معامل بيرسون للارتباط بين المتغير التابع وكل من المتغيـرات المـستقلة وكانـت مخرجـات             
  ).4.7(الحاسوب كما تظهر في جدول رقم 

  )4.7(م جدول رق

  لقدس للتنمية والاستثمارمصرف ارتباط بين المتغير التابع والمتغيرات المستقلة لمعاملات الا

معامل بيرسون للارتباط  المتغيرات المستقلة
)r( 

معامل التحديد 
)r2% ( 

القيمة الاحتمالية 
(Sig.) 

 0.416 %1.00 0.100 التدفقات النقدية التشغيلية

 0.270 %7.98 0.283- التدفقات النقدية الاستثمارية

 0.463 %0.19 0.044 التدفقات النقدية التمويلية

 0.468 %0.14 0.037 التدفقات النقدية مجتمعة

  0.05 الارتباط دال إحصائياً عند مستوى معنوية *

بين الفرضيات التي سبق تحديدها وبين النتائج الفعلية لمعاملات الارتباط التي           المقارنة  وبعد       
 بين المتغير التابع والمتغيرات المستقلة للتحقق مـن مـدى صـحة كـل               توضح العلاقة الحقيقية  

  :وتمت هذه الدراسة كما يلي. فرضية

  :الفرضية الأولى

     توجد علاقة ذات دلالة إحصائية بين التدفقات النقدية من النشاطات التشغيلية وعوائد الأسهم             
 طبقـاً للمعيـار     )الاسـتثمار مصرف القدس للتنميـة و    ( للمصارف الوطنية العاملة في فلسطين    

علـى النحـو   ) الدراسةفرضية (يمكن صياغة فرضيتا العدم والبديلة     ). 7(المحاسبي الدولي رقم    
  :التالي

  Sig. =0.416وأن قيمـة  ) 0.100(     أظهرت النتائج أن معامل الارتباط بين المتغيرين بلغ 
لعدمية وبناء على ذلـك فإنـه لا        الفرضية ا  قبول مما يعني    0.05وهي أكبر من مستوى الدلالة      
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توجد علاقة ذات دلالة إحصائية بين عوائد الأسهم للمصارف الوطنيـة العاملـة فـي فلـسطين           
والنـشاطات  ) 7(طبقاً للمعيار المحاسـبي الـدولي رقـم         ) مصرف القدس للتنمية والاستثمار   (

ا المعامـل أن     حيث أظهـر هـذ     r2وقد ظهر ضعف العلاقة من قيمة معامل التحديد         . التشغيلية
 عوائـد  من التغيرات في المتغيـر التـابع     %) 1.00(المتغير المستقل قادر على تفسير ما نسبته        

مما يعني  ) %99.00(، أما التغيرات التي لم يتم تفسيرها من خلال هذا المتغير فقد بلغت              )الأسهم
  ).عوائد الأسهم(وجود متغيرات مستقلة أخرى تؤثر على المتغير التابع 

  :ية الثانيةالفرض

     توجد علاقة ذات دلالة إحصائية بين التدفقات النقدية من النـشاطات الاسـتثمارية وعوائـد       
 طبقاً للمعيـار  )مصرف القدس للتنمية والاستثمار   (الأسهم للمصارف الوطنية العاملة في فلسطين     

علـى النحـو   ) ةالدراسفرضية (يمكن صياغة فرضيتا العدم والبديلة     ). 7(المحاسبي الدولي رقم    
  :التالي

  Sig. =0.270وأن قيمة ) 0.283-(     أظهرت النتائج أن معامل الارتباط بين المتغيرين بلغ 
الفرضية العدمية وبناء على ذلـك فإنـه لا          قبول مما يعني    0.05وهي أكبر من مستوى الدلالة      

 ملـة فـي فلـسطين   توجد علاقة ذات دلالة إحصائية بين عوائد الأسهم للمصارف الوطنيـة العا       
والنـشاطات  ) 7( طبقاً للمعيار المحاسـبي الـدولي رقـم          )مصرف القدس للتنمية والاستثمار   (

 حيث أظهر هـذا المعامـل أن        r2وقد ظهر ضعف العلاقة من قيمة معامل التحديد         . الاستثمارية
ائـد   عومن التغيرات في المتغيـر التـابع     %) 7.98(المتغير المستقل قادر على تفسير ما نسبته        

مما يعني  ) %92.02(، أما التغيرات التي لم يتم تفسيرها من خلال هذا المتغير فقد بلغت              )الأسهم
  ).عوائد الأسهم(وجود متغيرات مستقلة أخرى تؤثر على المتغير التابع 

  :الفرضية الثالثة

ئد الأسهم       توجد علاقة ذات دلالة إحصائية بين التدفقات النقدية من النشاطات التمويلية وعوا           
 طبقـاً للمعيـار     )مصرف القدس للتنميـة والاسـتثمار      (للمصارف الوطنية العاملة في فلسطين    

علـى النحـو   ) الدراسةفرضية (يمكن صياغة فرضيتا العدم والبديلة     ). 7(المحاسبي الدولي رقم    
  :التالي

  Sig. =0.463وأن قيمـة  ) 0.044(     أظهرت النتائج أن معامل الارتباط بين المتغيرين بلغ 
الفرضية العدمية وبناء على ذلـك فإنـه لا          قبول مما يعني    0.05وهي أكبر من مستوى الدلالة      

 توجد علاقة ذات دلالة إحصائية بين عوائد الأسهم للمصارف الوطنيـة العاملـة فـي فلـسطين          
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والنـشاطات  ) 7( طبقاً للمعيار المحاسـبي الـدولي رقـم          )مصرف القدس للتنمية والاستثمار   (
 حيـث أظهـر هـذا المعامـل أن     r2وقد ظهر ضعف العلاقة من قيمة معامل التحديد      . تمويليةال

عوائـد   (من التغيرات في المتغير التـابع     %) 0.19(المتغير المستقل قادر على تفسير ما نسبته        
مما يعني  ) %99.81(، أما التغيرات التي لم يتم تفسيرها من خلال هذا المتغير فقد بلغت              )الأسهم
  ).عوائد الأسهم( متغيرات مستقلة أخرى تؤثر على المتغير التابع وجود

  :الفرضية الرابعة

     توجد علاقة ذات دلالة إحصائية بين التدفقات النقدية من النشاطات مجتمعة وعوائد الأسـهم              
 طبقـاً للمعيـار     )مصرف القدس للتنميـة والاسـتثمار      (للمصارف الوطنية العاملة في فلسطين    

علـى النحـو   ) الدراسةفرضية (يمكن صياغة فرضيتا العدم والبديلة     ). 7(لدولي رقم   المحاسبي ا 
  :التالي

  Sig. =0.468وأن قيمـة  ) 0.037(     أظهرت النتائج أن معامل الارتباط بين المتغيرين بلغ 
الفرضية العدمية وبناء على ذلـك فإنـه لا          قبول مما يعني    0.05وهي أكبر من مستوى الدلالة      

 لاقة ذات دلالة إحصائية بين عوائد الأسهم للمصارف الوطنيـة العاملـة فـي فلـسطين         توجد ع 
. والنشاطات مجتمعة ) 7( طبقاً للمعيار المحاسبي الدولي رقم       )للتنمية والاستثمار مصرف القدس   (

 حيث أظهر هذا المعامل أن المتغير المـستقل  r2وقد ظهر ضعف العلاقة من قيمة معامل التحديد   
، أمـا   )عوائـد الأسـهم    (من التغيرات في المتغير التـابع     %) 0.14(تفسير ما نسبته    قادر على   

ممـا يعنـي وجـود      ) %99.86(التغيرات التي لم يتم تفسيرها من خلال هذا المتغير فقد بلغت            
  ).عوائد الأسهم(متغيرات مستقلة أخرى تؤثر على المتغير التابع 

  :التعليق

لقدس للتنمية والاستثمار الفلسطيني جاءت النتائج مماثلـة       عند تطبيق الدراسة على مصرف ا 
لنتائج مصرف الاستثمار الفلسطيني، وتبين عدم وجود علاقة ذات دلالة إحـصائية بـين عائـد                
السهم وكلاً من التدفقات النقدية من النشاطات التـشغيلية والتـدفقات النقديـة مـن النـشاطات                 

  . اطات التمويلية والتدفقات النقدية مجتمعةالاستثمارية والتدفقات النقدية من النش
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  فلسطين المحدودمصرف : رابعاً

كل من المتغيرات المستقلة والمتغير التابع فقد تم إدخـال البيانـات إلـى               قياس   تهاء عملية انبعد  
 تـم حـساب     0.05 وعند مستوى معنوية     SPSSالحاسب الآلي وباستخدام البرنامج الإحصائي      

اط بين المتغير التابع وكل من المتغيـرات المـستقلة وكانـت مخرجـات           معامل بيرسون للارتب  
  ).4.8(الحاسوب كما تظهر في جدول رقم 

  )4.8(جدول رقم 

  فلسطين المحدودلمصرف معاملات الارتباط بين المتغير التابع والمتغيرات المستقلة 

معامل بيرسون للارتباط  المتغيرات المستقلة
)r(  

معامل التحديد 
)r2% ( 

لقيمة الاحتمالية ا
(Sig.) 

