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ملخص: 
جينكينز  بوك�س  منهجية  ا�ستخدام  �إلى  الدرا�سة  هذه  هدفت 
لتحديد �أف�ضل ال�سبل والطرق في التنب�ؤ بالتدفقات النقدية الم�ستقبلية 
الفل�سطينية، وذلك بالاعتماد على قاعدة بيانات ن�صف  للم�صارف 
�سنوية لبنك فل�سطين كحالة ممثلة للبنوك الفل�سطينية، خلال الفترة 
6/ 2000 الى 6/ 2017، ولعل من �أهم النتائج التي تم التو�صل 
�إليها �أن نموذج الانحدار الذاتي من الدرجة الاولى AR (1) لديه قدرة 
الت�شغيل، ونموذج  �أن�شطة  من  الم�ستقبلية  النقدية  بالتدفقات  للتنب�ؤ 
 ARMA (1,1) الانحدار الذاتي والمتو�سط المتحرك من الدرجة الاولى
لديه قدرة للتنب�ؤ بالتدفقات النقدية الم�ستقبلية من جميع الأن�شطة، 
للتنب�ؤ  جينكينز  بوك�س  منهجية  ا�ستخدام  �لاصحية  ي�ؤكد  وهذا 
يو�صي  ولذلك  الفل�سطينية،  للبنوك  الم�ستقبلية  النقدية  بالتدفقات 
الم�ستقبلية  النقدية  بالتدفقات  التنب�ؤ  عند  با�ستخدامها  الباحث 

وتحديد ال�سيولة النقدية للوحدات الاقت�صادية المختلفة. 
الكلمات المفتاحية: التنب�ؤ، التدفقات النقدية، منهجية بوك�س 

جينكينز، بنك فل�سطين
Utilizing Box - Jenkins Methodology to Determine 
the Best Appraoch and Mean for Forecasting Cash 

Flows at the Palestinian Banks

Abstract

This study aimed at using the Box - Jenkins 
methodology to determine the best appraoch and 
means for forecasting cash flows at the Palestinian 
banks. The study analyzed a semi - annual database 
operated by Bank of Palestine as a case study during 
the period of Jun 2000 to Jun 2017. The study concluded 
that the first autoreggresive model (AR (1) ) has the 
potential to predict future cash flows from operating 
activities, and the first autoreggresive moving average 
model (ARMA (1. 1) ) has the ability to predict future 
cash flows from all the activities. This confirms the 
validity of using Box - Jenkins methodology to predict 
the future cash flows at Palestinian banks. Therefore, 
the researcher recommends using ARMA model for 
forecasting the future cash flows and determining cash 
liquidity of the different economic units. 

Keywords: Forecasting, Cash Flows, Box - 
Jenkins Methodology, Bank of Palestine

المقدمة
تت�ضمن القوائم المالية كماً كبيراً من البيانات المالية الخا�صة 
يكفي  لا  لذلك  الحالية،  المالية  والفترة  ال�سابقة  المالية  بالفترات 
�إعداد هذه القوائم و�إنما يجب تحليلها با�ستخدام الأ�ساليب والأدوات 
المنا�سبة لتحويل تلك البيانات �إلى معلومات مفيدة عن �أداء المن��شأة 
في الما�ضي �إ�ضافة �إلى التنب�ؤ بم�ستقبلها، ثم تف�سير نتائج التحليل 
المحا�سبية.)الخلايلة،  للبيانات  الم�ستخدمة  الأطراف  كافة  لخدمة 

. )37 2004، �ص 

قائمتي  بين  الو�صل  حلقة  النقدية  التدفقات  قائمة  وتعتبر 
الدخل والميزانية العمومية، حيث توفر معلومات لا تظهرها هاتين 
في  وال�ضعف  القوة  نقاط  لتحديد  ملاءمة  الأكثر  وهي  القائمتين، 
تقييم جودة  النقدية في  التدفقات  قائمة  تفيد  المن�شاة.حيث  ن�شاط 
�سيا�سات  و  المن��شأة  في  ال�سيولة  وتقييم  ال�شركة،  �أرباح  ونوعية 
 ،2006 )مطر،  الم�ستقبلية  النقدية  بالتدفقات  والتنب�ؤ  التمويل، 

�ص161( .
ومن هنا فقد حظيت قائمة التدفقات النقدية باهتمام وا�سع 
المحا�سبية  للمعايير  المنظمة  المهنية  واللجان  الهيئات  قبل  من 
وكذلك من الباحثين �أي�ضاً، نظراً لاهمية المعلومات الا�ضافية التي 
توفرها هذه القائمة �سواء في تقييم الأداء، �أو في اتخاذ القرار، �أو في 

القدرة على التنب�ؤ بالتدفقات النقدية الم�ستقبلية.
وتعد  التنب�ؤ،  نماذج  بناء  في  الطرق  من  العديد  ت�ستخدم  و 
�أ�ساليب تحليل ال�سلا�سل الزمنية من �أكثر هذه الطرق ا�ستخداما، وبما 
�أن التنب�ؤ العلمي هو تنب�ؤ ن�سبي، فلا يمكن الزعم بدقته الكاملة بل 
بالمنهجيات  المحللين  التزام  ومدى  التنب�ؤ،  دقة  بدرجة  مقرون  هو 
ال�سليمة وفقا لخلفياتهم الاكاديمية وخبراتهم العملية.حيث ا�ستخدم 
الباحثون العديد من النماذج للتنب�ؤ بال�سلا�سل الزمنية الم�ستقبلية، 
 (Jenkins Model) جينكينز  بوك�س  نموذج  النماذج  هذه  بين  من 
درا�سة  ومنها  الدرا�سات  من  العديد  في  كفاءته  �أثبت  الذي   -  (Box

الغنام )2003(.
وان�سجاما مع ما �سبق ت�أتي هذه الدرا�سة للبحث في �إمكانية 
النقدية  بالتدفقات  للتنب�ؤ  جينكينز  بوك�س  منهجية  ا�ستخدام 
الم�ستقبلية للبنوك الفل�سطينية من خلال تطبيقها على بنك فل�سطين 

كحالة ممثلة للبنوك الفل�سطينية كافة.

مشكلة الدراسة وأسئلتها
معلومات  على  الح�صول  �ضرورة  في  الدرا�سة  م�شكلة  تن��شأ 
المحا�سبي  المعيار  �أ�شار  �إذ  الم�ستقبلي،  النقدي  بالتدفق  تتعلق 
الدولي رقم )1( ب�أن الهدف من عر�ض البيانات المالية هو م�ساعدة 
الم�ستخدمين في التنب�ؤ بالتدفقات النقدية الم�ستقبلية والتوقيت لتلك 
التدفقات( جمعية المجمع العربي للمحا�سبين القانونيين، 2006( .

مبا�شر  ب�شكل  الزمنية  ال�سلا�سل  في  التنب�ؤ  عملية  وتت�أثر 
ت�ؤثر  حيث  الزمنية  ال�سل�سلة  لبيانات  المنا�سب  النموذج  باختيار 
هذه الخطوة ث�أتيرا مبا�شرا في دقة التنب�ؤات المتح�صل عليها، ولكي 
نح�صل على نماذج تنب�ؤ لبيانات ال�سلا�سل الزمنية يكون لها المقدرة 
�أن  يجب  الم�ستقبلية،  التنب�ؤات  في  عالية  بدقة  الواقع  ت�صوير  على 
خطية  من  بالبيانات  المتعلقة  الاعتبارات  كل  النماذج  هذه  ت�أخذ 
من  المختلفة، وغيرها  الت�أثيرات  و  البيانات،  ونوعية  وغير خطية، 

العوامل الأخرى المتعلقة بالبيانات.
التنب�ؤ  تناولت  التي  العربية  والبحوث  الدرا�سات  لقلة  ونظرا 
الحديثة  التنب�ؤ  �أ�ساليب  با�ستخدام  الم�ستقبلية  النقدية  بالتدفقات 
ومنها نموذج بوك�س جينكينز، جاءت م�شكلة الدرا�سة لتتمحور حول 

ال�س�ؤال الرئي�س التالي: 
ما مدى �صلاحية نموذج بوك�س جينكينز للتنب�ؤ بالتدفقات 
نتائج  تختلف  وهل  الفل�سطينية؟  للبنوك  الم�ستقبلية  النقدية 
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النموذج باختلاف البيانات الم�ستخدمة؟ 

فرضيات الدراسة 
بناءً على ��سؤال الدرا�سة المطروح تم و�ضع الفر�ضيات التالية: 

للتنب�ؤ ●●  )ARIMA( جينكينز  بوك�س  نموذج  ي�صلح  لا 
بالتدفقات النقدية الم�ستقبلية للبنوك الفل�سطينية

التي ●● النماذج  بين  اح�صائية  دلالة  ذات  فروق  توجد  لا 
نح�صل عليها من التدفق النقدي من الت�شغيل والنماذج التي نح�صل 

عليها من التدفق النقدي من جميع الأن�شطة.

متغيرات الدراسة
ح�سب منهجية بوك�س جبنكينز تتكون متغيرات الدرا�سة من: 

ÚÚالمتغير التابع
�أن�شطة  من  النقدي  التدفق  في  للدرا�سة  التابع  المتغير  يتمثل 
�سنوية  ن�صف  ل�سل�سلة  الأن�شطة  النقدي من جميع  والتدفق  الت�شغيل 

خلال الفترة 6/ 2000 - 6/ 2017.
ÚÚالمتغيرات الم�ستقلة
بالرمز �� له  ويرمز   Autoregressive الذاتي  الانحدار 

AR (t - 1) حيث يعبر عن القيمة ال�سابقة للتدفق النقدي من �أن�شطة 

الت�شغيل والتدفق النقدي من جميع الأن�شطة لعدد معين من الفترات.
بالرمز �� له  ويرمز   Moving average المتحرك  المتو�سط 

MA (t - 1) حيث يعبر عن القيم ال�سابقة للخط�أ الع�شوائي.

أهمية الدراسة 
تنبع �أهمية الدرا�سة من كونها تعالج مو�ضوعا على قدر من 
الم�ستقبلية، وفي قطاع  النقدية  بالتدفقات  التنب�ؤ  �ألا وهو  الأهمية، 
التمويل  �شريان  تمثل  التي  الاقت�صادية  القطاعات  �أهم  من  يعتبر 
�أن  يتوقع  حيث  البنوك،  قطاع  وهو  الفل�سطيني  للاقت�صاد  الرئي�س 
�أنموذج  �أف�ضل  تحديد  في  المعلومات  م�ستخدمي  نتائجها  ت�ساعد 
مختلف  تحقيق  وبالتالي  الم�ستقبلية  النقدية  بالتدفقات  التنب�ؤ  في 
�أهدافهم، بالإ�ضافة �إلى توفير معلومات عن التدفق النقدي بال�شكل 
الذي يمكن ادارة البنوك من اتخاذ القرارات المنا�سبة خا�صة ان توفر 
بمهامها  القيام  في  البنوك  ي�ساعد  مما  المنا�سب،  الوقت  في  النقد 
ي�ساعد  �سوف  �أنه  كما  وي�سر،  ب�سهولة  �أهدافها  تحقيق  وبالتالي 

الم�ستثمرين على تقييم ا�ستثماراتهم بال�شكل ال�صحيح.
تناولها  طريقة  في  الدرا�سة  �أهمية  تنبع  �أخرى  جهة  من 
العربية  البيئة  في  تمت  التي  ال�سابقة  الدرا�سات  فمعظم  للمو�ضوع، 
والفل�سطينية تناولته من خلال التنب�ؤ با�ستخدام الارباح المحا�سبية 
وفق منهجيات مختلفة، فيما ت�ستخدم هذه الدرا�سة منهجية بوك�س 
الدرا�سات  في  ا�ستخدامها  عند  للتنب�ؤ  كفاءتها  ثبتت  التي  جينكينز 
عديدة  درا�سات  في  للتنب�ؤ  المنهجية  هذه  ا�ستخدمت  حيث  العملية، 
تمت في الا�سواق المالية المتطورة، بينما قلت الدرا�سات التي تناولت 
في  الدرا�سات  تلك  ندرت  فيما  النا�شئة،  الأ�سواق  في  المو�ضوع  هذا 
الدرا�سات  قلة  ف�إن  لذا  الباحث،  علم  حد  على  الفل�سطينية،  البيئة 
لهذه  �أهمية  تناوات المو�ضوع وفق المنهجية المذكورة تعطي  التي 

الدرا�سة، وتجعلها مدخلا للمزيد من الدرا�سات في هذا المجال.

