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 :  ملخص
  ،بهاسياسة توزيع الأرباح  مدى استقرارو ، 2021-2010 حجر السود للفتًة ةشركمن قبل  ة سلوك بسهيدستكشاف مدى لشارسلاىدفت الدراسة  

 كما حاولت ىذه الدراسة تبيان امكانية وجود علاقة بتُ مؤشر سلوك الدخل ومعدل الأرباح الدوزعة بالشركة لزل الدراسة.
يستخدم معامل التباين لقياس بسهيد  الذي Eckel1981باستخدام لظوذج  حيث تم التعبتَ عن الدتغتَ الدستقل وىو مؤشر سلوك بسهيد الدخل

الأرباح الدوزعة على النتيجة  قيمة قسمة، بينما تم قياس الدتغتَ التابع نسبة الأرباح الدوزعة بوك الدخل مقارنة بنمط سلوك الدبيعاتالدخل، أي برليل لظط سل
 .الصافية المحققة
مستقرة نسبيا غتَ اح سياسة توزيعات الأرب ، وأنخلال فتًة الدراسة بسهيد الدخل لوكسل لشارسةشركة حجر السود إلى أن  الدراسة توصلتوقد  

ارتباط بتُ مؤشر سلوك بسهيد الدخل وقرار  علاقة دو وج، كما تم التوصل إلى عدم نحتٌ تصاعدي بوتتَة ثابتة تقريباوىذا لأنها تتبع م ،لشركة حجر السود
 .توزيع الأرباح لشركة حجر السود خلال فتًة الدراسة

 

 شركة حجر السود.؛ Eckel1981وذج لظ؛  لدوزعةنسبة الارباح ا؛  سلوك بسهيد الدخل :الكلمات المفتاح
  C35؛  G35 ؛ JEL  :M41 تصنيف

 

 
Abstract :  
 The study aimed to explore the extent to which the smoothing behavior was practiced by Hajar 
Al-Soud Company for the period 2010-2021, and the extent of the stability of its dividend policy. This 
study also attempted to demonstrate the possibility of a relationship between the income behavior index 
and the rate of dividends distributed in the company under study. 

The independent variable, which is the income smoothing behavior index, was expressed using 
the Eckel 1981 model, which uses the coefficient of variation to measure income smoothing, that is, 
analyzing the pattern of income behavior compared to the pattern of sales behavior, while the dependent 
variable was measured by the percentage of distributed profits by dividing the value of the profits 
distributed by the net result achieved. 

The study concluded that Hajar Al-Soud Company practiced income smoothing behavior during 
the study period, and that the dividend policy was relatively unstable for Hajar Al-Soud Company, 
because it follows an upward curve at an almost constant pace. It was also found that there was no 
correlation between the income smoothing behavior indicator and the decision to distribute Profits of the 
Black Stone Company during the study period. 

 

Keywords: income smoothing behavior; Percentage of distributed profits; Eckel1981 model; Hajar Al-
Soud Company  

Jel Classification Codes : M41; G35; C35 
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 مقدمة. .1
قسطا كبتَا من  تالذامة والصعبة في نشاط أي مؤسسة، وقد أخذتعد سياسة توزيع الأرباح من القرارات الدالية الاستًاتيجية 

اىتمامات الباحثتُ وحاولت العديد من النظريات تفستَ سلوك الدستثمرين وتفضيلاتهم ولكن لم يتم التوصل الى أي توافق في الآراء 
تقوم بتحضتَه وتنفذه الإدارة الدالية في الدؤسسات  ذيالو لاعتماد منهج عند ابزاد قرار توزيع الأرباح الذي لػقق ىدف الدؤسسة والدالكتُ. 

 كماالاقتصادية، فالدؤسسة سوف تواجو رغبات الدسالعتُ، الذين يتوقعون عارد جراء استثمارىم لأموالذم في راس الدال الدؤسسة من جهة،  
أخرى. وتعتبر سياسة توزيع الأرباح من تواجو حاجات الدؤسسة للتمويل ورغبتها في تعظيم قيمتها السوقية والتوسع والنمو من جهة س

، ومن بتُ أىم العوامل الدؤثرة في ىذه السياسة لشارسة بسهيد الدخل، القضايا التي مازالت بزضع للكثتَ من الجدل في حقل الإدارة الدالية
في ولذذا سوف لضاول التطرق خر، استدامة استقرار الأرباح والتوزيعات في نفس الوقت من عام لآعلى والتي قد تقوم بها الادارة حفاظا 

ياسة توزيع الأرباح في شركة حجر السود وذلك بتقسيم الدراسة إلى وسىذه الدراسة إلى تبيان حقيقة وجود علاقة بتُ سلوك بسهيد الدخل 
 جانبتُ جانب نظري والآخر تطبيقي.

 إشكالية الدراسة أولا: 

 ية التالية: بناء على ما سبق يمكن معالجة الدوضوع ضمن الإشكال

 ؟2021-2010حجر السود خلال الفترة  شركةتوزيع الأرباح في  وسياسة تمهيد الدخل ياسةتوجد علاقة بين س هل

 وللإجابة على ىذه الإشكالية بشكل مفصل كان لابد من طرح لرموعة من التساؤلات الفرعية التالية: 

 ؟بسهيد الدخل خلال فتًة الدراسة ىل تستعمل شركة حجر السود سياسة 
 ىل تعتبر سياسة توزيعات الأرباح لشركة حجر السود مستقرة خلال فتًة الدراسة 
 ؟ىل يوجد ارتباط ذو دلالة احصارية بتُ سلوك بسهيد الدخل ونسبة الأرباح الدوزعة لشركة حجر السود خلال فتًة الدراسة 
 فرضيات الدراسة ثانيا: 

