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 السمخص
يهجف البحث إلى معخفة أثخ السؤشخات السالية السدتخمرة مؽ التجفقات الشقجية التذغػلمية 
وبلؽ ربحية الدغهؼ كسؤشغخ لغءدال السغالي لذغخكات التغلملؽ السجرجغة فغي سغؾو دمذغق لغءوراو 
الساليغغة ولتحقلغغق ذلغغػ قغغا  البااغغث نجسغغن الكيا غغات يغغؽ شغغخكات التغغلملؽ السجرجغغة فغغي الدغغؾو 

، الغغث  غغؼ التعكلغغخ يغغؽ الستػلغغخ 5112-5112بن شغغخكات وذلغغػ يغغؽ ال تغغخ  والبغغالع يغغجد ا سغغ
التانن بخبحية الدهؼ، بلشسا شسمت الستػلخات السدتقمة كل مغؽ االتغجفقات الشقجيغة التذغػلمية إلغى 
إجسالي الالتدامات، التجفقات الشقجيغة التذغػلمية إلغى يغافي الغجلل، التغجفقات الشقجيغة التذغػلمية 

دراسغغة ارثغغخ بغغلؽ الستػلغغخ التغغانن والستػلغغخات السدغغتقمة نذغغ ل يغغا  فغغي  غغحه  إلغغى السكيعغغاتم،  غغؼ
الذخكات وذلػ نالاستشاد إلى الا حجار الخظي الستعجد وفق طخيقة السخبعات الرػخى العادية 

 . SPSS25وذلػ ناستخجا  الكخ امج الإارائي 
االتغغجفقات   ؾيغغمت  تغغائج الالتبغغار إلغغى وجغغؾد أثغغخ طغغخدا ذات دلالغغة إارغغائية ل غغل مغغؽ

الشقجيغغغة التذغغغػلمية إلغغغى يغغغافي الغغغجلل، التغغغجفقات الشقجيغغغة التذغغغػلمية إلغغغى إجسغغغالي الالتدامغغغات، 
 التجفقات الشقجية التذػلمية إلى السكيعاتم وبلؽ ربحية الدهؼ.
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Abstract 
The research aims to know the effect of some revised financial indicators 

as an indicator of the financial performance of securities companies on 

profitability as an indicator of the financial performance of insurance 

companies in the stock market, and to achieve this, the researcher collected 

financial data in the market of seven companies for the period 2015-2019, 
Where the dependent variable was expressed in earnings per share, while the 

independent variables included (operating cash flows to total liabilities, 

operating cash flows to net income, operating cash flows to sales), the 

relationship between the dependent variable and the independent variables in 

general was studied in these companies. This is based on multiple linear 

regression according to the regular least squares method, using the SPSS25 

statistical program. 

The results of the test revealed a statistically significant direct impact of 

(operating cash flows to net income, operating cash flows to total liabilities, 

operating cash flows to sales) on earnings per share. 

 
Key words: Earnings per share, operating cash flows to net income, 

operating cash flows to total liabilities, operating cash flows to sales. 

  

Received: 92/6/2021 

Accepted: 08/7/2021 

 
Copyright: Damascus 

University- Syria, The 

authors retain the copyright 

under a CC BY- NC-SA   



د. الخضا أ. و طالب           .. أداء شخكات التأمين السجرجة في سهؽ دمذق للأوراؽ الساليةالسؤشخات السالية لمتجفقات الشقجية التذغيمية عمى أثخ   

 

 18من  9

 

 السقجمة:
س غغؽ التغغي يتخ غغب يملهغغا أ غغخار ماديغغة لا ي السؤسدغغات  غغج ارلظغغارمغغشا ارمغغاف لءفغغخاد و   غغؤدا شغغخكات التغغلملؽ دوراً مهسغغاً فغغي

غغغاؤ فغغغي  جسيغغغن رؤوس ارمغغغؾاؤ اً التشكغغغؤ بهغغغا مقغغغجم وذلغغغػ مغغغؽ لغغغاؤ الؾقغغغت الظؾيغغغل بغغغلؽ  جسيغغغن ارقدغغغا  مغغغؽ ، كسغغغا  دغغغايج نذغغغ ل فعم
فإ هغغا  عسغغل يمغغى اسغغتثسار  مغغػ ارمغغؾاؤ التغغي  ،لخ  لمسدغغتلمشلؽالستسثمغغة فغغي التعؾيزغغات أو السبغغالع السغغجم  وسغغجاد التداما هغغا السدغغتلمشلؽ

 .كؾ تها الذخكة لجيها و عؾد يمى السجتسن ن ؾائج اقترادية
غاؤ فإ هغا  هغتؼ بتعديغد أربااهغا و ظؾيخ غا والابتعغاد يغؽ العسميغات السدغكبة لخ دغار ها، لغغحلػ ول غي  قغؾ  شغخكات التغلملؽ بغجور ا ال عم

كاف التخكلغد نالجرجغة ارولغى يمغى ربحيغة الدغهؼ كسؤشغخ لغءدال السغالي كؾ هغا ذات وجهغلؽ فهغي  ع غذ قغؾ  الذغخكة الساليغة مغؽ جهغة 
والسخاطخ السازمة لتحقلق أربااها مؽ جهة ألخى، ومغؽ  شغا فغإف ربحيغة الدغهؼ ااتمغت الغداً مهسغاً فغي الجراسغات كؾ هغا مؤشغخاً ماليغاً 

 ذ الكيسة الدؾقية را شخكة.مهساً يع 
جغغال  غغجف  غغحه الجارسغغة متزغغسشاً التخكلغغد يمغغى السؤشغغخات الساليغغة السدتخمرغغة مغغؽ قائسغغة التغغجفقات الشقجيغغة التذغغػلمية وأثخ غغا يمغغى 

، مؽ لاؤ جسغن الكيا غات الازمغة يغؽ شغخكات و الساليةرارجة في سؾو دمذق لءو ربحية الدهؼ نالتظكلق يمى شخكات التلملؽ السج
 م.5112-5112التلملؽ لاؤ ال تخ  السستج  ا

 مذكمة البحث:

اف وفقغاً رسغاس الاسغتحقاو لغحلػ كا غت  شغا  ااجغة ساد في الدغابق يمغى قائسغة الغجلل و كاف الايت السلدا يغة و ا غاف القائستغاف  عغجم
ماسغغة لؾجغغؾد قائسغغة  عغغج وفقغغا لءسغغاس الشقغغجا، فغهغغخت قائسغغة التغغجفقات الشقجيغغة، وكثلغغخاً مغغا  ثغغار التدغغاؤلات اغغؾؤ مغغجى  غغؾفلخ قائسغغة 

سغغة إلغغى إجغغخال العجيغغج مغغؽ الجراسغغات التغغي  تشغغاوؤ مؤشغغخات التغغجفقات الشقجيغغة معمؾمغغات م لغغج  لسدغغتخجملها، مسغغا جعغغل  شغغا  ااجغغة ما
 اردال السالي لمذخكات.   وياقتها منقائسة التجفق الشقجا 

 يس ؽ  مخيص إش الية البحث نظخح التداؤؤ التالي:
 السالي؟الدؾو   ل  عتكخ الشدب السالية السذتقة مؽ قائسة التجفقات الشقجية أدا   امة لتقليؼ أدال شخكات التلملؽ في

 أهسية البحث:

يدتسج البحث أ سلته مؽ أ سية السجتسن مؾ ؾع الجراسة الث  معب شخكات التلملؽ دوراً  اماً في الاقتراد ال مغي وجؾ خيغاً فغي 
السؤشخات السدتسج  مؽ قائسة التجفقات الشقجيغة بخبحيغة الدغهؼ السغجرل نالدغؾو  أثخسؾو اروراو السالية ومؽ الججيخ نالحكخ أف  حجيج 

السالي قغادر يمغى إيظغال  ؾجغه لمسدغتثسخ لاسغتثسار نالذغخكات التغي  دغتحق أمؾالغه مدغتػاً ال خيغة السؾا يغة قغادراً يمغى  حقلغق ربغا 
 لق يؾائج مالية. و حا يمعب دوراً في  سؾيل الاقتراد وإ ااة فخص الاستثسار ارمثل و حق

كسا  سثل ربحية الدهؼ أدا  فعالة للإدار   دتظين استخجامها أما  السدا سلؽ الحالللؽ كإثبات يمغى ا خاذ غا لمقغخارات التغي  رغب 
في مرمحتهؼ، وبتحجيج العؾامل التي سا ست في  حقلق قيسة اقترادية مزافة لمسدا ؼ  دتظين الذخكة  عديد ا والتح ؼ بها بهجف 

  تيجة أدائها، الث  سثل ربحية الدهؼ أ ؼ مؤشخات اردال السالي. حدلؽ 
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 أهجاؼ البحث: 

 يس ؽ  مخيص أ جاف البحث مؽ لاؤ الشقا  التالية:
يهغغجف البحغغث الغغى بيغغاف م هغغؾ  قائسغغة التغغجفقات الشقجيغغة كسكيغغاس ردال السشذغغل  يعتسغغج ارسغغاس الشقغغجا بغغجلًا مغغؽ السقغغاييذ  .1

التقملجيغغة الحاليغغة والتغغي  عتسغغج أسغغاس الاسغغتحقاو ولسغغا لتحملغغل القائسغغة مغغؽ دور  غغا  فغغي يسميغغة التخظغغي  وا خغغاذ القغغخارات 
 الهامة. 