 0.204 %14.06 0.375 التدفقات النقدية التشغيلية

 0.141 %22.52 0.475- التدفقات النقدية الاستثمارية

 0.180 %16.89 0.411 التدفقات النقدية التمويلية

 0.231 %11.28 0.336 التدفقات النقدية مجتمعة

  0.05 الارتباط دال إحصائياً عند مستوى معنوية *

بين الفرضيات التي سبق تحديدها وبين النتائج الفعلية لمعاملات الارتباط التي           المقارنة  وبعد       
توضح العلاقة الحقيقية بين المتغير التابع والمتغيرات المستقلة للتحقق مـن مـدى صـحة كـل                 

  :وتمت هذه الدراسة كما يلي. فرضية

  :الفرضية الأولى

ائية بين التدفقات النقدية من النشاطات التشغيلية وعوائد الأسهم              توجد علاقة ذات دلالة إحص    
 طبقـاً للمعيـار المحاسـبي       )مصرف فلسطين المحدود   (للمصارف الوطنية العاملة في فلسطين    

  :على النحو التالي) الدراسةفرضية (يمكن صياغة فرضيتا العدم والبديلة ). 7(الدولي رقم 

  Sig. =0.204وأن قيمـة  ) 0.375(تباط بين المتغيرين بلغ أظهرت النتائج أن معامل الار     
الفرضية العدمية وبناء على ذلـك فإنـه لا          قبول مما يعني    0.05وهي أكبر من مستوى الدلالة      

 توجد علاقة ذات دلالة إحصائية بين عوائد الأسهم للمصارف الوطنيـة العاملـة فـي فلـسطين          
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وقـد  . والنشاطات التشغيلية ) 7(اسبي الدولي رقم     طبقاً للمعيار المح   )مصرف فلسطين المحدود  (
 حيث أظهر هذا المعامـل أن المتغيـر المـستقل    r2ضعف العلاقة من قيمة معامل التحديد       ظهر  

، أمـا   )عوائـد الأسـهم    (من التغيرات في المتغير التابع    %) 14.06(قادر على تفسير ما نسبته      
ممـا يعنـي وجـود      ) %85.94(ر فقد بلغت    التغيرات التي لم يتم تفسيرها من خلال هذا المتغي        
  ).عوائد الأسهم(متغيرات مستقلة أخرى تؤثر على المتغير التابع 

  :الفرضية الثانية

     توجد علاقة ذات دلالة إحصائية بين التدفقات النقدية من النـشاطات الاسـتثمارية وعوائـد       
 طبقـاً للمعيـار   )ودمـصرف فلـسطين المحـد      (الأسهم للمصارف الوطنية العاملة في فلسطين     

علـى النحـو   ) الدراسةفرضية (يمكن صياغة فرضيتا العدم والبديلة     ). 7(المحاسبي الدولي رقم    
  :التالي

  Sig. =0.141وأن قيمة ) 0.475-(     أظهرت النتائج أن معامل الارتباط بين المتغيرين بلغ 
 وبناء على ذلـك فإنـه لا        الفرضية العدمية  قبول مما يعني    0.05وهي أكبر من مستوى الدلالة      

 توجد علاقة ذات دلالة إحصائية بين عوائد الأسهم للمصارف الوطنيـة العاملـة فـي فلـسطين          
وقد . والنشاطات الاستثمارية ) 7( طبقاً للمعيار المحاسبي الدولي رقم       )مصرف فلسطين المحدود  (

لمتغيـر المـستقل    حيث أظهر هذا المعامـل أن ا r2ظهر ضعف العلاقة من قيمة معامل التحديد        
 وقد يعـود  )عوائد الأسهم (من التغيرات في المتغير التابع%) 22.52(قادر على تفسير ما نسبته    

ذلك إلى أن مصرف فلسطين المحدود في جميع سنوات الدراسة كان لدية تدفقات نقدية خارجـة                
لماليـة التـي   حيث يستثمر المصرف أمواله في الاستثمارات ا     ) سالبة(من النشاطات الاستثمارية    

، أما التغيرات التي لم يتم تفسيرها من خلال هذا المتغير فقد بلغـت              تعود بالربح على المصرف   
  ).عوائد الأسهم(مما يعني وجود متغيرات مستقلة أخرى تؤثر على المتغير التابع ) 87.48%(

  :الفرضية الثالثة

النشاطات التمويلية وعوائد الأسهم         توجد علاقة ذات دلالة إحصائية بين التدفقات النقدية من          
 طبقـاً للمعيـار المحاسـبي       )مصرف فلسطين المحدود   (للمصارف الوطنية العاملة في فلسطين    

  :على النحو التالي) الدراسةفرضية (يمكن صياغة فرضيتا العدم والبديلة ). 7(الدولي رقم 

  Sig. =0.180وأن قيمـة  ) 0.411(     أظهرت النتائج أن معامل الارتباط بين المتغيرين بلغ 
الفرضية العدمية وبناء على ذلـك فإنـه لا          قبول مما يعني    0.05وهي أكبر من مستوى الدلالة      

 توجد علاقة ذات دلالة إحصائية بين عوائد الأسهم للمصارف الوطنيـة العاملـة فـي فلـسطين          
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وقـد  .  التمويلية والنشاطات) 7( طبقاً للمعيار المحاسبي الدولي رقم       )مصرف فلسطين المحدود  (
 حيث أظهر هذا المعامـل أن المتغيـر المـستقل    r2ظهر ضعف العلاقة من قيمة معامل التحديد        

، أمـا   )عوائـد الأسـهم    (من التغيرات في المتغير التابع    %) 16.89(قادر على تفسير ما نسبته      
وجـود  ممـا يعنـي     ) %83.11(التغيرات التي لم يتم تفسيرها من خلال هذا المتغير فقد بلغت            

  ).عوائد الأسهم(متغيرات مستقلة أخرى تؤثر على المتغير التابع 

  :الفرضية الرابعة

     توجد علاقة ذات دلالة إحصائية بين التدفقات النقدية من النشاطات مجتمعة وعوائد الأسـهم              
طبقـاً للمعيـار المحاسـبي       )مصرف فلسطين المحدود  (للمصارف الوطنية العاملة في فلسطين      

  :على النحو التالي) الدراسةفرضية (يمكن صياغة فرضيتا العدم والبديلة ). 7(رقم الدولي 

  Sig. =0.231وأن قيمـة  ) 0.336(     أظهرت النتائج أن معامل الارتباط بين المتغيرين بلغ 
الفرضية العدمية وبناء على ذلـك فإنـه لا          قبول مما يعني    0.05وهي أكبر من مستوى الدلالة      

 ات دلالة إحصائية بين عوائد الأسهم للمصارف الوطنيـة العاملـة فـي فلـسطين        توجد علاقة ذ  
وقـد  . والنشاطات مجتمعـة  ) 7( طبقاً للمعيار المحاسبي الدولي رقم       )مصرف فلسطين المحدود  (

 حيث أظهر هذا المعامـل أن المتغيـر المـستقل    r2ظهر ضعف العلاقة من قيمة معامل التحديد        
، أمـا   )عوائـد الأسـهم    (من التغيرات في المتغير التابع    %) 11.28(قادر على تفسير ما نسبته      

ممـا يعنـي وجـود      ) %88.72(التغيرات التي لم يتم تفسيرها من خلال هذا المتغير فقد بلغت            
  ).عوائد الأسهم(متغيرات مستقلة أخرى تؤثر على المتغير التابع 

  :التعليق
اءت النتائج تبين عدم وجـود علاقـة             عند تطبيق الدراسة على مصرف فلسطين المحدود ج       

ذات دلالة إحصائية بين عائد السهم وكلاً من التدفقات النقدية من النشاطات التشغيلية والتـدفقات               
النقدية من النشاطات الاستثمارية والتدفقات النقدية من النشاطات التمويليـة والتـدفقات النقديـة              

  . مجتمعة
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  نيالتجاري الفلسطيالمصرف : خامساًً

كل من المتغيرات المستقلة والمتغير التابع فقد تم إدخال البيانات إلى            قياس   تهاء عملية ان     بعد  
 تـم حـساب     0.05 وعند مستوى معنوية     SPSSالحاسب الآلي وباستخدام البرنامج الإحصائي      

معامل بيرسون للارتباط بين المتغير التابع وكل من المتغيـرات المـستقلة وكانـت مخرجـات             
 ).4.9(حاسوب كما تظهر في جدول رقم ال

  )4.9(جدول رقم 

  لتجاري الفلسطينيلمصرف المعاملات الارتباط بين المتغير التابع والمتغيرات المستقلة 

معامل بيرسون للارتباط  المتغيرات المستقلة
)r(  

معامل التحديد 
)r2% ( 

القيمة الاحتمالية 
(Sig.) 

 0.276 %7.51 0.274- التدفقات النقدية التشغيلية

 0.467 %0.15 0.039 التدفقات النقدية الاستثمارية

 0.051 %44.51 0.667 التدفقات النقدية التمويلية

 0.424 %0.80 0.090 التدفقات النقدية مجتمعة

  0.05 الارتباط دال إحصائياً عند مستوى معنوية *

ئج الفعلية لمعاملات الارتباط التي     بين الفرضيات التي سبق تحديدها وبين النتا      المقارنة  وبعد       
توضح العلاقة الحقيقية بين المتغير التابع والمتغيرات المستقلة للتحقق مـن مـدى صـحة كـل                 

  :وتمت هذه الدراسة كما يلي. فرضية

  :الفرضية الأولى

     توجد علاقة ذات دلالة إحصائية بين التدفقات النقدية من النشاطات التشغيلية وعوائد الأسهم             
 طبقاً للمعيار المحاسـبي     )المصرف التجاري الفلسطيني   (للمصارف الوطنية العاملة في فلسطين    

  :على النحو التالي) الدراسةفرضية (يمكن صياغة فرضيتا العدم والبديلة ). 7(الدولي رقم 

  Sig. =0.276وأن قيمة ) 0.274-(     أظهرت النتائج أن معامل الارتباط بين المتغيرين بلغ 
الفرضية العدمية وبناء على ذلـك فإنـه لا          قبول مما يعني    0.05 أكبر من مستوى الدلالة      وهي

 توجد علاقة ذات دلالة إحصائية بين عوائد الأسهم للمصارف الوطنيـة العاملـة فـي فلـسطين          
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. والنشاطات التـشغيلية  ) 7( طبقاً للمعيار المحاسبي الدولي رقم       )المصرف التجاري الفلسطيني  (
 حيث أظهر هذا المعامل أن المتغير المـستقل  r2ف العلاقة من قيمة معامل التحديد وقد ظهر ضع  

، أمـا   )عوائـد الأسـهم    (من التغيرات في المتغير التـابع     %) 7.51(قادر على تفسير ما نسبته      
ممـا يعنـي وجـود      ) %92.49(التغيرات التي لم يتم تفسيرها من خلال هذا المتغير فقد بلغت            

  ).عوائد الأسهم(ى تؤثر على المتغير التابع متغيرات مستقلة أخر

  :الفرضية الثانية

     توجد علاقة ذات دلالة إحصائية بين التدفقات النقدية من النـشاطات الاسـتثمارية وعوائـد       
 طبقـاً للمعيـار     )المصرف التجاري الفلـسطيني    (الأسهم للمصارف الوطنية العاملة في فلسطين     

علـى النحـو   ) الدراسةفرضية ( صياغة فرضيتا العدم والبديلة     يمكن). 7(المحاسبي الدولي رقم    
  :التالي

  Sig. =0.467وأن قيمـة  ) 0.039(     أظهرت النتائج أن معامل الارتباط بين المتغيرين بلغ 
الفرضية العدمية وبناء على ذلـك فإنـه لا          قبول مما يعني    0.05وهي أكبر من مستوى الدلالة      
 ئية بين عوائد الأسهم للمصارف الوطنيـة العاملـة فـي فلـسطين       توجد علاقة ذات دلالة إحصا    

. والنشاطات الاستثمارية ) 7(طبقاً للمعيار المحاسبي الدولي رقم      ) المصرف التجاري الفلسطيني  (
 حيث أظهر هذا المعامل أن المتغير المـستقل  r2وقد ظهر ضعف العلاقة من قيمة معامل التحديد   

، أمـا   )عوائـد الأسـهم    (من التغيرات في المتغير التـابع     %) 0.15(قادر على تفسير ما نسبته      
ممـا يعنـي وجـود      ) %99.85(التغيرات التي لم يتم تفسيرها من خلال هذا المتغير فقد بلغت            

