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 استدامة الذركات: العلاقة التكاممية بيؼ الربح والتدفقات الشقدية السدتقبمية
 الباحث. عمي قاسػ طالب العسيري 

 :سمخصال
السؾضؾعَّالرئيديَّالذيَّتؼَّبحثوَّفيَّىذهَّالدراسةَّىؾَّاستقرارَّالذركاتَّواستسراريةَّالأرباح،َّبالإضافةَّإلىَّالعلاقةَّبيؽََّّإف َّ

الأربػاحَّوالتػدفقاتَّالشقد ػةَّالسدػتق ميةَّلػدرَّالذػركاتَّالسدربػةَّفػيَّبؾر.ػةَّطيػرافاَّليػذهَّالنا ػة،َّتسػقَّ شاقذػةَّالعلاقػةَّبػيؽَّ
السدتق ميةَّوالأرباحَّالسدتق ميةَّواستدا ةَّالأرباحاَّكساَّتؼَّدراسػةَّالتػيريرَّالستدػادؿََّّالإفراحَّعؽَّالاستدا ةَّوالتدفقاتَّالشقد ة

 .للإفراحَّعؽَّالاستدا ةَّفيَّالذركاتَّعمىَّالعلاقةَّبيؽَّالأرباحَّوالتدفقاتَّالشقد ةَّالسدتق مية
ةَّخسػسَّسػشؾاتَّلاختدارَّفرضياتَّالدحث،َّتؼَّاستخداـَّالسعمؾ اتَّالساليةَّلمذركاتَّالسدربةَّفيَّبؾر.ػةَّطيػرافَّخػلاؿَّفتػرَّ

سػشةَّشػركةوَّوالتػيَّتػؼَّاختيارىػا433ََّّشػركةَّببجبسػالي823ََّّاَّوتكؾنقَّالعيشةَّالشيائيػةَّ ػؽ8011َّو8251َّ اَّبيؽَّعا يَّ
بعدَّتظ يقَّالقيػؾدَّاللام ػةاَّبعػدَّسيػاغَّ تنيػراتَّالدحػث،َّتػؼَّاسػتخداـَّتحميػ َّالانحػدارَّ تعػددَّالستنيػراتَّلاختدػارَّفرضػياتَّ

 .والتقشياتَّالإحرائيةَّلتيريراتَّبياناتَّالمؾحةَّالثابتة Eviews 8 ـَّبرنا جالدراسة،َّوقدَّأبريقَّالاختداراتَّباستخدا
أعيػػرتَّنتػػائجَّالدحػػثَّالحػػاليَّ ػػاَّ مػػيلإَّأولا ،َّأفَّالإفرػػاحَّعػػؽَّالاسػػتدا ةَّلػػوَّتػػيريرَّإ جػػابيَّوك يػػرَّعمػػىَّالتػػدفقاتَّالشقد ػػةَّ

تػػيريرَّك يػػرَّعمػػىَّالعلاقػػةَّبػػيؽَّالأربػػاحََّّالسدػػتق ميةَّوالأربػػاحَّالسدػػتق ميةَّواسػػتقرارَّالأربػػاحاَّرانيػػا ،َّلػػؼَّ رػػؽَّلاسػػتدا ةَّالذػػركة
َّ.والتدفقاتَّالشقد ةَّالسدتق مية

َّ،َّالربح،َّالتدفقاتَّالشقد ةوااستدا ةَّالذركاتالكمساتَّالسفتاحيةلإَّب
َّ

Corporate Sustainability: The Integrative Relationship between Profit 
and Future Cash Flows 

Researcher: Ali Qasim Talib Al-Amiri 

Abstract: 

The main topic investigated in this study is corporate stability and profit continuity, in 
addition to the relationship between profits and future cash flows in companies listed on 
the Tehran Stock Exchange. To this end, the relationship between sustainability 
disclosure and future cash flows, future profits and profit sustainability was discussed. 
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The reciprocal effect of sustainability disclosure in companies on the relationship between 
profits and future cash flows was also studied. 

To test the research hypotheses, financial information of companies listed on the Tehran 
Stock Exchange was used during a five-year period between 1395 and 1400. The final 
sample consisted of 137 companies (with a total of 822 company years) which were 
selected after applying the necessary restrictions. After measuring the research variables, 
multivariate regression analysis was used to test the study hypotheses, and the tests 
were conducted using Eviews 8 program and statistical techniques for fixed panel data 
effects. 

The results of the current research showed the following: First, sustainability disclosure 
has a positive and significant effect on future cash flows, future profits and profit stability. 
Second, corporate sustainability did not have a significant effect on the relationship 
between profits and future cash flows.  
Keywords: (corporate sustainability, profit, cash flow). 

 :سقدمةال
قا ػػػقَّالسشغسػػػاتَّالتجاريػػػةَّالحد ثػػػة،َّ راليػػػة َّالػػػؾعيَّالستزا ػػػدَّوالحداسػػػيةَّالعا ػػػةَّعالسي ػػػاَّتجػػػاهَّالقزػػػا اَّ

والابتساليػػة،َّبؾ.ػػتَّالتزا اتيػػاَّتجػػاهَّالأدايَّوالتشسيػػةَّالسدػػتدا ةاَّت ؾضػػحَّالذػػركاتَّالاقترػػاد ةَّوال يةيػػةَّ
أنذظتياَّالاقتراد ةَّوال يةيػةَّوالابتساليػةَّلمسدػاىسيؽَّبيػدؼَّتم يػةَّاحتيابػاتَّوتؾقعػاتَّالسجتسػ ،َّوبيػذاَّ

 .ت ررَّأنذظتياَّووعائفياَّالتجارية
أدواتَّتسرّؽَّالسشغساتَّ (SR) رَّالاستدا ةفيَّىذاَّالدياؽ،َّت عدَّ دادراتَّالاستدا ةَّووعائتَّإعدادَّتقاري

 ؽَّتم يةَّاحتيابػاتَّبسيػ َّأ.ػحالَّالسرػمحة،َّ سػاَّ  دػيؼَّفػيَّاتخػا َّخيػاراتَّاسػتثساريةَّأفزػ َّوقػراراتَّ
أكثرَّحرسةاَّ ؽَّخلاؿَّميادةَّالرؤيةَّوالذفافية،َّتعس َّالإفراحاتَّالسدػتدا ةَّعمػىَّتحدػيؽَّسيسػةَّالذػركةَّ

السعمؾ ػات،َّوتحفيػػزَّالسػد ريؽَّوالسػؾعفيؽ،َّبالإضػافةَّإلػػىَّوسػسعةَّالعلا ػةَّالتجاريػة،َّوتقميػػ َّعػدـَّتشاسػقَّ
 .اكتدالَّ يزةَّتشافديةَّعمىَّالسشافديؽ
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ت عت رَّالإفراحاتَّالسدتدا ةَّ ؤشر اَّعمىَّالأدايَّالسدتق ميَّلمكيافَّالتجاري،َّحيثَّتذيرَّالتدفقاتَّالشقد ةَّ
ػاَّلسايػاريؽلإَّوالأرباحَّالسدتق ميةَّإلىَّكفايةَّىذهَّالأداياتاَّ سرؽَّترشيفَّالتدفقاتَّالشقد ػةَّا لسدػتق ميةَّوفق 

ػاَّدور اَّ ركزي ػاَّفػيَّالعد ػدَّ التدفقاتَّالشقد ةَّالحػرةَّوالتػدفقاتَّالشقد ػةَّالتذػنيميةاَّتمعػدَّالتػدفقاتَّالشقد ػةَّأ ز 
 ػػؽَّالقػػراراتَّالساليػػة،َّونسػػا جَّتقيػػيؼَّالأوراؽَّالساليػػة،َّوطػػرؽَّتقيػػيؼَّخظػػتَّرأغَّالسػػاؿ،َّوبعػػضَّتحمػػيلاتَّ

ةَّالداخميػػػة،َّتتػػػيحَّالقػػػدرةَّعمػػػىَّالتش ػػػؤَّبشتػػػائجَّالأنذػػػظةَّالسدػػػتق مية،َّالإدارةَّالساليػػػةاَّ ػػػؽَّالشاحيػػػةَّالتشغيسيػػػ
 .وخا.ةَّالتدفقاتَّالشقد ة،َّإ رانيةَّتحديؽَّالقراراتَّالتذنيميةَّوالاستثساريةَّوالتسؾيمية

فيَّالجاندَّالآخر،َّ  عت رَّالربحَّ ايار اَّأساسي اَّلتقييؼَّالأدايَّوتقييؼَّوحداتَّالأعساؿ،َّبشاي َّعمىَّالسحاسدةَّ
سػػتحقاؽاَّكسػػاَّ  سثػػ َّالسرػػدرَّالرئيدػػيَّوالسيػػؼَّلمسعمؾ ػػاتَّالسحػػددةَّالسقد ػػةَّفػػيَّال يانػػاتَّعمػػىَّأسػػاغَّالا

الساليػػة،َّحيػػثَّ عتسػػدَّالعد ػػدَّ ػػؽَّقػػراراتَّالسدػػتثسريؽَّعمػػىَّالأربػػاحَّالسعمشػػةاَّعشػػدَّتقيػػيؼَّالأدايَّالسدػػتق ميَّ
اَّأكثرَّ لاي ػةَّ ػؽَّ عمؾ ػاتَّأخػررَّ ثػ َّتؾميعػاتَّالأربػاح والتػدفقاتََّّلمذركة،َّ عت رَّالربحَّالسعمؽَّ قياس 

الشقد ةاَّتتزا دَّأىسيةَّاستدا ةَّالذركةَّالتيَّت عتَ رَّ دؤوليةَّعؽَّتيريراتياَّعمىَّال يةةَّالسحيظةَّبيا،َّوت عت رَّ
اَّ ؽَّالأرباحَّالسدتسرةَّوالدائسة َّ.الأرباحَّالسدتدا ةَّبزي 