أهداف الدراسة
بالتدفقات  للتنب�ؤ  نموذج  و�ضع  محاولة  على  الدرا�سة  تركز 
النقدية الم�ستقبلية، وذلك بالاعتماد على منهجية بوك�س جينكينز، 

حيث ت�سعى �إلى تحقيق الأهداف التالية: 
ÚÚ درا�سة وتحليل �سلوك التدفقات النقدية للبنوك الفل�سطينية

فترة  خلال  �سنوية  ن�صف  زمنية  ك�سل�سلة  كحالة(  فل�سطين  )بنك 
الدرا�سة.
ÚÚ محاولة و�ضع نموذج كمي ي�ساعد على التنب�ؤ بالتدفقات

بوك�س  منهجية  با�ستخدام  الفل�سطينية  للبنوك  الم�ستقبلية  النقدية 
جينكينز للتنب�ؤ.

ÚÚ المقارنة بين نماذج التنب�ؤ التي نح�صل عليها من التدفق
النقدي من �أن�شطة الت�شغيل والنماذج التي نح�صل عليها من التدفق 

النقدي من جميع الأن�شطة.

الإطار النظري 
التنب�ؤ المالي: ◄◄

عليها  يعتمد  التي  التقنيات  �أهم  �أحد  المالي  التنب�ؤ  يعد 
الأدبيات  اعتمدت  الا�ستثمارية، وقد  الم�ستثمرون في بناء قراراتهم 
من  له  لما  الم�ستقبلية  بالأحداث  التنب�ؤ  على  كبيرة  بدرجة  المالية 
�أو  الربح  بعده  من  يتقرر  والذي  المالي  العمل  في  ا�ستثنائية  �أهمية 
وتعظيمه  للربح  تواقين  بالمال  المتعاملون  كان  لما  و  الخ�سارة، 
اللازمة  الأدوات  يوفر  بو�صفه  التنب�ؤ  في  البحث  كر�سوا  قد  ف�إنهم 

لتحقيق ذلك.
وقد �صيغت عدة مفاهيم للتنب�ؤ من طرف العديد من المفكرين 
والباحثين فاعتبره البع�ض “مجموعة من الاجراءات والطرق الذاتية 
�أ�سا�سا لغر�ض التوقع بالاحداث الم�ستقبلية  والمو�ضوعية الم�صممة 
 ،)Curly & Bear, 1979, p275( �ستتحقق”  التي  النتائج  ومعرفة 
ي�ضعها  التي  والقيا�سات  التقديرات  “مجموعة  اخرون  اعتبره  فيما 
الفرد �أو الم�ؤ�س�سة والمتعلقة بالاحداث والظروف الم�ستقبلية، بهدف 
الخطط  طريق  عن  وذلك  توقعها،  التي  الظروف  لمواجهة  الاعداد 
(, p5 1982Fort�  ،” الظروف للتعامل مع هذه  اللازمة  فوال�سيا�سات 
الم�ستقبل  في  �سيحدث  ما  توقع  »عملية  �أو   ،  num & Levern, )

 Nugus,( »والاعتماد على تلك النتائج �سواء كانت ايجابية �أم �سلبية
p1 ,1997( ، �أما (Drik & Zweek, 2001, p2) فقد اعتبرا التنب�ؤ “�أداة 

يطر�أ في  �أن  الممكن  تغيير من  �أو  تطور  �أي  على  الرقابة  �أدوات  من 
الم�ستقبل من خلال تحديد هذه التغيرات وتقديرها ومعرفة �إمكانية 

حدوثها والتكيف معها”
الكبير  الدور  للتنب�ؤ  يكون  �أن  يمكن  ال�سابقة  التعريفات  ومن 
�أ�سا�سها عملية التقييم،  في توفير النتائج ال�ضرورية التي تتم على 
تحقق  �إمكانية  من  يقلل  الذي  وبال�شكل  الملائم  القرار  واتخاذ 
ي�ساعد  الذي  وبال�شكل  الانحرافات بين ماهو فعلي وما هو متوقع 

في عملية تر�شيد القرارات.
التنب�ؤ،  عملية  من  الهدف  بتحديد  المالي  التنب�ؤ  عملية  وتبد�أ 
التطبيق،  قبل  النموذج  وتقييم  وفح�ص  التنب�ؤ،  نموذج  تطوير  ثم 
التطبيق  بعد  النموذج  بتقييم  العملية  وتنتهي  النموذج،  تطبيق  ثم 
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لمعرفة دقة النتائج.)ابو الفتوح، 1996( 
وللتنب�ؤ �أهمية بالغة في عملية التخطيط واتخاذ القرارات في 
الظروف  على  التعرف  ن�ستطيع  التنب�ؤ  طريق  وعن  كافة،  المجالات 
لذا  قرار،  �أي  اتخاذ  قبل  الدرا�سة  قيد  بالم�شكلة  المحيطة  والحالات 
ف�إن مو�ضوع التنب�ؤ لاقى ويلاقي اهتماما متزايدا من قبل الباحثين 
و�أ�صحاب اتخاذ القرار )الهبا�ش، 2006، �ص61( .فمنذ مطلع العقد 
ال�سلا�سل  بتحليل  متزايد  اهتمام  ظهر  الع�شرين  القرن  من  ال�سابع 
الزمنية وطرق التنب�ؤ بقيمها الم�ستقبلية، وفي بداية الثمانينات من 
نف�س القرن ظهر اهتمام خا�ص بتحليل ال�سلا�سل الزمنية غير الخطية 
ظهرت  الع�شرين  القرن  من  الاخير  العقد  بداية  ومع  ونمذجتها، 
القرن  �إطلالة  ومع  الزمنية،  ال�سلا�سل  خ�صائ�ص  لدرا�سة  توجهات 
الحادي والع�شرين تزايدت الاهتمامات بدرا�سة ال�سلا�سل الزمنية من 

 )EL Souda, 2000(.خلال علاقتها الوثيقة بالزمن
 التدفقات النقدية◄◄

�إدارة  على  ال�شركة  قدرة  النقدية  التدفقات  قائمة  تبين 
تدفقاتها النقدية، ف�إذا كان ر�صيد النقدية في �آخر المدة عالٍ و�أكبر 
من الالتزامات المتداولة بكثير، ربما ي�شير ذلك �إلى ق�صور في �إدارة 
الأجل.وعلى  ق�صيرة  ا�ستثمارات  في  النقد  ا�ستغلال  وعدم  النقدية 
التزاماتها  من  بكثير  �أقل  الر�صيد  هذا  كان  �إذا  ذلك  من  العك�س 
المتداولة فهذا ربما ي�شير �إلى تدني م�ستوى �سيولة ال�شركة.)الهبا�ش، 

 )2006
توفير  في  دورها  من  النقدي  التدفق  قائمة  �أهمية  وتنبع 
العمومية. والميزانية  الدخل  قائمة  من  �أي  في  تظهر  لا  معلومات 
لذا تعتبر هذه القائمة بمثابة �صلة الو�صل بين هاتين القائمتين، 
في  وال�ضعف  القوة  نقاط  لتحديد  منهما  ملاءمة  �أكثر  �أنها  كما 
ا�شتقاقه  يمكن  وما  معلومات  من  تحتويه  بما  المن��شأة،  ن�شاط 
ال�سيا�سات  كفاءة  مدى  لتقييم  فعالة  كمية  م�ؤ�شرات  من  منها 
و�إمكانية  والا�ستثمار،  التمويل  مجال  في  الإدارة  تتبناها  التي 
التقارير  لإعداد  الدولية  التو�سع.)المعايير  في  الم�ستقبلي  التنب�ؤ 
النقدية  التدفقات  القائمة:  .وتت�ضمن   )766 2006، �ص  المالية، 
رئي�سية  �أن�شطة  ثلاثة  الخارجة، �ضمن  النقدية  والتدفقات  الداخلة 
والأن�شطة  الا�ستثمارية  والأن�شطة  الت�شغيلية  الأن�شطة  هي 

 (Palepu et.al., 2004, p15) :التمويلية
ÚÚ الت�شغيلية وت�شمل الأن�شطة  الناتجة عن  النقدية  التدفقات 

كافة العمليات والأحداث بخلاف الأن�شطة الا�ستثمارية والتمويلية.
في  الت�شغيلية  الأن�شطة  من  الداخلة  النقدية  التدفقات  وتتمثل 
العملاء،  من  والمتح�لاصت  النقدية  المبيعات  من  المتح�لاصت 
والتوزيعات  للغير،  الاقرا�ض  نتيجة  المح�صلة  الدائنة  والفوائد 
المح�صلة نقدا عن ا�ستثمارات في اوراق مالية، والمتح�لاصت النقدية 
من الدعاوى القانونية، والمتح�لاصت من اق�ساط الت�أمين الم�ستردة 
و�أي مقبو�ضات نقدية اخرى بخلاف ما يعتبر ا�ستثماريا �أو تمويليا.
بينما ت�شمل التدفقات النقدية الخارجة المدفوعات النقدية للموردين 
الفوائد  با�ستثناء  المدفوعة  المدينة  والفوائد  والخدمات،  ال�سلع  عن 
المدينة المر�سلة، ومدفوعات �أجور ومرتبات العاملين، والمدفوعات 
النقدية لجهات حكومية كال�ضرائب والجمارك والغرامات والأتعاب، 

و�أي مدفوعات نقدية اخرى بخلاف ما يعتبر ا�ستثماريا �أو تمويليا.

ÚÚ الا�ستثمارية الأن�شطة  عن  الناتجة  النقدية  التدفقات 
على  خلالها  من  الوحدة  تح�صل  التي  الا�ستثمارية  الأن�شطة  ت�شمل 
للغير،  الممنوحة  القرو�ض  ا�سترداد  من  والمتح�لاصت  مالية،  منح 
�أي  �أو  المالية،  الاوراق  في  الا�ستثمارات  بيع  من  والمتح�لاصت 
الخارجة  النقدية  التدفقات  المخزون.وت�شمل  بخلاف  �أخرى،  �أ�صول 
النقدية  النقدية نتيجة منح قرو�ض للغير، والمدفوعات  المدفوعات 
ل�شراء اوراق مالية، والمدفوعات النقدية للح�صول على ا�صول طويلة 
الاجل التي تتعلق بت�سهيل ن�شاط الوحدة ولي�س بغر�ض اعادة بيعها.