  ).عوائد الأسهم(متغيرات مستقلة أخرى تؤثر على المتغير التابع 

  :الفرضية الثالثة

قات النقدية من النشاطات التمويلية وعوائد الأسهم            توجد علاقة ذات دلالة إحصائية بين التدف      
 طبقاً للمعيار المحاسـبي     )المصرف التجاري الفلسطيني   (للمصارف الوطنية العاملة في فلسطين    

  :على النحو التالي) الدراسةفرضية (يمكن صياغة فرضيتا العدم والبديلة ). 7(الدولي رقم 

  Sig. =0.051وأن قيمـة  ) 0.667(المتغيرين بلغ      أظهرت النتائج أن معامل الارتباط بين 
الفرضية العدمية وبناء على ذلـك فإنـه لا          قبول مما يعني    0.05وهي أكبر من مستوى الدلالة      

 توجد علاقة ذات دلالة إحصائية بين عوائد الأسهم للمصارف الوطنيـة العاملـة فـي فلـسطين          
. والنـشاطات التمويليـة  ) 7( الدولي رقم  طبقاً للمعيار المحاسبي  )المصرف التجاري الفلسطيني  (

 حيث أظهر هذا المعامل أن المتغير المـستقل  r2وقد ظهر ضعف العلاقة من قيمة معامل التحديد   
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 وقد تعود   ،)عوائد الأسهم  (من التغيرات في المتغير التابع    %) 44.51(قادر على تفسير ما نسبته      
من النشاطات التمويلية للمصرف فـي معظـم        هذه النسبة المرتفعة إلى عدم وجود تدفقات نقدية         

 أمـا التغيـرات     ).2006. 2004. 2003. 2002. 2001(سنوات الدراسة وهذه السنوات هي      
مما يعنـي وجـود متغيـرات       ) %55.49(التي لم يتم تفسيرها من خلال هذا المتغير فقد بلغت           

  ).عوائد الأسهم(مستقلة أخرى تؤثر على المتغير التابع 

  :بعةالفرضية الرا

     توجد علاقة ذات دلالة إحصائية بين التدفقات النقدية من النشاطات مجتمعة وعوائد الأسـهم              
 طبقاً للمعيار المحاسـبي     )المصرف التجاري الفلسطيني   (للمصارف الوطنية العاملة في فلسطين    

  :ليعلى النحو التا) الدراسةفرضية (يمكن صياغة فرضيتا العدم والبديلة ). 7(الدولي رقم 

  Sig. =0.424وأن قيمـة  ) 0.090(     أظهرت النتائج أن معامل الارتباط بين المتغيرين بلغ 
الفرضية العدمية وبناء على ذلـك فإنـه لا          قبول مما يعني    0.05وهي أكبر من مستوى الدلالة      

 توجد علاقة ذات دلالة إحصائية بين عوائد الأسهم للمصارف الوطنيـة العاملـة فـي فلـسطين          
وقد . والنشاطات مجتمعة ) 7( طبقاً للمعيار المحاسبي الدولي رقم       )صرف التجاري الفلسطيني  الم(

 حيث أظهر هذا المعامـل أن المتغيـر المـستقل    r2ظهر ضعف العلاقة من قيمة معامل التحديد        
، أمـا   )عوائـد الأسـهم   ( من التغيرات في المتغير التـابع     %) 0.80(قادر على تفسير ما نسبته      

ممـا يعنـي وجـود      ) %99.20(لتي لم يتم تفسيرها من خلال هذا المتغير فقد بلغت           التغيرات ا 
  ).عوائد الأسهم(متغيرات مستقلة أخرى تؤثر على المتغير التابع 

  :التعليق

مصرف التجاري الفلسطيني جاءت النتائج تبـين عـدم وجـود           ال     عند تطبيق الدراسة على     
م وكلاً من التدفقات النقدية مـن النـشاطات التـشغيلية           علاقة ذات دلالة إحصائية بين عائد السه      

والتدفقات النقدية من النشاطات الاستثمارية والتدفقات النقدية من النشاطات التمويلية والتـدفقات            
  . النقدية مجتمعة
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  الإسلامي الفلسطينيالمصرف : سادساً

 التابع فقد تم إدخال البيانات إلى       كل من المتغيرات المستقلة والمتغير     قياس   تهاء عملية ان     بعد  
 تـم حـساب     0.05 وعند مستوى معنوية     SPSSالحاسب الآلي وباستخدام البرنامج الإحصائي      

معامل بيرسون للارتباط بين المتغير التابع وكل من المتغيـرات المـستقلة وكانـت مخرجـات             
 ).4.10(الحاسوب كما تظهر في جدول رقم 

  )4.10(جدول رقم 

  لإسلامي الفلسطينيمصرف اللتباط بين المتغير التابع والمتغيرات المستقلة معاملات الار

معامل بيرسون للارتباط  المتغيرات المستقلة
)r( 

معامل التحديد 
)r2% ( 

القيمة الاحتمالية 
(Sig.) 

 0.087 %40.56 0.637 التدفقات النقدية التشغيلية

 0.091 %39.54 0.629- التدفقات النقدية الاستثمارية

 0.088 %40.18 0.634 التدفقات النقدية التمويلية

 0.097 %37.91 0.616 التدفقات النقدية مجتمعة

  0.05 الارتباط دال إحصائياً عند مستوى معنوية *

بين الفرضيات التي سبق تحديدها وبين النتائج الفعلية لمعاملات الارتباط التي           المقارنة  وبعد       
ين المتغير التابع والمتغيرات المستقلة للتحقق مـن مـدى صـحة كـل              توضح العلاقة الحقيقية ب   

  :وتمت هذه الدراسة كما يلي. فرضية

  :الفرضية الأولى

     توجد علاقة ذات دلالة إحصائية بين التدفقات النقدية من النشاطات التشغيلية وعوائد الأسهم             
 طبقاً للمعيار المحاسـبي     )ينيالمصرف الإسلامي الفلسط   (للمصارف الوطنية العاملة في فلسطين    

  :على النحو التالي) الدراسةفرضية (يمكن صياغة فرضيتا العدم والبديلة ). 7(الدولي رقم 

  Sig. =0.087وأن قيمـة  ) 0.637(     أظهرت النتائج أن معامل الارتباط بين المتغيرين بلغ 
 وبناء على ذلـك فإنـه لا         الفرضية العدمية  قبول مما يعني    0.05وهي أكبر من مستوى الدلالة      

 توجد علاقة ذات دلالة إحصائية بين عوائد الأسهم للمصارف الوطنيـة العاملـة فـي فلـسطين          
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. والنشاطات التـشغيلية  ) 7( طبقاً للمعيار المحاسبي الدولي رقم       )المصرف الإسلامي الفلسطيني  (
أن المتغير المـستقل   حيث أظهر هذا المعامل r2وقد ظهر ضعف العلاقة من قيمة معامل التحديد   

وظهـور  ، )عوائد الأسهم (من التغيرات في المتغير التابع   %) 40.56(قادر على تفسير ما نسبته      
هذه النسبة في التدفقات النقدية التشغيلية قد يرجع إلى التحسن الملحوظ على مر السنوات والـذي          

يلية الداخلـة مـن      حيث ارتفعت التدفقات النقدية مـن النـشاطات التـشغ          2005حدث في العام    
أما التغيرات التي لم يتم تفسيرها من       ،  )32.874.392(النشاطات التشغيلية ارتفاعاً كبيراً لتصبح      

مما يعني وجود متغيرات مستقلة أخـرى تـؤثر علـى       ) %59.44(خلال هذا المتغير فقد بلغت      
  ).عوائد الأسهم(المتغير التابع 

  :الفرضية الثانية

لة إحصائية بين التدفقات النقدية من النـشاطات الاسـتثمارية وعوائـد         توجد علاقة ذات دلا   
 طبقـاً للمعيـار     )المصرف الإسلامي الفلسطيني   (الأسهم للمصارف الوطنية العاملة في فلسطين     

علـى النحـو   ) الدراسةفرضية (يمكن صياغة فرضيتا العدم والبديلة     ). 7(المحاسبي الدولي رقم    
  :التالي

  Sig. =0.091وأن قيمة ) 0.629-( أن معامل الارتباط بين المتغيرين بلغ      أظهرت النتائج
 الفرضية العدمية وبناء على ذلـك فإنـه لا          قبول مما يعني    0.05وهي أكبر من مستوى الدلالة      

توجد علاقة ذات دلالة إحصائية بين عوائد الأسهم للمصارف الوطنيـة العاملـة فـي فلـسطين           
والنـشاطات  ) 7(طبقـاً للمعيـار المحاسـبي الـدولي رقـم           ) يالمصرف الإسلامي الفلسطين  (

 حيث أظهر هـذا المعامـل أن        r2وقد ظهر ضعف العلاقة من قيمة معامل التحديد         . الاستثمارية
عوائـد   (من التغيرات في المتغير التابع    ) %39.54(المتغير المستقل قادر على تفسير ما نسبته        

ستثمر مبلغ كبير في النشاطات الاستثمارية في العـام          وقد يعود ذلك إلى أن المصرف ا       ،)الأسهم
 أمـا   ).45.957.939-( حيث بلغت التدفقات النقدية الخارجة من النشاطات الاستثمارية          2005

ممـا يعنـي وجـود      ) %60.46(التغيرات التي لم يتم تفسيرها من خلال هذا المتغير فقد بلغت            
  ).عوائد الأسهم(متغيرات مستقلة أخرى تؤثر على المتغير التابع 

  :الفرضية الثالثة

     توجد علاقة ذات دلالة إحصائية بين التدفقات النقدية من النشاطات التمويلية وعوائد الأسهم             
 طبقاً للمعيار المحاسـبي     )المصرف الإسلامي الفلسطيني   (للمصارف الوطنية العاملة في فلسطين    

  :على النحو التالي) الدراسةفرضية (ة يمكن صياغة فرضيتا العدم والبديل). 7(الدولي رقم 
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  Sig. =0.088وأن قيمـة  ) 0.634(     أظهرت النتائج أن معامل الارتباط بين المتغيرين بلغ 
 الفرضية العدمية وبناء على ذلـك فإنـه لا          قبول مما يعني    0.05وهي أكبر من مستوى الدلالة      

 ف الوطنيـة العاملـة فـي فلـسطين    توجد علاقة ذات دلالة إحصائية بين عوائد الأسهم للمصار      
. والنشاطات التمويليـة  ) 7( طبقاً للمعيار المحاسبي الدولي رقم       )المصرف الإسلامي الفلسطيني  (