توزيع الأرباح في مؤسسة حجر السود خلال الفترة  توجد علاقة ذات دلالة احصائية بين تمهيد الدخل وقرار: الفرضية الرئيسية
 ؟2010-2021

 الفرضيات الفرعية: 

  ؛تستعمل شركة حجر السود سياسة بسهيد الدخل خلال فتًة الدراسة 
 تعتبر توزيعات الأرباح مستقرة لشركة حجر السود خلال فتًة الدراسة 
 يوجد ارتباط بتُ سلوك بسهيد الدخل ونسبة الأرباح الدوزعة لشركة حجر السود خلال فتًة الدراسة؛ 
 أهمية الدراسة ثالثا: 

تتمثل ألعية الدوضوع في التعرف على سياسة توزيع الأرباح ولستلف العوامل التي تؤثر فيها، وأيضا باعتبار ان قرار توزيع الأرباح 
الاستثمار وكذلك لكون الدوضوع يقدم دراسة حالة مؤسسة  ،قرارات التمويل في أي مؤسسة ولدا لذا تأثتَ على  من اىم القرارات الدالية

 حجر السود وىدا يهم الدستثمرين وأصحاب الدصالح الراغبتُ في الاستثمار في الدؤسسة، ومعرفة وضعية الدؤسسة خلال السنوات الأختَة.
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 الدراسات السابقةرابعا: 

 (2019)عواد، دراسة  . أ

حيث استهدفت الدراسة البحث في ظاىرة إدارة الأرباح، واستكشاف مدى لشارستها من قبل الشركات الصناعية الدسالعة العامة 
الفتًة الدمتدة من عام الأردنية الددرجة في بورصة عمان، وأثرىا على سياسة توزيع الأرباح وانعكاسها على القيمة السوقية للشركة خلال 

شركة مسالعة عامة صناعية بينت الدراسة أن الشركات  32، وقد أجريت ىذه الدراسة على عينة مكونة من 2017إلى عام 2012
، كما توصلت الدراسة إلى %44الدسالعة العامة الأردنية قد قامة بدمارسة إدارة الأرباح حيث بلغت نسبة الدمارسة خلال فتًة الدراسة 

م وجود أثر لإدارة الأرباح على سياسة توزيع الأرباح في حتُ توصلت الدراسة إلى وجود أثر ذو دلالة إحصارية لإدارة الأرباح على عد
 القيمة السوقية في ظل سياسة توزيع الأرباح.

 (2022)بوررديمة، دراسة  . ب

الدخل على القيمة الاقتصادية الدضافة لمجموعة من الدؤسسات الجزاررية للفتًة حيث ىدفت الدراسة إلى برديد أثر سياسة بسهيد 
(، فضلا عن برديد طبيعة العلاقة بتُ الدتغتَين باستخدام أسلوب لظاذج بانل الديناميكية وبالاعتماد على تقنية العزوم 2012-2019)

بسهيد الدخل والقيمة الاقتصادية الدضافة باعتبارىا سياسة مضللة  الدعممة في التقدير، وتوصلت الدراسة إلى وجود أثر سلبي بتُ سياسة
 للأداء الفعلي للمؤسسة.

 (2022)لزمد،  دراسة . ت

 استهدفت الدراسة اختبار الأثر الوسيط لتمهيد الدخل علي العلاقة بتُ القيود الدالية واستدامة توزيعات الأرباح بالشرکات
بسوق الدقيدة بسوق الأوراق الدالية الدصري، واعتمدت الدراسة في إبسام الجانب الاختباري علي عينة ميسرة من الشرکات غتَ الدالية الددرجة 

، وتوصلت النتارج إلي وجود 1875قطاعات اقتصادية بإجمالي مشاىدات  10شرکة موزعة علي  125الأوراق الدالية الدصري بلغت 
موجبة بتُ القيود الدالية واستدامة توزيعات الأرباح، وىو ما يشتَ إلي توجو الإدارة لضو استخدام أساليب إدارة الدخل علاقة معنوية 

  بالتمهيد للحفاظ علي ارقام دخل مستقرة تساعدىا علي الاستمرار في إجراء التوزيعات اللازمة لإرسال إشارات إلغابية حول وضع الشرکة

 (Abbadi ،2020) دراسة . ث

القطاع في  توزيعات الأرباح سياسة( على EMلذا ىدفان رريسيان. الأول ىو دراسة تأثتَ إدارة الأرباح ) كان  ىذه الدراسة
 جونز الدعدل تضاربة بخصوص ىذا الدوضوع. باستخدام لظوذجالدنتارج لوالثاني ىو غربلة التفستَات المحتملة لـ ،الصناعي والخدمي في الكويت

عن عدم  وأكدت النتارج( 184) مشاىدات بإجمالي 2016-2011الفتًة  خلال الكويتبورصة شركة مدرجة في  46عينة من  على
 .وسياسة توزيع الأرباح إدارة الأرباحعلاقة ذات دلالة إحصارية بتُ وجود 

 (Ahmed ،2018) دراسة . ج

 ،ارة الأرباح ونسبة توزيع الأرباحإدللتعبتَ عن ( P / E) إلى العارد السعر فحص العلاقة بتُ نسبة إلىدراسة ىذه ال ىدفت
لعينة من الشركات 2016إلى  2006سنوات من  10التحليل متعدد الدتغتَات باستخدام البيانات السنوية لددة  لذلك تخدمتواس

تأكيدًا جديدًا يوضح أنو عندما  توقدم مشاىدة، 132قطاع باجمالي مشاىدات  14الددرجة بسوق الأوراق الدالية الباكستانية بلغت 
 .ونسبة توزيع الأرباح تظهر علاقة سلبية إدارة الأرباحيكون العارد على حقوق الدسالعتُ أكثر من معدل العارد الدطلوب ، فإن 
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 الجانب النظري.2
 تعريف سياسة توزيع الأرباح أولا: 