 السذتقة مؽ قائسة التجفقات الشقجية ومؤشخ ربحية الدهؼ.بلؽ الشدب السالية  ارثخ حجيج  .0

 متغيخات البحث:

مجى  لثلخ التجفقات الشقجية التذػلمية في شخكات التلملؽ  دبة الى السكيعات، يافي الغخبا، الالتدامغات  التبار يمى البحث يقؾ 
 بخبحية الدهؼ وبهحا  سثمت متػلخات الجراسة:

 : Independent Variablesالستػلخات السدتقمة  -
  دبة التجفقات الشقجية التذػلمية إلى يافي الخبا. .1

 غغؼ اسغغتخجا  إيغغخاد يسميغغات  التغغلملؽ قظغغاع يوجغغؾد مكيعغغات فغغ  لعغغج اً غغغخ و  دغغبة التغغجفقات الشقجيغغة التذغغػلمية إلغغى السكيعغغات  .5
 التلملؽ ويسؾلات التلملؽ كؾ هسا السرجر ارساسي لإيخادات شخكات التلملؽ. 

 التجفقات الشقجية التذػلمية إلى إجسالي الالتدامات.   دبة .3

 :Dependent Variableالستػلخ التانن  -
م ويعكغخ يشغه بشدغبة الغخبا الرغافي الستغاح لحسمغة ارسغهؼ العاديغة إلغى الستؾسغ  السغخجا EPSيسثل الستػلغخ التغانن ربحيغة الدغهؼ ا

 لعجد ارسهؼ العادية.

 أنسهذج الجراسة:

 
 

 
 
 
 
 
 
 
 
 

نسبة التدفقات النقدٌة التشغٌلٌة  -
 الى صافً الربح

نسبة التدفقات النقدٌة التشغٌلٌة  -
 الى المبٌعات

نسبة التدفقات النقدٌة التشغٌلٌة  -
 الى إجمالً الالتزامات

 المتغير التابع

 أداء المنشأة

 ربحٌة السهم

 المتغير المستقل

 التدفقات النقدية التشغيلية 



د. الخضا أ. و طالب           .. أداء شخكات التأمين السجرجة في سهؽ دمذق للأوراؽ الساليةالسؤشخات السالية لمتجفقات الشقجية التذغيمية عمى أثخ   

 

 18من  5

 

 
 البحث:فخضيات 

 انطلاقاً من مشكلة الدراسة ولتحقٌق أهدافها، تم وضع فرضٌة العدم الآتٌة:
H0:  دلالة اارائية بلؽ الشدب السالية السذتقة مؽ قائسة التغجفقات الشقجيغة وربحيغة الدغهؼ كسؤشغخ ردال شغخكات  وذ أثخلا يؾجج
 .التلملؽ

 أما الفرضية البديلة:
H1:  لدغغهؼ كسؤشغغخ ردال شغغخكات دلالغغة اارغغائية بغغلؽ الشدغغب الساليغغة السذغغتقة مغغؽ قائسغغة التغغجفقات الشقجيغغة وربحيغغة ا وذ أثغغخيؾجغغج
 .التلملؽ

 مجتسع وعيشة البحث:

يت ؾف مجتسن البحث مغؽ شغخكات التغلملؽ السجرجغة فغي سغؾو دمذغق لغءوراو الساليغة و غي  سثغل سغبن شغخكات،  غؼ جسغن الكيا غات  -
 . 5112اتى  5112مؽ القؾائؼ السالية السشذؾر  في مؾقن  لئة سؾو دمذق لءوراو السالية لم تخ  مؽ 

فخ الكيا ات الساليغة ال اييغة لحدغات متػلغخات الجراسغة ولغؼ يغتؼ لزخور   ؾ  5112 ؼ التيار شخكات التلملؽ التي  لسدت قكل يا   -
 التؾقف يؽ  جاوؤ أسهؼ السرخف لاؤ مج  البحث.

 الجراسات الدابقة:

 الجراسات العخبية: 6-1
 دراسة تظبيقية – ( بعشهاف: استخجاـ التقاريخ السالية لتقييم الذخكات بغخض الاستثسار0218دراسة )زكخيا،  -1

الى معخفة أ سية السعمؾمات السالية وغلخ السالية التي  ؾفخ ا التقاريخ السالية، ودور ا في  حجيج قيسة الذخكة، و ؼ  جفت الجراسة 
ة لءرقغغا  يغغذلغغػ مغغؽ لغغاؤ دراسغغة  سغغاذل  قلغغيؼ اغغق السم يغغة الخئيدغغية التغغي عهغغخت فغغي أدبيغغات السحاسغغبة، وفهغغؼ الخرغغائص التقليس

عادية والكيسة الجفتخيغة ومعغجؤ الشسغؾ والتغجفق الشقغجا الحغخم والسدغتخجمة مغؽ قكغل السدغتثسخيؽ فغي السحاسكية االستسثمة ناررباح غلخ ال
شغخكة لغاؤ  11وكغاف يغجد العلشغة  لغءوراو الساليغة يساف قليسهؼ لءسهؼ، وكا ت يلشت الجراسة  ي الذخكات السجرجة  سؽ سؾو 

لل السالي  عتسج يمى مشهج السقار ات و قجيؼ مؤشخات  دغايج فغي أف أدوات التحم، و ؾيمت الجراسة الى 5115الى  5112فتخ  مؽ 
،  قليؼ اردال السالي والح ؼ يمى ك ال  الإدار  والتشكؤ نالؾ ن السالي، ومؽ أ ؼ  حه السؤشخات نالشدبة لمسدتثسخ، الخبحيغة، السجيؾ يغة

سؽ التقغاريخ الساليغة والسعغج  وفقغاً لستظمبغات السعغايلخ السال ، السخو غة الساليغة، كسغا  كغلؽ أف السعمؾمغات السحاسغكية الس رغا يشهغا  غ
 الجولية  ي مؽ أ ؼ السعمؾمات في   دلخ الكيسة الدؾقية والتشكؤ نالكيسة السقجر  لمدهؼ.

 ( بعشهاف: دور أدوات التحميل السالي في تخشيج قخارات التسهيل في البشهؾ الإسلامية الدهرية0215دراسة )طمب،  -0
 غجفت الجراسغغة الغغى بيغغاف دور أدوات التحملغغل السغغالي فغغي  غغؾفلخ السعمؾمغات السهسغغة يغغؽ طالغغب التسؾيغغل فغغي السرغغارف الإسغغامية 
التي  عتسج يمى  حه اردوات، وايتسج البااث يمغى دراسغة ملجا يغة شغسمت السرغارف الإسغامية العاممغة فغي سغؾرية، ثغؼ  حملغل  تغائج 

أف السرارف الإسغامية فغي سغؾرية  عتسغج يمغى التحملغل السغالي يشغج ا خغاذ قخارا هغا التسؾيميغة الغث الاستكياف، و ؾيمت الجراسة الى 
أ هغغا  دغغتخج  التحملغغل الخأسغغي وارفقغغي وذلغغػ لكشغغؾد محغغجد  يشغغج ا خاذ غغا القغغخار التسغغؾيمي، كسغغا أ هغغا  عتسغغج يمغغى الشدغغب الساليغغة نذغغ ل  
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أدوات التحملغغل السغغالي لهغغا دور مهغغؼ فغغي  خشغغلج القغغخارات التسؾيميغغة فغغي بلئغغة  ككلغغخ، و كغغلؽ مغغؽ لغغاؤ الجراسغغة الإارغغائية أف اسغغتخجا 
 العسل الدؾرية.

 ( بعشهاف: استخجاـ أدوات التحميل السالي في دراسة الججوى الاقترادية لمسذخوعات الاستثسارية0217دراسة )حذست،   -9

 غغجفت الجراسغغة الغغى مخاجعغغة ارسغغذ الس غغاليؼ التغغي  قغغؾ  يملهغغا أدوات التحملغغل السغغالي فغغي دراسغغة الجغغجوى الاقترغغادية لمسذغغارين 
الاستثسارية، وما  تزسشها مؽ مؤشخات وأدوات مالية، ولتحقلق  جف الجراسة قغا  البااغث نالايتسغاد يمغى السغشهج التحملمغي التظكيقغي 

ويخ غغغها يمغغغى مؤسدغغغات مرغغغخيية فغغغي سغغغؾرية، لػغغغخض طمغغغب التسؾيغغغل لتلسغغغيذ سغغغة جغغغجوى لسذغغغخوع السقغغغارف مغغغؽ لغغغاؤ إيغغغجاد درا
السذغخوع، ومعخفغة الشسغغاذل واردوات والسؤشغخات التغغي  دغتشج إللهغغا فغي  قليسغغه مغؽ الشاايغغة الساليغة، ويغغؾلًا الغى ا خغغاذ القغخار، و ؾيغغل 

ة الجغجوى، إلا أف السشغغؾر التقملغجا ا غتؼ نسؤشغخات الدغلؾلة البااث الى وجؾد التاف فغي اردوات والسؤشغخات السدغتخجمة فغي دراسغ
 والسجيؾ ية ولجمة الجيؽ، أما السشغؾر الآلخ فخكد الا تسا  يمى الخبحية والشذا  والسجيؾ ية والتجفقات الشقجية.