َّعرض لمسذكمة
ـَّلمذػركات،َّحيػثَّتعت رَّاستدا ةَّالذركاتَّ ؽَّالعؾا  َّالحيؾيػةَّالتػيَّتػؤررَّبذػر َّك يػرَّعمػىَّالأدايَّالعػا

تد جَّالذركاتَّالقيؼَّالابتساليةَّوال يةيةَّفيَّاستراتيجياتياَّوعسمياتيا،َّ ساَّ دػيؼَّفػيَّتػيريرَّإ جػابيَّعمػىَّ
السجتس َّوال يةةاَّتذيرَّالدراساتَّإلىَّأفَّالأدايَّالسدتداـَّلمذركاتَّ تزسؽَّعؾاقػدَّ تشؾعػة،َّسػؾايَّكانػقَّ

 . اليةَّأوَّغيرَّ الية
 :العؽاقب غير السالية

  فز َّالعد ػدَّ ػؽَّالسدػتيمكيؽَّشػرايَّ شتجػاتَّالذػركاتَّالتػيَّتتستػ َّ :الذراء لدى السدتيمكيؼقرارات  ا8
 .بيدايَّ دتداـ،َّ ساَّ عزمَّ ؽَّولائيؼَّويزيدَّ ؽَّ  يعاتَّالذركة

َّالذركاتَّبالسسارسػاتَّالسدػتدا ة،َّتػزدادَّ دػتؾياتَّالرضػاَّوالػؾلايَّبػيؽَّ :تحفيز السؽظفيؼ ا3 عشد اَّتمتزـ
 .الإنتابيةَّوتقمي َّ عدلاتَّالاستشزاؼَّالسؾعفيؽ،َّ ساَّ ؤديَّإلىَّتحديؽ

الذػػركاتَّالتػػيَّتدػػادرَّإلػػىَّتعزيػػزَّالاسػػتدا ةَّتسيػػ َّإلػػىَّالحرػػؾؿَّعمػػىَّتنظيػػةَّ :التغطيــة الاعلاميــة ا2
 .إعلا يةَّإ جابية،َّ ساَّ عزمَّ ؽَّسسعتياَّويزيدَّ ؽَّقدرتياَّعمىَّالسشافدة
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 :العؽاقب السالية
 إلػػىَّتحدػػيؽَّالتػػدفقاتَّالشقد ػػة،َّحيػػثََّّالاسػػتثسارَّفػػيَّالاسػػتدا ةَّ سرػػؽَّأفَّ ػػؤدي :التــدفقات الشقديــة

 . تسيزَّالأدايَّالسدتداـَّبتحديؽَّإدارةَّالتكاليفَّوتقمي َّالسخاطرَّالسالية
 الذػركاتَّالتػيَّتت شػىَّ سارسػاتَّاسػتدا ةَّقؾيػةَّ سرػؽَّأفَّتزيػدَّ ػؽَّعؾائػدَّ :العائد عمى حقؽق السمكية

 .السدتثسريؽَّ ؽَّخلاؿَّتحديؽَّربحيتياَّوىا شَّالربح
  التركيػزَّعمػىَّالأدايَّالسدػتداـ،َّ سرػؽَّلمذػركاتَّتحقيػقَّاسػتقرارَّفػيَّتحقيػقََّّ ػؽَّخػلاؿ :إدارة الأربـا

 .الأرباح،َّ ساَّ دي َّعميياَّالتخظيتَّالساليَّالسدتق ميَّوإدارةَّالأم اتَّبذر َّأكثرَّفعالية
 :العلاقة بيؼ الربح والتدفقات الشقدية السدتقبمية

ػػػاَّعمػػػىَّالاسػػػتدا ةَّالساليػػػةَّعمػػػىَّال سػػػدرَّالظؾيػػػ اَّ تسثػػػ َّأحػػػدَّالجؾانػػػدَّ عت ػػػرَّالػػػربحَّالحػػػاليَّ ؤشػػػر اَّ يس 
الأساسػػيةَّلػػ دايَّالسدػػتداـَّفػػيَّالتػػيريرَّالإ جػػابيَّعمػػىَّالتػػدفقاتَّالشقد ػػةَّالسدػػتق مية،َّحيػػثَّ دػػيؼَّتحقيػػقَّ

 .الربحَّالسدتداـَّفيَّبشايَّقاعدةَّ.مدةَّ ؽَّالتدفقاتَّالشقد ةَّالتيَّ سرؽَّأفَّتي ؽَّاستسراريةَّالذركة
 :الاستثسارات السدؤولة اجتساعيًا

اَّفػػػػيَّالدػػػػشؾاتَّالأخيػػػػرة،َّحيػػػػثَّ دحػػػػثَّأ.ػػػػدحقَّالاسػػػػت ػػػػاَّ تزا ػػػػد  ثساراتَّالسدػػػػؤولةَّابتسالي ػػػػاَّتسثػػػػ َّتؾبي 
َّبقػػػػيؼَّالاسػػػتدا ةَّوتزػػػسؽَّتػػػيرير اَّإ جابي ػػػػاَّعمػػػىَّال يةػػػةَّوالسجتسػػػ اَّىػػػػذهَّ السدػػػتثسروفَّعػػػؽَّشػػػركاتَّتمتػػػزـ

 .الاستثساراتَّتعرسَّتنير اَّفيَّتفزيلاتَّالسدتثسريؽَّنحؾَّتحقيقَّعؾائدَّ اليةَّ دتدا ةَّوطؾيمةَّالأ د
 :خلاصةلا

إفَّتعزيػػزَّاسػػتدا ةَّالذػػركاتَّلاَّ ػػؤررَّفقػػتَّعمػػىَّالرػػؾرةَّالعا ػػةَّليػػا،َّبػػ َّتترتػػدَّعميػػوَّ رػػارَّ اليػػةَّوغيػػرَّ
 اليةَّعسيقةاَّ ؽَّخلاؿَّالتركيزَّعمىَّالاستدا ة،َّتدػتظي َّالذػركاتَّتحدػيؽَّالأدايَّالسػاليَّوميػادةَّقػدرتياَّ

يَّالسدػػتداـَّوالربحيػػةَّالسدػػتق ميةَّعمػػىَّالاسػػتسراريةَّفػػيَّبيةػػاتَّالعسػػ َّالستنيػػرةاَّإفَّفيػػؼَّالعلاقػػةَّبػػيؽَّالأدا
 . سرؽَّأفَّ داعدَّالذركاتَّفيَّاتخا َّقراراتَّاستثساريةَّأكثرَّحرسةَّويعزمَّ ؽَّ ؾقعياَّالتشافدي

والد دَّفيَّأىسيةَّاستسراريةَّالأرباحَّىؾَّأنياَّ ؤشرَّلجؾدةَّالأرباحَّوترتدتَّبسدرَّفائدةَّ عمؾ اتَّالأرباحَّ
العلاقةَّبيؽَّالأرباحَّوالتدفقاتَّالشقد ةَّالسدتق ميةَّتيسشاَّلد  يؽاَّوقدَّتسقَّالإشارةَّفيَّالعد دَّ ؽَّالأبحاثَّ

/َّالتش ؤَّبالتدفقاتَّالشقد ةَّالسدػتق ميةَّكسػاَّإلىَّأفَّالتقاريرَّالساليةَّتؾفرَّ عمؾ اتَّ فيدةَّلمسدتثسريؽَّلتقييؼَّ
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أفَّالتػػدفقَّالشقػػديَّالسدػػتق ميَّىػػؾَّالييرػػ َّالأساسػػيَّلتقيػػيؼَّالسخػػزوفَّ سرػػؽَّتقدػػيؼَّأدايَّالاسػػتدا ةَّلمذػػركةَّ
إلػػػىَّقدػػػسيؽلإَّ تؾقػػػ َّوغيػػػرَّ تؾقػػػ اَّ تستػػػ َّأدايَّالاسػػػتدا ةَّغيػػػرَّالستؾقػػػ َّبقيسػػػةَّدراسػػػةَّأك ػػػرَّلأنػػػوَّأدايَّ

اَّبسػػية اوَّالاسػػتدا ةَّغيػػرَّالستؾقػػ َّىػػؾَّالػػذيَّ جػػ ذلَّانتدػػاهَّأ.ػػحالَّالسرػػمحةاَّإ اَّكػػافَّأدايَّالذػػركةَّبيػػد 
غيػػػرَّ تؾقػػػ َّفػػػيَّ جػػػاؿَّالاسػػػتدا ة،َّفدػػػؾؼَّتحرػػػ َّعمػػػىَّ رافػػػةتَّبعقؾبػػػاتوَّ ػػػؽَّأ.ػػػحالَّالسرػػػمحةَّ
والعرسَّ.حيحاَّفيَّالذركاتَّ اتَّالاستدا ةَّالأعمى،َّتكؾفَّالأرباحَّأكثرَّاستدا ةَّوتكػؾفَّالعلاقػةَّبػيؽَّ

ريةَّالأرباحَّأقؾراَّولػذلػَّفػجفَّاسػتدا ةَّالأدايَّليػاَّعلاقػةَّإ جابيػةَّبجػؾدةَّالتدفقَّالشقديَّالسدتق ميَّواستسرا
َّالأرباحَّ

العلاقػػػةَّبػػػيؽَّأدايَّالذػػػركةَّالسدػػػتداـَّوالتػػػدفقاتَّالشقد ػػػةَّالسدػػػتق ميةَّوأربػػػاحَّالذػػػركةَّبشػػػايَّعمػػػىَّالشغريػػػاتَّ
و،َّو اكؾيميػػا ز3188َّو،َّوىػارتَّودويػ َّب8553و،َّوروسػؾَّوفػؾتسَّب8551القائسػةَّوفقػاَّلشتػائجَّىػارتَّب