تعرف سياسة توزيع الأرباح على انها الحلقة الدفقودة بتُ التوزيعات والنمو، باعتبارىا تؤثر في ذات الوقت على مستوى كل من 
يعات على أساس انها اختيار بتُ ذلك ينظر الى مسالة التوز لالتوزيعات ومعدل النمو، بحيث يعتبر النمو أحد مكونات لظوذج التوزيعات و 

كما   ،(2010)لزمد ز.،  توزيعات نقدية حالية ومعدل لظو مستقبلي وتعتٍ سياسة التوزيعات نسبة الربح الذي يتم توزيعو على الدسالعتُ
 ،(2008)حستُ،  تبقى دون ان يتم توزيعوسيانها قرار برديد الجزء من الأرباح الذي يوزع على الدسالعتُ والجزء الذي ينظر إليها 

اح وتتضمن العمل على استقرار معدلات التوزيع على الددى الزمتٍ ىدا وترتبط قرارات التوزيع ارتباطا قويا بالقرارات التمويلية لان الأرب
  .(2009)عقل،  قدرة الدؤسسة على الاقتًاض الدوزعة تعتبر من بتُ اىم مصادر التمويل بالإضافة الى ميزتها في زيادة 

ولكي نتمكن من توزيع الأرباح لغب أن يكون رصيد حساب النتارج للمؤسسة موجب، بعد طرح كل من الالتزامات القانونية       
 (113، صفحة 2016)لزمد ب.،  :والتأسيسية وخسارر السنوات السابقة، والذي لػسب كما يلي

 مخصصات الاحتياطات الإجبارية والتأسيسية-خسائر المرحلة  -للتوزيع = أرباح السنة + الأرباح المجمعة الأرباح القابلة 
بتُ التوزيع لقدر كافي من الأرباح بهدف تفادي عدم رضا الدسالعتُ  ىي التي تسعى على التوفيق سياسة توزيع الأرباح الدثلىو 

فقط ولكن وفي نفس الوقت الاحتفاظ بقدر كافي من الأرباح من أجل بسويل الاستثمارات التي لا تهدف إلى ضمان استمرار الدؤسسة 
 .لدعم لظوىا في الدستقبل

 بدائل واشكال توزيعات الأرباح:  ثانيا: 

 :ىناك عدة أشكال وبدارل للتوزيعات نذكر ألعها فيما يلي

 بدائل توزيعات النقدية: أ.
( توزيع لرمل الأرباح، ويستند اقتًاحو على فكرة تفضيل الدسالعتُ 6633) RUBNERاقتًح سياسة توزيع إجمالي الأرباح:  -

على ىذه الاستًاتيجية لأنها لا تشجع جباريا ولا من طرف للحصول على أكبر قدر مكن من أرباح الأسهم، عمليا الدؤسسات لا تعتمد 
 الدسالعتُ، لذذا السبب من جهة ولأنها توفر بسويل ذاتي للمؤسسة من جهة أخرى.

بالنسبة " Luxe" إن التوزيعات تعتبر شيء كمالي، ترفElliot et clarkson  (6633 )يرى كل من  سياسة غياب التوزيعات: -
مؤسسات تقوم بالاحتفاظ بجميع أرباحها في الاحتياطات  فلا داعي لإجراء توزيعات، عمليا من الصعب أن لصدللمؤسسات والدسالعتُ 

 (61، صفحة 2011)حميدة،  دون توزيع أرباح

 الدثلى. بدعتٌ ان ىذا يتم ىذه السياسة بتوزيع ما تبقى بعد احتجاز ما يلزم لتمويل الدوازنة الرأسمالية تقضي  سياسة الأرباح المتبقية: -
احتجاز الدبل  الدطلوب وأختَا  لتمويل تلك الدوازنة بل  الدطلوب من التمويل الذاتيبرديد الد، ثم تحديد احتياجات الدوازنة الرأسمالية الدثلىب

  (460، صفحة 2011)النعيمي،  وتوزيع الباقي

التوزيعات التي تتميز بثبات قيمتها من سنة لأخرى، فالتوزيعات التي تزداد من  لا يقتصر إضفاء سمة الاستقرار على:استقرار التوزيعات -
عام لآخر أو تنخفض من بانتظام يمكن أن توصف بأنها مستقرة. بعبارة أخرى يقصد باستقرار التوزيعات استقرار لظط تلك التوزيعات. 

أن يتًك ىذا النمط آثاراً إلغابية على قدرة الدنشأة على جذب إذ لػتمل  ،التوزيعات التي تتصف بالاستقرار ويفضل الدستثمرون سياسة
 .(689، صفحة 2006)ىندى،  يؤدى إلى ارتفاع قيمة أسهمهالشا الدزيد من الدستثمرين الراغبتُ في شراء أسهمها، 
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 التوزيعات في شكل أسهم: ب. 
اعطارو توزيعات نقدية، ويتحدد نصيب كل مستثمر من  إعطاء الدستثمر عددا من الأسهم بدلا أسهمقصد بالتوزيعات في صورة ي        

 .(290، صفحة 2006)ىندى، ىذه التوزيعات بنسبة ما يملكو من أسهم الدنشأة 
توزيعــات نقدية، فهذا الإجراء  جديدة على الدسالعتُ بدلا من دفعتلجــأ العديد من الدؤســسات إلى توزيع أسهم الأسهم المجانية:  -

احتياطات في  يتطلب أن بستلك الدؤسسة احتياطات وأربـاح لزتجزة بشكل كبتَ، وترغب في احتجاز الدزيد من الأربـــاح على شكل
لذا تلجأ إليها  ـاسة ىو الطفاض القيمة السوقية للسهم،الدستقبل، كأن يكون لذا فرص استثمارية واعدة، ومن بتُ الآثار الجوىرية لذذه السيــ