 حيث أظهر هذا المعامل أن المتغير المـستقل  r2وقد ظهر ضعف العلاقة من قيمة معامل التحديد   
 وقد يعود   ،)عوائد الأسهم  (التابعمن التغيرات في المتغير     %) 40.18(قادر على تفسير ما نسبته      

وقد يكون الـسبب فـي      .  بعض السنوات التي لم يكن لدى المصرف أية تدفقات تمويلية          إلىذلك  
 حيـث بلغـت التـدفقات النقديـة مـن        2005 والملحوظ الذي حدث في العام       المفاجئالارتفاع  

يرها مـن خـلال هـذا     أما التغيرات التي لم يتم تفـس ).33.898.444(النشاطات التمويلية إلى  
مما يعني وجود متغيرات مستقلة أخرى تؤثر على المتغير التـابع           ) %59.82(المتغير فقد بلغت    

  ).عوائد الأسهم(

  :الفرضية الرابعة

     توجد علاقة ذات دلالة إحصائية بين التدفقات النقدية من النشاطات مجتمعة وعوائد الأسـهم              
 طبقاً للمعيار المحاسـبي     )المصرف الإسلامي الفلسطيني  ( للمصارف الوطنية العاملة في فلسطين    

  :على النحو التالي) الدراسةفرضية (يمكن صياغة فرضيتا العدم والبديلة ). 7(الدولي رقم 

  Sig. =0.097وأن قيمـة  ) 0.616(     أظهرت النتائج أن معامل الارتباط بين المتغيرين بلغ 
الفرضية العدمية وبناء على ذلـك فإنـه لا          قبولني   مما يع  0.05وهي أكبر من مستوى الدلالة      

 توجد علاقة ذات دلالة إحصائية بين عوائد الأسهم للمصارف الوطنيـة العاملـة فـي فلـسطين          
. والنـشاطات مجتمعـة  ) 7( طبقاً للمعيار المحاسبي الدولي رقم )مصرف الإسلامي الفلسطيني  ال(

يث أظهر هذا المعامل أن المتغير المـستقل   حr2وقد ظهر ضعف العلاقة من قيمة معامل التحديد   
، أمـا   )عوائـد الأسـهم    (من التغيرات في المتغير التابع    %) 37.91(قادر على تفسير ما نسبته      

ممـا يعنـي وجـود      ) 92.09(التغيرات التي لم يتم تفسيرها من خلال هذا المتغير فقد بلغـت             
  ).سهمعوائد الأ(متغيرات مستقلة أخرى تؤثر على المتغير التابع 

  :التعليق

تبين عـدم وجـود     لمصرف الإسلامي الفلسطيني جاءت النتائج      ال     عند تطبيق الدراسة على     
علاقة ذات دلالة إحصائية بين عائد السهم وكلاً من التدفقات النقدية مـن النـشاطات التـشغيلية                 
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لتمويلية والتـدفقات   والتدفقات النقدية من النشاطات الاستثمارية والتدفقات النقدية من النشاطات ا         
  . النقدية مجتمعة
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  الأقصى الإسلاميمصرف : سابعاً

كل من المتغيرات المستقلة والمتغير التابع فقد تم إدخال البيانات إلى            قياس   تهاء عملية ان     بعد  
 تـم حـساب     0.05 وعند مستوى معنوية     SPSSالحاسب الآلي وباستخدام البرنامج الإحصائي      

باط بين المتغير التابع وكل من المتغيـرات المـستقلة وكانـت مخرجـات           معامل بيرسون للارت  
 ).4.11(الحاسوب كما تظهر في جدول رقم 

  )4.11(جدول رقم 

  لأقصى الإسلامي لمصرف امعاملات الارتباط بين المتغير التابع والمتغيرات المستقلة 

معامل بيرسون للارتباط  المتغيرات المستقلة
)r(  

معامل التحديد 
)r2% ( 

القيمة الاحتمالية 
(Sig.) 

 0.278 %7.37 0.272- التدفقات النقدية التشغيلية

 0.388 %1.78 0.133- التدفقات النقدية الاستثمارية

 0.271 %7.91 0.281 التدفقات النقدية التمويلية

 0.383 %1.94 0.139- التدفقات النقدية مجتمعة

  0.05  الارتباط دال إحصائياً عند مستوى معنوية*

بين الفرضيات التي سبق تحديدها وبين النتائج الفعلية لمعاملات الارتباط التي           المقارنة  وبعد       
توضح العلاقة الحقيقية بين المتغير التابع والمتغيرات المستقلة للتحقق مـن مـدى صـحة كـل                 

  :وتمت هذه الدراسة كما يلي. فرضية

  :الفرضية الأولى

إحصائية بين التدفقات النقدية من النشاطات التشغيلية وعوائد الأسهم              توجد علاقة ذات دلالة     
طبقاً للمعيـار المحاسـبي     ) مصرف الأقصى الإسلامي  (للمصارف الوطنية العاملة في فلسطين      

  :على النحو التالي) الدراسةفرضية (يمكن صياغة فرضيتا العدم والبديلة ). 7(الدولي رقم 

  Sig. =0.278وأن قيمة ) 0.272-(الارتباط بين المتغيرين بلغ      أظهرت النتائج أن معامل 
الفرضية العدمية وبناء على ذلـك فإنـه لا          قبول مما يعني    0.05وهي أكبر من مستوى الدلالة      

 توجد علاقة ذات دلالة إحصائية بين عوائد الأسهم للمصارف الوطنيـة العاملـة فـي فلـسطين          
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وقد . والنشاطات التشغيلية ) 7(ر المحاسبي الدولي رقم      طبقاً للمعيا  )مصرف الأقصى الإسلامي  (
 حيث أظهر هذا المعامـل أن المتغيـر المـستقل    r2ظهر ضعف العلاقة من قيمة معامل التحديد        

، أمـا   )عوائـد الأسـهم    (من التغيرات في المتغير التـابع     %) 7.37(قادر على تفسير ما نسبته      
ممـا يعنـي وجـود      ) %92.63(لمتغير فقد بلغت    التغيرات التي لم يتم تفسيرها من خلال هذا ا        

  ).عوائد الأسهم(متغيرات مستقلة أخرى تؤثر على المتغير التابع 

  :الفرضية الثانية

     توجد علاقة ذات دلالة إحصائية بين التدفقات النقدية من النـشاطات الاسـتثمارية وعوائـد       
 طبقـاً للمعيـار     )الإسـلامي مصرف الأقـصى     (الأسهم للمصارف الوطنية العاملة في فلسطين     

علـى النحـو   ) الدراسةفرضية (يمكن صياغة فرضيتا العدم والبديلة     ). 7(المحاسبي الدولي رقم    
  :التالي

  Sig. =0.388وأن قيمة ) 0.133-(     أظهرت النتائج أن معامل الارتباط بين المتغيرين بلغ 
لعدمية وبناء على ذلـك فإنـه لا        الفرضية ا  قبول مما يعني    0.05وهي أكبر من مستوى الدلالة      

 توجد علاقة ذات دلالة إحصائية بين عوائد الأسهم للمصارف الوطنيـة العاملـة فـي فلـسطين          
. والنشاطات الاسـتثمارية  ) 7( طبقاً للمعيار المحاسبي الدولي رقم       )مصرف الأقصى الإسلامي  (

مل أن المتغير المـستقل   حيث أظهر هذا المعاr2وقد ظهر ضعف العلاقة من قيمة معامل التحديد   
، أمـا   )عوائـد الأسـهم    (من التغيرات في المتغير التـابع     %) 1.78(قادر على تفسير ما نسبته      

ممـا يعنـي وجـود      ) %98.32(التغيرات التي لم يتم تفسيرها من خلال هذا المتغير فقد بلغت            
  ).عوائد الأسهم(متغيرات مستقلة أخرى تؤثر على المتغير التابع 

  :الثةالفرضية الث

     توجد علاقة ذات دلالة إحصائية بين التدفقات النقدية من النشاطات التمويلية وعوائد الأسهم             
 طبقاً للمعيـار المحاسـبي      )مصرف الأقصى الإسلامي   (للمصارف الوطنية العاملة في فلسطين    

  :ليعلى النحو التا) الدراسةفرضية (يمكن صياغة فرضيتا العدم والبديلة ). 7(الدولي رقم 

  Sig. =0.271وأن قيمـة  ) 0.281(     أظهرت النتائج أن معامل الارتباط بين المتغيرين بلغ 
الفرضية العدمية وبناء على ذلـك فإنـه لا          قبول مما يعني    0.05وهي أكبر من مستوى الدلالة      

 توجد علاقة ذات دلالة إحصائية بين عوائد الأسهم للمصارف الوطنيـة العاملـة فـي فلـسطين          
وقـد  . والنشاطات التمويلية) 7( طبقاً للمعيار المحاسبي الدولي رقم   )ف الأقصى الإسلامي  مصر(

 حيث أظهر هذا المعامـل أن المتغيـر المـستقل    r2ظهر ضعف العلاقة من قيمة معامل التحديد        
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، أمـا   )عوائـد الأسـهم    (من التغيرات في المتغير التـابع     %) 7.91(قادر على تفسير ما نسبته      
ممـا يعنـي وجـود      ) %93.19(تي لم يتم تفسيرها من خلال هذا المتغير فقد بلغت           التغيرات ال 

  ).عوائد الأسهم(متغيرات مستقلة أخرى تؤثر على المتغير التابع 

  :الفرضية الرابعة

     توجد علاقة ذات دلالة إحصائية بين التدفقات النقدية من النشاطات مجتمعة وعوائد الأسـهم              
 طبقاً للمعيـار المحاسـبي      )مصرف الأقصى الإسلامي   (لة في فلسطين  للمصارف الوطنية العام  

  :على النحو التالي) الدراسةفرضية (يمكن صياغة فرضيتا العدم والبديلة ). 7(الدولي رقم 

  Sig. =0.383وأن قيمة ) 0.139-(     أظهرت النتائج أن معامل الارتباط بين المتغيرين بلغ 
الفرضية العدمية وبناء على ذلـك فإنـه لا          قبول مما يعني    0.05وهي أكبر من مستوى الدلالة      

 توجد علاقة ذات دلالة إحصائية بين عوائد الأسهم للمصارف الوطنيـة العاملـة فـي فلـسطين          
وقـد  . والنشاطات مجتمعة ) 7( طبقاً للمعيار المحاسبي الدولي رقم       )مصرف الأقصى الإسلامي  (

 حيث أظهر هذا المعامـل أن المتغيـر المـستقل    r2ظهر ضعف العلاقة من قيمة معامل التحديد        
، أمـا   )عوائـد الأسـهم    (من التغيرات في المتغير التـابع     %) 1.94(قادر على تفسير ما نسبته      

ممـا يعنـي وجـود      ) %98.16(التغيرات التي لم يتم تفسيرها من خلال هذا المتغير فقد بلغت            
  ). الأسهمعوائد(متغيرات مستقلة أخرى تؤثر على المتغير التابع 

  :التعليق

تبين عدم وجود علاقـة  ل جاءت النتائج  الإسلامي     عند تطبيق الدراسة على مصرف الأقصى       
ذات دلالة إحصائية بين عائد السهم وكلاً من التدفقات النقدية من النشاطات التشغيلية والتـدفقات               

تمويليـة والتـدفقات النقديـة      النقدية من النشاطات الاستثمارية والتدفقات النقدية من النشاطات ال        
  . مجتمعة
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  جميع المصارف معاً: ثامناً

كل من المتغيرات المستقلة والمتغير التابع فقد تم إدخال البيانات إلى            قياس   تهاء عملية ان     بعد  
 تـم حـساب     0.05 وعند مستوى معنوية     SPSSالحاسب الآلي وباستخدام البرنامج الإحصائي      

ط بين المتغير التابع وكل من المتغيـرات المـستقلة وكانـت مخرجـات           معامل بيرسون للارتبا  
  ).4.12(الحاسوب كما تظهر في جدول رقم 

  )4.12(جدول رقم 

  معاملات الارتباط بين المتغير التابع والمتغيرات المستقلة لجميع المصارف 

معامل بيرسون للارتباط  المتغيرات المستقلة
)r(  

معامل التحديد 
)r2% ( 

 الاحتمالية القيمة
(Sig.) 