 ( بعشهاف: أثخ التحميل السالي عمى اتخاذ القخارات الإدارية0217دراسة )أحسج،  -8
 جفت الجراسة الى معخفة مجى مدا سة بيا ات التحملل السالي في ا خغاذ القغخارات الإداريغة، والتعغخف يمغى مغجى إم ا يغة التحملغل 
السالي في  ؾفلخ معمؾمات يؽ سلؾلة السشذل  الاقترغادية ويغؽ الخبحيغة، ومعخفغة اردوات السدغتخجمة، و غؼ إجغخال الجراسغة يمغى بشغػ 

لؽ مؤشغغغخات الدغغغلؾلة والخبحيغغغة الغغغث قغغغا  البااغغغث بشذغغغخ الاسغغغتبا ة  غغغسؽ الكشغغغػ لجراسغغغة العاقغغغة بغغغف، ييرغغغل الإسغغغامي فغغغي الدغغغؾدا
و ؾيغمت الغى أف التحملغل السغالي يدغايج يمغى قيغاس ك غال  يسميغات الكشغػ سؾو، وبلؽ الستػلخ السدتقل ا خغاذ القغخارات الإداريغة، والا

كسا أف الجراسة الإارائية بلؽ وجؾد ياقة ذات دلالغة إارغائية بغلؽ ؾ ، والتعخف يمى و عه الإ تاجي وم ا ته التشافدية بلؽ الكش
 السؤشخات السالية والستػلخ السدتقل ا خاذ القخارات الإدارية.

 ( بعشهاف: أثخ التجفقات الشقجية عمى أداء السرارؼ0217دراسة )الحهبي وحدن،  -5

ة لمؾيؾؤ الى مكياس ي لج في  قليؼ أدال السرارف، ولتحقلغق  جفت الجراسة الى  ؾ يا أ سية استعساؤ مقاييذ التجفقات الشقجي
الغغى  5112 غغحا الهغغجف قغغا  البااثغغاف نالتيغغار يلشغغة مغغؽ السرغغارف التجاريغغة السجرجغغة فغغي سغغؾو العغغخاو لغغءوراو الساليغغة، لمسغغج  مغغؽ 

التبار ا  ي وجؾد ياقة  ، و ي ثساف مرارف و ؼ استعساؤ مجسؾية مؽ وسائل التحملل السالي، وكا ت ال خ ية التي سلتؼ5112
مؤشغخات و غي  دغبة  أربعغةذات دلالة إارائية بلؽ التجفقات الشقجية و تيجغة أدال السرغارف، و غؼ قيغاس الستػلغخ السدغتقل مغؽ لغاؤ 

مغغا  دغغبة التغغجفق الشقغغجا الحغغخ،  دغغبة  ػظيغغة الشقغغج لمغغجيؽ، أالشقجيغغة التذغغػلمية، العائغغج يمغغى السؾجغغؾدات مغغؽ التغغجفق الشقغغجا التذغغػلمي، 
مت الجراسغغة الغغى يغغج  وجغغؾد ياقغغة ذات دلالغغة إارغغائية بغغلؽ الستػلغغخ التغغانن ف غغاف الغغخبا السحاسغغكي لمسشذغغات يلشغغة الجراسغغة، و ؾيغغ

 الستػلخات.
دراسػة تظبيقيػة لعيشػة مػن  -أثػخ التػجفقات الشقجيػة التذػغيمية عمػى أسػعار ا سػ م ( بعشػهاف:0202دراسة )كعبهش وآخخوف،  -6

 الكهيت. بهرصةالسؤسدات السدعخة في 
 هجف الجراسة إلى  حجيج أثخ التجفقات الشقجية التذػلمية يمى أسعار ارسهؼ لمذخكات السجرجة في سؾو ال ؾيت لءوراو السالية، 
وذلغغػ مغغؽ لغغاؤ التيغغار سغغتة مؤشغغخات  سثمغغت فغغي:  دغغبة يغغافي التغغجفقات الشقجيغغة التذغغػلمية إلغغى إجسغغالي اريغغؾؤ،  دغغبة يغغغافي 

التذغغػلمية إلغغغى الشتيجغغة الرغغغايية،  دغغبة يغغغافي التغغجفقات الشقجيغغغة التذغغػلمية إلغغغى إجسغغالي الخرغغغؾ  الستجاولغغة،  دغغغبة التغغجفقات الشقجيغغغة 
التؾزيعات الشقجية لءرباح إلى يافي التجفقات الشقجية التذػلمية،  دبة يافي التجفقات الشقجية التذػلمية إلى اقؾو السم ية، ايتسغجت 
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م وباسغتخجا   سغاذل نا غل  ذغلخ أ غؼ  تغائج 5112-5111رجغة فغي بؾريغة ال ؾيغت لغاؤ ال تغخ  االجراسة يمى يلشة مغؽ مؤسدغات مج
يمغغي: أف  دغغبة يغغافي التغجفقات الشقجيغغة التذغغػلمية إلغى إجسغغالي الخرغغؾ  الستجاولغغة  عتكغخ أ غغؼ متػلغغخ م دغغخ  الجراسغة التظكيكيغغة إلغغى مغا

 لتقمبات أسعار ارسهؼ في بؾرية ال ؾيت. 
 بية:الجراسات ا جش 6-0

 ( بعشهاف:Remon Gunanta, Erly sherlita, Suci Fuji Lestari,2015دراسة ) -7
The effects of the statement of cash flows and earning per share (EPS) on stock prices. 

 جفت الجراسة إلى الحرؾؤ يمى دللل  جخيكي يمى أثخ التجفقات الشقجية وربحية الدغهؼ يمغى أسغعار ارسغهؼ، نالتغالي  غؼ التيغار 
م، 5115-5112شخكة ذات الرشاية التحؾيميغة السجرجغة فغي بؾريغة أ جو يدغيا والتغي  غؼ  غجاوؤ أسغهسها لغاؤ ال تغخ  السستغج  ا 153

و غلثلخ  أثغخخجا   حملل الا حجار الخظي الستعجد ومعامل التحجيج، وكا ت الشتيجة  غجؤ يمغى وجغؾد مؽ أجل التبار ال خ يات  ؼ است
ككلغغخ وقغغؾا ل غغل مغغؽ التغغجفقات الشقجيغغة ولسؤشغغخ ربحيغغة الدغغهؼ يمغغى أسغغعار ارسغغهؼ لمسؤسدغغات ذات الرغغشاية التحؾيميغغة السجرجغغة فغغي 

 بؾرية أ جو يديا لاؤ فتخ  الجراسة.
 ( بعشهاف:Oroud et al.,2017دراسة ) -8

The Effect of Cash Flows on the Share Price on Amman Stock Exchange 

مجسؾيغة مغؽ  نالتياروقامت الجراسة  ،ارسهؼ رسعارالشقجية يمى الكيسة الدؾقية  التجفقاتنحثت الجراسة في أثخ م ؾ ات قائسة 
 الايتسغادأ غجاف الجراسغة  غؼ  ولتحقلغق، والاسغتثساريةم، والتسؾيمية، التذػلمية العسمياتمؽان ل  الستسثمةالشقجية  التجفقاتم ؾ ات قائسة 

مغا  السستغج  لغاؤ ال تغخ لغػ ذبشػ  جارا مجرل فغي بؾريغة يسغاف و  13، الث   ؾ ت يلشة الجراسة مؽ التحملمي يمى السشهج ال سي
يمغى الكيسغة  والتسؾيميغة التذغػلميةالشقجيغة  جفقاتالتغ الجارسغة وجغؾد أثغخ إيجغابي قغؾا ل غل مغؽ  تغائجوقغج أعهغخت م 5112-5111ابلؽ 

، ارسغغهؼ رسغغعاريمغغى الكيسغغة الدغغؾقية  الاسغغتثساريةالشقجيغغة  لمتغغجفقاتي دغغي قغغؾا  ، فغغي اغغلؽ  كغغلؽ وجغغؾد أثغغخارسغغهؼ رسغغعارالدغؾقية 
وكيفيغة  غلثلخه  الشقغجا قالتغجفالشقجيغة مغؽ أجغل فهغؼ سغمؾ   التغجفقاتيمى مخخجات قائسغة  السدتثسخيؽ ايتسادنزخور   وأويت الجراسة