ÚÚ وت�شمل التمويلية  الأن�شطة  الناتجة عن  النقدية  التدفقات 
والمتح�لاصت  الا�سهم(  )ا�صدار  الملاك  من  النقدية  المتح�لاصت 
التدفقات  �أما   ، �سندات(  ا�صدار  )�أو  قرو�ض  على  الح�صول  نتيجة 
المدفوعات  ت�شمل  التمويلية  الأن�شطة  عن  الناتجة  الخارجة  النقدية 
النقدية نتيجة تخفي�ض ا�سهم ر�أ�س المال، وكذلك المدفوعات النقدية 
نتيجة �سداد القرو�ض بالا�ضافة الى المدفوعات كتوزيعات الارباح 

على الم�ساهمين.
تنب�ؤات التدفقات النقدية◄◄

النقدية  بالتدفقات  التنب�ؤ  طريقة  في  النظر  وجهات  تختلف 
الم�ستقبلة ومنها ما تعتمد على بيانات التدفقات النقدية التاريخية 
وذلك لأنها ذات علاقة وثيقة بالتدفقات النقدية الم�ستقبلة، كما �أن 
تقدير التدفقات النقدية الم�ستقبلة تقت�ضي معرفة التدفقات النقدية 

الما�ضية كنقطة بداية.
ويعد التنب�ؤ �أحد �أهم مهام و�أدوات ادارة النقدية، ويهدف �إلى 
كفاية  ل�ضمان  الق�صير  الأجل  في  ال�سيولة  لتذبذب  الأمثل  الإدارة 
بالتدفق  التنب�ؤ  فكفاءة  الن�شاط،  ا�ستمرارية  على  والحفاظ  النقدية 
النقدي تجعل الم�ؤ�س�سة م�ستعدة لمواجهة الظواهر والأحداث والنتائج 
المالية الم�ستقبلية، وهي وظيفة مهمة للحفاظ على ا�ستقرار الم�ؤ�س�سة 

في الأجل الق�صير وبقاءها في الأجل الطويل.)قويدري، 2016( 
مبنياً  الم�ستقبلة  النقدية  بالتدفقات  التنب�ؤ  يكون  وحتى 
والتقدير  والتخمين  الحد�س  عن  وبعيدة  منطقية  �أ�س�س  على 
فيما  ذلك  ويتمثل  التنب�ؤ،  لعملية  �ضوابط  و�ضع  فيجب  ال�شخ�صي 

 (Palepu et.al., 2004, pp15 - 25) :يلي
ÚÚ الم�ستقبلة النقدية  للتدفقات  التنب�ؤات  اعداد  يجب 

�أن ت�ستخدم عندما تتواجد  با�ستخدام المبادىء المحا�سبية المتوقع 
الاحداث والعمليات المرتبطة بهذا التنب�ؤ.

ÚÚ بالتدفقات التنب�ؤ  في  الم�ستخدمة  المعلومات  اعداد  عند 
م�ؤهلين  ا�شخا�ص  قبل  من  معقولة  عناية  تتوافر  �أن  يجب  النقدية 
علمياً وفنياً في المجالات المختلفة كالت�سويق والا�ستثمار والتمويل، 
كما يجب ان تتوافر فيهم الخبرات الفنية في مجال بحوث العمليات 

والهند�سة والمجالات الفنية الاخرى المنا�سبة.
ÚÚ التوثيق النقدية  بالتدفقات  التنب�ؤ  نظام  يوفر  �أن  يجب 

التوثيق  ويت�ضمن هذا  التنب�ؤ،  واجراءات هذا  التنب�ؤ  لكل من  الكافي 
بالا�ضافة  التنب�ؤ،  لهذا  الم�ؤيدة  والدلائل  المحددة  القرو�ض  ت�سجيل 
الى المقارنة المنتظمة مع النتائج المحققة، وهذه المقارنة المنتظمة 
النقدية،  بالتدفقات  التنب�ؤ  لنجاح  تاريخيا  مقيا�سا  توفر  �أن  يمكن 
على  المنتظر  الاعتماد  امكانية  على  م�ؤ�شرا  ذلك  يعتبر  وبالتالي 

التنب�ؤات الم�ستقبلة، وك�أ�سا�س لتح�سين طرق ومناهج التنب�ؤ.
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ÚÚ حتى يمكن الت�أكد من �أن عملية التنب�ؤ بالتدفقات النقدية
الم�ستقبلة �سليمة يجب مراجعة طرق اعداد هذه التنب�ؤات للت�أكد من 
داخل  الادارية  وال�سيا�سات  المحا�سبية  للمبادىء  طبقا  �أعدت  �أنه 
ال�شركة، ولذلك يجب �أن تحوز هذه التنب�ؤات على موافقة الم�ستويات 

الادارية حتى يمكن تحقيقها.
التنب�ؤ  عملية  �أ�صبحت  فقد  النقدية  التدفقات  لأهمية  ونظراً 
بها وتقديرها محل اهتمام �إدارات البنوك لا�ستخدامها في التخطيط 
و�إعداد الموازنات النقدية وتوفير المعلومات اللازمة لتر�شيد القرارات 
بالتدفقات  التنب�ؤ  في  منها  والا�ستفادة  والتمويلية،  الا�ستثمارية 
النقدية الم�ستقبلية، وذلك من خلال تطوير نموذج ي�ساعد على التنب�ؤ 
بالتدفقات النقدية لايجاد تف�سير لل�سيا�سات البنكية الم�ستخدمة من 

قبل الادارة.)الهبا�ش، 2006، �ص3( 

الدراسات السابقة 
بالتدفقات  التنب�ؤ  مو�ضوع  الباحثين  من  العديد  تناول 
قبل  من  القرارات  اتخاذ  في  لأهميتها  مختلفة  جوانب  من  النقدية 
عقد  منذ  والأجنبية  العربية  الدوريات  حفلت  كما  الم�ستخدمين، 
والأبحاث  الدرا�سات  من  بالعديد  ال�سابق  القرن  من  الت�سعينيات 
التي �أكدت على �أهمية التنب�ؤ ب�شكل عام والتنب�ؤ بالتدفقات النقدية 
والأبحاث  الدرا�سات  لأهم  موجز  عر�ض  يلي  وفيما  خا�ص،  ب�شكل 
التي  الدرا�سات  ا�ستعرا�ض  تم  حيث  الدرا�سة  بمو�ضوع  ال�صلة  ذات 
التي  الدرا�سات  ثم  البنوك،  النقدية في  بالتدفقات  التنب�ؤ  بحثت في 
في  النقدية  بالتدفقات  للتنب�ؤ  جينكينز  بوك�س  منهجية  ا�ستخدمت 

القطاعات المختلفة، وذلك ح�سب الت�سل�سل التاريخي للدرا�سات: 
حيث قامت درا�سة )الو�شلي، 2002( على قيا�س العلاقة بين 
وتقييم  المحا�سبية،  الأرباح  ومقايي�س  النقدية  التدفقات  مقايي�س 
�أربعة  على  ا�شتملت  النقدية.وقد  التدفقات  بحجم  التنب�ؤية  قدرتها 
خلال  المالية،  للأوراق  عمان  بور�صة  في  مدرجا  م�صرفا  ع�شر 
الفترة من عام 1993 �إلى عام 2000، وتو�صلت الدرا�سة �إلى وجود 
�إح�صائية بين مقايي�س التدفقات النقدية  علاقة معنوية ذات دلالة 

ومقايي�س الأرباح المحا�سبية.
بين  العلاقة  اختبار  �إلى   )2006 )الهبا�ش،  درا�سة  وهدفت 
تلك  �أكثر  وتحديد  المحا�سبية،  والعوائد  النقدية  التدفقات  مقايي�س 
الم�ستقبلية،  النقدية  بالتدفقات  التنب�ؤ  و�أف�ضلها في  المقايي�س قدرة 
التنب�ؤ  في  المقايي�س  لتلك  التنب�ؤية  القدرة  تقييم  �إلى  بالإ�ضافة 
على  �أو  الم�صارف  �إجمالي  م�ستوى  على  �سواء  النقدية  بالتدفقات 
تمثلت  عينة  على  بالتطبيق  وذلك  حدة،  على  م�صرف  كل  م�ستوى 
با�ستخدام   ،2004  -  1997 للفترة  فل�سطينية  �سبعة م�صارف  في 
�أن  �إلى  الدرا�سة  تو�صلت  حيث  والمتعدد،  الب�سيط  الخطي  الإنحدار 
مقايي�س  من  �أف�ضل  النقدية  التدفقات  لمقايي�س  التنب�ؤية  القدرة 
الم�صرف  م�ستوى  على  �سواء  الأهمية  حيث  من  المحا�سبية  العوائد 
بالتدفقات  التنب�ؤ  عند  مجتمعة،  الم�صارف  م�ستوى  على  �أم  الواحد 

النقدية الم�ستقبلية.
2015( �إلى التنب�ؤ  كما هدفت درا�سة )التميمي وعبد الرازق، 
النقدي  التدفق  مقايي�س  با�ستخدام  الم�ستقبلية  النقدية  بالتدفقات 
العراقية  الم�صارف  من  عدد  على  بالتطبيق  المحا�سبي  والعائد 
التدفق  لم�ؤ�شر  التنب�ؤية  القدرة  وتقييم   ،2013  -  2008 لل�سنوات 

النقدية  التدفقات  بـمقيا�س  والمتمثلة  المختلفة  بمقايي�سه  النقدي 
الأن�شطة  من  النقدية  التدفقات  ومقيا�س  الت�شغيلية،  الأن�شطة  من 
النقدية،  التدفقات  �صافي  ومقيا�س  والتمويلية،  الا�ستثمارية 
الن�شاط  بدخل  والمتمثل  المحا�سبي  العائد  م�ؤ�شر  �إلى  بالا�ضافة 
الت�شغيلي للتنب�ؤ بالتدفقات النقدية الم�ستقبلية، وتحديد �أكثرها قدرة 
التدفق  م�ؤ�شري  من  كلًا  �أن  �إلى  الدرا�سة  تو�صلت  التنب�ؤ، حيث  على 
بالتدفقات  التنب�ؤ  على  قدرتهما  �أثبتا  المحا�سبي  والعائد  النقدي 
نتائج  �أظهرت  كما  العراقية،  البيئة  ظل  في  الم�ستقبلية  النقدية 
النقدية  التدفقات  النقدية )وبالتحديد  التدفقات  �أن  التطبيق العملي 
من الأن�شطة الا�ستثمارية والتمويلية( �أف�ضل من الأرباح المحا�سبية 