  (16، صفحة 6163)رشيد، الدؤسسة عندما ترتفع القيمة السوقية للسهم بدرجة كبتَة 

٪ من الأسهم كتوزيعات أو 10توزيع فمثلًا إذا قد تقرر الشركة  :بدعتٌ تقسيم الأسهم العادية للمنظمة إلى عدد أكبر :تجزئة الأسهم -
تقرر بذزرة السهم الواحد إلى سهمتُ وبذلك لػصل من يمتلك سهم واحد على سهمتُ مقابل ذلك السهم، ويتم ىذا الاشتقاق أو 

 جنية. 5جنيهات، بسهمتُ القيمة الاسمية للسهم  10التجزرة من خلال استبدال سهم قيمتو الاسمية 

قد تلجأ الشركة في بعض الظروف الى اعادة شراء أسهمها العادية التي أصدرتها ومثل ىذه الاجراءات  :ديةإعادة شراء الأسهم العا -
تؤدي إلى خلق ما يسمى بالأسهم النقـدية وىي عبارة عن سهم سبق اصـداره ثم أعـيـد شـرارو بأحـد طريقتتُ فقد يشتًي من سوق مفتوحة 

رغبها، وقد يتم الشراء من خلال ما يسمى بعروض الدناقصات لعدد من الأسهم وبسعر لزدد حيث يتاح لأي مستثمر شراء الأسهم التي ي
، صفحة 2000)حنفي،  وبصفة عامة بردث عملية إعادة الشراء إذا كان سعر السهم السوقي أقل من قيمتو الحقيقية الاقتصادية

237). 

 سياسة توزيع الأرباح  محدداتثالثا: 
  تتأثر بعديد من المحددات والقيود نذكر بعضا لشا جاء في الدراسات السابقة:أرباح الشركة خطة عمل بسثل سياسة توزيع         

 .(218، صفحة 2008)حستُ،  :القيود القانونية أ.

بزتلف القواعد القانونية من بلد الى اخر ومن زمن الى اخر، حيث توضح القواعد القانونية ان توزيعات الارباح لغب دفعها من 
الارباح )سواء الارباح المحققة من السنة الجارية أو من سنوات سابقة الارباح المحتجزة(. ان بعض القوانتُ تنص على عدم توزيع ارباح 

  يمثل توزيع للأموال الدستثمرة في الشركة. بذلك تركز القوانتُ على ثلاث قواعد رريسية:رأسمالية لأن ىذا 
قاعدة صافي الأرباح حيث تقضي ىذه القاعدة انو لا ينبغي اجراء توزيع للأرباح مالم تكن ىذه الأرباح قد برققت فعلا او من أرباح  -

 السنوات السابقة )الأرباح المحتجزة(؛
 الي ىذه القاعدة تعتٍ عدم توافر نقد يمكن الشركة من دفع التزاماتها في مواعيدىا؛قاعدة الاعسار الد -
 قاعدة اضعاف رأس الدال ان ىذه القاعدة بسنع توزيع أرباح من رأس الدال حماية للمقرضتُ. -

 محددات تعاقدية:ب. 

ان قدرة الدنشآت على توزيع الأرباح تقيدىا الشروط التعاقدية بتُ الدنشاة والدنشآت الدقرضة من خلال شروط العقد، فعلى   
برديد سبيل الدثال بسنع بعض الاتفاقيات التعاقدية الدنشاة الدقتًضة من توزيع الأرباح النقدية الابعد برقيق مستوى أرباح معتُ، او قد يتم 

يسمح بتوزيعها او قد تكون تلك الأرباح خاضعة لنسبة لزددة وليس مبال  من الأرباح، ومن الطبيعي ان يكون الذدف  مبال  لزددة
، 2010)أسعد، الأساسي من ىده القيود القانونية ىو حماية الدقرضتُ وعدم اضعاف قدرة الدنشاة على سداد التزاماتها الدالية ابذاىهم 

  (374صفحة 
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  :الفرص الاستثمارية المتاحة وفرص النموت. 

 في استثمار أرابحها أو أنها لا ترغب في استهلاك ديونها )بزفيضها( فإنو يمكن توزيع ىذه الأرباح نقدا. أما الدؤسسةإذا لم ترغب  
إذا لم يتوفر لدى الدؤسسة فرصة استثمارية مرحبة، فانو يمكن استخدام ىذه الأرباح في بسويلها فمع بقاء العوامل الأخرى على حالذا، 
ينخفض حجم التوزيعات مع الزيادة في حجم الاستثمارات الدتاحة، والعكس صحيح. اما تأثتَ فرص النمو فنجد أن الدؤسسات التي 

عة برتاج للمزيد من الدوارد الدالية، حيث الاعتماد على مصادر بسويل ذاتي قد يكون أفضل من اللجوء إلى مصادر تتمتع بفرص لظو سري
  (09، صفحة 2019)حورية،  بسويل خارجية في بعض الحالات، وىذا ما يدعو الدؤسسات إلى القيام باحتجاز الأرباح بدلا من توزيعها

 السيولة ج. 

من قرارات توزيع الأرباح، حيث ان الحكم على مقدرة الشركة على اجراء توزيعات نقدية  تعد سيولة شركة امرا أساسيا في الكثتَ
الدالي للشركة أن يقوم لغب على المحلل اذ  (219، صفحة 2008)حستُ،  ،للمسالعتُ لا يتوقف على لررد برقيق الشركة للأرباح

بتحديد وضع السيولة في الشركة ولػدد كذلك حاجات الشركة الدستقبلية من السيولة وبعد ذلك يقرر حجم الأرباح التي يستبقيها والجزء 
 . (15، صفحة 2013)زينة،  من الأرباح الذي يوزعو على الدسالعتُ

 الضريبية الاعتباراتد. 