 .هؼسلءيمى الكيسة الدؾقية 
 بعشهاف: (Muraya, 2018)دراسة  -9

EFFECT OF CASH FLOW ON FINANCIAL PERFORMANCE OF INVESTMENT FIRMS 
 جفت الجراسة الى  قليؼ العاقة بلؽ التجفق الشقجا واردال السالي لمذخكات السجرجة في بؾرية  لخوبغي لغءوراو الساليغة، وسغعت 

بغلؽ التغجفقات الشقجيغة الاسغتثسارية واردال  ارثخالجراسة الى  خجيج  لثلخ التجفقات الشقجية التذػلمية يمى ربحية الذخكات، والى معخفة 
 زسشت  ساذل الجراسة يغافي التغجفقات الشقجيغة التذغػلمية والاسغتثسارية والتسؾيميغة كستػلغخات مدغتقمة، تحقلق  جف الجراسة السالي، ول

، ثغؼ  غغؼ اسغغتخجا  5112الغغى  5115ويغافي الغغجلل التذغػلمي والعائغغج يمغى اقغغؾو السم يغة لكيغغاس الخبحيغة، وامتغغجت فتغخ  الجراسغغة مغؽ 
الجراسة الى وجؾد ياقة إازائية  عي ة بلؽ الستػلخات وغلخ معشؾية، وأويغى البااغث الغى بخ امج لمتحملل الإارائي، و ؾيمت 

 غخور  وجغؾد سياسغغة اؾكسغة قؾيغغة، والزغخور  يمغغى إ ذغال أ غسغغة  غجفق  قغجا  دغغايج يمغى  ذغغجين الاسغتثسار، وأيغغى الغى اسغغتخجا  
 مقاييذ ألخى لكياس ربحية السشذل .
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 بعشهاف: (Das, 2019)دراسة  -12
Cash flow ratios and financial performance: A comparative study 
 غغجف البحغغث الغغى دراسغغة العاقغغة بغغلؽ التغغجفق الشقغغجا مغغؽ العسميغغات التذغغػلمية وبغغلؽ كغغل  مغغؽ  دغغبة دوراف السخغغدوف،  دغغبة دوراف 

ق الشقجا، فتؼ قياس الخبحيغة مغؽ لغاؤ السجيشلؽ،  دبة  ػظية ال ائج ، وبسا أف الخبحية واجؼ السشذل  مؽ السس ؽ أف  ؤثخ يمى التجف
جسالي اريغؾؤ، ولتحقلغق  غجف الجراسغة قغا  البااغث سشذل  مؽ لاؤ الكيسة الجفتخية لإالعائج يمى يافي الجلل، و ؼ قياس اجؼ ال

، وكا غت فتغخ  t-testناستخجا  أدوات التحملل الإارائي مثل الستؾس  الحدابي و حملل الار با  بلخسؾف والا حغجار الستعغجد والتبغار 
، و ؾيغغمت الجراسغغة الغغى وجغغؾد ياقغغة ذات دلالغغة إارغغائية بغغلؽ التغغجفق الشقغغجا التذغغػلمي وربحيغغة 5113الغغى  5112الالتبغغار مغغؽ 

 السشذات، وأويت الجراسة نالكيا  نالبحث يؽ يؾامل الخبحية ارلخى لكياسها من  دب التجفق الشقجا. 

قيسغة فقات الشقجيغة يمغى أسغعار ارسغهؼ و السؤشغخات الساليغة السدتخمرغة مغؽ قائسغة التغج بغلؽ ارثغخقامت الجراسغات الدغانقة بجراسغة 
الذخكة وربحلتها، الغث  ذغابهت ييسغا بلشهغا نالتيغار أسغعار ارسغهؼ وقيسغة الذغخكة كستػلغخ  غانن، والتم غت فغي التيغار الشدغب الساليغة 

، و غل ي  غحه الجراسغة اسغت سالًا يسة السشذل  مغؽ جهغة ألغخى حية وقؽ جهة، وفي طخيقة قياس الخبم السذتقة مؽ قائسة التجفقات الشقجية
ل شها  تسلغد بتظكيقهغا يمغى قظغاع معغلؽ  غسؽ سغؾو دمذغق لغءوراو الساليغة و غؾ شغخكات التغاملؽ السجرجغة، ثا يغاً الغتاف  ،لسا سكق

قغغة نالتغغجفقات الشقجيغغة التذغغػلمية والتغغي ، وأللغغخاً  غغؼ التيغغار الشدغغب الساليغغة الستعم5112الغغى  5112سغغشؾات مغغؽ  2ال تغغخ  الدمشيغغة و غغي 
 من الستػلخ التانن أدال السشذل  والحا  ؼ التعكلخ يشه بخبحية الدهؼ. ارثخ كلئة الجراسة ومؽ ثؼ دراسةوجج ا البااث مشاسبة ل

 الإطار الشظخي لمبحث:

ف يرغشم معلشغة، و  فتغخ  لغاؤ كلؽ السقكؾ ات الشقجية والسجفؾيات الشقجيغة لمذغخكة  التي ي القائسة قائسة التجفقات الشقجية:  -أولاا 
و غغغجفقات مغغغؽ  الاسغغغتثسارية ار ذغغغظةذغغغػلمية، و غغغجفقات مغغغؽ تال ار ذغغغظةالشقجيغغغة إلغغغى  غغغجفقات مغغغؽ  التغغغجفقات م2الغغغجولي رقغغغؼ ا السعيغغغار
 .م.53، ص 5112، وحمٌدات، أبو نصارا التسؾيمية ار ذظة

 ار ذغظةالشقجيغة مغؽ  التغجفقات الثاثغةلس ؾ ا هغا  الشقغج، وفقغاً  واسغتخجاماتفغي إيغجاد ا يمغى مرغادر  يعتسجقائسة  نل هاكسا  عخمف 
 .م52، ص5113االعمي،  التسؾيمية ار ذظةالشقجية مؽ  التجفقات، و الاستثسارية ار ذظةالشقجية مؽ  التجفقات، و التذػلمية
 عشاصخ قائسة التجفقات الشقجية:-ثانياا 

التغغجفق و ذغغسل  الغغحا  دغغكب فغغي اغغجو  رغغشمف كغغل مغغؽ الشقجيغغة الجالمغغة والخارجغغة فغغي وااغغج مغغؽ ثاثغغة أ ذغغظة وفقغغاً لشغغؾع الشذغغا  
 :وأ ذظة التسؾيل الاستثسارأ ذظة التذػلل وأ ذظة 

 التجفقات الشقجية من ا نذظة التذغيمية: -1

أو  سؾيميغغة  اسغتثسارية أ ذغظة التغي لا  عتكغخ ارلغخى  ار ذغظةخادات الذغخكة وكغحلػ لإيغالخئيدغية السؾلغج   ار ذغظةعبغار  يغؽ  غي 
 :مInternational Accounting Standard Board, IAS7, 2017,p14ا ما يمي التذػلمية ار ذظةالشقجية مؽ  التجفقاتومؽ أمثمة 

 الشقجية مؽ بين الدمن و قجيؼ الخجمات الستحرات. 

 الإيخادات.وغلخ ا مؽ  والعسؾلاتوالخسؾ   متيازاتاالشقجية الشا جة يؽ مشا اقؾو  الستحرات 

 السجفؾيات الشقجية لمسؾرديؽ مقابل الحرؾؤ يمى سمن أو لجمات. 

 السجفؾيات الشقجية لمعامملؽ أو  يانة يشهؼ. 
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 التلملؽيؽ بؾالص   شتجأية مدايا  في يؾر  أقدا  أو مظالبات  عؾيض أو التلملؽوالسجفؾيات الشقجية لذخكات  الستحرات. 

  أو  سؾيمية استثساريةكا ت لاية مباشخ  نل ذظة  إلا إذا مدتخد السجفؾيات الشقجية كزخائب أو أية  خائب. 

 التجفقات الشقجية من ا نذظة الاستثسارية: -0

سغغغتثسارات نػغغغخض لاجغغغل، مغغغؽ شغغغخال وبيغغغن ارة امغغغيغغغؾؤ طؾيرالسخ بظغغغة نذغغغخال وبيغغغن ا السعغغغاماتسغغغتثسارية لاا ار ذغغغظةذغغغسل  
ة مغغلشقجيغغة الجالا سغغتثسارية فغغي التغغجفقاتلا ذغغظة اريغغؾؤ الثابتغغة و تسثغغل التغغجفقات الشقجيغغة الخايغغة ناروكغغحلػ شغغخال وبيغغن اات غغا  لاا

 :م532، ص5111عبد العال، طارق ا ى الشحؾ التاليموالخارجة ي
 .الستحرات الشقجية مؽ بين اريؾؤ الثابتة 

 نػخض الاات ا . الستحرات الشقجية مؽ بين الاستثسارات طؾيمة ارجل 

 .السجفؾيات الشقجية لذخال اريؾؤ الثابتة 

 . السجفؾيات الشقجية لذخال الاستثسارات طؾيمة ارجل نػخض الاات ا 

 التجفقات الشقجية من ا نذظة التسهيمية: -9

أمثمغغة نالذغغخكة ومغغؽ  يشهغغا  ػللغغخات فغغي اجغغؼ وم ؾ غغات اقغغؾو السم يغغة والقغغخوض الخايغغة التغغي يشغغتج  غغي عبغغار  يغغؽ ار ذغغظة
 :مInternational Accounting Standard Board, IAS7, 2017, p17ا ما يمي التسؾيمية ار ذظةالشقجية مؽ  التجفقات

  أو غلخ ا مؽ أدوات اقؾو السم ية ارسهؼالشقجية الشا جة يؽ إيجار. 