في التنب�ؤ بالتدفقات النقدية الم�ستقبلية.
 – بوك�س  منهجية  ا�ستخدامات  تعددت  �أخرى  ناحية  من 
جينكينز في التنب�ؤ، حيث هدفت درا�سة )الغنام، 2003( �إلى تحليل 
ال�سلا�سل الزمنية لم�ؤ�شر �أ�سعار الأ�سهم في المممكة العربية ال�سعودية 
بين عامي 1998 و 2001، من �أجل بناء نموذج للتنب�ؤ با�ستخدام 
منهجية بوك�س جنكينز، وبا�ستخدام الفروق الأولى تو�صلت الدرا�سة 
هو  لل�سوق  العام  الم�ؤ�شر  ببيانات  للتنب�ؤ  الأف�ضل  النموذج  �أن  �إلى 
نموذج الانحدار الذاتي من الدرجة الأولى AR (1) بدون اي ت�أثيرات 

مو�سمية.
للتنب�ؤ  المنهجية  ذات   )2006 )الطيب،  درا�سة  وا�ستخدمت 
الفترة  بيانات  على  معتمدة  الم�ستقبل  في  ال�سودان  في  بالت�ضخم 
 ARIMA (1, 1, 0) نموذج  �أن  �إلى  تو�صلت  حيث   2005  -  1970

هو �أف�ضل نموذج يلائم ظاهرة الت�ضخم في ال�سودان لفترة الدرا�سة.
�أن  �إلى   )Dobre and Alexandru, 2008( درا�سة  وتو�صلت   
با�ستخدام  رومانيا  في  البطالة  بمعدلات  للتنب�ؤ  الأف�ضل  النموذج 
 ARIMA 2007 هو نموذج   - 1998 الفترة  �شهرية خلال  بيانات 
 (2,1,2)، فيما تو�صلت درا�سة )نقار والعواد، 2011( �إلى �أن �أف�ضل 

ال�صف  �إلى  توافدهم  المتوقع  التلاميذ  ب�أعداد  للتنب�ؤ  قيا�سي  نموذج 
الأول من التعليم الأ�سا�سي في قطاع التعليم في �سوريا هو نموذج 

. ARMA (0,1,1)

نموذج  �إيجاد  الى  هدفت   )2014 )باع�شن،  درا�سة  �أن  كما 
التنب�ؤ باتجاهات �أعداد المقبولين في كلية العلوم الإدارية بجامعة 
وبا�ستخدام   ،2014  -  1995 الفترة  بيانات  على  اعتمادا  عدن 
الفروق الأولى تو�صلت الدرا�سة �إلى �أن النموذج الملائم لهذه ال�سل�سلة 
ARMA (4,1,4) الذي ا�ستخدم للتنب�ؤ ب�أعداد الطلاب في  هو نموذج 

كلية العلوم الإدارية في جامعة عدن حتى عام 2025.
ARI� 2014( �إلى ان نموذج  بينما تو�صلت درا�سة )بوزیدي ،

الطلب  للتنب�ؤ بحجم  النموذج المنا�سب  MA (0,1,1) بدون ثابت هو 

من  انطلاقا  وذلك  الجزائر،  في  الغذائية  ال�صناعات  منتوجات  على 
بيانات �شهرية خلال الفترة 2008 – 2012.

منهجية  تطبيق   )2015 وقزما،  )البلخي  درا�سة  وتناولت 
والحرف  المهن  دخل  �ضريبة  بايرادات  للتنب�ؤ  جينكينز  بوك�س 
ال�صناعية والتجارية وغير التجارية في �سوريا خلال الفترة 1999 
نموذج  هو  للتنب�ؤ  نموذج  �أف�ضل  �أن  �إلى  تو�لاص  حيث   ،2010 الى 
الاخذ  دون   ARIMA (0,2,2) ونموذج  الثالثة  الدرجة  من  الانحدار 

بالاعتبار التغيرات المو�سمية والطارئة.
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القمح  ب�إنتاج  التنب�ؤ   )2015 )التلباني،  درا�سة  تناولت  فيما 
في ال�صين با�ستخدام منهجية بوك�س جينكينز، وبمقارنة عدة نماذج 

. ARIMA (0,2,1) مختلفة تبين �أن النموذج الامثل هو نموذج
 ARMA أما درا�سة )بن مح�سن، 2016( فتو�صلت الى نموذج�
(0,1,1) باعتباره الأف�ضل للتنب�ؤ بمبيعات الخطوط الجوية بورقلة/ 

الجزائر خلال الفترة 2010 �إلى 2015.
ورملي،  )دربال  درا�سة  قامت  ذاتها  المنهجية  وبا�ستخدام 
مقابل  الجزائري  للدينار  الر�سمي  ال�صرف  ب�سعر  للتنب�ؤ   )2016
�شهرية خلال  بيانات  با�ستخدام  وذلك  الق�صير،  المدى  الدولار على 
�أف�ضل  �أن  �إلى  تو�صلت  حبث   ،2014  /12 الى   2009  /1 الفترة 
الدرجة  من  الذاتي  الانحدار  نموذج  هو  ر�سمي  �صرف  �سعر  �سل�سلة 

الاولى AR (1) ذو التاثيرات الف�صلية.

ما يميز هذه الدراسة: 
الدرا�سة  �أنها  هو  الحالية  الدرا�سة  يميز  ما  �أن  القول  يمكن 
التنب�ؤ  تتناول  التي  الباحث،  علم  حد  على  الأولى،  الفل�سطينية 
وتحديدا  جينكينز   - بوك�س  منهجية  با�ستخدام  النقدية  بالتدفقات 
في قطاع البنوك، �أما الدرا�سات العربية والأجنبية ال�سابقة فقد ركزت 
معظمها على التنب�ؤ بالتدفقات النقدية با�ستخدام الن�سب الم�شتقة من 

قائمة التدفقات النقدية او با�ستخدام الارباح المحا�سبية.

منهج الدراسة: 
بالنظر لطبيعة مو�ضوع هذه الدرا�سة تم الاعتماد على المنهج 
الو�صفي التحليلي، والذي يمثل �أ�سلوب من �أ�ساليب التحليل المرتكز 
على معلومات كافية ودقيقة عن ظاهرة ، �أو مو�ضوع محدد خلال 
فترة زمنية معلومة؛ وذلك من �أجل الح�صول على نتائج عملية يتم 
للظاهرة. الفعلية  المعطيات  مع  ين�سجم  وبما  بمو�ضوعية  تف�سيرها 
وقد تم تطبيق درا�سة الحالة من خلال اختيار التدفقات النقدية لبنك 
فل�سطين كعينة لتطبيق منهجية بوك�س - جينكينز المعروفة بنماذج 
وا�ستنباط  النقدية  للتدفقات  العام  الاتجاه  درا�سة  �أجل  ARMA من 

نموذج للتنب�ؤ بالتدفقات النقدية الم�ستقبلية.

مجتمع الدراسة وعينتها: 
وقد  الفل�سطينية،  البنوك  كافة  من  الدرا�سة  مجتمع  يتكون 
للبنوك  ممثلة  كحالة  فل�سطين  بنك  هو  واحد  تجاري  بنك  �أخذ  تم 
الفل�سطينية نظراً لمحدودية البيانات التي تقدمها البنوك التجارية 

المحلية وحتى تكون الدرا�سة �شاملة ومو�ضوعية.
من  النقدية  التدفقات  بيانات  قاعدة  على  الاعتماد  تم  وقد 
�أن�شطة الت�شغيل والتدفقات النقدية من جميع الأن�شطة لبنك فل�سطين 
خلال الفترة 6/ 2000 الى 6/ 2017 �أي با�ستخدام 35 م�شاهدة 
على  المن�شورة  المالية  القوائم  من  وذلك  التدفقات،  من  نوع  لكل 

. )www.bankofpalestine.com( الموقع الالكتروني للبنك

مصادر جمع البيانات: 
الكتب  المتمثلة في:  الثانوية  الم�صادر  البيانات من  تم جمع 
والمقالات  الدرا�سات  �إلى  بالإ�ضافة  الإنترنت،  ومواقع  والمجلات 
النظري،  الجانب  لتغطية  بالمو�ضوع  المتعلقة  الجامعية  والر�سائل 

وكذلك القوائم المالية لبنك فل�سطين لتغطية الجانب التحليلي.
لبنك  الالكتروني  الموقع  من  الدرا�سة  بيانات  جمع  تم  وقد 
للبنك  ال�سنوية  ن�صف  المالية  القوائم  ن�شر  تم  حيث  فل�سطين، 
واعتمادها، وبذلك فان هذه القوائم تتمتع بم�صداقية معقولة يمكن 

الاعتماد عليها للقيام بالدرا�سة القيا�سية.

الأساليب الإحصائية المستخدمة: 
الحالة  درا�سة  �أ�سلوب  على  الاعتماد  الدرا�سة  هذه  في  تم 
الدرا�سة  فر�ضيات  لاختبار  المتعدد  الخطي  الانحدار  با�ستخدام 
وقيا�س  الم�ستقلة،  والمتغيرات  التابع  المتغير  بين  العلاقة  ودرا�سة 
مدى تف�سير المتغيرات الم�ستقلة للمتغير التابع اعتمادا على منهجية 
بوك�س - جينكينز، وقد تم اجراء مجموعة من الاختبارات للبيانات 

Eviews 9.5 وتحليلها با�ستخدام البرنامج الاح�صائي

حدود الدراسة: 
اقت�صرت الدرا�سة على بنك واحد هو بنك فل�سطين نظرا لتوفر 
الدرا�سة  حدود  القيا�سي.�أما  التحليل  لاجراء  منا�سبة  زمنية  �سل�سلة 
الى   2000 عام  منت�صف  بين  الممتدة  الفترة  في  فتتمثل  الزمانية 
منت�صف عام 2017، وتعتبر هذه الفترة كافية لدرا�سة نماذج ت�أثير 

المتغيرات الم�ستقلة على المتغيرات التابعة.

محددات الدراسة: 
من بين �أهم ال�صعوبات التي �إعتر�ضت الباحث في �إنجاز هذه 
النقدية  التدفقات  الزمنية الق�صيرة لن�شر قائمة  الدرا�سة هي الفترة 
�سنوية  ن�صف  او  مدققة  �سنوية  ولقوائم  الفل�سطينية،  البنوك  في 
العديد  من  بدلا  واحد  بنك  على  تقت�صر  الدرا�سة  جعل  مما  معتمدة، 
المرتبطة  القيا�سية  الدرا�سات  في  نق�ص  هناك  �أن  كما  البنوك،  من 

بمو�ضوع الدرا�سة في المكتبة الفل�سطينية.