تأخذ الدؤسسة في اعتبارىا معدل الضريبة عند إقرارىا لسياسة توزيع الأرباح، ولظيز ىنا بتُ ثالث أنواع للضرارب التي تؤثر على 
 سياسة توزيع الأرباح كتالي:

برديد الوعاء  الدعروف أن العارد الذي لػصل عليو الدسالعون يتم احتسابو كأحد عناصر الدخل عندالضريبة على دخل المساهم:  -
الضريبي، لذلك لصد أن صافي العارد الذي لػصلون عليو ينخفض بدرجة أكبر كلما كان معدل الضرارب على دخولذم مرتفعا، أما 
الدسالعون ذوي الدخول المحدودة فإن صافي العارد الدوزع عليهم ينخفض بدرجة أقل نظرا لان معدل الضرارب على دخولذم يكون 

يتضح أن الشركات التي يتمتع معظم الدسالعون فيها بدخول مرتفعة يكون بإمكانها بزفيض مقدار العارد الدوزع منخفضا، وبالتالي 
عليهم الذي لػصلون عليو بسبب ارتفاع معدل الضرارب على دخولذم، أما الدسالعون ذوي الدخل المحدود فإنهم يفضلون الحصول 

 ى دخولذم يكون منخفضاعلى مزيد من العارد نظرا لان  معدل الضرارب عل
إن الدؤسسة مستعدة لاستخدام درجة ما من الرفع الدالي وذلك بتمويل بعض الاستثمارات عن طريق الضريبة على دخل المؤسسة:  -

ة، القروض وىذا يعتٍ أنو في الأجل الطويل يمكن التوسع في استخدام التمويل بالقروض والاستفادة من الديزة الضريبية للتمويل بالدديوني
ويتًتب عن ىذه الديزة أن يشكل الذيكل الدالي من نسبة لا بأس بها من التمويل الخارجي مقارنة بالتمويل عن طريق حقوق الدلكية 
)أسهم جديدة، حجز الأرباح( فمثل ىذا الأسلوب من شأنو أن يزيد من التدفق النقدي الخارجي في شكل فوارد ويكون ذلك على 

 .حساب التوزيعات النقدية
: قد لا تقوم الدؤسسة بإجراء أي توزيعات نقدية وبرتجز الأرباح التي تتحقق، وفي الدقابل الضريبة على المبالغة في حجز الأرباح -

لػصل الدساىم على الدخل من خلال الدكاسب الرأسمالية، ويمكن أن تتحقق ىذه العملية إذا ما استخدمت ىذه الأموال في شراء 
عملية الاحتجاز في شكل نقدي أو بدارل نقدية فقط فإذا تراكم لدى الدؤسسة استثمارات شبو سارلة  أصول إنتاجية، وألا تقتصر

نتيجة حجز الأرباح، وبذاوز ىذا الحجز الدستوى الدقبول، فقد تلجأ بعض الأنظمة لفرض ضريبة إضافية على ذلك الجزء من 
 التًاكمات، 

 معدل الأرباح: ه. 
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تو ح وابذاىها في الدستقبل ىو جانب ىام في التأثر على سياسة توزيع الأرباح، ومن الدلاحظ ان ثبات معدلان معرفة حجم الأربا ا        
ن يشجع نسبيا على ان توزع نسبة مرتفعة لأنها تستطيع ان تتنبأ بأرباحها الدستقبلية، اما إذا كان معدل الربح غتَ مستقر عند ذاك لا يمك

على ان برتفظ بجزء كبتَ من ارباحها الحالية من اجل الاحتفاظ بدستوى معتُ للتوزيع في حالة الطفاض التنبؤ بو فأن ذلك يشجع الشركة 
 .(220، صفحة 2008)حستُ،  الأرباح.
  :تفضيلات المساهمينو. 

يؤدي الى الحد من بيع الأسهم العادية، الامر فمثلا إذا أراد الدسالعون المحافظة على درجة سيطرتهم على الدنظمة، فان ذلك 
 الذي يؤدي بدوره الى حجز الدنظمة لقدر أكبر من الأرباح وذلك مقارنة بدقدار الأرباح التي كانت برتجزىا في ظل الظروف العادية.

سراع بتوزيـع الجزء وكمثال آخر فإنو إذا رغب الدسالعون في الحصول علـى دخل سريع لتدعيم مواردىم النقدية، فإنو لغب الإ
الأكبر من الأرباح كعارد لذم، ولػدث عكـس ذلـك بسامـا إذا لم يرغب ىؤلاء الدسالعون في الحصول علـى ىـذا الـدخل السريع، حيث يتم 

     .(215، صفحة 2008)أحمد،  .بزفيض مقدار العارد الدوزع ويزيـد مـقـدار الأرباح المحتجزة
 تقييدات اتفاقيات القروض: و  المحتوى المعلوماتين. 

الدسالعتُ على ) برديد نسبة معينة (قد تلزم اتفاقيات القرض مع الدؤسسات الدالية الشركة الدسالعة بعدم توزيع كامل الأرباح
خلال فتًة معينة أو برديد نسبة أو مبل  معتُ للتوزيع ولػتجز الباقي لضمان توفر السيولة لتسديد الأقساط الدستحقة على القرض فضلا 

ستوى التوزيعات على لػتوي م .كما(52، صفحة 6162)قاسم، عن شروط أخرى قد تضعها الدؤسسات الدقرضة لضمان حق التسديد 
، صفحة 2019)حورية،  دلالة على مستقبل مبشر للمؤسسة تإشارات، لذا فان الدستَ لا يقدم على دفع توزيعات إلا إذا كانت ذا

11). 
 عمر الشركة:ي. 