و،َّفجنياَّتذيرَّإلىَّالقدرةَّوالقدرةَّعمىَّالسذػاركةَّفػيَّالاسػتدا ةاَّ ػتؼَّالحرػؾؿَّعمػىَّىػذه3118َّسيج َّبوَّ
القػدراتَّوالإ رانػاتَّ ػؽَّ ػػؾاردَّسيسػةَّونػادرةَّوفريػدةَّوأقػػ َّقابميػةَّللاسػت داؿ،َّ سػاَّ دػػسحَّلمذػركةَّفػيَّنيا ػػةَّ

الشقد ةَّالسدػتق ميةاَّتغيػرَّالسظاؼَّبالحرؾؿَّعمىَّ زا اَّالأدايَّوالحفاظَّعمييا،َّوميادةَّالأرباحَّوالتدفقاتَّ
و،َّأفَّأدايَّالاستدا ةَّ ؤديَّإلىَّولايَّالعسلايَّوإنتابيةَّالسؾعفيؽَّودعؼَّالسجتس 3114َّنتائجَّأورليتزكيَّب

وتحدػيؽَّالأدايَّالسػالياَّباعتدػارَّأفَّالأدايَّالسدػتداـَّلمذػركةَّ ذػيرَّإلػىَّاسػتثسارَّطؾيػ َّالأبػ ،َّوبالتػػاليَّ
ؾائدىااَّونتيجةَّلذلػ،َّفجفَّالذركاتَّالتيَّتتست َّبػيدايَّأفزػ َّفجفَّالتدفقَّالشقديَّوالأرباحَّالسدتق ميةَّ ؽَّف

فيَّ جاؿَّالاستدا ةَّتؾلدَّالسزيدَّ ؽَّالتدفقاتَّالشقد ةَّ ؽَّالأنذظةَّالتذنيميةَّوستحققَّالسزيدَّ ؽَّالأربػاحَّ
َّفيَّالدشؾاتَّالتاليةَّ

اَّبػػالتزاـَّالذػػركةَّبالدػػمؾؾَّالأخلاقػػي،َّفسػػؽَّالستؾقػػ َّأفَّ تكػػؾفَّبػػؾدةَّإ اَّكػػافَّأدايَّالذػػركةَّالسدػػتداـَّ ػػدفؾع 
أرباحيػػاَّأفزػػ َّ ػػؽَّ شافدػػيياََّّو ػػ َّ لػػػ،َّإ اَّكػػافَّدافػػ َّالأدايَّىػػؾَّاسػػتدا ةَّسػػسعةَّالذػػركةَّبعمػػىَّسػػ ي َّ
السثاؿَّلتعزيزَّأوَّاستعادةَّسسعةَّالذركةوَّفسؽَّالسحتس َّألاَّتدتخدـَّالذركةَّاسػتراتيجياتَّتقمػ َّ ػؽَّبػؾدةَّ

ركةَّووفقػػا َّليػػاتيؽَّالحجتػػيؽ،َّالأربػػاح،َّلأفَّتخضػػيضَّبػػؾدةَّالأربػػاحَّالذاتيػػةَّ ذػػر َّتيد ػػداَّ خػػرَّلدػػسعةَّالذػػ
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تؾبػػػدَّعلاقػػػةَّإ جابيػػػةَّبػػػيؽَّأدايَّاسػػػتدا ةَّالذػػػركاتَّوبػػػؾدةَّ عمؾ ػػػاتَّالأربػػػاحاَّإ اَّكػػػافَّالػػػداف َّورايَّأدايَّ
الاستدا ةَّىؾَّالسؾقتَّالإداري،َّوكافَّالسؾقتَّالإداريَّ ؤديَّإلىَّانخفاضَّبػؾدةَّالأربػاحَّبليػ َّو ػارتؽ،َّ

ا ةَّوبػػؾدةَّالأربػػاحاَّوأخيػرا ،َّإ اَّكػػافَّالػػداف َّورايَّو،َّفدػتكؾفَّىشػػاؾَّعلاقػةَّسػػم يةَّبػػيؽَّأدايَّالاسػتد3183
و،َّفػلاَّتؾبػدَّعلاقػةFlamer, 2015َّأدايَّالاستدا ةَّلمذركةَّىؾَّالسشافدةَّوالتنيػراتَّفػيَّبيةػةَّالأعسػاؿَّب

بػػيؽَّأدايَّالاسػػتدا ةَّوبػػؾدةَّالػػربحاَّوبظ يعػػةَّالحػػاؿ،َّفػػيَّىػػذهَّالحالػػة،َّ ػػؽَّخػػلاؿَّتنييػػرَّبيةػػةَّالأعسػػاؿَّأوَّ
ؾدةَّالربحاَّوفيَّضؾيَّالسدائ َّالسظروحةَّفجنشاَّندحثَّفيَّالدحػثَّالحػاليَّنسؾ جَّالأعساؿ،َّقدَّتشخفضَّب

عػػؽَّإبابػػةَّلدػػؤاؿَّ ػػاَّإ اَّكانػػقَّىشػػاؾَّعلاقػػةَّبػػيؽَّاسػػتقرارَّالذػػركةَّواسػػتسراريةَّالػػربحَّوالعلاقػػةَّبػػيؽَّالػػربحَّ
َّوالتدفقاتَّالشقد ةَّالسدتق ميةا

 ضرورة البحث
استدا ةَّالذركاتَّأ.دحقَّ حؾرَّاىتساـَّ تزا دَّ ؽَّق ػ َّبسيػ َّالأطػراؼَّالسعشيػةَّبسػاَّفػيَّ لػػَّالذػركاتَّ
الدولية،َّو.انعيَّالدياسات،َّوالسذرعيؽ،َّوالسدتثسريؽاَّىذاَّالاىتساـَّ ػيتيَّنتيجػةَّلتزا ػدَّالػؾعيَّالعػالسيَّ

 ػؽَّالذػفافيةَّوالسدػايلةََّّبالتحد اتَّال يةيةَّوالابتساليةَّالتيَّنؾابييا،َّبالإضافةَّإلىَّالظمػدَّعمػىَّالسزيػد
 . ؽَّق  َّالسدتثسريؽَّوالسجتس 

 الجؽانب السختمفة لاستدامة الذركات
 :الشعريات ا8

o َّتتشؾعَّالشغرياتَّالتيَّتفدرَّانخػرا َّالذػركاتَّفػيَّاسػتراتيجياتَّالاسػتدا ة،َّ ثػ َّنغريػةَّأ.ػحال
ةَّالتػػيَّالسرػػمحة،َّالتػػيَّتركػػزَّعمػػىَّضػػرورةَّتم يػػةَّاحتيابػػاتَّبسيػػ َّالأطػػراؼَّالسعشيػػة،َّونغريػػةَّالذػػرلي

 .تذيرَّإلىَّأىسيةَّتكؾيؽَّ.ؾرةَّإ جابيةَّأ اـَّالسجتس َّلزسافَّالذرلية
o َّكسػػػػػاَّتتزػػػػػسؽَّالشغريػػػػػاتَّالاقترػػػػػاد ةَّوالابتساليػػػػػةَّالتػػػػػيَّتػػػػػدرغَّالعلاقػػػػػةَّبػػػػػيؽَّالأدايَّالسػػػػػالي

 .والسدادراتَّالسدتدا ة
َّ
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 :معايير الأداء ا3
o الاسػتدا ةَّالعػالسيََّّتؼَّتظؾيرَّ عا يرَّ ختمفػةَّلتقيػيؼَّأدايَّالذػركاتَّفػيَّ جػاؿَّالاسػتدا ة،َّ ثػ َّ ؤشػر

و ؤشراتَّالأدايَّال يةيَّوالابتساعياَّىذهَّالسعا يرَّتداعدَّالذركاتَّعمىَّسياغَّتيريرىاَّوتحد ػدَّ جػالاتَّ
 .التحديؽ

o اَّالسعا يرَّال يةيةَّوالابتساليةَّوالحرؾ ية فيَّتؾبيوَّاستراتيجياتَّالذركاتَّنحػؾَّ (ESG) تداىؼَّأ ز 
 .الاستدا ة

 :السخاطر ا2
o اَّأساسػػي اَّ ػػؽَّاسػػتراتيجيةَّإدارةَّالسخػػاطرَّفػػيَّالذػػركاتاَّ ػػ َّتعت ػػرَّالسخػػاطرَّال يةيػػةَّوالا بتساليػػةَّبػػزي 

تزا ػػدَّالسخػػاطرَّالسرتدظػػةَّبػػالتنيرَّالسشػػاخي،َّوالشزاعػػاتَّالابتساليػػة،َّوأم ػػاتَّالسػػؾارد،َّترػػدحَّإدارةَّىػػػذهَّ
اَّ يس اَّ ؽَّالاستراتيجيةَّالعا ة  .السخاطرَّبزي 

o ةَّضسؽَّالتقػاريرَّالساليػةَّلأنيػاَّتػؤررَّتدعؾَّبعضَّالسشغساتَّإلىَّتزسيؽَّالسخاطرَّال يةيةَّوالابتسالي
 .بذر َّ داشرَّعمىَّالأدايَّالساليَّلمذركات

 :تقارير الاستدامة ا0
o َّ،تتظمدَّالسعا يرَّالدوليةَّالحد ثةَّأفَّتقدـَّالذػركاتَّتقػاريرَّتفرػيميةَّعػؽَّأدائيػاَّفػيَّ جػاؿَّالاسػتدا ة

 . ساَّ داىؼَّفيَّتعزيزَّالذفافيةَّويتيحَّلمسدتثسريؽَّاتخا َّقراراتَّ دتشيرة
o ػَّالإفرػػػاحَّعػػػؽَّتػػػيريراتَّالأعسػػػاؿَّعمػػػىَّال يةػػػةَّوالسجتسػػػ ،َّولاَّسػػػيساَّفػػػيَّعػػػ َّقانؾنيػػػةَّ تزػػػسؽَّ لػػػ