 خداد أسهؼ سكق لمذخكة إيجار ات  في سكلل شخال أو اساالسجفؾيات الشقجية لمس. 

 ارجلمالية قرلخ  أو طؾيمة اقتخاض  والخ ؾ ات العقارية أو أية أدوات كسكيالاتلشقجية الشاشئة يؽ الدشجات والقخوض أو ا. 

  يؽ يقج إيجار  سؾيمي.  ا جة مدتلجخ يؾؤ أيؽ  الالتداماتمؽ أجل  خفيض  السدتلجخالشقجية السجفؾية بؾاسظة 

 مف هـ وأهسية ربحية الد م الهاحج:-ثالثاا 
، ر ه يدهل مBPP Learning Media,2018, p:315ا ربحية الدهؼ الؾااج مؽ أفزل السؤشخات لمجلالة يمى ربحية الذخكة  عج

ؽ يجغجوف يمقار ة  حه الخبحية لمدهؼ لاؤ الدشؾات الدانقة فزاً يؽ مقار تها بخبحية الدغهؼ لذغخكات ألغخى وبالتغالي فغإف السدغتثسخ 
 .(12، ص 5112داوود، ا لج قخارا هؼ الاستثسارية وبالتالي يؤثخ يمى الظمب يمى  مػ ارسهؼفي  حا السؤشخ وسلمة مائسة لتخش

كسا  دتخج  ربحية الدهؼ نرؾر  واسعة مغؽ قكغل السدغتثسخيؽ لتقلغيؼ ربحيغة الؾاغج  الاقترغادية فهغي مؤشغخ لمغجلل الس تدغب ل غل 
 Kieso, et al, Donaled E, Jerryا فراح يشه نقائسغة الغجللسهؼ يادا وبدكب ار سية ال كلخ  له  قؾ  الؾاجات الاقترادية نالإ

I, Terry D,2013, p899.م. 
يس غغؽ  عخيغغح ربحيغغة الدغغهؼ الؾااغغج نل غغه: وااغغج مغغؽ اررقغغا  السحاسغغكية التغغي  دغغتخج  يمغغى  ظغغاو واسغغن والتغغي  غغدود السدغغا سلؽ 

ويس غؽ ااتدغات ربحيغة الدغهؼ الؾااغج مغؽ لغاؤ قدغسة ، م.zhang, M, 2008, p 20ا نسعمؾمغات يغؽ ارربغاح التغي يحققهغا كغل سغهؼ
ؽ ييافي الجلل السحاسكي يمى السعجؤ السؾزوف لعجد ارسهؼ السرجر  لاؤ ال تخ  السالية الث  س ؽ ربحية الدهؼ الؾااج السدتثسخ 

 2.مRocky, s, 2013, p120ا السدتقكميةكسا  ع ذ اررباح و الخدائخ الخأسسالية  مؽ  قجيخ العؾائج الستؾقعة مؽ الاستثسار في رأس الساؤ،
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يشغج الكيغغا  بتحملغغل أدال الذغغخكات  عتكغغخ ربحيغغة الدغغهؼ مؤشغغخ أفزغغل لايتسغغاد يميغغه أكثغغخ مغغؽ يغغافي الغغجلل ويعغغؾد ذلغغػ إلغغى أف 
ا مقغغجار تغغاققيغغافي الغغجلل السحاسغغكي لا يللغغح نالحدغغباف اجغغؼ الؾاغغج  الاقترغغادية، الغغث مغغؽ السس غغؽ أف   غغؾف  شغغا  واغغج اف اقترغغاديتاف قغغج 

 .م .Freixinho, C, Alexandra, F, 2012, p21ا يافي الجلل   ده ول ؽ  حا لا يعشي أف أدال سا يدلخ نذ ل جلج ولا يؾجج فخو بلشهسا
 :م21، ص 5115شومان، والموسوي، ا   سؽ في ارمؾر التالية إف أ سية ربحية الدهؼ الؾااج

الخئيدية التي  ؤدا إلى الالتافات في أسغعار ارسغهؼ ومسغا يدغايج السدغتثسخ إف ربحية الدهؼ الؾااج  ي إاجى ارسبات  .1
 يمى الكيا  بتحملل استثسارا ه.

ربحيغغغة الدغغغهؼ الؾااغغغج  عظغغغي ف غغغخ  يغغغؽ جغغغجوؤ ارربغغغاح لمغغغجائشلؽ مسغغغا يدغغغايج ؼ يمغغغى الاطغغغاع الؾاسغغغن يغغغؽ االغغغة الؾاغغغج   .5
 الاقترادية.

دهؼ الؾااج  غي لتدويغج السدغتخجملؽ نسؤشغخ يغؽ قيسغة الؾاغج  الاقترغادية إف ال ائج  ارساسية مؽ يسمية ااتدات ربحية ال .3
 و ؾزيعات اررباح الستؾقعة مدتكباً.

إف يجد ارسهؼ السدتخجمة في يسمية ااتدات ربحية الدهؼ الؾااج يتؼ  ؾعي ها لمكيا  بتقجيخ يغجد ارسغهؼ الإ غايية والتغي  .2
 هؼ يادية مدتكباً.  ؾف يمى ش ل أوراو مالية قابمة لمتحؾيل إلى أس

 بخبحية الد م: علاقت االشظخي لمشدب السدتخجمة في الجانب التظبيقي و  الإطار -رابعاا 
  دبة التجفقات الشقجية التذػلمية إلى يافي الجلل .1

 و حجد نالعاقة التالية: التجفقات الشقجية مؽ ار ذظة التذػلمية / يافي الجلل.
التذغغػلمي، الغغث  ؾ غغا  غغحه الشدغغبة مغغجى قغغجر  أربغغاح الذغغخكة يمغغى  ؾللغغج  غغجفقات  قجيغغة ويظمغغق يمغغى  غغحه الشدغغبة مؤشغغخ الشقجيغغة 

  .م512، ص5112الش خ، والسظار ة،   ذػلمية وكمسا ار  عت  حه الشدبة فإف ذلػ يذلخ إلى اردال الجلج لمذخكة
  دبة التجفقات الشقجية التذػلمية إلى السكيعات اايخادات يسميات التلملؽم .5

 نالعاقة التالية: التجفقات الشقجية مؽ ار ذظة التذػلمية / إيخادات يسميات التلملؽ.و حجد 
 غخب   غغحه الشدغغبة بغلؽ يغغافي التغغجفقات الشقجيغغة مغؽ ار ذغغظة التذغغػلمية وبغلؽ السكيعغغات التغغي  عغغج مرغجر رئيدغغي لمتغغجفقات الشقجيغغة 

، 5112، آؤ شغغكلبا قكغل الذغغخكة فغي  حرغلل الشقجيغغة مغؽ زبائشهغا كسغا و كغلؽ ك غغال  سياسغة التغلملؽ الستبعغغة مغؽ ،الغؾارد  إلغى الذغغخكة
 ، وكمسا زادت  حه الشدبة فإف ذلػ دللل إيجابي لاستثسار في  غحه الذغخكة ومؤشغخاً يمغى  ؾعيغة القغخارات الإداريغة الستخغح م133ص 

 .مAmuzu, 2010, p167ا
 زياد  ربحية الدهؼ.نالتالي فإف زياد   حه الشدبة مؽ السس ؽ أف يدا ؼ نذ ل جلج في 

  دبة التجفقات الشقجية التذػلمية إلى إجسالي الالتدامات .3

 .و حجد نالعاقة التالية: التجفقات الشقجية مؽ ار ذظة التذػلمية / إجسالي الالتدامات
دوف المجغغؾل إلغغى   كغغلؽ  غغحه الشدغغبة مغغجى قغغجر  الذغغخكة يمغغى  ؾللغغج التغغجفقات الشقجيغغة الازمغغة لدغغجاد مظمؾبا هغغا و ػظيغغة الالتدامغغات

وسائل التسؾيل ارلخى، وكمسا ار  عت  حه الشدبة ا خ ض مدتؾى السخاطخ الستعمقة نالدلؾلة ويعكخ السؤشخ العالي لهحه الشدبة يؽ 
 .م512، ص 5112الش خ، والسظار ة،  الدلؾلة الجلج  لمذخكة