الحديثة النشأة عادة ما تكون بحاجة الى اموال كثتَة تتأثر سياسة توزيع الأرباح التي تنتهجها الشركة بعمر وجودىا ،ان الشركة 
لتمويل توسعاتها، وىي تواجو صعوبات كبتَة للحصول على ىذه الاموال من السوق، لذا بذد ان الشركة تتبع سياسة توزيع تتلخص في 

ت الى حد التشبع سواء في استثمار أو استبقاء قدر كبتَ من ىذه الارباح لإعادة استثمارىا، ولكن الشركة القديمة والدتمرسة والتي وصل
ت التوسيع  قد تتبع سياسة توزيع معدل عالي من الارباح  بسبب ان الاموال التي جمعتها الشركة خلال عملياتها سابقا كافية لتمويل الحاجا

 .(219، صفحة 2008)حستُ،  تُ.الدالية اضافة الى سهولة اللجوء الى السوق الدالي وىذه عوامل من شأنها ان تزيد الدوزعة على الدسالع
  دوافع توزيع الأرباح في المؤسسات رابعا:

يعتبر رصيد النتيجة المحققة من قبل الدؤسسة خلال دورة مالية ما جزء من التمويل الذاتي للمؤسسة حيث لا يمكن للمؤسسة 
، صفحة 2010)لزمد ز.،  الدؤسسة الى توزيع جزء من ىده الأرباح، ودلك للأسباب التالية:الاحتفاظ بو كلية لتمويل احتياجاتها فتلجا 

86) 
  يسمح ىذا التوزيع بتحفيز الدسالعتُ على الاحتفاظ بأسهمهم وعدم بيعها، وكذا برفيزىم على الاكتتاب عند قرار الدؤسسة

 زيادة راس الدال؛
  الأرباح، فإن ىذا الإجراء يعكس صحة الحالة الدالية للمؤسسة، وبخاصة إذا ما قامت بالتوفيق بتُ عملية توزيع الأرباح عند توزيع

 وزيادة الاستثمار في نفس الوقت؛
 .تلجأ الدؤسسة لعملية توزيع الأرباح حتى تزيد من ثقة الدستثمرين فيها، ولذذا فهي تعوضهم عن جزء من الأموال الدستثمرة 

 كما بذدر الإشارة إلى أنو لا يمكن توزيع الأرباح من طرف الدؤسسة في الحالات التالية:  
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 في حالة برقيق الدؤسسة لخسارر معتبرة متًاكمة خلال السنوات السابقة؛ 
  إذا ما كانت الدؤسسة خلال السنة الحالية في وضعية جد صعبة من حيث الدردودية والاستغلال؛ 
  احتجاز الأرباح بغرض القيام باستثمارات استثنارية معتبرة؛ إذا ما قررت الدؤسسة 
   إذا حققت الدؤسسة لظواً معتبراً، بدا يؤدي إلى الرفع من رقم أعمالذا وزيادة احتياجاتها من رأس الدال العامل ىذا الاحتياج الذي

 ل توازن الدؤسسة ومن ثم عدم تسديد التزاماتها. لغب بسويلو بدوارد دارمة، في ىذه الحالة فإن أي توزيع للأرباح قد يؤدي إلى اختلا

 بينما يمكن للمؤسسة أن تقوم بتوزيع الأرباح على الدسالعتُ في الحالات التالية: 
 نفي إمكانية تعرض الدؤسسة إلى اختلال توازن الدالي، كنتيجة لإحدى الحالات السابقة؛ 
   استًاتيجياتها، وىذا بغرض تشجيع الدسالعتُ على زيادة الاكتتابإذا عزمت الدؤسسة على زيادة رأس الدال حسب. 

 :تمهيد الدخل خامسا:

يعرف بسهيد الدخل على أنو التخفيف الدتعمد للتقلبات حول مستوى معتُ من الأرباح والتي تعتبر حاليا أمرا طبيعيا ومتوقعا 
بأنو التلطيف الدتعمد والدقصود للتقلبات حول مستوى  (Belkaoui  1999) ، كما يعرفو(03، صفحة Shubita ،2015) للشركة

 (514، صفحة 2021)وردة،  معتُ من الأرباح والذي يعد حاليا طبيعيا بالنسبة للشركة

وىذان التعريفان يركزان على تصنيف سياسة بسهيد الدخل خارج نطاق التلاعب ويضعانها ضمن خانة الدتوقع والدسموح والدتاح 
 من البدارل الدمكنة التي توفرىا مرونة الدبادىء والدعايتَ المحاسبية وتستعملها الادارة لتحقيق أىداف معينة من وراء ذلك.

ل على أنو الوسارل التي تستعملها الادراة لتقليل التقلبات في أرقام الدخل الدعلن مقارنة بسهيد الدخ Koeh1981 كما يعرف
 (55، صفحة 2011)حميدي،   مع الدخل الدتوقع أو الدستهدف من خلال الدناورة بالدتغتَات الولعية )المحاسبية( والحقيقية )التشغيلية(.

يفصل لنا بتُ نوعتُ من لشارسة بسهيد الدخل ولعي وحقيقي، وعموما فقد اختلفت الآراء بتُ متقبل لسياسة وىذا التعريف 
بسهيد الدخل كآلية لتقليص الفارق في الدخل سواء بالسلب أو الالغاب بتُ الفتًات الزمنية الدتتالية لعدة دوافع وبتُ معارض لدشروعية 

 لشارستها واعتبارىا أسلوبا للتضليل.