 .و تظمداتَّإبلاغَّبد دةَّفيَّالعد دَّ ؽَّالدوؿ
 :الزسان ا1
o َّؽ َّ   َّتزا دَّالاىتساـَّبتقاريرَّالاستدا ة،َّأ.دحَّ ؽَّالزروريَّأفَّتتمقىَّىذهَّالتقاريرَّضسان اَّ دتقلا 

 .سعمؾ اتَّالسقد ةَّويزيدَّ ؽَّ رداسيةَّالتقاريربياتَّتدقيقَّخاربيةاَّ زسؽَّىذاَّالزسافَّ.حةَّال
o َّتعس َّىذهَّالعسميةَّعمىَّتعزيزَّالثقةَّبيؽَّالذػركاتَّوأ.ػحالَّالسرػمحة،َّ سػاَّ زيػدَّ ػؽَّالاسػتثسارَّفػي

 .السدادراتَّالسدتدا ة
 ػػ َّتزا ػػدَّالزػػنؾ َّ ػػؽَّبسيػػ َّالأطػػراؼَّالسعشيػػة،َّ ػػؽَّالؾاضػػحَّأفَّاسػػتدا ةَّالذػػركاتَّليدػػقَّوالخلا.ػػةَّ

راتيجيةاَّ ػؽَّخػلاؿَّفيػؼَّأفزػ َّليػذهَّالجؾانػدَّالسختمفػة،َّ سرػؽَّلمذػركاتَّأفَّ جردَّخيػارَّبػ َّضػرورةَّاسػت
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تتخػذَّخظػػؾاتَّفعالػةَّنحػػؾَّتحقيػػقَّأىػداؼَّالاسػػتدا ةَّوتم يػػةَّتؾقعػاتَّأ.ػػحالَّالسرػػمحة،َّ سػاَّ دػػاىؼَّفػػيَّ
 .بشايَّ دتق  َّأكثرَّاستدا ةَّلمجسي 

الأدايَّالسدػػػتداـَّواَّإفَّالاسػػػتدا ةَّالسؤسدػػػيةَّىػػػيَّعسميػػػةَّونػػػؾعَّ ػػػؽَّالرحمػػػةَّلتحقيػػػقRezai, 2017َّبَّ
ويسرؽَّالقؾؿَّإفَّالذػركاتَّالتػيَّتػد جَّالاسػتدا ةَّفػيَّاسػتراتيجياتياَّوأىػدافياَّسػتكؾفَّوا3188َّبغانجي،َّ

 :فيَّ ؾقتَّأفز َّلتحقيقَّ يزةَّتشافديةَّفيَّالسدتق  اَّإليػَّبعضَّالأسدالَّالتيَّتدعؼَّىذاَّالرأي
 :تزايد الؽعي البيئي والاجتساعي ا8

o والعدالػػػػةَّالابتساليػػػػة،َّ سػػػػاَّ جعميػػػػؼَّ فزػػػػمؾفَّالعلا ػػػػاتََّّ تزا ػػػػدَّوعػػػػيَّالسدػػػػتيمكيؽَّبقزػػػػا اَّال يةػػػػة
َّبالسسارسػػاتَّالسدػػتدا ةاَّوبالتػػالي،َّفػػجفَّالذػػركاتَّالتػػيَّتعرػػسَّىػػذهَّالقػػيؼَّسػػتجذلَّ التجاريػػةَّالتػػيَّتمتػػزـ

 .قاعدةَّعسلايَّأك ر
 :تجديد الثقة والسرداقية ا3
o َّالسرػمحة،َّ سرؽَّلمذركاتَّالتيَّتركزَّعمىَّالاستدا ةَّأفَّت شيَّعلاقةَّوريقةَّ ؽَّالثقػةَّ ػ َّأ.ػحال

 .بساَّفيَّ لػَّالسدتيمكيؽَّوالسدتثسريؽَّوالسؾعفيؽ،َّ ساَّ ؤديَّإلىَّتحديؽَّسسعتياَّوميادةَّولايَّالعسلاي
 :تقميل التكاليف وزيادة الكفاءة ا2
o َّ ػػؽَّخػػلاؿَّت شػػيَّ سارسػػاتَّ دػػتدا ةَّ ثػػ َّتقميػػ َّاسػػتيلاؾَّالظاقػػةَّوالسػػؾارد،َّ سرػػؽَّلمذػػركاتَّتقميػػ 

 .تتسث َّفيَّتقمي َّالفاقدَّواستخداـَّ ؾاردَّأق َّفيَّالعسمياتَّالتكاليفَّوميادةَّالكفايةاَّىذهَّالتحديشاتَّقد
 :الامتثال لمتشعيسات الحكؽمية ا0

o ََّّتزا دَّالقؾانيؽَّوالتذريعاتَّال يةية،َّسػتكؾفَّالذػركاتَّالتػيَّتيخػذَّالاسػتدا ةَّفػيَّاعتدارىػاَّأكثػر  
 .قدرةَّعمىَّالا تثاؿَّلتمػَّالقؾانيؽ،َّ ساَّ قم َّ ؽَّالسخاطرَّالقانؾنيةَّوالسالية

 :والشسؽالابتكار  ا1
o َّتعت رَّالاستدا ةَّ حفز اَّللابتكار،َّحيثَّ سرؽَّأفَّتؤديَّتحد اتَّالاسػتدا ةَّإلػىَّتظػؾيرَّ شتجػات

بد دةَّوخد اتَّأكثرَّكفايةاَّالذركاتَّالقادرةَّعمىَّالابتكارَّفيَّىذاَّالسجاؿَّ سرؽَّأفَّتفتحَّأسؾاؽَّبد دةَّ
اَّأفز   .وتحققَّأرباح 

 :الاستثسار السدؤول ا2
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o ،حيػػثَّ دػػعىَّالسدػػتثسروفَّإلػػىَّدعػػؼَّالذػػركاتَّالتػػيَّتػػؤديََّّتػػزدادَّشػػع يةَّاسػػتثساراتَّالاسػػتدا ة
بذػر َّ دػؤوؿَّ ػؽَّالشاحيػةَّال يةيػةَّوالابتساليػةاَّىػذاَّ سرػؽَّأفَّ ػؤديَّإلػىَّتػدفقَّأفزػ َّلػرؤوغَّالأ ػػؾاؿَّ

 .لتمػَّالذركات
فيَّالختاـ،َّستتحؾؿَّالاستدا ةَّ ؽَّكؾنياَّأحدَّالخياراتَّإلىَّعشررَّأساسيَّفيَّاسػتراتيجياتَّالذػركاتاَّ

ت شىَّالاستدا ةَّستديؼَّبذر َّأك رَّفيَّالتشسيةَّالسدػتدا ةَّوسػتحققَّفػيَّنفػسَّالؾقػقَّتمػَّالذركاتَّالتيَّت
َّاقترػػػػػاد  اَّقؾي ػػػػػا،َّ سػػػػػاَّ ؤىميػػػػػاَّلتكػػػػػؾفَّرائػػػػػدةَّفػػػػػيَّعرػػػػػرَّ عتسػػػػػدَّبذػػػػػر َّ تزا ػػػػػدَّعمػػػػػىَّالسدػػػػػؤوليةَّ أداي 

واَّ ػؽَّوبيػةَّنغػرَّتاريخيػة،َّفػجفَّتظػؾيرَّوتركيػزَّالتقػاريرNid and Molo et al., 2009َّب.والذػفافية
لاسػػتدا ةَّلػػوَّعسميػػةَّتظؾريػػةاَّبظريقػػةَّأنػػوَّفػػيَّالدػػدعيشيات،َّتػػؼَّاسػػتكساؿَّالتقػػاريرَّالساليػػةَّالسؾبيػػةَّنحػػؾَّا

التقميد ةَّفيَّالدوؿَّالنربيػةَّفػيَّبعػضَّالأحيػافَّبتقػاريرَّابتساليػةَّإضػافية،َّوفػيَّالثسانيشيػات،َّتحػؾؿَّىػذاَّ
لأولؾيػةَّ ػؽَّالتركيزَّنحؾَّالقزا اَّال يةية،َّ ث َّإنتاجَّالشفا اتَّوالتمؾث،َّوفيَّ عغؼَّالحالات،َّحػ َّ حػ َّا

التقػػاريرَّالابتساليػػةاَّوفػػيَّنيا ػػةَّالتدػػعيشيات،َّأدرَّالاىتسػػاـَّالستػػزا ؽَّبالأبعػػادَّال يةيػػةَّوالابتساليػػةَّفػػيَّ
التقريرَّإلىَّرف َّتقاريرهَّبذر َّ شفر َّعؽَّالتقاريرَّالساليةَّالتقميد ةاَّوقدَّتزا شقَّىذهَّالعسميةَّ  َّتظػؾيرَّ

لسيَّالػػػذيَّ عت ػػػرَّبسثابػػػةَّالسايػػػارَّالعػػػالسيَّو.ػػػياغةَّالسعػػػا يرَّالظؾليػػػةَّ ػػػؽَّخػػػلاؿَّنسػػػؾ جَّالإبػػػلاغَّالعػػػا
للإبػػلاغَّالسدػػتداـ،َّالشسػػؾ جَّالسػػذكؾرَّلمسؤشػػراتَّالسختمفػػةَّلكػػ َّ ػػؽَّالقزػػا اَّال يةيػػةَّوالابتساليػػةَّللإبػػلاغَّ
ػػاَّولاَّتؾبػػدَّ َّ تخمف   ػػؾفرَّالاسػػتقرارَّلمذػػركاتاَّعمػػىَّالػػرغؼَّ ػػؽَّأفَّقزػػا اَّالاسػػتدا ةَّلاَّتػػزاؿَّتعت ػػرَّ جػػالا 

َّأفَّبعضَّالشغريػاتَّالستعمقػةَّبتقػاريرَّاسػتدا ةَّالذػركات،َّوالتػيَّتدػعىَّنغريةَّ ق ؾلةَّبذر َّعاـَّليا،َّإلا
فيَّ ختمتَّالأبحاثَّإلىَّتؾضيحَّس دَّاختيارَّالذركاتَّللانخرا َّفيَّأنذظةَّالاستدا ةَّتذػس َّنغريػاتَّ
أ.حالَّالسرمحةَّوالذرليةَّوالتسثي َّوالإشاراتَّوالسعا يرَّالابتساليةَّوفرضػيةَّعػدـَّتشاسػقَّالسعمؾ ػاتَّ