منهجية بوكس جينكنز

 Methodology Box - Jenkins

ال�صبغة  و�إ�ضفاء  الدرا�سة  لهذه  التطبيقي  الجانب  لا�ستكمال 
 Box - Jenkins القيا�سية ثم الاعتماد على منهجية بوك�س جينكينز
مختلف  في  الم�ستقبلية  الزمنية  بال�سلا�سل  للتنب�ؤ  ا�ستخدمت  التي 

 )EL Souda, 2000(.المجالات الاقت�صادية وغير الاقت�صادية
الذاتي  الارتباط  بنموذج  جينكنز  بوك�س  نموذج  ويعرف 
 Autoregressive Moving Average (ARMA) المتحرك  والمتو�سط 
Autoregres�  حيث يجمع هذا النموذج بين نموذج الانحدار الذاتي 
 Moving Average ، ونموذج المتو�سط المتحرك   sive Model (AR)

. Model (MA)

التابع  المتغير  علاقة  عن  الذاتي  الانحدار  نموذج  ويعبر 
المتغير  لنف�س  الما�ضية  القيم  في  المتمثلة  الم�ستقلة  بالمتغيرات 
�إلى   AR (p) يرمز  بحيث  الابطاء،  فترات  من  محدد  ولعدد  التابع 
)�شيخي،  التالية:  بالمعادلة  عنه  ويعبر   P الدرجة  من  ذاتي  انحدار 

2012، �ص228( 
Yt = θ1Y (t - 1) + θ2Y (t - 2) + ….+ θpY (t - p) + ut
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�أما نموذج المتو�سط المتحرك فيعبر عن المتغير التابع كدالة 
للمتو�سط المرجح للقيم ال�سابقة للحد الع�شوائي MA �إلى غاية الفترة 

q ويعبر عنه بالمعادلة التالية: )�شيخي، 2012، �ص226( 
 Yt = ut + ϑ1u (t - 1) + ϑ2u (t - 2) + … + ϑqu (t - q)

ول�صياغة نموذج ARMA يتم دمج النموذجين معاً MR (p) و 
MA (q) في نموذج واحد ي�سمى ARMA (p,q) ، ويعبر عنه بالمعادلة 

التالية: )�شيخي، 2012، �ص233( 
 Yt = θ1Y (t - 1) + θ2Y (t - 2) + ….+ θpY (t - p) + ut + ϑ1u (t - 1)

 + ϑ2u (t - 2) + … + ϑqu (t - q)

حيث �أن θ و ϑ: معاملات الانحدار الذاتي والمتو�سط المتحرك 
على الترتيب.

الا�صلية  ال�سل�سلة  تكون  �أن  ال�سابق  النموذج  تقدير  ويتطلب 
ال�سل�سلة  تكن  لم  �إذا  ولذلك   ،  )stationary( م�ستقرة  التابع  للمتغير 
وبالتالي  الفروق  اخذ  خلال  من  م�ستقرة  �إلى  تحويلها  يتم  م�ستقرة 
يتحول النموذج من ARMA الى ARIMA �أي نموذج الانحدار الذاتي 
Autoregressive Integrated Mov� المتكامل  المتحرك   والمتو�سط 
ing Average، والذي يت�صف بثلاث رتب رئي�سة هي: رتبة الانحدار 
)q( ويرمز  المتو�سط المتحرك  )d( ورتبة  التكامل  )p( ورتبة  الذاتي 
له بالرمز ARIMA (p,d,q) حيث يتم تحديد رتبة d وفقاً لعدد مرات 

الفروق المطلوبة لتحويل ال�سل�سلة الى �سل�سلة م�ستقرة.
في  ا�ستخداماً  الأكثر  النماذج  من   ARMA نموذج  ويعتبر 
هي:  مراحل  مجموعة  على  يقوم  حيث  الزمنية  ال�سلا�سل  تحليل 

)الغنام، 2003( 
ÚÚ ا�ستقرار Identification حيث يتم فح�ص  التعريف  مرحلة 

ال�سل�سلة الزمنية وتطبيق الفروق اللازمة لجعلها م�ستقرة �إن لم تكن 
كذلك �أي تحديد رتبة درجة التكامل )d( .وي�ستخدم في هذه المرحلة 
جذر  اختبار  او   Autocorrelation (ACF) الذاتي  الارتباط  �إختبار 

.Unit root الوحدة
 )p( كما يتم في هذه المرحلة تحديد درجات الانحدار الذاتي
والمتو�سط المتحرك )q( من خلال اختيار �أقل رتب p و q بحيث تكون 
بواقي النموذج المقدر خالية من الارتباط الذاتي، وعادة ما ي�ستخدم 
اختبار الارتباط الذاتي )ACF( لتحديد الرتبة q �أي MA (q) واختبار 
الارتباط الذاتي الجزئي )PACF( لتحديد الرتبة p �أي  AR (p)حيث 
يتم تحديد عدد الرتب p و q بعد عدد معين من فترات الابطاء ي�صبح 

بعدها دالة الارتباط الذاتي غير معنوية.
كما يمكن تحديد الدرجات p و q با�ستخدام معيار المعلومات 
 Schwarz (SBC) أو معيار المعلومات �شوارتز� (AIC) Akaike أكايكي�
بحيث يتم اختيار نموذج ARMA (p,q) الذي له �أقل قيمة لمعياري 

المعلومات المذكورين.
ÚÚ طريقة ي�ستخدم  حيث   ARIMA النموذج  تقدير  مرحلة 

الاعتيادية  ال�صغرى  المربعات  طريقة  من  بدلًا  خطية  غير  تقدير 
غير  خط�أ  حدود  على  يحتوي  الذي  المتحرك  المتو�سط  لوجود  نظراً 
معلومة.حيث يتم تقدير عدة نماذج متقاربة للمقارنة بينها واختيار 
النموذج ذو المعالم المقدرة ذات الدلالة الاح�صائية، بالا�ضافة �إلى 
النموذج.وت�ستخدم  لجودة  كمقيا�س  البواقي  مربع  مجموع  مقارنة 
الذي يعتمد طريقة   Eviews 9.5 البرنامج الاح�صائي  الدرا�سة  هذه 

معلمات  تقدير  في   )Maximum Likelihood( العظمى  الإمكانية 
النموذج.

ÚÚ :مرحلة الت�شخي�ص والتحقق من �صحة النموذج
والت�أكد من  اختياره  الذي تم  النموذج  ال�ضروري فح�ص  من 
خلال  من  وذلك  عليها،  بنى  التي  الفر�ضيات  ويحقق   ، �صحيح  �أنه 
تركيبة  �أو  الذاتي  الارتباط  من  النموذج  بواقي  خلو  من  الت�أكد 
المتو�سط المتحرك، �أي �أن يكون حد الخط�أ في النموذج مطابق ل�شروط 
الت�شوي�ش الأبي�ض White noise ، وي�ستخدم اختبار الارتباط الذاتي 
للبواقي في النموذج المقدّر للتحقق من �صحة النموذج، بحيث يتم 
�أن بواقي النموذج غير مرتبطة وتباينها ثابت مع تغير  الت�أكد من 
وات�سون  اختبار ديربن  لذلك منها  اختبارات  وي�ستخدم عدة  الزمن، 
ذاتيا  مرتبطة  غير  البواقي  كانت  ف�إذا   ،Ljung Box واختبار   DW
وتبايناتها ثابتة مع الزمن �أمكن ذلك من ح�ساب التنب�ؤات بوا�سطة 
نموذج بوك�س جينكينز، �أما في الحالة البديلة )وجود ارتباط ذاتي 
�أننا �سنعيد ت�شخي�ص  التباين( فهذا يعني  بين الاخطاء وعدم ثبات 
النموذج من جديد و ذلك با�ستخدام تقنيات ونماذج �أخرى لل�سلا�سل 

الزمنية �أكثر تعقيدا.
ÚÚمرحلة التنب�ؤ

 ARIMA (p,d,q) �أو   ARMA (p,q) النموذج  معالم  تقدير  بعد 
واختبار الأف�ضل من بينها، نقوم با�ستخدام هذا النموذج في عملية 
 Yt التابع  للمتغير  والما�ضية  الحالية  القيم  ب�إحلال  وذلك  التنب�ؤ، 
والبواقي كقيم تقديرية لحد الخط�أ في الجانب الايمن من النموذج، 
التنب�ؤ  ويتم   ،Yt+1 بها  المتنب�أ  الاولى  القيمة  على  للح�صول  وذلك 
تتابعيا �أي ا�ستخدام القيمة التنب�ؤية الاولى للتنب�ؤ بالقيمة التنب�ؤية 

للفترة التالية وهكذا.
مربع  ا�ستخدام جذر  يتم  بها  المتنب�أ  النماذج  وللمقارنة بين 
اخطاء التنب�ؤ )RMSE( �أو متو�سط معدل الخط�أ المطلق )MAPE( بين 
القيم المتوقعة والقيم الحقيقية لل�سل�سلة، حيث يتم اختيار النموذج 

الذي ينتج �أقل مربع �أو معدل اخطاء.
نتائج الدراسة: 

أولًا: الاحصاء الوصفي: 

جدول رقم )1( : 
الخصائص الاحصائية للبيانات خلال الفترة 6/ 2000 - 6/ 2017

المتغير
الاح�صائية

التدفق النقدي من 
�أن�شطة الت�شغيل

التدفق النقدي من 
جميع الأن�شطة

2778434720629136المتو�سط الح�سابي

238031171746442الو�سيط

7429231572233693الانحراف المعياري

 - 1.2620.657 - الالتواء

7.3935.11التفرطح

Jarque - Bera 37.339.035التوزيع الطبيعي

0.0000.011الاحتمالية

3535عدد الم�شاهدات

Eviews9.5 المصدر: مخرجات برنامج
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النقدي  للتدفق  الاح�صائية  الخ�صائ�ص   )1( الجدول  يو�ضح 
حيث  الأن�شطة،  جميع  من  النقدي  والتدفق  الت�شغيل  �أن�شطة  من 
وكانت  ايجابية،  كانت  والو�سيط  الح�سابي  المتو�سط  قيم  �أن  يتبين 
قيم الانحراف المعياري مرتفعة مما يعني وجود تقلبات عالية في 
التدفقات النقدية لبنك فل�سطين، وهي نتيجة طبيعية وفقا للتقلبات 

في الاو�ضاع الاقت�صادية وال�سيا�سية المحيطة بعمل البنك.
لل�سل�سلتين   )SKEWNESS( الالتواء  معاملات  قيم  �أما 
)�سالبة(  ال�صفر  من  �أ�صغر  كانت  فقد  النقدية  للتدفقات  الزمنيتين 
الي�سار  نحو  ملتو  وهو  متناظر،  غير  التوزيع  �شكل  ف�إن  وبالتالي 
)يبتعد عن التوزيع الطبيعي( مما يدل على �أن التدفقات النقدية في 
ال�سيئة(  )الأخبار  ال�سالبة  بال�صدمات  تت�أثر  الزمنية  ال�سلا�سل  هذه 

�أكثر من ال�صدمات الموجبة )الأخبار الجيدة( .
النقدية  التدفقات  �أن  التفرطح )KURTOSIS( على  وتدل قيم 
للبنك كانت ذات ذروة مرتفعة بالمقارنة مع التوزيع الطبيعي حيث 
، وهذا يدل على وجود قيم   )3( اكبر من  لها  التفرطح  كان معامل 
�شاذة في ال�سلا�سل الزمنية مما يودي �إلى ارتفاع وانخفا�ض م�ؤقت 
 Jarque – في التدفقات النقدية، وت�ؤكد قيم اختبار جاركو - بيرا 
�أن ال�سلا�سل الزمنية للتدفقات النقدية  Bera للتوزيع الطبيعي على 

الدلالة )%5( حيث كانت  التوزيع الطبيعي عند م�ستوى  تبتعد عن 
م�ستوى  من  �أقل  الاختبار  لقيمة  الم�صاحبة  الاحتمالية  القيمة 

المعنوية )5%( .