 0.000 %27.14 0.521 التدفقات النقدية التشغيلية

 0.090 %3.89 0.197- التدفقات النقدية الاستثمارية

 0.410 %0.11 0.034- التدفقات النقدية التمويلية

 0.001 %20.34 0.451 التدفقات النقدية مجتمعة

  0.05 الارتباط دال إحصائياً عند مستوى معنوية *

المقارنة بين الفرضيات التي سبق تحديدها وبين النتائج الفعلية لمعاملات الارتباط التي            وبعد       
توضح العلاقة الحقيقية بين المتغير التابع والمتغيرات المستقلة للتحقق مـن مـدى صـحة كـل                 

  :وتمت هذه الدراسة كما يلي. فرضية

  :الفرضية الأولى

ين التدفقات النقدية من النشاطات التشغيلية وعوائد الأسهم             توجد علاقة ذات دلالة إحصائية ب     
يمكـن صـياغة   ). 7(للمصارف الوطنية العاملة في فلسطين طبقاً للمعيار المحاسبي الدولي رقم         

  :على النحو التالي) الدراسةفرضية (فرضيتا العدم والبديلة 

  Sig. =0.000وأن قيمـة  ) 0.521(     أظهرت النتائج أن معامل الارتباط بين المتغيرين بلغ 
 مما يعني رفض الفرضية العدمية وبناء على ذلك فإنه توجـد      0.05وهي أقل من مستوى الدلالة      

علاقة طردية ذات دلالة إحصائية بين عوائد الأسهم للمصارف الوطنية العاملة في فلسطين طبقاً              
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 ـ . والنشاطات التشغيلية ) 7(للمعيار المحاسبي الدولي رقم      أن  r2معامـل التحديـد      رحيث أظه
عوائـد   (من التغيرات في المتغير التابع    %) 27.14(قادر على تفسير ما نسبته      المتغير المستقل   

مما يعني  ) %72.86(، أما التغيرات التي لم يتم تفسيرها من خلال هذا المتغير فقد بلغت              )الأسهم
  ).همعوائد الأس(وجود متغيرات مستقلة أخرى تؤثر على المتغير التابع 

  :الفرضية الثانية

     توجد علاقة ذات دلالة إحصائية بين التدفقات النقدية من النـشاطات الاسـتثمارية وعوائـد       
يمكـن  ). 7(الأسهم للمصارف الوطنية العاملة في فلسطين طبقاً للمعيار المحاسبي الدولي رقـم             

  :على النحو التالي) الدراسةفرضية (صياغة فرضيتا العدم والبديلة 

  Sig. =0.090وأن قيمة ) 0.197-(    أظهرت النتائج أن معامل الارتباط بين المتغيرين بلغ  
الفرضية العدمية وبناء على ذلـك فإنـه لا          قبول مما يعني    0.05وهي أكبر من مستوى الدلالة      

توجد علاقة ذات دلالة إحصائية بين عوائد الأسهم للمصارف الوطنية العاملة في فلسطين طبقـاً               
وقد ظهر ضعف العلاقة مـن قيمـة        . والنشاطات الاستثمارية ) 7(معيار المحاسبي الدولي رقم     لل

 حيث أظهر هذا المعامل أن المتغير المستقل قادر علـى تفـسير مـا نـسبته                 r2معامل التحديد   
، أما التغيرات التي لم يتم تفسيرها من        )عوائد الأسهم  (من التغيرات في المتغير التابع    %) 3.89(

مما يعني وجود متغيرات مستقلة أخـرى تـؤثر علـى       ) %96.11( هذا المتغير فقد بلغت      خلال
  ).عوائد الأسهم(المتغير التابع 

  :الفرضية الثالثة

     توجد علاقة ذات دلالة إحصائية بين التدفقات النقدية من النشاطات التمويلية وعوائد الأسهم             
يمكـن صـياغة   ). 7(عيار المحاسبي الدولي رقم   للمصارف الوطنية العاملة في فلسطين طبقاً للم      

  :على النحو التالي) الدراسةفرضية (فرضيتا العدم والبديلة 

  Sig. =0.410وأن قيمة ) 0.034-(     أظهرت النتائج أن معامل الارتباط بين المتغيرين بلغ 
 ـ     قبول مما يعني    0.05وهي أكبر من مستوى الدلالة       ك فإنـه لا     الفرضية العدمية وبناء على ذل

توجد علاقة ذات دلالة إحصائية بين عوائد الأسهم للمصارف الوطنية العاملة في فلسطين طبقـاً               
وقد ظهر ضعف العلاقـة مـن قيمـة         . والنشاطات التمويلية ) 7(للمعيار المحاسبي الدولي رقم     

ه  حيث أظهر هذا المعامل أن المتغير المستقل قادر علـى تفـسير مـا نـسبت                r2معامل التحديد   
، أما التغيرات التي لم يتم تفسيرها من        )عوائد الأسهم  (من التغيرات في المتغير التابع    %) 0.11(
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مما يعني وجود متغيرات مستقلة أخـرى تـؤثر علـى       ) %99.99(خلال هذا المتغير فقد بلغت      
  ).عوائد الأسهم(المتغير التابع 

  :الفرضية الرابعة

التدفقات النقدية من النشاطات مجتمعة وعوائد الأسـهم             توجد علاقة ذات دلالة إحصائية بين       
يمكـن صـياغة   ). 7(للمصارف الوطنية العاملة في فلسطين طبقاً للمعيار المحاسبي الدولي رقم         

  :على النحو التالي) الدراسةفرضية (فرضيتا العدم والبديلة 

  Sig. =0.001 قيمـة  وأن) 0.451(     أظهرت النتائج أن معامل الارتباط بين المتغيرين بلغ 
 مما يعني رفض الفرضية العدمية وبناء على ذلك فإنه توجـد      0.05وهي أقل من مستوى الدلالة      

علاقة طردية ذات دلالة إحصائية بين عوائد الأسهم للمصارف الوطنية العاملة في فلسطين طبقاً              
 أن المتغيـر    r2حديـد   وقد بين معامل الت   . والنشاطات مجتمعة ) 7(للمعيار المحاسبي الدولي رقم     

، )عوائد الأسـهم  (من التغيرات في المتغير التابع   %) 20.34(المستقل قادر على تفسير ما نسبته       
مما يعني وجـود    ) %79.76(أما التغيرات التي لم يتم تفسيرها من خلال هذا المتغير فقد بلغت             

  ).عوائد الأسهم(متغيرات مستقلة أخرى تؤثر على المتغير التابع 

  :يقالتعل

  :     عند تطبيق الدراسة على المصارف الوطنية العاملة في فلسطين ككل جاءت النتائج كالتالي
وجود علاقة طردية ذات دلالة إحصائية بين عائد السهم والتدفقات النقدية من النشاطات              - 1

  .التشغيلية
طات عدم وجود علاقة ذات دلالة إحصائية بين عائد السهم والتدفقات النقدية مـن النـشا         - 2

  .الاستثمارية
عدم وجود علاقة ذات دلالة إحصائية بين عائد السهم والتدفقات النقدية مـن النـشاطات          - 3

  .التمويلية
وجود علاقة طردية ذات دلالة إحصائية بين عائد الـسهم          بالرغم من عدم وجود علاقة       - 4

 لكل مصرف على حدا إلـى أنـه عنـد جمـع             والتدفقات النقدية من النشاطات مجتمعة    
عائد السهم والتدفقات النقدية من النشاطات      رف معاً تبين وجود علاقة طردية بين        المصا
) النشاطات مجتمعة (، ويرجع ذلك إلى التذبذب الحاصل في قيم المتغير المستقل           مجتمعة

  . لكل مصرف خلال سنوات الدراسة
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  الفصل الخامس
  النتائج والتوصيات
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  جالنتائ: أولاً

  :في ضوء ما تقدم يمكن استخلاص النتائج التالية

 المـالي للمنـشآت،   المركزتعتبر قائمة التدفقات النقدية من أهم القوائم المالية التي تفسر            - 1
كما أن التوجهات المحاسبية الدولية تنصب على هذه القائمة باعتبارها تـوفر معلومـات    

  .مالية دقيقة وذلك لاعتمادها على الأساس النقدي

 قـوائم   )وقائمة الدخل وقائمة التـدفقات النقديـة      العمومية  الميزانية  (تعتبر القوائم المالية     - 2
مالية مكملة لبعضها البعض فلا يمكن الاعتماد على قائمة وترك الأخرى لأن كلاً منهـا               

  . تعطي معلومات محددة

التي تفيد فـي     أو قائمة الدخل أن توفر المعلومات        الميزانية العمومية لا تستطيع كلاً من      - 3
اتخاذ القرارات الاستثمارية والائتمانية فهي تـوفر المعلومـات اللازمـة للمـستثمرين             
والمقرضين والمالكين والدائنين والأجهزة الحكومية وغيرها من الجهات المعنية بالقوائم          

 . المالية

ي برغم أن معظم المصارف الوطنية العاملة في فلسطين لديها نفس رأس المال وتعمل ف              - 4
 %.0.8-و% 1.2ذات البيئة إلا أن متوسط عوائد أسهمها كان يتراوح ما بين 

المصارف الوطنية العاملة في فلسطين لا توفر قدراً كافياً من الشفافية في عرض قائمـة     - 5
 .التدفقات النقدية، كما أنها لا تفصح عن عائد السهم السنوي