َّوا3185بنؾروميَّو خروف،َّ
العؾا ػػ َّالتػػيَّتػػؤررَّعمػػىَّاسػػتدا ةَّالأربػػاحَّىػػيَّربحيػػةَّالذػػركاتاَّوتػػؤررَّالربحيػػةَّعمػػىَّاسػػتدا ةَّالأربػػاح،َّ
كسػػاَّأفَّالذػػركاتَّالخاسػػرةَّأقػػ َّاسػػتقرارااَّتعتسػػدَّأىسيػػةَّالأربػػاحَّالحاليػػةَّلمتش ػػؤَّبالأربػػاحَّالسدػػتق ميةَّعمػػىَّ

بح،َّفسػػؽَّالسحتسػػ َّأفَّاسػػتدا ةَّالأربػػاحاَّإ اَّتسرػػؽَّالسدػػتثسروفَّ ػػؽَّالتعػػرؼَّعمػػىَّ رؾنػػاتَّاسػػتقرارَّالػػرَّ
 تشدػيواَّبالأربػػاحَّالسدػػتق ميةَّبذػػر َّبيػػد،َّوبسػػاَّأفَّالػػربحَّالس مػمَّعشػػوَّ عت ػػرَّأىػػؼَّ رػػادرَّالسعمؾ ػػاتَّحػػؾؿَّ
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دفػػ َّأربػػاحَّالذػػركةَّالسدػػتق مية،َّفسػػؽَّخػػلاؿَّوبػػؾدَّىػػذهَّالتؾقعػػاتَّ سرػػؽَّتحد ػػدَّ  مػػمَّأفزػػ َّتقػػد رَّالػػربحَّ
تدؾياتَّالتدفقَّالشقديَّو جسؾعيػاَّ.ػفرَّالشقديَّالسدتق ميَّالخاصَّبػاَّوبساَّأفَّبشؾدَّالاستحقاؽَّتغيرَّ

خلاؿَّعسرَّالذركةَّفجفَّارتفاعَّبشؾدَّالاسػتحقاؽَّفػيَّفتػرةَّواحػدةَّ تدػ دَّفػيَّعرػسَّىػذهَّالثػؾرةَّفػيَّفتػراتَّ
 دتق ميةَّوباعتدارَّأفَّالربحَّالسحاس يَّ تكؾفَّ ؽَّعشرريؽَّىساَّالشقدَّوالاستحقاؽَّوبعدَّ لػ،َّ  َّعرسَّ

ػػ ااَّووفقػػاَّلمحػػالاتَّالسػػذكؾرة،َّ  ػػدوَّأفَّدراسػػةَّاسػػتقرارَّالاسػػتحقاقات،َّسػػتشخفضَّالأربػػاحَّالسدػػتق ميةَّأ ز 
الذػػركةَّواسػػتسراريةَّالػػربحَّوالعلاقػػةَّبػػيؽَّالػػربحَّوالتػػدفقاتَّالشقد ػػةَّالسدػػتق ميةَّفػػيَّالذػػركاتَّالسظروحػػةَّفػػيَّ

َّبؾر.ةَّطيرافَّلياَّأىسيةَّك يرةا
َّأىداؼَّالدحثَّ-8-0

َّأىداؼَّىذاَّالدحثَّىيَّكساَّ ميلإ
َّفقاتَّالشقد ةَّالسدتق ميةَّلمذركاتاَّدراسةَّتيريرَّاستدا ةَّالذركةَّعمىَّالتد8
َّاَّدراسةَّتيريرَّاستدا ةَّالذركةَّعمىَّأرباحَّالذركاتَّالسدتق مية3
َّاَّدراسةَّتيريرَّاستدا ةَّالذركةَّعمىَّاستدا ةَّأرباحَّالذركات2
َّاَّدراسةَّتيريرَّاستدا ةَّالذركةَّعمىَّالعلاقةَّبيؽَّالأرباحَّوالتدفقاتَّالشقد ةَّالسدتق ميةَّلمذركات0
َّأسةمةَّالدحثَّ-8-1

 :ت ختررَّأسةمةَّالدحثَّالحاليَّفيَّالشقا َّالتالية
  اَّىؾَّتيريرَّاستدا ةَّالذركةَّعمىَّ دتق  َّالتدفقاتَّالشقد ة؟ ا8
 كيفَّتؤررَّاستدا ةَّالذركةَّعمىَّالربحَّالستؾق َّفيَّالسدتق  ؟ ا3
  اَّالعلاقةَّبيؽَّاستقرارَّالذركةَّواستقرارَّالأرباح؟ ا2
 تدفقاتَّالشقد ةَّالسدتق مية؟ى َّلاستدا ةَّالذركةَّتيريرَّعمىَّالعلاقةَّبيؽَّالأرباحَّوال ا0

 فرضيات البحث
اَّإلىَّالأىداؼَّوالأسةمةَّالتيَّتؼَّ.ياغتيا،َّفجفَّفرضياتَّالدراسةَّتتسث َّفيَّالشقا َّالتالية  :استشاد 

 .  تؾق َّأفَّ رؾفَّلاستقرارَّالذركةَّتيريرَّإ جابيَّعمىَّالتدفقاتَّالشقد ةَّالسدتق مية ا8
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 .ىَّالربحَّالسدتق مي ؽَّالستؾق َّأفَّ ؤررَّاستقرارَّالذركةَّبذر َّإ جابيَّعم ا3
 .  حتس َّأفَّ ؤررَّاستقرارَّالذركةَّإ جابي اَّعمىَّاستقرارَّالأرباح ا2
  فتػػػػرضَّأفَّلاسػػػػتدا ةَّالذػػػػػركةَّتػػػػيريرَّإ جػػػػابيَّعمػػػػػىَّالعلاقػػػػةَّبػػػػيؽَّالأربػػػػػاحَّوالتػػػػدفقاتَّالشقد ػػػػػةَّ ا0

 .السدتق مية
 ممخص البحث ا5
 اليػةَّ اتََّّت عت رَّسياساتَّالإفراحَّالخا.ةَّبالذركاتَّ ؽَّالعؾا  َّالأساسػيةَّفػيَّتقػد ؼَّتقػارير ا6

بػػػؾدةَّعاليػػػة،َّ سػػػاَّ دػػػاعدَّعمػػػىَّتقميػػػ َّعػػػدـَّتشاسػػػقَّالسعمؾ ػػػاتاَّ دػػػعىَّالسػػػد روفَّإلػػػىَّتػػػؾفيرَّ
إشاراتَّلمدؾؽَّحؾؿَّالعسمياتَّالسدتق ميةَّونسؾَّالذركاتَّ ػؽَّخػلاؿَّتقػد ؼَّتقػاريرَّ فرػمة،َّبيشسػاَّ

 . عتسدَّالسدتثسروفَّوالدائشؾفَّعمىَّىذهَّالسعمؾ اتَّلاتخا َّقراراتَّ دتشيرة
اليَّدراسػػػػةَّاسػػػػتقرارَّالذػػػػركةَّواسػػػػتسراريةَّالػػػػربح،َّوالعلاقػػػػةَّبػػػػيؽَّالأربػػػػاحَّ دػػػػتيدؼَّالدحػػػػثَّالحػػػػ ا7

والتػػدفقاتَّالشقد ػػةَّالسدػػتق ميةَّفػػيَّالذػػركاتَّالسدربػػةَّفػػيَّبؾر.ػػةَّطيػػرافاَّتسػػقَّ شاقذػػةَّالعلاقػػةَّ
بػػيؽَّالإفرػػاحَّعػػؽَّالاسػػتدا ةَّ ػػ َّالتػػدفقاتَّالشقد ػػةَّالسدػػتق ميةَّوالأربػػاح،َّبالإضػػافةَّإلػػىَّتحميػػ َّ

 .عؽَّالاستدا ةَّعمىَّالعلاقةَّبيؽَّالربحَّوالتدفقاتَّالشقد ةَّالسدتق ميةالتيريرَّالسعتدؿَّللإفراحَّ
شركةَّ ق ؾلةَّفيَّبؾر.ةَّطيرافَّخلاؿَّفترةَّسقَّسشؾات737ََّّاستخدـَّالدحثَّبياناتَّ اليةَّ ؽَّ ا8

واَّتؼَّتظ يقَّنسا جَّالانحدارَّلاختدارَّفرضياتَّالدحث،َّباسػتخداـ7011َّإلى7395ََّّب ؽَّعاـَّ
 .مؾحيةَّالثابتةوأسمؾلَّال ياناتَّال Eviews8 برنا ج

أعيػػرتَّنتػػائجَّالدراسػػةَّوبػػؾدَّعلاقػػةَّإ جابيػػةَّو عشؾيػػةَّبػػيؽَّالإفرػػاحَّعػػؽَّالاسػػتدا ةَّوالتػػدفقاتَّ ا9
الشقد ػػةَّالسدػػتق ميةَّوالأربػػاح،َّكسػػاَّأكػػدتَّعمػػىَّاسػػتدا ةَّالأربػػاحاَّو ػػ َّ لػػػ،َّلػػؼَّ غيػػرَّإفرػػاحَّ

تذيرَّالشتائجَّإلػىَّأفَّالاستدا ةَّتيرير اَّك ير اَّعمىَّالعلاقةَّبيؽَّالربحَّوالتدفقاتَّالشقد ةَّالسدتق ميةاَّ
الإفراحَّعؽَّ ؤشراتَّالاسػتدا ةَّ سرػؽَّأفَّ دػيؼَّفػيَّتعزيػزَّالأنذػظةَّالساليػةَّوالسحاسػ ية،َّ سػاَّ