 ربحية سهسها. له آثار سمكية يمى أدال الذخكة و ا قج ي ؾف كسا أف فذل الذخكة في  ؾللج التجفقات التي  دايج ا نالؾفال نالتداما ه
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 الإطار العسمي لمبحث:

 ارثغخ ومعخفغة 5112-5112يدتهجف  حا البحث  قليؼ أدال شخكات التاملؽ السجرجة في سؾو دمذق لءوراو السالية لم تغخ  مغؽ 
بغغلؽ  أثغغخبغغلؽ قائسغغة التغغجفقات الشقجيغغة وربحيغغة الدغغهؼ كسؤشغغخ مهغغؼ لحسمغغة ارسغغهؼ فغغي  قلغغيؼ أدال الذغغخكة وذلغغػ لمبحغغث فغغي مغغجى وجغغؾد 

ارسغغاس الشقغغجا فغغي إيغغجاد القغغؾائؼ الساليغغة و غغغخ  السدغغتثسخ لهغغا بتؾجهغغه لمدغغؾو السغغالي نعلغغجاً يغغؽ مؤشغغخات الخبحيغغة التقملجيغغة، وبؾجغغؾد 
ا غغعة لدغغيظخ  الذغغخكات وامتاكهغغا قغغجر    دغغلخية جلغغج  لت دغغلخ  ػلغغخات الستػلغغخ التغغانن يعشغغي قغغجر  الذغغخكات يمغغى العؾامغغل السغغؤثخ  الخ

جغخال ولإ ،إيظغال طغانن يغؽ قغؾ  أدائهغا أمغا  السدغا سلؽ وأيغحات السرغالا في يدا ؼ التح ؼ ولؾ نذ ل محجود نالخبا السحقق والحا
: ف ااتدغات الستػلغخات السدغتقمة و غيارساسية مؽ القؾائؼ السالية لذغخكات التغلملؽ بهغجالجراسة  ؼ بجاية جسن الكيا ات مؽ مرادر ا 

 دغبة التغجفقات الشقجيغغة التذغػلمية الغغى إجسغالي الالتدامغغات،  دغبة التغغجفقات الشقجيغة التذغغػلمية الغى يغغافي الغخبا،  دغغبة التغجفقات الشقجيغغة 
سغعياً  SPSS يشغه بخبحيغة الدغهؼ،  غؼ إدلغاؤ الكيا غات لمستػلغخات فغي بخ غامج التذػلمية إلغى السكيعغات وااتدغات الستػلغخ التغانن السعكغخ

 لتحملل الار با  وإيجاد قؾ  العاقة الت دلخية. 

 :شخكات التأمينأداء شتيجة العخض البياني ل -أولاا 
 :5112-5112ادب سشؾات الجراسة  يكلؽ الذ ل التالي متؾس  اربحية الدهؼم

 
 البياني لخبحية الد م لمذخكات السجروسة حدب سشهات الجراسة( التحميل 1الذكل رقم )

 السرجر: إعجاد الباحث
 :و ي كالتالي 5112 -5112لم تخ    شخكات  لملؽ مجرجة في الدؾو السالي أجخيت الجراسة يمى سبن -1

الدهرية الكهيتية لمتػأمين (، الذخكة ATI(، شخكة العقيمة لمتأمين التكافمي )Aropآروب ) -الذخكة الدهرية الجولية لمتأمين
(SKIC( الذخكة الستحجة لمتأمين ،)UIC،) ( الاتحاد التعاوني لمتأمينSAIC)شخكة ، ( السذػخؽmashreq الذػخكة الدػهرية ،)

 (.NICالهطشية لمتأمين)
أعهغخت   ااظ أف شخكات التلملؽ نذ ل يا  يا ت مؽ فتخ  ماليغة سغلئة لءيغؾا  الغثا  ارللغخ  رغغؼ أف الدغشؾات ارولغى -5

للغخ  لمدغهؼ الؾااغج دوف أا لدغائخ  22بتحكيقها لؾسظي ربحيغة سغهؼ ويغمت اتغى  5112 حدشاً ممحؾعاً وويمت لحرو  قؾ ها نعا  
 را مؽ الذخكات. 
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فتخ  ا حدار أرباح جسين الذغخكات  خاواغت بغلؽ ربحيغة مؾجبغة مشخ زغة كغاف أفزغمها مغؽ  رغلب شغخكة  5112ش ل يا   -3
NIC   هؼ الؾااج أما شخكة ربحية لمد 2.3اققتSKIC   فتغخ   5112لمدهؼ الؾااج ل ؽ أعهخ يغا   -21وقعت نخدائخ بمػت اتى

للغخ  لمدغهؼ الؾااغج  متهغا شغخكة  21ارفزل مؽ الث اررباح السحققة فكمػغت اتغى   UICا تعاش لبعض الذخكات عهخت فلها شخكة
ATI   للخ  لمدهؼ الؾااج.  52الث ويمت الى 

محققغغة بغغحلػ اسغغتقخار  31بخبحيغغة سغغهؼ ويغغمت الغغى   NICخكات لمت غغاوت مغغؽ ججيغغج الغغث عهغغختيغغادت الذغغ 5112نعغغا   -2
نالتحدؽ   ATI ها اافغت يمى ريلج مؾجب لخبحية الدهؼ كسا استسخت شخكةربااها فخغؼ الا خ اض الحاد إلا أ دكي في ريلج أ

فاستسخت في لدغائخ ا نسغا يديغج يغؽ العغا    SAICللخ  لمدهؼ الؾااج أما شخكة 22محققة الخيلج ارفزل لخبحية الدهؼ ويل اتى 
 لمدهؼ الؾااج  -52الدابق فؾيمت الى 

ويغمت اتغى  5112الغث ا حغجرت مغؽ كؾ هغا الذغخكة اريمغى نارربغاح نعغا   ارسؾأكراابة اردال  SKICعهخت شخكة  -2
ولغؼ  دغتظن اسغتجرا  العجغد فغي الدغشؾات  -21نخدغائخ ويغمت اتغى  5112لمدهؼ الؾااج الا ا هغا كا غت اركثغخ  زغخراً نعغا   121

 ساشغت مغن و غن  mashreq ,NIC,UICالااقة وربسا يجؤ يمى  ايب الذخكة نلربااها كسا  دتظين القغؾؤ أف كغل مغؽ الذغخكات 
 الا حجار دوف أف  رات نخدائخ بل اافغت يمى قيسة مؾجبة رربااها وإف كا ت نالحجود الج يا.

 فخضيات الجراسة: -ثانياا 
مغغؽ أجغغل التبغغار يغغحة فخ غغيات الجراسغغة  غغؼ اجغغخال التبغغار التؾزيغغن الظكيعغغي لمكيا غغات والتبغغار الار بغغا  لسعخفغغة مغغجى اسغغتقالية 

 السدتقمة يؽ نعزها كالتالي: الستػلخات
 سة لمتهزيع الظبيعي:رااختبار التحقق من خزهع متغيخات الج -1

ساسغغي يمغغى أنذغغ ل  وايتساد غغاارغغائي فغغي التبغغار ال خ غغيات البحثيغغة لاسغغتجلاؤ الإناسغغتخجا  طخيقغغة ا سيغغة  غغحا الالتبغغار أ   غغل ي
  غغؾف  لغغحا ل غغيجدال مغغؽ مدغغااات محرغغؾر   حغت مشحشغغى التؾزيغغن الظكيعغغي نغغل  غهغغخ confidence level مدغتؾيات دلالغغة محغغجد  

و اقتغغغخات أجغغخال التبغغغارات لمتحقغغغق مغغغؽ لزغغغؾع إقكغغغؾؤ ال خ غغيات مشظكيغغغة ويغغغحيحة فغغغا بغغغج مغغغؽ  وأرفغغغض  اغغغؾؤ الستخغغغح  قغغخاراتال
  .الكيا ات مؽ التؾزين الظكيعي

و شغاعخ الذغ ل اغؾؤ الؾسغ  أو مغؽ لغاؤ  والسشحشغى الت غخارا جخال الالتبغار سغؾال مغؽ لغاؤ الخسغؼ الكيغا ي لمسغجرل إطخو بتعجد 
الغث أف فخ غية العغج   قغؾ  يمغى ايتبغار لزغؾع الكيا غات لمتؾزيغن الظكيعغي  Jarque-Bearسغيعتسج البااغث إارغائية السخظ  الرشجوقي 

 .Probability 0.05 ≥ ويشج ا ي ؾف   Jarque-Bera ≤ 5.99لهحا الالتبار أا ةالكيسة السعياري ولقكؾؤ ال خ ية يجب أف لا يتجاوز السؤشخ
 سيتم ضسن الإطار العسمي وضع اخترار لمستغيخات كالتالي:

   EPS: earning per share)ربحية الدهؼ،ا -

 مL: Operating cash flow over liabilityاالتجفق الشقجا التذػلمي يمى اجسالي الالتدامات،  -