ثانياً: تحليل السلاسل الزمنية 

ÚÚ :Autocorrelation اختبار الارتباط الذاتي
النقدية هو  التدفقات  ا�ستقرار �سلا�سل  الاول لاختبار  المدخل 
التدفقات  قيمة  بين  العلاقة  تحديد  بمعنى  الذاتي  الارتباط  اختبار 

النقدية في الفترة الحالية وقيمتها في الفترة ال�سابقة.
ويهدف هذا الاختبار �إلى تحديد مدى ا�ستقلالية قيم التدفقات 
اختبار مدى  )white noise( من خلال  البع�ض  النقدية عن بع�ضها 
تاخذ  حيث  ال�صفر،  عن  اح�صائياً  الذاتي  الارتباط  معامل  اختلاف 

فر�ضية الارتباط الذاتي ال�شكل التالي: 
H0: k = 0 )معاملات الارتباط الذاتي جميعها = �صفر(

H1: k ≠ )معاملات الارتباط الذاتي جميعها ≠ �صفر( 0 
 (Q) Ljung - Box ولاختبار هذه الفر�ضية ت�ستخدم �إح�صائية
التي تتبع توزيع 2.ف�إذا دلت النتائج على عدم وجود ارتباط ذاتي 

في �سل�سلة قيم التدفقات النقدية ف�إن ال�سل�سلة م�ستقرة.
جدول رقم )2 - أ( : 

معاملات الارتباط الذاتي للتدفقات النقدية من أنشطة التشغيل

Lag12345678910

ACF - 0.230.30 - 0.09 - 0.09 - 0.16 - 0.01 - 0.400.070.09 - 0.02

Q2.075.485.816.157.217.2114.5814.8115.2115.23

P0.150.060.120.190.210.300.040.060.090.12
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جدول رقم )2 - ب( : 
معاملات الارتباط الذاتي للتدفقات النقدية من جميع الأنشطة

Lag12345678910

ACF - 0.290.27 - 0.430.20 - 0.230.03 - 0.280.100.030.25

Q3.256.1213.6815.3617.7117.7621.3421.8221.8725.08

P0.070.050.0030.0040.0030.0070.0030.0050.0090.005
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الذاتي  الارتباط  قيم  و ب(  – �أ   2( النتائج في جدول  وتبين 
النقدية  والتدفقات  الت�شغيل  �أن�شطة  من  النقدية  التدفقات  ل�سل�سلتي 
من جميع الأن�شطة لبنك فل�سطين لع�شر فترات ابطاء )Lags( ، حيث 
النقدية من  التدفقات  ل�سل�سلة  الذاتي  �أن الارتباط  �إلى  النتائج  ت�شير 
الثامنة  والفترات  الاولى  ال�ستة  الابطاء  فترات  عند  الت�شغيل  �أن�شطة 
 )5%( دلالة  م�ستوى  عند  �إح�صائياً  دال  غير  والعا�شرة  والتا�سعة 
وبالتالي  لها،  المرافقة  الاحتمالية  والقيم   Q اختبار  لقيم  وفقاً 
الارتباط  معاملات  ت�ساوي  الى  ي�شير  الذي  العدم  الفر�ض  نرف�ض 
البديل.وهذه  الفر�ض  بال�صفر ونقبل  الذاتي مع بع�ضها وم�ساواتها 

النتائج تبين �أن �سل�سلة التدفقات النقدية من �أن�شطة الت�شغيل للبنك 
ذات ت�شوي�ش �أبي�ض )white noise( م�ستقرة.بينما ت�شير النتائج �إلى 
�أن الارتباط الذاتي ل�سل�سلة التدفقات النقدية من جميع الأن�شطة دال 
اح�صائيا عند م�ستوى دلالة )%5( لجميع فترات الابطاء با�ستثناء 
�إلى  ي�شير  الذي  العدم  الفر�ض  نقبل  وبالتالي  الأولى  الإبطاء  فترة 
الذاتي مع بع�ضها وم�ساواتها بال�صفر،  ت�ساوي معاملات الارتباط 
وهذه النتيجة تبين �أن �سل�سلة التدفقات النقدية من جميع الأن�شطة 
غير م�ستقرة با�ستثناء الفترة الأولى كون ال�سل�سلة لا تحتوي ارتباطاً 

ذاتياً من الدرجة الاولى.
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ÚÚUnit Root Test :اختبار جذر الوحدة
ا�ستخدم   Stationery الزمنية  ال�سلا�سل  ا�ستقرار  من  وللتاكد 
 Augmented Dickey - Fuller المعدّل  فولر  ديكي  اختبار  الباحث 
 Engle and Granger قبل  من  المقترح   ADF واخت�صاره   test
(1987) الذي يعتمد على ثلاثة نماذج: نموذج دون وجود ثابت ولا 

اتجاه عام، ونموذج بوجود ثابت ودون اتجاه عام ونموذج بوجود 
ثابت واتجاه عام، وذلك لاختبار الفر�ضية التالية: 

H0: α ˂ 0 سل�سلة التدفقات النقدية تحتوي على جذر الوحدة�
H1: α = 0 )سل�سة التدفقات النقدية م�ستقرة )�ساكنة�

 t اح�صائية  على   ADF المعدّل  فولر  ديكي  اختبار  ويعتمد 
 t اح�صائية  كانت  حال  وفي   ،(α) الذاتي  الانحدار  معادلة  لمعامل 
المح�سوبة اكبر من اح�صائية t الجدولية عند م�ستوى معنوية )5%( 
ال�سل�سة  العدم( وتكون  )فر�ضية  ال�صفرية  الفر�ضية  يتم رف�ض  ف�إنه 
الزمنية للتدفقات النقدية م�ستقرة Stationary، ومن ثم يمكن التوقع 

بالقيم الم�ستقبلية للتدفقات النقدية.
ال�سلا�سل  على  الثلاث  النماذج  وفق  الاختبارات  �إجراء  وعند 
Max�( حد �أق�صى لعدد فترات الإبطاء EViews  الزمنية حدد برنامج 
lag =8( وب�شكل �آلي اختار البرنامج عدد فترات الإبطاء بفترة واحدة، 

والجدول التالي يو�ضح نتائج الاختبارات والقيم المح�سوبة ل�سل�سلتي 
�أن�شطة الت�شغيل والتدفقات النقدية من جميع  التدفقات النقدية من 

الأن�شطة لبنك فل�سطين.
جدول رقم )3( : 

اختبار ديكي فولر الموسع لجذر الوحدة

 البيان
المتغير

ADF

باتجاه وقاطعبقاطعبدون قاطع

2.65 - التدفق النقدي من �أن�شطة الت�شغيل
 )0.01(

 - 7.16
 )0.000( 

 - 7.05
 )0.000( 

 - 6.92التدفق النقدي من جميع الأن�شطة
 )0.000( 

7.61 - 
 )0.000( 

7.55 - 
 )0.000( 

Eviews9.5 المصدر: مخرجات برنامج

*القيم الحرجة بين الاقواس

*الفرضية الصفرية: السلسة الزمنية للمتغير لها جذر وحدة

ونلاحظ من الجدول رقم )3( �أن القيم الإح�صائية المح�سوبة 
للنماذج الثلاثة )بدون �أو مع اتجاه عام ومع ثابت( في اختبار ديكي 
فولر المعدل عند م�ستوى معنوية )%5( �أكبر )اكثر �سلبية( من القيمة 
الجدولية حيث كانت قيم الاحتمالات الم�صاحبة للاختبار )م�ستوى 
المعنوية المح�سوب( اقل من )%5( ، وبالتالي نرف�ض فر�ضية العدم 
ونقبل الفر�ضية البديلة في كل الاختبارات على ال�سل�سلة المدرو�سة، 
والفر�ضية البديلة ت�ؤكد عدم وجود جذر وحدة ومن ثم ف�إن ال�سل�سلتين 
الزمنيتين للتدفقات النقدية من �أن�شطة الت�شغيل ومن جميع الأن�شطة 

م�ستقرة )�ساكنة( .
ÚÚ :اختبار ا�ستقلالية م�شاهدات ال�سل�سلة

لاختبار ا�ستقلالية م�شاهدات ال�سل�سلة الزمنية للتدفق النقدي 
الت�شغيلي وقابليتها للتنب�ؤ على المدى الق�صير تم ا�ستخدام الاختبار 

المقترح من قبل )Brock, et.al., 1987( ، والذي يعرف با�سم اختبار 
BDS، وذلك لاختبار الفر�ضية القائلة ب�أن ال�سل�سلة الزمنية م�ستقلة 

 (Independently and identically distributed التوزيع  ومتماثلة 
(IDD مقابل فر�ضية الارتباط الخطي وغير الخطي.

ب�أن  العدم(  )فر�ضية  ال�صفرية  الفر�ضية  قبول  حال  وفي 
عدم  يعني  ذلك  ف�إن  التوزيع  ومتماثلة  م�ستقلة  الزمنية  ال�سل�سلة 
وجود ارتباط بين الم�شاهدات وبالتالي يثبت فر�ضية عدم ا�ستقرارية 
ال�سل�سة الزمنية وبالتالي عدم امكانية ا�ستخدامها للتنب�ؤ في المدى 

الق�صير.
جدول رقم )4( : 

نتائج اختبار الاستقلالية BDS على سلسلة التدفقات النقدية 

M الابعاد
BDS اح�صائيةZ - stat.P - value

OCFCFOCFCFOCFCF

20.0350.0161.2910.9630.20.37

3
 - 

0.023
0.03

 - 
0.723

1.190.470.27

4
 - 

0.021
0.037

 - 
0.539

1.1370.590.26

5
 - 

0.017
 - 

0.014
 - 

0.421
 - 

0.411
0.670.68

6
 - 

0.038
 - 

0.013
 - 

0.950
 - 

0.366
0.340.21
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OCF: التدفق النقدي من أنشطة التشغيل

CF: التدفق النقدي من جميع الأنشطة

وت�شير النتائج في جدول رقم )4( �إلى �أن جميع قيم اح�صائية 
BDS ل�سل�سلة التدفقات النقدية من �أن�شطة الت�شغيل )OCF( و�سل�سلة 

التدفقات النقدية من جميع الأن�شطة )CF( �صغيرة و�أقل من القيمة 
الجدولية للتوزيع الطبيعي عند م�ستوى معنوية )%5( ، ويظهر ذلك 
من قيم م�ستوى المعنوية المح�سوب التي تزيد جميعها عن )5%( ، 
ولذلك ف�إن هذه النتائج تبين رف�ض الفر�ضية ال�صفرية ب�أن �سل�سلة 
الفر�ض  ونقبل   )IDD( التوزيع  ومتماثلة  م�ستقلة  النقدية  التدفقات 
وبالتالي  الخطي،  وغير  الخطي  الارتباط  بوجود  القائل  البديل 

ا�ستقرارية ال�سلا�سل الزمنية وقابليتها للتنب�ؤ على المدى الق�صير.
في  �إليها  التو�صل  تم  التي  تلك  ت�ؤكد  النتائج  هذه  عموماً 

اختباري الارتباط الذاتي وجذر الوحدة.
على  اكدت  التي  الثلاثة  الاختبارات  نتائج  �أن  على  وبناء 
يمكن  ف�إنه  فل�سطين،  لبنك  النقدية  التدفقات  �سل�سلة  ا�ستقرارية 
جنكينز   - بوك�س  نماذج  في  وا�ستخدامها  بياناتها  على  الاعتماد 
للتنب�ؤ بالتدفقات النقدية الم�ستقبلية، لأن الا�ستقرارية �شرط �أ�سا�سي 