 . داعدَّفيَّتقميصَّفجؾةَّالسعمؾ اتَّبيؽَّالأطراؼَّالداخميةَّوالخاربيةَّفيَّالذركات
 الاستشتاجات ومراجعة الشتائج التطبيقية

والأبحػػػػاثَّالدػػػػابقةَّوكػػػػذلػَّالشسػػػػا جَّوالستنيػػػػراتَّفػػػػيَّىػػػػذاَّالقدػػػػؼَّوبشػػػػايَّعمػػػػىَّالأسػػػػسَّالشغريػػػػةَّلمدحػػػػثَّ
َّالسدتخد ةَّفيَّىذاَّالدحثَّتؼَّتفديرَّنتائجَّاختدارَّالفرضياتلإ
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 ىشاك علاقة بيؼ استدامة الذركة والتدفقات الشقدية السدتقبمية. :1الفرضية  
قبمية في الفرضية الأولى، تشاول البحث العلاقة بيؼ الافرا  عؼ الاستدامة والتدفقات الشقديـة السدـت

لمذركات السدرجة في بؽرصة طيران مسا يدل عمـى وجـؽد علاقـة  ات دلالـة إحرـائية بـيؼ الافرـا  
عؼ الاستدامة والتدفقات الشقدية السدتقبمية لمذركات السدرجة في بؽرصة طيران. علاوة عمـى  لـغ، 

يذير إلـى ننـو فإن السعامل الذي تػ الحرؽل عميو لمستغير السدتقل لاستدامة الذركات إيجابي، مسا 
مع زيادة الافرا  عؼ الاستدامة، زادت التدفقات الشقديـة السدـتقبمية لمذـركات نيزًـا. تجـدر الا ـارة 
إلى نن نداء الاستدامة الأفزل يذير إلى قدرات نقـؽى فـي اسـتدامة الذـركات، ونن القـدرات تشبـع مـؼ 

سـتبدال والتـي تدـاعد الذـركات عمـى قيسة ونادرة وغير قابمة لمتقميد. ومؽارد الذـركة الأقـل قابميـة للا
اكتداب مزايا الأداء والحفاظ عمييا، مسا يؤدي إلى زيادة الأربا  والتدفقات الشقدية السدتقبمية. ومـؼ 
ناحية نخرى، يؤدي نداء الاسـتدامة إلـى العسـلاء السخمرـيؼ والسـؽظفيؼ السشتجـيؼ والسجتسـع السحمـي 

التيؼ، وبســا نن نداء اســتدامة الذــركات يسثــل اســتثسارا الــداعػ وتحدــيؼ الأداء الســالي. وفــي كمتــا الحــ
طؽيل الأجل، فسؼ السعقؽل افتراض نن فؽائد استدامة الذركات تتحقق في  كل تدفقات نقدية ونربا  
مدــتقبمية. ونتيجــة لــذلغ، يسكــؼ قبــؽل نن الذــركات التــي تتستــع اــاداء نفزــل فــي مجــال الاســتدامة 

الأنذـطة التذـغيمية والسزيـد مـؼ الايـرادات فـي الدـشؽات التاليـة. ستؽلد السزيد مؼ التدفق الشقدي مؼ 
 ىذه الشتائج تتفق مع نتائج

 ىشاك علاقة بيؼ استدامة الذركة والربحية السدتقبمية. الفرضية الثانية: 
وفــي الفرضـــية الثانيـــة، تشـــاول البحــث العلاقـــة بـــيؼ الافرـــا  عــؼ الاســـتدامة والأربـــا  السدـــتقبمية 

في بؽرصة طيران. ىشاك علاقة  ات دلالة إحرائية بيؼ الافرا  عـؼ الاسـتدامة لمذركات السدرجة 
والأربا  السدتقبمية لمذركات السدرجة فـي بؽرصـة طيـران. عـلاوة عمـى  لـغ، فـإن السعامـل الـذي تـػ 
الحرؽل عميو لمستغير السدتقل لاستدامة الذـركات إيجـابي، مسـا يذـير إلـى ننـو مـع زيـادة الافرـا  

، زادت الربحيــة السدــتقبمية لمذــركات نيزًــا. وفــي ىــذا الرــدد، تجــدر الا ــارة إلــى نن عــؼ الاســتدامة
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الشتــائج تعيــر نن الشعريــة القائســة عمــى الســؽارد مدعؽمــة، مســا يذــير إلــى نن الكذــ  عــؼ مؤ ــرات 
الاستدامة يداىػ في قيسـة الذـركة. ستحرـل الذـركات التـي تقـدم نداء نفزـل فـي مجـال الاسـتدامة 

قديــة ونربــا  تذــغيمية نعمــى فــي السدــتقبل. تؤكــد نتــائج الدراســة الحاليــة عمــى نن عمــى تــدفقات ن
الافرا  عؼ مؤ رات الاستدامة يـرتب  اذـكل إيجـابي ااسـتسرارية الـربح ويـؤلر اذـكل إيجـابي وغيـر 
معشـؽي عمــى العلاقــة بــيؼ الــربح الحــالي والتــدفقات الشقديــة السدــتقبمية. وبالتــالي، فــإن الشتــائج تــدعػ 

ؼ القائل اان نداء الاستدامة الأفزل يرتب  اجؽدة نربـا  نفزـل والعكـس صـحيح. تتؽافـق ىـذه التخسي
 الشتائج مع نتائج الدراسو

 ؽَّالدحثَّوبؾدَّعلاقةَّبػيؽَّالإفرػاحَّعػؽَّالاسػتدا ةَّواسػتدا ةَّالأربػاحَّلمذػركاتََّّالثالثةوفي الفرضية 
السدربػةَّفػيَّبؾر.ػةَّطيػرافاَّوبالتػالي،َّ سرػؽَّتمخػيصَّالشقػا َّالرئيدػيةَّلمفرضػيةَّوالسلاحغػاتَّالسرتدظػةَّ

 :بياَّعمىَّالشحؾَّالتالي
 الشتائج الرئيدية لمفرضية الثالثة

 :وجؽد العلاقة الاحرائية ا8
o َّىشػػػاؾَّعلاقػػػػةَّ اتَّدلالػػػةَّإحرػػػائيةَّبػػػيؽَّالإفرػػػػاحَّعػػػؽَّالاسػػػتدا ةَّواسػػػػتدا ةَّأعيػػػرتَّالشتػػػائجَّأف

6،َّ سػػػاَّ ػػػدعؼَّالفرضػػػيةَّبػػػيفَّالإفرػػػاحَّعػػػؽَّالاسػػػتدا ةَّ ػػػؤررَّعمػػػى1َّالأربػػػاح،َّبسدػػػتؾرَّخظػػػيَّأقػػػ َّ ػػػؽَّ
 .استدا ةَّالأرباح

 :السعامل الايجابي ا3
o َّتترافػقَّ ػ َّالسعا  َّالإ جابيَّالذيَّتؼَّالحرؾؿَّعميوَّ ذػيرَّإلػىَّأفَّميػادةَّالإفرػاحَّعػؽَّالاسػتدا ة

 .ميادةَّفيَّاستدا ةَّأرباحَّالذركاتاَّىذاَّ دؿَّعمىَّالعلاقةَّالإ جابيةَّبيؽَّأدايَّالاستدا ةَّوبؾدةَّالأرباح
 :إدارة الأربا  ا2
o ََّّأفزػػ َّفػػيَّ جػػاؿَّالاسػػتدا ةَّتسيػػ َّإلػػىَّاسػػتخداـ تذػػيرَّالشتػػائجَّإلػػىَّأفَّالذػػركاتَّالتػػيَّت غيػػرَّأداي 

اَّىػػذاَّ دػػمتَّالزػػؾيَّعمػػىَّأىسيػػةَّاسػػتراتيجياتَّإدارةَّأربػػاحَّأقػػ ،َّ سػػاَّ عشػػيَّأفَّلػػد ياَّبػػؾدةَّأربػػاحَّأفزػػ 
 .الإفراحَّالفعالةَّفيَّتعزيزَّالثقةَّلدرَّالسدتثسريؽَّوالسداىسيؽ

 الاسيامات العمسية
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 :تؽسيع الأدبيات الدااقة ا8
o َّالدراسػػةَّتدػػاىؼَّفػػيَّالأدبيػػاتَّ ػػؽَّخػػلاؿَّفحػػصَّالعلاقػػةَّبػػيؽَّالإفرػػاحَّعػػؽَّالاسػػتدا ةَّوالتؾقعػػات

تجاىمػوَّفػيَّالدراسػاتَّالدػابقةاَّبػدلا َّ ػؽَّالتركيػزَّفقػتَّعمػىَّالعلاقػةَّبػيؽَّالساليةَّالسدتق مية،َّوىؾَّبػزيَّتػؼَّ
الإفراحَّعػؽَّ ؤشػراتَّالاسػتدا ةَّوأدايَّالذػركات،َّتقػدـَّىػذهَّالدراسػةَّرؤرَّحػؾؿَّكيػفَّ سرػؽَّأفَّ رذػتَّ

 .الإفراحَّعؽَّالاستدا ةَّعؽَّ عمؾ اتَّ يسةَّحؾؿَّالتدفقاتَّالشقد ةَّالسدتق ميةَّوالأرباح
 :تحميل جؽدة الربح ا3
o راسػةَّتػيريرَّالإفرػاحَّعػؽَّ ؤشػػراتَّالاسػتدا ةَّعمػىَّاسػتسرارَّالػربحَّوالعلاقػةَّبػيؽَّالػػربحَّ ػؽَّخػلاؿَّد

الحػػػاليَّوالتػػػدفقاتَّالشقد ػػػةَّالسدػػػتق مية،َّتدػػػمتَّالدراسػػػةَّالزػػػؾيَّعمػػػىَّكيضيػػػةَّتػػػيريرَّالاسػػػتدا ةَّعمػػػىَّبػػػؾدةَّ
ةَّالأرباحاَّوىذاَّ سث َّإضافةَّبد دةَّلمسجاؿَّ ؽَّخلاؿَّالتركيزَّعمػىَّالعلاقػةَّبػيؽَّالإفرػاحَّعػؽَّالاسػتدا 