 مS: Operating cash flow over net salesاالتجفق الشقجا التذػلمي يمى يافي السكيعات،  -

 مP: Operating cash flow over net profitاالتجفق الشقجا التذػلمي يمى يافي الجلل،  -

غلغغغخ لا غغغن لمتؾزيغغغن  ؾفهغغغ الالتدامغغغات متػلغغغخمغغغا يغغغجا جسيعهغغغا  خزغغغن لمتؾزيغغغن الظكيعغغغي و ااغغغظ مغغغؽ لغغغاؤ الجغغغجوؤ الآ غغغي أف 
 الظكيعي.
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 اختبار التهزيع الظبيعي لستغيخات الجراسةالهصفي و ( الاحراء 1الججوؿ )
Descriptive Statistics EPS S L P 

Minimum -36.90 -0.80 -0.20 -228.00 

Maximum 147.40 1.00 0.20 13.50 

Mean 23.82 0.09 0.02 -5.75 

Std. Deviation 36.21 0.35 0.09 38.80 

Variance 131.19 0.12 0.01 150.51 

Skewness  Statistic 1.43 -0.17 -0.16 -5.85 

Std. Error 0.40 0.40 0.40 0.40 

Kurtosis  Statistic 2.99 2.20 -0.01 34.50 

Std. Error 0.78 0.78 0.78 0.78 

Jarque-Bera 1.94 3.46 69.16 0.52 

Probability 0.038 0.02 0.78 0.05 

 SPSSالسرجر: من إعجاد الباحث باستخجاـ مخخجات البخنامج 

 مرفهفة معاملات الارتباط: -0

م معامات الار با  بلؽ الستػلخات فغي مااغغة قغؾ  العاقغة الار باطيغة وا جا هغا نعاقغة الستػلغخات السدغتقمة مغن 5ا ججوؤ ي لج ا
، يغؽ ياقغة ار باطيغة قؾيغة ة اجسغ وجؾد ياقة لظية متعغجد التانن وأما ياقة الستػلخات السدتقمة بلؽ نعزها فتدايج نالح ؼ يمى 

أعهغغخت السخخجغغات وجغغؾد ياقغغة ار باطيغغة و لغغخات السدغغتقمة فتغغؤدا الغغى  ذغغؾيه  تغغائج التحملغغل، % بغغلؽ الستػ21 قتغغخت مغغؽ  فغغإذا كا غغت
كحلػ ياقة  عي ة مؾجبة ومعشؾية بلؽ ربحية الدهؼ و دبة هؼ و دبة التجفقات لرافي الجلل و جلج  مؾجبة ومعشؾية بلؽ ربحية الد

ؽ  دبة التجفقات الشقجية الى إجسالي الالتدمات أما ياقة الستػلغخات التجفقات الشقجية الى السكيعات، وياقة  عي ة مؾجبة معشؾية بل
 السدتقمة بلؽ نعزها ف ا ت غلخ معشؾية و عي ة. 

 ( العلاقة الارتباطية بين الستغيخات0الججوؿ )
Correlations EPS P S L 

Pearson Correlation EPS 1    

 
P 0.256 1   

 
S 0.190 0.086 1 

 

 
L 0.147 0.060 0.078 1 

Sig. (1-tailed) EPS .    

 
P 0.027 .   

 
S 0.014 0.154 . 

 

 
L 0.020 0.274 0.19 . 

N 35 35 35 35 

 SPSSالسرجر: من إعجاد الباحث باستخجاـ مخخجات البخنامج 
 :cross sectionذج ه لشس بشاء معادلة الانحجار وفقاا  -9

والقغغجر  الت دغغلخية بغغلؽ متػلغغخات ذات مذغغا جات سغغشؾية وبالتغغالي  عتسغغج  ارثغغخنقغغجر ها يمغغى إيجغغاد لكيا غغات السقظعيغغة ا تسلغغد  سغغاذل 
 OLSلظخيقغغة السخبعغغات الرغغػخى  معادلغغة الا حغغجار وفقغغاً  ذغغ ل فغغي  ذغغ لل السذغغا جات،  يشغغجما لا يمعغغب يامغغل الغغدمؽ أ سيغغة ككلغغخ 

  Sوالسكيعغات  Lوإجسغالي الالتدامغات  Pالتغجفقات الشقجيغة ل غل مغؽ يغافي الغجللبشدغبة بغلؽ الستػلغخات السدغتقمة الستسثمغة  ارثغخلجراسة 
 .EPSخبحية الدهؼ من الستػلخ التانن السسثل ب
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% أا أف متػلغغخات الجراسغغة الت دغغلخية 22 دغغتظين اسغغتشتال أف القغغجر  الت دغغلخية لمشسغغؾذل  رغغل الغغى  R Squareمغغؽ لغغاؤ قيسغغة 
قائسغغغة التغغغجفقات الشقجيغغغة بخبحيغغغة الدغغغهؼ وإم ا يغغغة  أثغغغخخ فغغغي الستػلغغغخ التغغغانن وبهغغغحا يغهغغغخ % مغغغؽ التػلغغغ21يقغغغارت   دغغغتظين   دغغغلخ مغغغا

% مغغؽ التػلغغخ فغغي الستػلغغخ التغغانن   دغغخ ا يؾامغغل ومتػلغغخات   دغغلخية 22السدغغتثسخ مغغؽ الاسغغتعا ة بهغغا فغغي ا خغغاذ القغغخار أمغغا مغغا يقغغارت 
 .دلالها نالشسؾذلإلخى لؼ يتدشى لشا أ

مقغجر  الت دغلخية لمشسغؾذل لكغحلػ  يذغلخ غؾ و ا يؽ معامل التحجيج السرحم  الحا يعكخ Adjusted R-squared وبالشغخ الى مؤشخ
% مؽ  ػلغخات الستػلغخ التغانن يغتؼ 21رت ايق ا مامعامل التحجيج السرحم  سجل مستػلخات الت دلخية،لو الححف أل ؽ لا يتلثخ نالدياد  

 .  دلخ ا نالستػلخات السدتقمة السجروسة
كمسغغا   Fالغغحا يقغغؾ  يمغغى إارغغائية ANOVAمغغؽ الظغغخو السدغغايج  لسعخفغغة مغغجى معشؾيغغة  سغغؾذل الا حغغجار ال ميغغة  حملغغل أيزغغا 

لكيسغة ا اغؾؤ مرغجر ثقغة يذ لو  ذلخ إلى أف ياقة الا حجار الخظية معشؾية  Sig<0.05ار  عت قيستها وكا ت السعشؾية يالية أا 
 م 3يغهخه ججوؤ ا و حا ما  دلخية لمشسؾذلتال

 ANOVA( تحميل القجرة التفديخية الكمية لمشسهذج وتحميل 9الججوؿ )
Model Summary (b) ANOVA 

R R Square Adjusted R Square Std. Error of the Estimate F Sig. 

0.6210 0.4650 0.4067 0.3224 26.1413 0.0076 

Predictors: (Constant), 

L, P, S 

Dependent 

Variable: EPS   

 SPSSالسرجر: من إعجاد الباحث باستخجاـ مخخجات البخنامج 
لحا  قكل نسعشؾية  سؾذل الا حجار وقجر ه الت دلخية الجلمج  لجراسة التػلخ في الستػلخ التانن و غحا يتغيا لشغا السجغاؤ لمغجلؾؤ بجراسغة 

 معشؾية والقجر  الت دلخية ل ل متػلخ يمى اجى نظخيقة  سؾذل السخبعات الرػخى.
 نسهذج تحميل الانحجار الخظي بين الستغيخات وفقاا لظخيقة السخبعات الرغخى ( 8ججوؿ )ال

Coefficients 

Unstandardized 

Coefficients 
Standardized Coefficients t Sig. 

B Std. Error Beta B Std. Error 

(Constant) 22.311 6.801 
 

2.281 0.003 

P 23.017 0.290 0.299 3.091 0.028 

S 13.414 0.480 0.187 5.647 0.049 

L 2.761 0.552 0.117 4.024 0.041 

Dependent Variable: EPS 
 

 SPSSالسرجر: من إعجاد الباحث باستخجاـ مخخجات البخنامج 
 يمي: ما م2الث يتزا مؽ لاؤ الججوؤ ا

 1.22ارغائية مغغن الإ تهغغايغغاد  لتعكغخ يغغؽ السعشؾيغة الجدئيغة لستػلغغخات الجراسغة نسقار غة قيس  T-statistic دغتخج  اارغائية -1
 مغاو  ،و حا مغا  ااغغه لمستػلغخات الثاثغة السجروسغة 1.96قيسة أككخ مؽ   T-statistic عتكخ الستػلخات معشؾية اذا أعهخ مؤشخ الث

وبهغغحا  قغغؾؤ أف الستػلغغخات الغغثا  ذات أثغغخ معشغغؾا فغغي  Sig ≥  0.05معشؾيغغة و حقغغق Tارغغائية إف ااتساليغغة أيؤكغغج  غغحه الشتيجغغة 
  ياقتها نالستػلخ التانن.
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دلالة إحرائية بين الشدػب الساليػة السذػتقة أثخ ذو ن خلاؿ ما سبق نخفض فخضية العجـ ونقبل الفخضية البجيمة، أي يهجج م
 من قائسة التجفقات الشقجية وربحية الد م كسؤشخ  داء شخكات التأمين.