ة غير المباشـرة عنـد إيجـاد          تستخدم المصارف الوطنية العاملة في فلسطين الطريق       - 6
ت النقدية من النشاطات التشغيلية، وذلك بعكس ما أوصى به المعيـار المحاسـبي              التدفقا

وكذلك بعكس ما يوسي به مديرو الائتمان فـي المـصارف التجاريـة             ) 7(الدولي رقم   
 .والطريقة غير المباشرة لا تبين من أين جاءت النقدية وإلى أين ذهبت

 التدفقات النقدية الأهمية الكافية عند إظهار القوائم المالية للمـصارف            عدم إعطاء قائمة   - 7
الوطنية العاملة في فلسطين فغالباً لا يتم نشرها في الصحف المحلية كباقي القوائم المالية              

 .كقائمة الدخل والميزانية العمومية في نهاية العام المالي

في فلسطين كل علـى حدة،اتـضحت       عند تطبيق الدراسة على المصارف الوطنية العاملة         - 8
عدم وجود علاقات بين التدفقات النقدية من النشاطات التشغيلية والتـدفقات      :العلاقات التالية 
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النقدية من النشاطات الاستثمارية والتدفقات النقدية من النـشاطات التمويليـة والتـدفقات             
الإسلامي العربية فقـد  النقدية من النشاطات مجتمعة وبين عائد الأسهم، فيما عدا المصرف   

تبين وجود علاقة طردية بين التدفقات النقدية من النشاطات التشغيلية والتدفقات النقدية من             
النشاطات التمويلية وبين عائد الأسهم، وكذلك اتضحت وجود علاقة عكسية بين التـدفقات             

 .النقدية من النشاطات الاستثمارية وعائد الأسهم

مصارف الوطنية العاملة في فلسطين ككل اتضحت العلاقات        عند تطبيق الدراسة على ال     - 9
توجد علاقة طردية ذات دلالة إحصائية بين عوائد الأسهم للمـصارف الوطنيـة             : التالية

 ، حيـث والنشاطات التشغيلية) 7(للمعيار المحاسبي الدولي رقم   العاملة في فلسطين طبقاً     
  Sig. =0.000وأن قیم ة  ) 0.521(لـغ  أظهرت النتائج أن معامل الارتباط بين المتغيرين ب

، وذلك برغم أنه عند تطبيق الدراسة على المصارف         0.05وهي أقل من مستوى الدلالة      
كل على حدة لم تتضح هذه العلاقة بسبب أن بيانات المصارف جميعاً غيـر متجانـسة                

 . وتتراوح بين قيم موجبة وأخرى سالبة

ين عوائد الأسهم للمصارف الوطنية العاملـة      لا توجد علاقة ذات دلالة إحصائية ب      كذلك    - 10
 ، حيـت  والنـشاطات الاسـتثمارية   ) 7(رقم  في فلسطين طبقاً للمعيار المحاسبي الدولي       

 .Sigوأن قيمـة  ) 0.197-(أظهرت النتائج أن معامل الارتباط بين المتغيـرين بلـغ   

 .0.05 وهي أكبر من مستوى الدلالة  0.090=

ئية بين عوائد الأسهم للمصارف الوطنية العاملـة فـي          لا توجد علاقة ذات دلالة إحصا      - 11
أظهـرت   ، حيـث  والنشاطات التمويلية ) 7(فلسطين طبقاً للمعيار المحاسبي الدولي رقم       
 وهي  Sig. =0.410وأن قيمة ) 0.034-(النتائج أن معامل الارتباط بين المتغيرين بلغ 

 .0.05أكبر من مستوى الدلالة 

في وجود علاقة بـين عائـد الـسهم    ) 1998الخلايلة،  (سة  توافقت هذه الدراسة مع درا     - 12
الدارسة الحالية أثبتـت    الاختلاف في أن    والتدفقات النقدية من النشاطات مجتمعة، ولكن       

علاقة طردية ذات دلالة إحصائية بين عوائد الأسهم للمصارف الوطنيـة العاملـة     وجود
 أظهـرت  ، حيثنشاطات مجتمعةوال) 7(في فلسطين طبقاً للمعيار المحاسبي الدولي رقم    

 وهي  Sig. =0.001وأن قيمة ) 0.451(النتائج أن معامل الارتباط بين المتغيرين بلغ 
في حين أن دراسة الخلايلة خلصت لوجود علاقة متدنية         .  0.05أقل من مستوى الدلالة     

 .وليست ذات دلالة إحصائية
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 إلى الأوضاع التي    – جزئياً   –  قد يعود عدم التوصل إلى نتائج تدعم فرضيات الدراسة         - 13
حدثت في فلسطين خلال فترة الدراسة، ويمكن أن تكون أدت إلى عدم ظهور علاقة بين               
متغيرات الدراسة ومن هذه الأوضاع انتفاضة الأقصى والإغلاق المتكرر للمعابر فـي            

 ـ            ر قطاع غزة وإغلاق إسرائيل أمام الآلاف من الأيدي العاملة الفلسطينية وغيرها الكثي
من الأحداث التي أثرت على الاقتصاد الفلسطيني بشكل عام وعلى القطـاع المـصرفي          

 .بشكل خاص



www.manaraa.com

 137

  التوصيات: ثانياً

  :توصلت الدراسة إلى التوصيات التالية
إيلاء قائمة التدفقات النقدية أهمية أكثر وتوجيه المستثمرين إلى استخدامها كونها تـوفر              - 1

  .معلومات مالية خالية من التضليل
ورة الاهتمام بقائمة التدفقات النقدية كإحدى القوائم المالية المـستخدمة فـي تـوفير              ضر - 2

أساس صلب لعملية المقارنة بين أداء المنشآت أو لمقارنة أداء المنشأة نفسها في فتـرات               
  .مالية متتالية

 المصارف أن توفر قدراً كافي من الـشفافية عنـد إعـداد القـوائم الماليـة                 يجب على  - 3
 .ائمة التدفقات النقديةوخصوصاً ق

إعطاء قائمة التدفقات النقدية الأهمية الكافية عند إظهار القوائم المالية للمصارف الوطنية             - 4
أن تنشر قائمة التدفقات النقدية في الصحف الفلسطينية بجانب         ب العاملة في فلسطين وذلك   

 .كلاً من الميزانية العمومية وقائمة الدخل

طينية أن تطالب جميع المصارف أن تفصح للجمهـور عـن         سلطة النقد الفلس   يجب على  - 5
 .عائد السهم السنوي في تقاريرها المالية الختامية

عند إيجاد التدفقات النقدية من النشاطات التشغيلية يفضل استخدام الطريقة المباشرة لأنها             - 6
تفصح عن كل مصدر من مصادر النقدية وكيف أنفق في النشاطات التشغيلية ، كمـا أن                

كونها تقدم معلومات مفيـدة قـي تقـدير         ) 7(صى بها المعيار المحاسبي الدولي رقم       أو
كما ويمكن استخدام الطريقة غير المباشرة العدلة والذي أشار         . التدفقات النقدية المستقبلية  

 ).164: 2003حماد، . (لها
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  :دراسات مستقبلية: ثالثاً

باستخدام دراسـة   ين التدفقات النقدية وعائد السهم العلاقة ب  إجراء مثل هذه الدراسة   إعادة   - 1
 .مقارنة ما بين المصارف الوطنية العاملة والمصارف الوافدة في فلسطين

ترى الباحثة أن العلاقة بين التدفقات النقدية وعائد السهم تحتاج إلى إعادة اختبـار، أمـا       - 2
مـستقرة فـي   بالتطبيق على قطاعات أخرى غير القطاع المصرفي أو فتـرات ماليـة         

 .المستقبل

على الباحثين توجيه دراساتهم نحو أهمية مقاييس قائمة التـدفقات النقديـة فـي اتخـاذ                 - 3
 .القرارات الاستثمارية
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   المراجع

  المراجع العربية  

  الكتب: أولاً

دار : ، الإسكندرية "ل المحاسبة المالية  دراسات متقدمة في مجا   " ،)2004(أبو المكارم، وصفي،    
  .الجامعة الجديدة، الطبعة الثانية

، "المحاسبة الإدارية والسياسات الإداريـة المعاصـرة      "،  )2006(آدم، يوحنا والرزق، صالح،     
  .دار الحامد، الطبعة الثانية: عمان

، ترجمـة   "المحاسبة الدولية "،  )2004(تشوي، فريدريك وآن فروست، كارول ومييك، جاري،        
  .دار المريخ للنشر: محمد زايد، الرياض

، ترجمة عصام الدين زايد وأحمد      "المحاسبة الإدارية "،  )2002(جاريسون، ري ونورين، إريك،     
  .دار المريخ: حجاج، الرياض

المحاسبة الدولية مـع التطبيـق العملـي لمعـايير          "،  )2001(جربوع، يوسف وحلس، سالم،     
  .الأولى، الطبعة "المحاسبة الدولية

، ترجمـة طـارق     "دليل التطبيق : معايير التقارير المالية الدولية   "،  )2006(جريونينج، هيني،   
  .الدار الدولية للاستثمارات الثقافية: القاهرةحماد، 

 المعايير الدولية لمحاسبة القطاع العـام     "،  )2002(،  نجمعية المحاسبين والمراجعين الفلسطينيي   
 .لتنمية الدولية، الطبعة الأولى، الوكالة العربية ل"الثاني

الـدار  : ، عـين شـمس    "دليل المستثمر إلى بورصة الأوراق المالية     "،  )2000(حماد، طارق،   
  .الجامعية

  .، الدار الجامعية"أسس الإعداد والعرض والتحليل: التقارير المالية"، )2002(حماد، طارق، 

يير المحاسبة الدولية والمقارنة    شرح معا : موسوعة معايير المحاسبة  "،  )2003(حماد، طارق،   
  .، الدار الجامعية"مع المعايير الأمريكية والبريطانية والعربية
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الـدار  : ، الإسـكندرية "التحليل الفني والأساسـي لـلأوراق الماليـة     "،  )2006(حماد، طارق،   
  .الجامعية

دار : مان، ع "النموذج المحاسبي المعاصر من المبادئ إلى المعايير      "،  )2003(حنان، رضوان،   
 .وائل للنشر، الطبعة الأولى

  .الدار الجامعية: ، الإسكندرية"أسواق المال"، )2000(حنفي، عبد الغفار وقرياص، رسمية، 

دار الجامعـة   : ، الإسـكندرية  "أساسيات التمويل والإدارة المالية   "،  )2002(،  حنفي، عبد الغفار  
  .الجديدة للنشر

الـدار  : ، الإسـكندرية  "المحاسبة المتوسطة " ،)1999(،  هلال، عبد االله  والدهراوي، كمال الدين    
  .الجامعية

، دار وائل   "التحليل المالي باستخدام الحاسوب   " ،)2003(الدوري، مؤيد وأبو زناد، نور الدين،       
  .للنشر، الطبعة الأولى