 .وبؾد ةَّالربح
 نىسية الدراسة

ػاَّ تغيرَّالشتائجَّأفَّالذركاتَّالتيَّتركزَّعمىَّالاستدا ةَّليدقَّفقتَّفيَّوض َّ اليَّقػؾي،َّبػ َّتتستػ َّأ ز 
بقدرةَّأك رَّعمىَّتحقيقَّاستدا ةَّفيَّالأرباحَّبفز َّالإفرػاحَّالذػفاؼَّعػؽَّالأدايَّالسدػتداـاَّىػذهَّالشتػائجَّ

عمػػىَّد ػػجَّ سارسػػاتَّالاسػػتدا ةَّفػػيَّاسػػتراتيجياتَّ سرػػؽَّأفَّتكػػؾفَّ فيػػدةَّلرػػانعيَّالقػػرار،َّ سػػاَّ ذػػجعيؼَّ
 .الأعساؿَّلسزيدَّ ؽَّالشجاحَّالساليَّوال يةيَّعمىَّالسدرَّالظؾي 

 سرػػػؽَّاسػػػتخداـَّالشتػػػائجَّالتػػػيَّتػػػؼَّالؾ.ػػػؾؿَّإلييػػػاَّكيسػػػاغَّلإبػػػرايَّ زيػػػدَّ ػػػؽَّالأبحػػػاثَّوالتحمػػػيلاتَّحػػػؾؿَّ
 .ختمفةالعلاقةَّبيؽَّالاستدا ةَّوبؾدةَّالربحَّفيَّأسؾاؽَّ اليةَّأخررَّأوَّ شاطقَّبنرافيةَّ 

 استدامة الذركة ليا تالير عمى العلاقة بيؼ الأربا  والتدفقات الشقدية السدتقبمية. الفرضية الرااعة:
في الفرضية الرااعة لمبحث تػ التحقق مؼ التالير السعتدل للإفرا  عؼ الاسـتدامة عمـى العلاقـة بـيؼ 
الأربا  والتدفقات الشقدية السدتقبمية لمذركات السدرجة فـي بؽرصـة طيـران، ومدـتؽى الأىسيـة الـذي 

عمـى نن  % مسـا يـدل5تػ الحرؽل عميو لستغير استدامة الذركة * ربح الذركة وىؽ خطا يزيد عؼ 
الافرا  عؼ الاستدامة ليس لو تالير كبير عمـى العلاقـة بـيؼ الأربـا  والتـدفقات الشقديـة السدـتقبمية 
لمذــركات السدرجــة فــي بؽرصــة طيــران. وفــي ىــذا الرــدد يسكــؼ القــؽل ننــو إ ا كــان نداء الاســتدامة 
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يـا نفزـل مـؼ جـؽدة مدفؽعاً االتزام الذركات االدـمؽك الأخلاقـي، فسـؼ الستؽقـع نن تكـؽن جـؽدة نرباح
دخـــل نعيراتيـــا، االاضـــافة إلـــى  لـــغ، إ ا كـــان نداء الاســـتدامة مدـــتحقاً ادـــبب السخـــاو  الستعمقـــة 
االدسعة )ني استخدام نداء الاستدامة لتعزيز نو إصلا  سـسعة الذـركة(، فـإن الذـركات نقـل احتسـالًا 

الحالية لا تـدعػ ىـذه القزـية.  لاستخدام الاستراتيجيات التي قد تقمل مؼ نرباحيا. لكؼ نتائج الدراسة
ويسكؼ القؽل نن نحد الأسباب الرئيدية ىؽ عدم التؽافق بيؼ اليياكل السالية والاقترـادية والدياسـية 

 التي تحكػ سؽق رنس السال في إيران مقارنة االدول الأخرى، وخاصة الدول الستقدمة. 
 السقترحاتَّالدحثية

 البحثنولًا: السقترحات السذتقة مؼ نتائج 
 :تعزيز مسارسات الحؽكسة ا8

o َّؽَّخلاؿَّالشتائجَّالتيَّتؼَّالتؾ. َّإلييا،َّ  قترحَّأفَّتقؾـَّالذركاتَّبتحديؽَّهياك َّحؾكسةَّالذػركات 
 .الخا.ةَّبيااَّ شدنيَّأفَّ ذس َّ لػَّتعزيزَّالذفافيةَّوالإفراحَّالساليَّلزسافَّرقةَّالسداىسيؽ

 :تدريب نعزاء مجمس الادارة ا3
o َّػػػؽَّالسيػػػؼَّتػػػؾفيرَّالتػػػدريدَّالسدػػػتسرَّلأعزػػػايَّ جمػػػسَّالإدارةَّحػػػؾؿَّاسػػػتراتيجياتَّالحؾكسػػػةَّالفعالػػػة 

 .وأفز َّالسسارساتاَّ  داىؼَّ لػَّفيَّتحديؽَّبؾدةَّاتخا َّالقرار
 :تقييػ الأداء اانتعام ا2
o َّ ؾ.ىَّبجبرايَّتقييساتَّدوريةَّلأدايَّ جمسَّالإدارةَّوفعاليةَّ سارساتَّالحؾكسػةَّلزػسافَّالتكيػفَّ ػ  

 .الدؾسيةَّالستنيرات
 لانياً: السؽضؽعات السقترحة لاجراء البحؽث السدتقبمية

 :تالير الحؽكسة عمى الذركات الشا ئة ا8
o َّدراسػػةَّكيضيػػةَّتػػيريرَّحؾكسػػةَّالذػػركاتَّعمػػىَّالأدايَّوالشسػػؾَّفػػيَّالذػػركاتَّالشاشػػةة،َّوتحد ػػدَّالتحػػد ات

 .الفريدةَّالتيَّتؾابيياَّىذهَّالذركاتَّفيَّتشفيذَّ سارساتَّالحؾكسة
 :الثقافية والاقتراديةالعؽامل  ا3
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o َّالدحػػثَّفػػيَّكيضيػػةَّتػػيريرَّالعؾا ػػ َّالثقافيػػةَّوالاقترػػاد ةَّعمػػىَّتظ يػػقَّ دػػاد َّحؾكسػػةَّالذػػركاتَّفػػي
 . ختمتَّالدوؿ،َّخا.ةَّفيَّال يةاتَّ اتَّالأسؾاؽَّالشاشةة

 :تحميل القطاعية ا2
o َّإبرايَّدراسػاتَّقظاليػةَّلتحد ػدَّكيػفَّتختمػتَّ سارسػاتَّحؾكسػةَّالذػركاتَّوأدائيػاَّبشػاي َّعمػىَّط يعػة
 .رشاعة،َّعمىَّس ي َّالسثاؿ،َّالفرؽَّبيؽَّالقظاعاتَّالتكشؾلؾبيةَّوالساليةال
 :التكشؽلؽجيا وحؽكسة الذركات ا0
o  استكذاؼَّكيضيةَّتيريرَّتحؾؿَّالتكشؾلؾبيػاَّالرقسيػةَّب ثػ Blockchain َّوالػذكايَّالا.ػظشاعيوَّعمػى

 . سارساتَّالحؾكسةَّوأدايَّالذركات،َّو درَّسلاسةَّىذاَّالانتقاؿ
 :استدامة الذركات ا1
o َّفػػػيَّالعلاقػػػةَّبػػػيؽَّ سارسػػػاتَّحؾكسػػػةَّالذػػػركاتَّواسػػػتدا ةَّالأعسػػػاؿ،َّودراسػػػةَّكيػػػفَّتدػػػاىؼَّالدحػػػث

 .الحؾكسةَّالفعالةَّفيَّتحقيقَّأىداؼَّالتشسيةَّالسدتدا ة
إن ىذه السقترحات تسثل فرصـاً قيسـة لمبحـث السدـتقبمي وستدـيػ فـي تعزيـز الفيـػ العـام والخلاصة  

 .تطؽير بيئات عسل نكثر فعالية واستدامةلحؽكسة الذركات وتاليراتيا، مسا يدعػ الجيؽد نحؽ 
 :اقتراحات استشادًا إلى نتائج البحث 

اَّإلىَّالشتائجَّالسدتخمرةَّ ؽَّالفرضيةَّالأولىَّلمدحث،َّ  ؾ.ىَّالسدتثسريؽَّوالدائشيؽَّالذ ؽَّ يتسؾفَّ استشاد 
الساليةاَّباستدا ةَّالذركاتَّبتخريصَّ زيدَّ ؽَّالاىتساـَّلسؤشراتَّالإفراحَّعؽَّالاستدا ةَّفيَّالتقاريرَّ

 .إفَّالذركاتَّالتيَّتعتشيَّبيذهَّالسؤشراتَّ ؽَّالسربحَّأفَّتحققَّعؾائدَّ اليةَّ دتق ميةَّأفز 
فيساَّ تعمػقَّبشتيجػةَّالفرضػيةَّالثانيػة،َّ  قتػرحَّعمػىَّ.ػانعيَّالدياسػاتَّوالسػد ريؽَّالػذ ؽَّ دػعؾفَّللاسػتثسارَّ

راتَّالاسػػتدا ةَّفػػيَّالاسػػتدا ةَّأفَّ عسمػػؾاَّعمػػىَّتعزيػػزَّسيسػػةَّالذػػركةَّ ػػؽَّخػػلاؿَّتعزيػػزَّالإفرػػاحَّعػػؽَّ ؤشػػ
 .بدلا َّ ؽَّإضعافيااَّوىذاَّ ؽَّشينوَّأفَّ ؤديَّإلىَّتحقيقَّأرباحَّ دتق ميةَّأعمىَّوميادةَّالتدفقاتَّالشقد ة