 : للح معادلة الا حجار الذ ل التالي -0

               EPS = 22.311 + 23.017 P+ 13.414 S +
2.761 L 

 يمي: و ااظ مشها ما
 دغغبة  ،P دغبة التغغجفقات الشقجيغة التذغغػلمية إلغى يغغافي الغجلل  غجؤ الاشغغار  السؾجبغة فغغي قغيؼ معغغامات الستػلغخات السدغغتقمة ا -1

طغخدا مغغن  أثغخلغغى وجغؾد إم L،  دغبة التغجفقات الشقجيغة التذغغػلمية إلغى إجسغالي الالتدامغات Sالتغجفقات الشقجيغة التذغػلمية إلغى السكيعغغات 
سغغلخ  ن  نسقغغجار واغغج  وااغغج  مPالتغغجفقات الشقجيغغة إلغغى يغغافي الغغجلل  دغغبة قيسغغة الستػلغغخ السدغغتقل االستػلغغخ التغغانن أا كمسغغا ار  عغغت 

 قيسغة ربحيغة الدغهؼار  عغت  التجفقات الشقجيغة إلغى السكيعغات نسقغجار واغج  وااغج كمسا ازداد مؤشخ ، و م23.017انن نسقجار الستػلخ التا
كمسا ازداد مؤشخ التجفقات الشقجية إلى إجسالي الالتدامات نسقجار واج  وااج  ار  عت قيسة ربحية الدهؼ نسقجار و ، م13.414ار انسقج

 م.2.761ا

وبالت دلخ لسا  ؼ التؾيل له يس ؽ القؾؤ أف  ذ لل  سؾذل مدتسج مؽ قائسة التجفقات الشقجية له دوراً  اما فغي   دغلخ  ػلغخ  -0
ربحية الدهؼ و لثلخه بها ومؽ السشظقي القؾؤ أف الذغخكات ذات  دغبة التغجفق الشقغجا ل غل مغؽ السكيعغات ويغافي الغجلل ارككغخ والتغي 

 لتداما ها يعشي ذلػ ربحية أككخ لمدهؼ وبالتالي أدال أفزل بلؽ الذخكات ارلخى. لجيها قجر  أيمى يمى سجاد ا

 الشتائج:

كسغغا لغغؼ  حتغغال  ،Jarque-Beraأعهغخت الجراسغغة لزغغؾع الستػلغغخات السجروسغغة لمتؾزيغغن الظكيعغي، وفقغغاً لإارغغائية جغغاكؾبلخا  -1
 الكيا ات لسعالجة التعجد الخظي لمستػلخات السدتقمة السجروسة الث كا ت ياقتها غلخ معشؾية ومشخ زة. 

 ؼ التلكج مغؽ % و 22  دلخ  ػلخات التانن بشدبة  ؼ التيار  سؾذل الا حجار السقظعي ويؾلًا الى  سؾذل معشؾا قادر يمى  -0
 و حا مؽ شل ه مؽ يعدز الثقة بشتيجة البحث.  Rوكحلػ Fالقجر  الت دلخية لمشسؾذل مؽ لاؤ مؤشخ 

يمغى ربحيغة الدغهؼ فغي شغخكات  السشدغؾبة إلغى يغافي الغخبا التذغػلميةالشقجيغة  دلالة إارائية لمتجفقات ذوطخدا  أثخيؾجج  -9
 غغا ج يغغؽ  مشغغه ارككغغخأف ي غغؾف الجغغدل فإ غغه مغغؽ الستؾقغغن الغغخبا  اد، وكمسغغا ازدالتذغغػلميةالغغخبا يغغل ي مغغؽ العسميغغات  الغغث أفالتغغلملؽ، 

  جفقات  قجية  ذػلمية ولاية أف التجفقات الشقجية التذػلمية فعمية أكثخ مغؽ ارربغاح التغي  حتدغب وفقغاً رسغاس الاسغتحقاو، لغحا كغاف
لمتغجفقات  ياقغة ؾيغمت إلغى وجغؾد  التغي م 5112اسلجا، امن دراسة  الشتيجةو ذابهت  حه إيجابي يمى ربحية الدهؼ،  أثخ  شالػ

 ؾيغغمت إلغغى التغغي و م (Tanni,2011 دراسغغةالسجرجغغة فغغي بؾريغغة العغغخاو، و  الشقجيغغة السشدغغؾبة إلغغى يغغافي الغغجلل يمغغى قيسغغة الكشغغؾ 
في الذخكات الرغشاعية السجرجغة فغي بؾريغة  يافي الخبا يمى ربحية الدهؼ مشدؾبة إلى التذػلميةالشقجية  التجفقاتلشدبة  أثخوجؾد 
 .يساف

دلالغغة إارغغائية لمتغغجفقات الشقجيغغة التذغغػلمية السشدغغؾبة إلغغى إجسغغالي الالتدامغغات يمغغى ربحيغغة الدغغهؼ فغغي  ذوطغغخدا  أثغغخيؾجغغج  -8
شخكات التلملؽ، ويعؾد الدكب في ذلػ إلى أف شخكات التلملؽ  عتسج يمى الجيؾف في الكيا  نليسالها الستسثمة بتقجيؼ لجمات التغلملؽ 

وقغج فال نالتداما ها الستخ بة يمى  حه الجيؾف و ؾللج أرباح  دا ؼ بدياد  ربحيغة الدغهؼ، التي  حقق مؽ لالها الإيخادات لتتس ؽ مؽ الؾ 
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م السظبقغة Soewignyo & Soewignyo,2017ا                       مغؽ  مغا  ؾيغمت لغه دراسغة كغلمن  الشتيجة ذابهت  حه 
لمتغغجفقات إيجغغابي  أثغغخإلغغى وجغغؾد  الجراسغغتلؽمت الغغث  ؾيغغم السظبقغغة فغغي  يجلخيغغا، Eyisi & Okpe,2014دراسغغة افغي إ جو يدغغيا و 

 .يمى ربحية الدهؼ الالتداماتالسشدؾبة إلى إجسالي  التذػلميةالشقجية 

دلالة إارائية لمتجفقات الشقجيغة التذغػلمية السشدغؾبة إلغى السكيعغات والتغي  سثمغت نغإيخادات يسميغات  ذات ةطخدي ياقةيؾجج  -5
م السظبقغة فغي كلشيغا والتغي Muthusi,2013لملؽ، الغث  ذغابهت  غحه الشتيجغة مغن دراسغة االتلملؽ يمى ربحية الدهؼ في شخكات التغ

 إلى السكيعات يمى ربحية الدهؼ. السشدؾبة التذػلميةالشقجية لمتجفقات  ةإيجابي ياقة ؾيمت أيزاً إلى وجؾد 

 : التهصيات
 :البااث ؾييفي الجراسة العسمية ي ؼ نحثه في الجا ب الشغخا والشتائج التي  ؼ التؾيل اللها  بشال يمى ما

زيغغاد  ا تسغغا  إدارات شغغخكات التغغلملؽ نالشذغغا  التذغغػلمي، والاسغغت اد  مغغؽ التغغجفق الشقغغجا التذغغػلمي السؾجغغب مغغؽ لغغاؤ إيغغاد   .1
استثساره، لسا له مؽ أثغخ مهغؼ يمغى ربحيغة الدغهؼ، وأدال السشذغل ، وارلغح نعغلؽ الايتبغار الشدغب السذغتقة مغؽ قائسغة التغجفقات 

 لشقجية التذػلمية كسكياس لءدال والتقؾيؼ.ا

 دراسة  لثلخ الستػلخات ارلخى يمى ربحية الدهؼ لكياف مجى مدا ستها في   دلخ اردال. .5

تي  ؾفخ ا قائسغة ل غخا ر سية قائسة التجفقات الشقجية فسؽ الزخورا قيا  مدتخجمي القؾائؼ السالية نالتخكلد يمى السعمؾمات ا .3
ت الساليغة اوالت خيق بلؽ يافي الخبا السحاسكي ويافي التجفق الشقغجا مغؽ ار ذغظة التذغػلمية لا خغاذ القغخار التجفقات الشقجية 

 السشاسبة.
 سلؽ السغغالللؽ نقائسغغة التغغجفقات الشقجيغغة كإاغغجى القغغؾائؼ الساليغغة السدغغتخجمة فغغي  غغؾفلخ أسغغاممغغسغغا  السدغغتثسخيؽ والسح تخور  ا  غغ .2

 .في فتخات مالية متتالية ها  د الذخكةلسقار ة أدال  أوالذخكات ية السقار ة بلؽ أدال ملعس
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