من �شروط منهجية بوك�س – جنكينز.
اختبار الفر�ضية الاولى: ◄◄

بوك�س  نموذج  ي�صلح  »لا  �أنه:  على  الاولى  الفر�ضية  تن�ص 
للبنوك  الم�ستقبلية  النقدية  بالتدفقات  للتنب�ؤ   )ARIMA( جينكينز 

الفل�سطينية«.
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استخدام منهجية بوكس – جينكينز للتنبؤ بالتدفقات النقدية في البنوك الفلسطينية:
فلسطين" بنك  حالة  د. مروان درويش"دراسة 

جنكينز  بوك�س  منهجية  تطبيق  تم  الفر�ضية  هذه  ولاختبار 
للتنب�ؤ بالتدفقات النقدية من �أن�شطة الت�شغيل والتدفقات النقدية من 
الزمنية  ال�سل�سلة  ا�ستقرار  �إلى  النتائج  �أ�شارت  الأن�شطة، حيث  جميع 
للتدفقات النقدية عند الم�ستوى الاول، وبالتالي ف�إن النموذج الممكن 
، ومن   ARIMA (p,d,q) ARMA (p,q) ولي�س  ال�شكل  درا�سته هو من 
�صياغة  �سيتم  التدفقات،  بهذه  للتنب�ؤ  منا�سب  نموذج  و�ضع  �أجل 
المعلومات  معياري  �أ�سا�س  على  بينها  والمفا�ضلة  نماذج  مجموعة 
�أكايكي )AIC( و�شوارتز )BSC( وكلما كانت قيم هذه المعايير �أ�صغر 

كلما كان �أف�ضل.
نمر   Box - Jenkins جنكينز  بوك�س  منهجية  ولتطبيق 

بالمراحل التالية: 

ÚÚ )مرحلة التعريف )تحديد النموذج
 p,q من  كل  رتبة  بتحديد  نبد�أ  النموذج  تحديد  �أو  لتعريف 
و   )AIC( �أكايكي  المعلومات  معياري  با�ستخدام   ARMA لنموذج 
الى  �أ(   -  5( رقم  الجدول  في  النتائج  تبين  حيث   ،  )SBC( �شوارتز 
التدفق  ب�سل�سلة  للتنب�ؤ  المر�شحة  النماذج  بين  من  نموذج  �أف�ضل  ان 
ثابت،  بدون   ARMA (2,4) نموذج  هو  الت�شغيل  �أن�شطة  من  النقدي 
 )SBC( و�شوارتز )AIC( حيث كانت قيم معياري المعلومات �أكايكي
 ARMA (2,2) الأقل من �ضمن جميع النماذج، ، كما تم اختيار نموذج
�أن  �أي�ضاً وفقا لمعيار �شوارتز، وحيث  كونه جاء في المرتبة الأولى 
�سيتم  معالم  الأكثر  للنماذج  متحيزا  بالعادة  يكون  �أكايكي  معيار 
المعلومات  معياري  قيم  �أن  مع   ARMA (1,1) نموذج  فح�ص  �أي�ضاً 

لهذا النموذج مرتفعة بالمقارنة مع النماذج الأخرى.

جدول رقم )5 - أ( : 
معايير اختيار رتب نموذج ARMA لسلسلة التدفقات النقدية من أنشطة التشغيل

 ARMA
 (p,q) (1,1) (1,2) (1,3) (1,4) (2,1) (3,1) (4,1) (2,2) (2,3) (2,4) (3,2) (4,2) (3,3) (3,4) (4,3) (4,4)

AIC39.3139.2439.2539.2739.1839.2839.3339.1839.239.139.1639.2239.239.2639.2639.14

SBC39.4439.4239.4839.5439.4239.539.5939.4139.4739.4139.4439.5339.5239.6139.6139.54
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في حين تبين النتائج في الجدول رقم )5 - ب( �إلى �أن �أف�ضل نموذج من بين النماذج المر�شحة للتنب�ؤ ب�سل�سلة التدفق النقدي من جميع 
الأن�شطة هو نموذج ARMA (1,1) بدون ثابت، حيث كانت قيم معياري المعلومات �أكايكي )AIC( و �شوارتز )SBC( الأقل من �ضمن جميع 

النماذج، كما تم اختيار نموذج ARMA (1,2) كونه جاء في المرتبة الاولى �أي�ضاً وفقا لمعيار �أكايكي.
جدول رقم )5 - ب( : 

معايير اختيار رتب نموذج ARMA لسلسلة التدفقات النقدية من جميع الأنشطة

 ARMA
 (p,q)  (1,1)  (1,2)  (1,3) (1,4)  2,1) (3,1)  4,1) (2,2)  2,3) (2,4)  (3,2)  (4,2)  (3,3)  (3,4)  (4,3)  (4,4)

AIC39.1039.1039.2739.1939.1239.1639.1539.1739.239.2539.2139.2139.2339.1939.2339.23

SBC39.2439.2839.4939.4639.3039.3839.4239.3939.4739.5639.4839.5239.5439.5539.5839.63
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ÚÚ مرحلة تقدير النموذج
تظهر نتائج تقدير النماذج المر�شحة للتنب�ؤ ب�سل�سلة التدفق النقدي من �أن�شطة الت�شغيل و�سل�سلة التدفق النقدي من جميع الأن�شطة في 

الجدول رقم )6( : 
جدول رقم )6( : 

نتائج تقدير نماذج ARMA (p,q( للتدفق النقدي 

النموذج
المعاملات

التدفق النقدي من جميع الأن�شطةالتدفق النقدي من �أن�شطة الت�شغيل

 ARMA (1,1) ARMA (2,2) ARMA (2,4) ARMA (1,1) ARMA (1,2)

 AR (1)
0.789 - 
 )0.03( 

0.822 - 
 )0.004( 

0.376 
 )0.23( 

0.892 - 
 )0.000( 

0.733 - 
 )0.011( 

 AR (2) - 
0.569 - 
 )0.23( 

0.398 - 
 )0.1( 

 MA (1)
0.647

 )0.09( 
0.733

 )0.999( 
0.671 - 
 )0.81( 

0.727
 )0.004( 

0,755
 )0.022( 
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النموذج
المعاملات

التدفق النقدي من جميع الأن�شطةالتدفق النقدي من �أن�شطة الت�شغيل

 ARMA (1,1) ARMA (2,2) ARMA (2,4) ARMA (1,1) ARMA (1,2)

 MA (2)
0.999

 )0.999( 
1.289

 )0.73( 
0.358

 )0.111( 

 MA (3)
0.451 - 
 )0.06( 

 MA (4)
0.796

 )0.84( 

R20.080.2440.3950.0730.132

D.W1.761.741.931.72.00

 )1.28 – 1.65(  )1.34 – 1.58(  )1.1 – 1.88(  )1.22 – 1.73(  )1.34 – 1.58( القيم الحرجة

* مستوى المعنوية المحسوب بين الاقواس
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المقابل  الاحتمال  �أن   )6( رقم  الجدول  في  النتائج  وت�شير 
 ARMA (2,4) نموذج  معالم  لجميع   )5%( من  اكبر   t للإح�صائية 
معنوي  معامله  كان  حيث   MA (3) با�ستثناء  الدرا�سة،  في  المعتمد 
عند م�ستوى الدلالة )%10( ، وبناء على ذلك ف�إننا نقبل الفر�ضية 
عند  المقدرة  النموذج  معالم  معنوية  عدم  على  تن�ص  التي  العدمية 
الأول  الذاتي  الانحدار  معامل  كان  بينما   ،  )5%( معنوية  م�ستوى 
 )1%( م�ستوى  عند  ومعنويا  �سالبا   ARMA (2,2) لنموذج   AR (1)

والقيمة المطلقة له �أقل من واحد �صحيح، وبالتالي نرف�ض الفر�ضية 
العدمية ونقبل الفر�ضية البديلة ب�أن �أحد معالم النموذج المقدر ذات 

دلالة اح�صائية عند م�ستوى معنوية )5%( .
 ARMA نموذج  وهو  اختباره  المقترح  البديل  النموذج  �أما   
النموذج  معالم  �أن  �إلى   )6( رقم  الجدول  في  النتائج  فت�شير   (1,1)

 )10%( م�ستوى  AR (1) وعند  للمعلم   )5%( م�ستوى  معنوية عند 
للمعلم MA (1) وبالتالي نرف�ض فر�ضية العدم التي تن�ص على عدم 

معنوية المعالم وبالتالي فان معالم النموذج المقدرة معنوية.
يف�سر  الذي   R2 المتعدد  التحديد  معامل  قيمة  على  واعتماداً 
العلاقة بين المتغيرات التابعة والم�ستقلة ومن خلال النتائج الواردة 
في جدول )6( يمكن ملاحظة ان قيم R2 تراوحت بين حوالي )7%( 
ن�سبته  ما  تف�سر  الم�ستقلة  المتغيرات  �أن  يعني  مما   )39%( و 
التابعة، ويمكن  الكلية للمتغيرات  التغيرات  �إلى )%39( من   )7%(
كبير  ب�شكل  يتاثر  التحديد  معامل  كون  النتائج  هذه  على  الاعتماد 
ذات دلالة  تكن  و�إن لم  )التف�سيرية( حتى  الم�ستقلة  المتغيرات  بعدد 

اح�صائية.
ÚÚ مرحلة الت�شخي�ص والتحقق من �صحة النموذج

المقدر  النموذج  بواقي  وتحليل  درا�سة  المرحلة  هذه  تت�ضمن 
نبد�أ  حيث  للبواقي،  الذاتي  الارتباط  اختبار  على  بالاعتماد  وذلك 

با�ستخدام  الأولى  الدرجة  من  للأخطاء  الذاتي  الارتباط  باختبار 
اختبار درين وات�سون )DW( وذلك بناءً على القيمة المح�سوبة لهذا 
الاختبار، وتبين النتائج في الجدول رقم )6( �أن قيم اح�صائية ديربن 
العظمى  الحرجة  القيمة  من  �أعلى  النماذج  لجميع   )D.W( وات�سون 
عدم وجود  منطقة  تقع في  فهي  وبالتالي   ،4 - du( قيم(  من  واقل 
يمكن  عليه  وبناء  الاخطاء،  ا�ستقلالية  يعني  وذلك  الذاتي  الارتباط 
القول �أنه لا يوجد م�شكلة ارتباط ذاتي للاخطاء من الدرجة الأولى، 