أ اَّبالشددةَّلمشتائجَّالسدتخمرةَّ ؽَّالفرضيةَّالثالثة،َّفجفَّالسذرعيؽ،َّبساَّفيَّ لػػَّىيةػةَّبؾر.ػةَّطيػراف،َّ
ستعمقػػػةَّبالاسػػػتدا ةَّلتحدػػػيؽَّبػػػؾدةَّ شدنػػػيَّعمػػػييؼَّتذػػػجي َّالذػػػركاتَّعمػػػىَّتقػػػد ؼَّ زيػػػدَّ ػػػؽَّالسؤشػػػراتَّال

 .تقاريرىاَّالسالية
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أخيػػر ا،َّتقػػؾؿَّنتػػائجَّالفرضػػيةَّالرابعػػةَّإنػػوَّ شدنػػيَّعمػػىَّالسدػػتثسريؽَّوالسحممػػيؽَّوكافػػةَّ دػػتخد يَّال يانػػاتَّ
الساليةَّأفَّ يخذواَّفيَّالاعتدارَّأىسيةَّالإفراحَّالستزا ؽَّعؽَّالربحَّوالاستدا ةَّعشدَّدراسةَّعؾا  َّتيريرىػاَّ

 . ةَّالسدتق ميةَّلمذركاتعمىَّالتدفقاتَّالشقد
 :اقتراحات لمبحؽث السدتقبمية

فيَّضؾيَّنتائجَّالدحثَّوالأسةمةَّالتيَّتؼَّتشاولياَّ  َّالداحثَّخلاؿَّالدراسة،َّ  قترحَّ جسؾعةَّ ؽَّالسذاري َّ
 :الدحثيةَّلاستكساؿَّالدحثَّالحاليَّواستكذاؼَّ جالاتَّ اتَّ.مة

 عت رَّىذاَّالسؾضؾعَّبؾىري ا،َّ :اردراسة العلاقة بيؼ السعمؽمات السحاسبية وعسميات اتخا  القر  ا8
حيثَّ  عزمَّتحمي َّالسعمؾ اتَّالسحاس يةَّالفعّاؿَّ ؽَّقػدرةَّالذػركاتَّعمػىَّاتخػا َّقػراراتَّ دػتشيرةاَّ
لػػذا،َّ  قتػػرحَّإبػػرايَّبحػػؾثَّتستػػدَّلفتػػراتَّم شيػػةَّأطػػؾؿ،َّ سػػاَّ عػػزمَّ ؾرؾسيػػةَّالشتػػائجَّويتػػيحَّدراسػػةَّ

 .التنيراتَّالتيريريةَّعمىَّ رَّالز ؽ
  عت رَّاسػتقلاؿَّالسػد ريؽَّولجػافَّالتػدقيقَّ :مس الادارة ولجان التدقيقتحقيق دور استقلالية مج ا3

َّ ػػؽَّالزػػروريَّإبػػرايَّبحػػؾثَّ دػػتق ميةَّ  ػػؽَّالسؤشػػراتَّالحيؾيػػةَّفػػيَّ راسدػػةَّالذػػركاتاَّلػػذا،َّ  عَػػدا
تتحققَّفيَّكيضيةَّتيريرَّاستقلاليةَّ جمسَّالإدارةَّولجافَّالتدقيقَّكةلياتَّ راسدػةَّعمػىَّالعلاقػةَّبػيؽَّ

 .اريةَّالربح،َّوكذلػَّالعلاقةَّبيؽَّالربحَّوالتدفقاتَّالشقد ةَّالسدتق ميةاستدا ةَّالذركةَّواستسرَّ
إفَّىػػذهَّالاقتراحػػاتَّت دػػيؼَّفػػيَّتعزيػػزَّفيسشػػاَّلمعؾا ػػ َّالسعقػػدةَّالتػػيَّتػػؤررَّعمػػىَّالأدايَّالسػػاليَّوالاسػػتدا ة،َّ

 .و ؽَّشينياَّتؾبيوَّالأبحاثَّالسدتق ميةَّنحؾَّتحقيقَّنتائجَّسيسةَّتداىؼَّفيَّتظؾيرَّىذاَّالسجاؿ
 :حؽث السدتقبميةاقتراحات لمب

  قتػػرحَّدراسػػةَّالعلاقػػةَّبػػيؽَّاسػػتدا ةَّ :دراســة تــالير الفتــرات الاقترــادية عمــى اســتدامة الذــركات ا8
الذركاتَّوالأدايَّالساليَّفػيَّ راحػ َّاقترػاد ةَّ ختمفػة،َّ ثػ َّفتػراتَّالامدىػارَّوالركػؾداَّ جػدَّأفَّ

الإبسػاليَّلمدولػة،َّتدتشدَّىذهَّالدراساتَّإلىَّ ؤشراتَّاقتراد ةَّ يسة،َّ ث َّ عدؿَّالشاتجَّالسحمػيَّ
 .لتقييؼَّكيضيةَّتيريرَّالغروؼَّالاقتراد ةَّعمىَّأدايَّالذركاتَّواستسراريتيا

تعت ػػػرَّحؾكسػػػةَّالذػػػركاتَّ ػػػؽَّالستنيػػػراتَّالساليػػػةَّوالسحاسػػػ يةَّ :تحقيـــق دور حؽكســـة الذـــركات ا3
الأساسػػيةَّالتػػيَّ سرػػؽَّأفَّتعػػزمَّ ػػؽَّكفػػايةَّأنذػػظةَّالذػػركاتاَّلػػذا،َّ  قتػػرحَّإبػػرايَّبحػػؾثَّ فرػػمةَّ

 :سختمفةَّلحؾكسةَّالذركات،َّ ث حؾؿَّالعشا.رَّال
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o مكيةَّالإدارة  
o الؾابداتَّالسزدوبةَّلمرئيسَّالتشفيذي 
o حجؼَّ جمسَّالإدارة 
o نؾعَّالسدقق 

ػػػاَّفحػػػصَّكيضيػػػةَّتػػػيريرَّىػػػذهَّالستنيػػػراتَّعمػػػىَّالتػػػدفقاتَّالشقد ػػػةَّ  شدنػػػيَّعمػػػىَّىػػػذهَّالدراسػػػاتَّأ ز 
فػػيَّتعزيػػزَّالأدايََّّالسدػتق ميةَّلمذػػركات،َّ سػاَّ دػػيؼَّفػػيَّتػؾفيرَّرؤيػػةَّشػا مةَّحػػؾؿَّأىسيػػةَّالحؾكسػة

 .السالي
ػاَّإلػىَّ إفَّىذهَّالاقتراحاتَّلاَّتيدؼَّفقتَّإلىَّتحديؽَّفيسشاَّلسسارسػاتَّحؾكسػةَّالذػركات،َّبػ َّتدػعىَّأ ز 

 .دعؼَّالذركاتَّفيَّاستراتيجياتياَّلتحقيقَّاستدا ةَّ دتدا ةَّفيَّ ختمتَّال يةاتَّالاقتراد ة
 :استشتاجات البحث 

  يػػرَّعمػػىَّالأدايَّالسػػاليَّوالتػػدفقاتَّالشقد ػػةَّتػػؼَّالتيكيػػدَّعمػػىَّأفَّحؾكسػػةَّالذػػركاتَّتػػؤررَّبذػػر َّك
 .السدتق مية،َّ ساَّ داىؼَّفيَّتعزيزَّكفايةَّالأنذظةَّالسؤسدية

 َّأعيػرتَّالشتػائجَّوبػؾدَّعلاقػةَّإ جابيػةَّبػيؽَّحجػؼَّ جمػسَّالإدارةَّوفعاليػةَّاتخػا َّالقػرار،َّ سػاَّ ػدعؼ
 .أىسيةَّالتشؾعَّوالتسثي َّالاستثساريَّ

  
 :مقترحات عسمية

 َّتؾ.ػػػيَّالدراسػػػةَّالذػػػركاتَّبت شػػػيَّ سارسػػػاتَّحؾكسػػػةَّبيػػػدة،َّ ثػػػ َّتحد ػػػدَّ يػػػاـَّواضػػػحةَّلسجمػػػس
 .الإدارةَّوإعادةَّتقييؼَّهير َّالسمكية

 َّػػؽَّالسيػػؼَّتحقيػػقَّتػػؾامفَّفػػيَّالؾابدػػاتَّبػػيؽَّالػػرئيسَّالتشفيػػذيَّوأعزػػايَّالسجمػػسَّلتحقيػػقَّأىػػداؼ 
 .قريرةَّوطؾيمةَّالأب 
 :مقترحات للأاحاث السدتقبمية

 َّسػعةَّتدحػثَّفػيَّتػيريرَّحؾكسػةَّالذػركاتَّعمػىَّالأدايَّفػيَّسػياقاتَّ يشيػةَّ جدَّإبرايَّدراسػاتَّ ؾ
 .ورقافيةَّ تشؾعة،َّبساَّفيَّ لػَّالذركاتَّالشاشةة
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 َّقترحَّتحمي َّتػيريراتَّالتػدفقَّالشقػديَّفػيَّقظاعػاتَّ.ػشاليةَّ حػددةَّلتحد ػدَّالأنسػا َّوالسسارسػات  
 .الأفز 

 :حدود البحث
 دةَّم شيةَّ عيشة،َّ ساَّقػدَّ ػؤررَّعمػىَّنتػائجَّ قتررَّالدحثَّعمىَّتحمي َّال ياناتَّالساليةَّالستاحةَّلس

 .الدراسة
 قدَّتتيررَّالشتائجَّاختلاؼَّالعؾا  َّالخاربيةَّ ث َّالأوضاعَّالاقتراد ةَّالسحميةَّوالعالسية. 

فػػيَّالشيا ػػة،َّ دػػعىَّىػػذاَّالدحػػثَّإلػػىَّتقػػد ؼَّإسػػيا اتَّسيسػػةَّلسجػػاؿَّحؾكسػػةَّالذػػركاتَّويي ػػ َّفػػيَّتذػػجي َّ
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