 دوافع سياسة تمهيد الدخل:سادسا: 

بالنظر إلى اختلاف أىداف  وتفضيلات أصحاب العلاقة مع الشركة بدا فيهم الادارة، فإن الأختَة تسعى عند اعداد الدعلومات 
مة الافصاح عن المحاسبية والقوارم الدالية إلى تبتٍ لشارسات تتلارم وبرقيق أىدافها على حساب مصلحة باقي الأطراف وصدق التمثيل وسلا

 الدركز الدالي للشركة، ومن تلك الدمارسات سياسة بسهيد الدخل، ومن أىم دوافع الادارة لدذلك ما يلي:

 ربط الدلاك بتُ الدخل المحقق والدكافآت الدمنوحة للمدراء؛ -
 المحافظة على الدنصب الوظيفي للمدراء والانطباع الجيد الذي يتشكل لدى الدالكتُ عنهم؛ -
 الضريبي؛ التهرب -
الارباح العالية قد تشكل انطباعا عن وجود ارباح غتَ عادية لدى الأجهزة الحكومية، يدفعها إلى التدخل في شؤون الشركة قد  -

 تصل إلى تأميمها في الشركات الأجنبية؛
 تلبية شروط الاقتًاض وبذنب بعض التكاليف النابذة عن منح الابسان. -

 قياس تمهيد الدخل سابعا: 



 صورية بن عزيزة
  189.-.174ص، ص  __________________________ 2021-2010حجر السود للفتًة  شركةدراسة حالة  –العلاقة بتُ بسهيد الدخل وقرار توزيع الأرباح  _____________

                                 

 

182 

صعوبة كشف لشارسات بسهيد الدخل يصعب أيضا قياسها الكمي بشكل دقيق، وقد طور الباحثون لظاذج ومؤشرات بسبب 
 (86، صفحة 2011)حميدي،  إحصارية عدة لكشف وقياس بسهيد الدخل يمكن جمعها في ما يلي:

حيث عبر عن بسهيد الدخل بالتغتَ في الدخل منسوبا  Eckel 1981لظوذجولػوي على لظوذجتُ  الأول  مدخل معامل التباين -
فقد عبرا عن بسهيد الدخل بالتغتَ في الدخل  Lewis and Chaney2001إلى التغتَ في الدبيعات، بينما النموذج الثاني ل 

منسوبا إلى التغتَ في صافي التدفقات النقدية التشغيلية، وفي كلا النموذجتُ تعتبر الشركة لشهدة للدخل إذا كانت قيمة الدؤشرين 
 أقل من الواحد والعكس صحيح.

وتصنيف الفقرات غتَ الاعتيادية ىذا الأختَ الذي يقوم مدخل الفقرات الاختيارية ولصد بها ابذاىتُ التغتَ في الطرق المحاسبية  -
على مقارنة الدخل الاعتيادي الدتوقع مع الدخل الفعلي ومقارنة الدخل غتَ الاعتيادي الدتوقع مع الدخل غتَ الاعتيادي الفعلي 

قة عكسية بتُ الالضرافتُ أكد واختبار مدى وجود ارتباط بتُ الضرافي الدخلتُ الفعليتُ عن مستوالعا الدتوقع وكلما كانت العلا
 Ronen ولظوذج Ronen and Sadan   1975ذلك على وجود لشارسة لتمهيد الدخل بالشركة، ومن أبرز النماذج: لظوذج 

& Sadan &  Baranea   1976. 
بهدف برديد دور ىذه  أما التغتَ في الطرق المحاسبية فيقوم على تقدير الدستوى الدتوقع للدخل قبل وبعد اجراء التغتَ المحاسبي

 ولظوذج Moses   1987 التغيتَات في تقليص الالضرافات الدتوقعة في الدخل ومن أبرز النماذج الدستخدمة لصد: لظوذج 
Herrmann & Inoue   1996. 

مدخل الدستحقات الاختيارية  وقد حاولت عديد النماذج قياس ىذه الدستحقات والتي ىي عبارة عن ذلك الجزء من  -
الدستحقات الذي تستطيع الادارة التأثتَ فيو بالزيادة أو النقصان ولػسب بطرح الدستحقات الغتَ اختيارية من اجمالي 

، Industry model، لظوذج De Angelo   1986، لظوذج Healy   1985 الدستحقات. ومن أىم ىذه النماذج لظوذج 
. وفي كل ىذه النماذج يتم قياس بسهيد الدخل من خلال التعرف على Dechow   1995ولظوذج  Jones   1991لظوذج 

أن الشركة  طبيعة العلاقة بتُ الدستحقات الاختيارية والدخل غتَ الاختياري،  فإذا كانت العلاقة عكسية فإنو يعتبر تأكيد على
 لشهدة للدخل.

بسثل ىذه النسبة العلاقة بتُ التغتَ في رأس الدال العامل كعنصر معرض لتلاعب إلى   حيثMiller6114مدخل نسبة ميلر  -
التدفق النقدي من الأنشطة التشغيلية كعنصر غتَ معرض للتلاعب، حيث يتم مقارنة النسبة الحالية مع نفس النسبة للسنة 

 الشركة لشهدة للدخل كلما اختلف الفارق عن الصفر.السابقة وتكون 

 علاقة تمهيد الدخل بسياسة توزيع الأرباح ثامنا:

ترتبط سياسة توزيع الأرباح بصافي الربح بعد الفوارد والضرارب، فقد تدير الدؤسسة أرباحها بزيادتها، لشا ينعكس على زيادة 
، 2019)سالم،  زيعات لضمان عدم تعرضها إلى أزمات مالية جراء توزيع أرباح ولعية،التوزيعات النقدية، أو من الدمكن أن بستنع عن التو 