وبالتالي فان النماذج المقدّرة مقبولة من الناحية الاح�صائية.
)من  متعددة  ابطاء  لفترات  الذاتي  الارتباط  نتائج  �أن  �إلا 
من  الذاتي  الارتباط  نتائج  عن  اختلفت  ف�أعلى(  الثانية  الدرجة 
الدرجة الأولى، حيث ت�شير النتائج في جدول رقم )7( �أن معاملات 
الارتباط الذاتي لنماذج ARMA (1,1) وARMA (2,4) للتدفق النقدي 
من �أن�شطة الت�شغيل كانت معنوية لفترات الابطاء من الفترة ال�سابعة 
Q اقل  وما بعدها حيث كانت قيم الاحتمالات المرافقة لاح�صائية 
من )%5( ، وبالتالي ف�إن هذه النماذج تعاني من م�شكلة الارتباط 
الذاتي في البواقي وغير مقبولة من الناحية الاح�صائية ولا ت�صلح 
النتائج في الجدول رقم )7(  التنب�ؤ.بينما يتبين من  للا�ستخدام في 
 ARMA (2,2) النموذج  لبواقي  الذاتي  الارتباط  معاملات  �أن  �إلى 
الت�شغيل كانت غير معنوية عند م�ستوى  �أن�شطة  النقدي من  للتدفق 
التدفق  لنموذجي  وكذلك  الابطاء،  فترات  لمعظم   )5%( معنوية 
كانت   (ARMA (1,2) و   (ARMA (1,1) الأن�شطة  جميع  من  النقدي 
غير معنوية حيث كانت قيم الاحتمالات المرافقة لاح�صائية Q �أكبر 
من )%5( ، مما ي�شير �إلى خلو بواقي النماذج الثلاث من الارتباط 
الذاتي وبالتالي �لاصحيتها للا�ستخدام في التنب�ؤ بالتدفقات النقدية 

الم�ستقبلية.
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فلسطين" بنك  حالة  د. مروان درويش"دراسة 

جدول رقم )7( : 
القيم الحرجة لمعاملات الارتباط الذاتي لبواقي النماذج 

Lag3Lag4Lag5Lag6Lag7Lag8Lag9Lag10القيم الحرجة النموذج 

التدفق النقدي من �أن�شطة الت�شغيل

 ARMA (1,1)0.230.160.260.330.020.040.050.08

 ARMA (2,2)  -=0.160.30.050.060.080.09

 ARMA (2,4)  -  -  -  -0.0020.0070.020.03

التدفق النقدي من جميع الأن�شطة
 ARMA (1,1)0.080.210.360.290.260.360.180.25

 ARMA (1,2)  -0.170.380.470.420.560.520.32
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إعادة صياغة النماذج

يمكن  ال�سابقة  الاح�صائية  الاختبارات  نتائج  على  بناء 
التدفقات  حالة  في   ARMA (2,4)و  ARMA (1,1) نماذج  ا�ستبعاد 
بعد   ARMA (2,2) نموذج  واعتماد  الت�شغيل،  �أن�شطة  من  النقدية 
 ARMA نموذجي  اعتماد  وكذلك  المعنوية،  غير  المعلمات  ا�ستبعاد 

1,1)( و ARMA (1,2) في حالة التدفق النقدي من جميع الأن�شطة.
وبعد �إعادة �صياغة النماذج الثلاث المعتمدة وفقا للمتغيرات 
الم�ستقلة ذات الدلالة الإح�صائية ف�إن النموذج المعتمد للتدفق النقدي 
 AR من ا�أن�شطة الت�شغيل هو نموذج انحدار ذاتي من الدرجة الأولى
(1) ، بينما كان نموذجا التدفق النقدي من جميع الأن�شطة متكافئين 

 ARMA الاولى  الدرجة  من  متحرك  ومتو�سط  ذاتي  انحدار  )نموذج 
((1,1) ولذلك يمكن اعتماد �أحدهما بديلا عن الاخر.

ÚÚForecasting :مرحلة التنب�ؤ
الدرا�سة ودقتها  الثلاث المعتمدة في  النماذج  للمفا�ضلة بين 
في التنب�ؤ يعر�ض الجدول رقم )8( قيم متو�سط الخط�أ المطلق الن�سبي 
MAPE، وجذر متو�سط مربع الخط�أ RMSE، ومتو�سط الخط�أ المطلق 

حيث  التوالي،  على   (B.P) Bias Proportion التحيز  وخط�أ   ،MAE

الأولى  الدرجة  من  الذاتي  الانحدار  نموذج   MAPE قيمة  �أن  يتبين 
بين  من  الأقل  كانت  الت�شغيل  �أن�شطة  من  النقدي  للتدفق   AR (1)

القيم الثلاث، فيما كانت جميع قيم الخط�أ الاخرى في �صالح نموذج 
ARMA (1,2) للتدفق النقدي من جميع الأن�شطة، وبالتالي فهو �أف�ضل 

نموذج للتنب�ؤ بالتدفقات النقدية الم�ستقبلية.
جدول رقم )8( : 

المقارنة بين اخطاء التنبؤ لنماذج الدراسة 

MAPERMSEMAEB.Pالنموذجالتدفق 

التدفق النقدي 
من �أن�شطة 

الت�شغيل
 AR (1)105.380567778577379060.124

التدفق النقدي 
من جميع 

الأن�شطة

 ARMA
 (1,1)

142.1175348483549793560.075

 ARMA
 (1,2)

157.8875111080547845280.074
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وبالتالي يمكن القول بان نموذج الانحدار الذاتي من الدرجة 
للتنب�ؤ  �صالح  الت�شغيل  �أن�شطة  من  النقدي  للتدفق   AR (1) الاولى 
البنوك  في  الت�شغيل  �أن�شطة  من  الم�ستقبلية  النقدية  بالتدفقات 
من  المتحرك  والمتو�سط  الذاتي  الانحدار  نموذج  و�أن  الفل�سطينية، 
النقدية  بالتدفقات  للتنب�ؤ  ي�صلح   ARMA (1,1) الأولى  الدرجة 

الم�ستقبلية من جميع الأن�شطة في البنوك الفل�سطينية.
بوك�س–  لمنهجية  منا�سبة  المقدرة  النماذج  تعتبر  عموماً 
جينكينز التي تف�ضل النموذج الأقل معالم على النموذج الأكثر معالم 

. )Endres, 2010, p110( من ناحية التنب�ؤ
والنتائج ال�سابقة تدل على رف�ض الفر�ضية الأولى التي تن�ص 
على “لا ي�صلح نموذج بوك�س جينكينز )ARIMA( للتنب�ؤ بالتدفقات 
النقدية الم�ستقبلية للبنوك الفل�سطينية«، وقبول الفر�ضية البديلة ب�أن 
نموذج بوك�س جينكينز ي�صلح للتنب�ؤ بالتدفقات النقدية الم�ستقبلية 

للبنوك الفل�سطينية.
التي  الدرا�سات  من  العديد  نتائج  مع  النتيجة  هذه  وتتوافق 
تناولت ا�ستخدام النموذج في التنب�ؤ كدرا�سة )الغنام، 2003( التي 

ا�ستخدمت النموذج للتنب�ؤ بمو�شر �سوق الا�سهم ال�سعودي.
اختبار الفر�ضية الثانية: ◄◄

�أنه: » لا توجد فروق ذات دلالة  الثانية على  الفر�ضية  تن�ص 
من  النقدي  التدفق  من  عليها  نح�صل  التي  النماذج  بين  اح�صائية 
ان�شطة الت�شغيل والنماذج التي نح�صل عليها من التدفق النقدي من 

جميع الأن�شطة«.
الاح�صائي  البرنامج  ا�ستخدام  تم  الفر�ضية  هذه  ولاختبار 
SPSS لاحت�ساب الدلالة الاح�صائية للفروق بين النماذج المعتمدة 

 One Way ANOVA في الدرا�سة من خلال تحليل التباين الاحادي
�إلى   )9( رقم  الجدول  في  النتائج  وت�شير   ،  )T( �ستيودنت  واختبار 
�أن�شطة  من  المتوقعة  النقدية  التدفقات  �سلا�سل  بين  التباين  تحليل 
�صغيرة   F اختبار  قيمة  كانت  حيث  الأن�شطة  جميع  ومن  الت�شغيل 
مما   ،(  5% المعنوية(  م�ستوى  من  �أكبر  لها  الم�صاحب  والاحتمال 
دلالة  ذات  فروق  وجود  بعدم  المتمثل  العدم  فر�ض  قبول  على  يدل 
اح�صائية عند م�ستوى دلالة( %5 )بين النتائج التي نح�صل عليها 
من نماذج التدفق النقدي من الت�شغيل ومن نماذج التدفق النقدي من 

جميع الأن�شطة.



163

2018 مجلة جامعة القدس المفتوحة للبحوث الإدارية والاقتصادية - المجلد الثالث - ع )9( - حزيران 

جدول رقم )9( : 
اختبار الفروق بين نماذج التنبؤ

المتو�سط ال�سل�سلة
الح�سابي

T قيمة اختبار
 )الاحتمال( 

F قيمة اختبار
القرار )الاحتمال( 

التدفق النقدي من 
�أن�شطة الت�شغيل 

المتوقع 
5505.8 - 

 0.09
 )0.93( 

 0.008
 )0.93( 

قبول 
الفر�ض 

العدم التدفق النقدي من 
جميع الأن�شطة 

المتوقع
90041.8 - 

SPSS المصدر: مخرجات برنامج

النتائج والتوصيات: 
تتلخ�ص نتائج الدرا�سة في �أن �سل�سلة التدفقات النقدية لبنك 
فل�سطين م�ستقرة )�ساكنة( عند الم�ستوى، حيث تم ا�ستخدام منهجية 
والمتو�سط  الذاتي  الانحدار  من  مختلفة  نماذج  في  جينكينز  بوك�س 
المتحرك ARMA (p,q) ، وبعد اجراء �سل�سلة من الاختبارات لت�شخي�ص 
الم�ستقبلية  النقدية  بالتدفقات  للتنب�ؤ  المنا�سب  النموذج  وتقدير 
النموذج  �أن  تبين  الفل�سطينية،  البنوك  تمثل  كحالة  فل�سطين  لبنك 
 AR (1) الاولى  الدرجة  من  الذاتي  الانحدار  نموذج  هو  المنا�سب 
الت�شغيل، ونموذج  �أن�شطة  من  الم�ستقبلية  النقدية  بالتدفقات  للتنب�ؤ 
 ARMA (1,1) الانحدار الذاتي والمتو�سط المتحرك من الدرجة الاولى
وهذا  الأن�شطة،  جميع  من  الم�ستقبلية  النقدية  بالتدفقات  للتنب�ؤ 
ي�ؤكد �لاصحية ا�ستخدام منهجية بوك�س جينكينز للتنب�ؤ بالتدفقات 

النقدية الم�ستقبلية للبنوك الفل�سطينية.
وبما �أن نماذج بوك�س جينكينز للتنب�ؤ بالتدفقات النقدية قد 
البنوك  الم�ستقبلية في  النقدية  بالتدفقات  التنب�ؤ  على  قدرة  �أظهرت 
الفل�سطينية، ف�إن الباحث يو�صي با�ستخدامها عند التنب�ؤ بالتدفقات 
الاقت�صادية  للوحدات  النقدية  ال�سيولة  وتحديد  الم�ستقبلية  النقدية 
خلال  من  الم�شاهدات  عدد  زيادة  بالاعتبار  الأخذ  مع  المختلفة، 
ا�ضافة البيانات الجديدة كلما كان ذلك متاحا، حيث تزيد دقة التنب�ؤ 

بزيادة عدد الم�شاهدات في ال�سل�سلة الزمنية.
للتنب�ؤ  حديثة  �أخرى  نماذج  با�ستخدام  الباحث  يو�صي  كما 
نتائجه  ومقارنة   GARCH كنموذج  للبنوك  النقدية  بالتدفقات 
الا�ستثمارية  القرارات  اتخاذ  �أجل  من  الدرا�سة  هذه  نتائج  مع  مع 

المنا�سبة. 
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