  .دار وائل، الطبعة الثالثة: ، عمان"المحاسبة الإدارية"، )2004(الرجبي، محمد، 

مبادئ المحاسبة المالية الجزء " ،)2004(حفوظ، إسماعيل وأبو شوارب، سالم،      علي وم  شاهين،
  .الجامعة الإسلامية، الطبعة الثانية: ، غزة"الثاني

، "محاسبة العمليات المصرفية في المصارف والمـصارف الإسـلامية  "،  )2006(شاهين، علي،   
  .الجامعة الإسلامية، الطبعة الأولى: غزة

  .ذات السلاسل، الطبعة الثانية: ، الكويت"نظرية المحاسبة"، )1990(الشيرازي، عباس، 

المحاسبة المالية المتوسـطة    "،  )2000(الصبان، محمد وأبو المكارم، وصفي وهلال، عبد االله،         
  .، الدار الجامعية"القياس والتقييم والإفصاح المحاسبي) 2(

دار المستقبل للنشر،   : ، عمان "اليمقدمة في الإدارة المالية والتحليل الم     " ،)2000(عقل، مفلح،   
  .الطبعة الثانية

لجنة معـايير   : ، الكويت "معايير المحاسبة الدولية  "،  )1997 (،فخر، محمود والشامي، مصطفى   
  .المحاسبة الدولية
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  .الطبعة الثانية ، دار الوراق للنشر والتوزيع،"المحاسبة المتوسطة" ،)2002(الفداغ، فداغ، 

دار الثقافـة  :  عمان،"المحاسبة الدولية ومعاييرهـا "، )2008(أمون،القاضي، حسين وحمدان، م 
  .للنشر والتوزيع، الطبعة الأولى

المعايير المحاسبية الدولية الصادرة عن لجنـة      "،  )1999(المجمع العربي للمحاسبين القانونين،     
  .شركة مطابع الخط: عمان،"المعايير المحاسبية الدولية

، "المعايير الدولية لإعـداد التقـارير الماليـة       "،  )2004(قانونيين،  المجمع العربي للمحاسبين ال   
  .عمان

  .، القاهرة"إدارة الأسواق والمؤسسات المالية"، )2005(مطاوع، سعد، 

دار وائـل   : ، عمـان  "الاتجاهات الحديثة في التحليل المالي والائتماني     " ،)2003(مطر، محمد،   
 .الطبعة الأولى ،للنشر

، ترجمة جمعية المجمع العربي للمحاسبين القانونيين العرب،        )2000(،  دوليةمعايير المحاسبة ال  
  .الأردن

المحاسبة المالية القياس والتقويم والإفصاح المحاسبي وفقـاً لمعـايير       " ،)2000(نور، أحمد،   
  .، الدار الجامعية"المحاسبة الدولية ومعايير المحاسبة المصرية

أصـول المحاسـبة الماليـة     "،)2005(ش، حسام الدين،    نور، عبد الناصر وصيام، وليد والخدا     
 .دار المسيرة، الطبعة الثالثة: ، عمان"الجزء الثاني9

البنوك التجاريـة   : محاسبة المؤسسات المالية  "،  )2003(هلالي، محمد وشحاتة، عبد الرازق،      
  .دار المناهج للنشر والتوزيع: ، عمان"وشركات التأمين

منـشأة المعـارف، الطبعـة    : ، الإسكندرية" الحديث في الاستثمارالفكر"،  )2004(هندي، منير،   
  .الثانية
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  المنشورات: ثانياً

 .2006 -2000بنك الاستثمار الفلسطيني، التقارير السنوية، عام  - 1

 .2006 -2000البنك الإسلامي العربي، التقارير السنوية، عام  - 2

 .2006 -2000التقارير السنوية، عام  البنك الإسلامي الفلسطيني، - 3

 .2006 -2000التقارير السنوية، عام  البنك التجاري الفلسطيني، - 4

 .2006 -2000التقارير السنوية، عام  بنك القدس للتنمية والاستثمار، - 5

 .2006 -2000التقارير السنوية، عام  بنك فلسطين المحدود، - 6

 .2006 -2000بنك الأقصى الإسلامي، التقارير السنوية، عام  - 7

 .2006ينية، التقرير السنوي الثاني عشر، عام سلطة النقد الفلسط - 8

 .، غزة2002 للعام 2سلطة النقد الفلسطينية، قانون المصارف رقم  - 9

، " المصرف وأوجه استخدامها وأسس تـشغيلها      مصادر أموال "،  )2003( مناع، محمد،    - 10
 .21مجلة البنوك في فلسطين، العدد 

  الدوريات: ثالثاً

سة تحليلية لواقع الاقتصاد الفلسطيني بين فرص الاسـتثمار         درا"،  )2005(أبو القمصان، خالد،    
المؤتمر العلمي لكلية التجارة، الاستثمار والتمويل في فلسطين بين آفـاق           ،  "وتحديات المستقبل 

  .654-644، الجامعة الإسلامية ، غزة، ص التنمية والتحديات المعاصرة

ب محاسبة وقـوائم التـدفقات النقديـة    تطوير النظام المحاسبي لاستيعا"،  )1991(توفيق، محمد،   
، "دراسة اختبارية لتطوير معايير المحاسـبة الـسعودية  : كبديل لقوائم مصادر واستخدام الأموال    

  .157-85، ص70، الرياض، العدد الإدارة العامة

قائمة التدفق النقدي أحـد المـداخل الرئيـسية لتطـوير نظـام             "،  )1999(جاموس، مصطفى،   
  .257-229، ص1، العدد،1، المجلدمجلة جامعة دمشق، "ي في سوريةالمعلومات المحاسب
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العلاقة بين التدفقات النقدية من التشغيل والاستثمار والتمويـل والعوائـد           "،  )2001(حداد، فايز،   
  . 14-1، ص1، العدد 28، الأردن، المجلد دراسات العلوم الإدارية، "غير العادية

 والاقتراض  ر الاستثما ت التدفقات النقدية في اتخاذ قرارا     دور معلومات "،  )2006(الحلبي، نبيل،   
مجلـة جامعـة دمـشق للعلـوم الاقتـصادية        ،  "دراسة تطبيقية : في الشركات الخاصة السورية   

  .245-213، ص1، العدد 22 المجلد والقانونية،

علاقة كل من العائـد المحاسـبي والتـدفقات          "،  )2005(الخداش، حسام الدين والعبادي، محمد،      
، الأردن، المجلـد    دراسات العلوم الإداريـة   ،  "النقدية إلى حقوق المساهمين بالقيمة السوقية للسهم      

  .153-141، ص1، العدد32

تأثير التدفقات النقدية على القيمة السوقية لسهم البنوك والـشركات          "،  )2003( خريوش، حسني،   
  .51-37، ص1، العدد 10 ، المجلدالمجلة العربية العلوم الإدارية، "المساهمة الأردنية

، "العلاقات بين التدفقات النقدية وعوائد الأسهم في الأجل الطويـل         "،  )1998(الخلايلة، محمود،   
  .132-124، ص1، العدد 25، الأردن، المجلد دراسات العلوم الإدارية

دور نسبة الربح إلى السعر في تحـسين علاقـة          "،  )2000(الدبعي، مأمون وأبو نصار، محمد،      
، 2، العـدد  27، المجلـد    دراسات الجامعة الأردنية  ،  "ائد السوقية للأسهم بالأرباح المحاسبية    العو
  .431-410ص

الربح المحاسبي والتدفقات النقديـة كمقيـاس لأداء        "،  )2005(شبيطة، معاذ وأبو نصار، محمد،      
، "مـان دراسة تطبيقية على الشركات المساهمة العامة الأردنية المدرجة في بورصـة ع           : المنشأة

  .297-279، ص2، العدد 32، الأردن، المجلد دراسات العلوم الإدارية

العوامل المحددة لأسعار أسهم لشركات المساهمة فـي المملكـة          "،  )1995(عبد االله، عبد القادر،     
  .155-135، ص1، العدد11، المجلد مجلة أبحاث اليرموك، "العربية السعودية

: نظام المحاسبي لخدمة إعداد قائمـة التـدفقات النقديـة         تطوير ال "،  )2002(عبد المولى، نصر،    
  .91-14، ص27، العدد المجلة العلمية لكلية التجارة، "دراسة ميدانية

المحاسبة عن التدفقات النقدية طبقاً للمعـايير الأمريكيـة، دراسـة           "،  )1990(العراقي، عراقي،   
، 65، الريـاض، العـدد      ارة العامـة  مجلة الإد ،  "اختباريه لمناسبتها للشركات المساهمة الكويتية    

  .197-151ص
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أثر سياسات توزيع الأرباح على القيمة السوقية للأسهم المتداولة في          "،  )1995(عطا االله، محمد،    
، 1، العـدد  17، المجلد   مجلة البحوث التجارية  ،  "سوق الأوراق المالية بالمملكة العربية السعودية     

  .365-309ص

دراسة ميدانية في   : رباح المحاسبية على العوائد السوقية للأسهم     أثر الأ "،  )2001(الفضل، مؤيد،   
  .101-78، ص1، العدد 4، المجلد المجلة العربية للمحاسبة، "العراق

أهمية الإفصاح عن المعلومات الخاصة بالتدفقات النقدية في التقـارير          "،  )2002(الفضل، مؤيد،   
، 1، العـدد    لة العلوم الاقتصادية والإداريـة    مج،  "دراسة اختباريه في العراق   : المالية الخارجية 

  .27-1ص

استخدام قائمة التدفقات النقدية لتقيـيم أداء الـشركات         "،  )2006(قدومي، ثائر والكيلاني، قيس،     
دراسة تحليلية لعينة من الشركات الصناعية المساهمة العامة        : الصناعية المساهمة العامة الأردنية   

-112، ص1، العـدد  9، المجلـد     الأردنية للعلوم التطبيقية   المجلة،  )"2003-2000(الأردنية  
132.  

مجلـة  ،  "دراسة حالـة  : محتوى معلومات قوائم التدفقات النقدية    "،  )1995(محمود، عبد الحميد،    
  225-177، ص2، العدد 9، جامعة جنوب الوادي، المجلد البحوث التجارية المعاصرة

: ئمة التدفقات النقدية فـي اتخـاذ القـرارات        مدى ملامة معلومات قا   "،  )2001(منصور، محمد،   
-86، ص 1، ملحق العـدد     المجلة العلمية للبحوث والدراسات التجارية    ،  "دراسة نظرية تطبيقية  

124.9  

تحليل العلاقة بين المعلومات المحاسبية المنشورة والعائد المتوقع علـى          "،  )2000(هويدي، علي   
، المجلـة العلميـة للاقتـصاد والتجـارة       ،  "لمصريةالأسهم المتداولة في سوق الأوراق المالية ا      

  .45-1، ص2، العدد 1المجلد9

دراسـة تحليليـة مقارنـة    : المحتوى الإعلامي لقائمة التدفقات النقديـة "، )1996(الوابل، وابل،  
  . 251-221، ص2، العدد 36، المجلد مجلة الإدارة العامة، "بالقياس إلى لأرباح الاستحقاق

المحاكاة التاريخية والمستقبلية للقدرة التنبؤية لمفاهيم التـدفق النقـدي          "،  )1997(يوسف، أحمد،   
  .231-197، ص8، العدد المجلة العلمية، كلية الإدارة والاقتصاد، "والربح المحاسبي
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  الرسائل العلمية: رابعاً

العوامل المؤثرة على مدى ملاءمة التدفقات النقديـة والأربـاح          "،  )2005 (،دراغمة، زهران 
دراسة تطبيقيـة علـى الـشركات الـصناعية         : لمحاسبية في تفسير العوائد السوقية للأسهم     ا

 –، كلية العلـوم الماليـة والمـصرفية         ه غير منشورة  ، رسالة دكتورا  "المساهمة العامة الأردنية  
  .عمان

العوامل المؤثرة على ربحيـة المـصارف التجاريـة العاملـة فـي           "،  )2006(زعيتر، باسل،   
  . غزة–لة ماجستير غير منشورة، الجامعة الإسلامية  رسا،"فلسطين

إطار علمي لقياس أثر تطبيق المعايير المحاسبية الدوليـة لعقـود           "،  )2003(عابدين، حسني،   
 رسالة دكتـوراه غيـر منـشورة،        ،"المقاولات على نتائج أعمال شركات المقاولات بفلسطين      9

  .جامعة النيلين

غيرات عناصر المركز المـالي فـي ربحيـة المـصارف           أثر مت "،  )2007(المشهراوي، أحمد،   
  . غزة– رسالة ماجستير غير منشورة، الجامعة الإسلامية ،"الإسلامية

 المحاسبي للتنبؤ بالتـدفقات     داستخدام مقاييس التدفق النقدي والعائ    "،  )2006 (،الهباش، محمد 
،  غير منشورة   ماجستير ، رسالة "دراسة تطبيقية على المصارف الفلسطينية    " النقدية المستقبلية 
  . غزة- الجامعة الإسلامية
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  1.1ملحق رقم 
 الاستثمار الفلسطيني

 

التدفقات النقدية من   عائد السهم مالعا
  النشاطات التشغيلية

التدفقات النقدية من 
 النشاطات الاستثمارية

التدفقات النقدية من 
 النشاطات التمويلية

التدفقات النقدية 
 مجتمعة

2000 
0.0494 1675509 -2454060 -600000 -1378551 

2001 
0.0024 4061062 -288267 0 3772795 

2002 
-0.0436 -8608043 -155032 0 -8763075 

2003 -0.0105 -6607807 364045 0 -6243762 
2004 0.044 6491191 265599 0 6756790 
2005 0.05 -39471022 24377921 0 -15093101 
2006 0.064 23973907 -2187731 -3000000 18786176 

  المبالغ بالدولار الأمريكي
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   2.1ملحق رقم 
  الإسلامي العربي

 

التدفقات النقدية من   عائد السهم لعاما
  النشاطات التشغيلية

التدفقات النقدية من 
 النشاطات الاستثمارية

التدفقات النقدية من 
 النشاطات التمويلية

التدفقات النقدية 
 مجتمعة

2000 
-0.006 1289694 -1921417 22512405 21880682 

2001 
-0.232 917625 9705840 -467644 10155821 

2002 
-0.304 -87660 9451744 -5071143 4292941 

2003 
0.019 2038917 -16508989 10981861 -3488211 

2004 0.047 1488602 -27654590 34711307 8545319 
2005 0.19 8397916 -33839529 36944342 11502729 
2006 0.15 6205277 -9587308 30552270 27170239 

  
  المبالغ بالدولار الأمريكي
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  3.1ملحق رقم 
  القدس للتنمية والاستثمار

التدفقات النقدية من   عائد السهم العام
  النشاطات التشغيلية

التدفقات النقدية من 
 النشاطات الاستثمارية

التدفقات النقدية من 
 النشاطات التمويلية

التدفقات النقدية 
 مجتمعة

2000 
0.038 10280398 347996 2594266 13222660 

2001 
0.001 -2707126 -31715 -1070795 -3809636 

2002 
-0.231 4342113 -6890 0 4335223 

2003 -0.055 -197104 -157268 0 -354372 
2004 0.0012 3018346 -161578 0 2856768 
2005 0.0308 4156192 -4879244 5000000 4276948 
2006 -0.046 -1189719 -1893120 28000000 24917161 

  
  لدولار الأمريكيالمبالغ با
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  4.1ملحق رقم 
  فلسطين المحدود

 

 العام
 

التدفقات النقدية من   عائد السهم
  النشاطات التشغيلية

التدفقات النقدية من 
 النشاطات الاستثمارية

التدفقات النقدية من 
 النشاطات التمويلية

التدفقات النقدية 
 مجتمعة

2000 
0.16 17960884 -1828923 15000 16146961 

2001 
0.14 15073268 -230044 41043 14884267 

2002 
0.86 16668326 -2677757 -635000 13355569 

2003 1.95 41435166 -12233122 -762000 28440044 
2004 4.31 41219629 -10069395 472303 31622537 
2005 0.63 -13444896 6814898 -1416497 -8046495 
2006 0.38 57241481 -12562880 -555991 44122610 

  
 المبالغ بالدولار الأمريكي



www.manaraa.com

 155

  5.1ملحق رقم 
  التجاري الفلسطيني

  

 العام
 
 

التدفقات النقدية من   عائد السهم
  النشاطات التشغيلية

التدفقات النقدية من 
 النشاطات الاستثمارية

التدفقات النقدية من 
 النشاطات التمويلية

التدفقات النقدية 
 مجتمعة

2000 
 -0.422 5765728 -783264 -2955742 2026722 

2001 
-0.037 -7615748 -844465 0 -8460213 

2002 
-0.123 -6695374 -52913 0 -6748287 

2003 -0.077 5642223 15201 0 5657424 
2004 0.039 -2181938 -68562 0 -2250500 
2005 0.082 5637397 -1218431 8744184 13163150 
2006   -0.0211 -6767254 -166730 0 -6933984 

  
  المبالغ بالدولار الأمريكي
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  6.1ملحق رقم 
  الإسلامي الفلسطيني

  

التدفقات النقدية من   عائد السهم  العام
  النشاطات التشغيلية

التدفقات النقدية من 
 النشاطات الاستثمارية

التدفقات النقدية من 
 النشاطات التمويلية

التدفقات النقدية 
 مجتمعة

2000 
0.036 4295525 -1588268 369639 3076896 

2001 
-0.086 4623507 -5682299 0 -1058792 

2002 
-0.443 3146213 -607416 0 2538797 

2003 -0.075 2351514 999877 480246 3831637 
2004 -0.079 5057447 -1735957 2643736 5965226 
2005 -0.188 32874392 -45957939 33898444 20814897 
متوفرغير  2006  غير متوفر غير متوفر  غير متوفر  غير متوفر  

  
  المبالغ بالدولار الأمريكي
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  7.1ملحق رقم 
 الأقصى الإسلامي

  

التدفقات النقدية من   عائد السهم العام
  النشاطات التشغيلية

التدفقات النقدية من 
 النشاطات الاستثمارية

التدفقات النقدية من 
 النشاطات التمويلية

دية التدفقات النق
 مجتمعة

2000 
-0.029 3781948 28800 83750 3894498 

2001 
0.017 10044253 -1527990 1296223 9812486 

2002 
0.0473 1366650 -236773 10000 1139877 

2003 0.064 -375547 -336594 5178547 4466406 
2004 0.038 865713 -387706 869504 1347511 
2005 -0.0019 -1258837 -289907 3687360 2138616 
2006 0.0185 3944619 -144777 4713732 8513574 

  
  المبالغ بالدولار الأمريكي
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  معاملات الارتباط الخطية
 

الفلسطيني الاستثمار بنك  

Correlationsa

.171 .357 7

.231 .309 7
-.529 .111 7

التدفقات النقدية التشغيلية
التدفقات النقدية الاستثمارية
التدفقات النقدية التمويلية

Pearson Correlation Sig. (1-tailed) N
عائد السهم

 .aبنك الاستثمار الفلسطيني= البنك 
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العربي الإسلامي بنك  

Correlationsa

.813* .013 7
-.842** .009 7
.927** .001 7

التدفقات النقدية التشغيلية
التدفقات النقدية الاستثمارية
التدفقات النقدية التمويلية

Pearson Correlation Sig. (1-tailed) N
عائد السهم

Correlation is significant at the 0.05 level (1-tailed).*. 

Correlation is significant at the 0.01 level (1-tailed).**. 

 .aالبنك الاسلامي العربي= البنك 
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والاستثمار للتنمیة القدس بنك  

 

Correlationsa

.100 .416 7

-.283 .270 7

.044 .463 7

التدفقات النقدية التشغيلية

التدفقات النقدية الاستثمارية
التدفقات النقدية التمويلية

Pearson Correlation Sig. (1-tailed) N
عائد السهم

 .aبنك القدس للتنمية والاستثمار= البنك 
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المحدود فلسطین بنك  

 

Correlationsa

.375 .204 7
-.475 .141 7
.411 .180 7

التدفقات النقدية التشغيلية
التدفقات النقدية الاستثمارية

التدفقات النقدية التمويلية

Pearson Correlation Sig. (1-tailed) N
عائد السهم

 .aبنك فلسطين المحدود= البنك 
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  الفلسطيني التجاري البنك

 

Correlationsa

-.274 .276 7
.039 .467 7
.667 .051 7

التدفقات النقدية التشغيلية
التدفقات النقدية الاستثمارية
التدفقات النقدية التمويلية

Pearson Correlation Sig. (1-tailed) N
عائد السهم

 .aالبنك التجاري الفلسطيني= البنك 
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  الفلسطيني  الإسلاميالبنك

 

Correlationsa

.637 .087 6
-.629 .091 6
.634 .088 6

التدفقات النقدية التشغيلية
التدفقات النقدية الاستثمارية
التدفقات النقدية التمويلية

Pearson Correlation Sig. (1-tailed) N

عائد السهم

 .aالبنك الاسلامي الفلسطيني= البنك 
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الإسلامي الأقصى بنكال  

 

Correlationsa

-.272 .278 7

-.133 .388 7

.281 .271 7

التدفقات النقدية التشغيلية

التدفقات النقدية الاستثمارية

التدفقات النقدية التمويلية

Pearson Correlation Sig. (1-tailed) N

عائد السهم

 .aبنك الاقصى الاسلامي= البنك 
 
 

 
  
  
  

 