ومن جهة أخرى تكتسب سياسة توزيع الأرباح ألعيتها من دورىا الكبتَ في رفع سعر السهم، وزيادة ثقة الدستثمرين (188صفحة 
الشركة تلجأ إلى بسهيد دخلها بهدف ضمان استقرار سياسة توزيع الأرباح على مسالعي الشركة، وبالتالي والدسالعتُ والدارنتُ، حيث أن 

برستُ أسعار أسهم الشركة في السوق الدالي، وىذا يعتٍ أن ربط توزيع الأرباح على السهم بالعارد على السهم يؤثر على اتباع الشركة 
)زياد،  توزيع الأرباح إلى العارد على السهم في الشركة زادت دافعيتها لتمهيد الدخل.لسلوك بسهيد الدخل أي أنو كلما زادت نسبة 

  (582، صفحة 2014

 الجانب التطبيقي.3
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 :كما يلي  2021-2010حيث بست الدراسة التطبيقية على حالة شركة حجار السود للفتًة 

 السودنشأة شركة الاسمنت حجار  أولا:
مليون دينار  6221يقدر رأسمالذا ب ، 6621يرجع إنشاء وحدة حجار السود إلى العهد الاستعماري، وبالتحديد في سنة  

 والتي برمل العنوان: –حجار السود  –جزارري، وأخذت تسمية شركة الإسمنت ومشتقاتو 
  سكيكدة. –عزابو – 656ص ب 
 783 59 47 135 رقم الهاتف. 

  :8311.663 59 47 038الفاكس 

  :عنوان البريد الإلكتًونيsect_dg@schs.dzSecretaire.schs@gmail.com  

)ايطاليا(  BOZZIUNICEMبالنسبة لشركة  %32و %32وفي الوقت الحالي تم فتح رأسمال شركة حجار السود بنسبة 
عن مسؤولة  SCHS-GICAلددة أربع سنوات أي ىو الدسؤول على الذيكل التنظيمي بينما مؤسسة  BUZZIمرفقة بعقد تسيتَ لصالح 

ذو جودة  CPAىذا وإن وحدة حجار السود وضعت خصيصا لإنتاج الإسمنت ، نــــــتتستخدم الطريفة الجافة في صناعة الإسم، و الإنتاج
 .ASTMوالدواصفات الامريكية  NEP. 62. 316عالية، وموافقة للمقاييس الفرنسية 

 تحديد وعرض متغيرات الدراسة:  ثانيا:
تشمل متغتَات الدراسة على  حيث، استخدامها لإجراء الدراسة الديدانية توجب علينا برديد متغتَات الدراسة وبرديد كيفية

 :كالتالي  تُمستقل متغتَينو متغتَ تابع 
والتي برسب من خلال قسمة الأرباح الدوزعة على النتيجة الصافية المحققة من نسبة الأرباح الموزعة:  المتغير التابع -

 (.6161سنة)حسام كفايفي وعلي مكيد دراسة ، طرف الدؤسسات الاقتصادية

حيث يستخدم معامل التباين  Eckel6656 استخدام لظوذج بويتم حسابهما : تمهيد الدخل لوكسالمتغير المستقل  -
لقياس بسهيد الدخل، أي برليل لظط سلوك الدخل مقارنة بنمط سلوك الدبيعات خلال فتًة زمنية معينة وذلك باعتماد 
أسلوب معامل التباين كمقياس لددى تذبذب الدخل مقارنة بددى تذبذب الدبيعات على افتًاض الدخل ىو دالة خطية 

تَ لػدث في تذبذب الدبيعات ينتج عنو تغتَ لشاثل في تذبذب الدخل وعليو تعد الشركة لشهدة للمبيعات؛ أي أن أي تغ
 :(580، صفحة 2014)زياد،  للدخل إذا كان معامل التباين للتغتَ في الدخل أقل من معامل التباين للتغتَ في الدبيعات

     
   

   
   

 حيث أن:
 مؤشر سلوك بسهيد الدخل:    
 معامل التباين للتغتَ في الدخل :   
 معامل التباين للتغتَ في الدبيعات:     

mailto:sect_dg@schs.dz
mailto:Secretaire.schs@gmail.com
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 الدراسة: ونموذج  التحليل الاحصائي لمتغيرات ثالثا:
بقياس  بعد أن قمنا بتحديد متغتَات الدراسة، سنقوم وبالاعتماد على القوارم الدالية والبيانات الدتحصل عليها

 .6166 – 6166سنوات لدؤسسة حجر السود خلال الفتًة  11متغتَات الدراسة خلال 

 
 متغيرات نموذج الدراسة: 01الجدول

 الرمز المتغير طريقة القياس

 Y نسبة الأرباح الدوزعة الأرباح الموزعة /النتيجة الصافية

 SB بسهيد الدخلمؤشر  التباين للتغير في المبيعات لمعام/الدخل  صافي معامل التباين للتغير في 

 Exel: من اعداد الباحثة اعتمادا على القوارم الدالية للشرطة وبرنامج المصدر

 لمتغيرات الدراسةالتحليل الاحصائي الوصفي   . أ

 وفيما يلي جدول يبتُ قيم متغتَات الدراسة
 : عرض قيم متغيرات الدراسة02الجدول 

التغير في  المبيعات السنوات
 المبيعات

تباين التغير في 
 المبيعات

تباين التغير في  التغير في الدخل صافي الدخل
 الدخل

مؤشر تمهيد الدخل 
 الصافي

نسبة الأرباح 
 الموزعة

2010 3660144301   735173861,8      
2011 4701460271 0,28450134 0,242190184 1295728723 0,76247931 0,6996994 2,88904939 0,23939868 
2012 5428586359 0,15465963 0,112348467 2024466232 0,56241518 0,49963527 4,44719264 0,33404361 
2013 5521613453 0,01713652 -0,02517464 1679804530 -0,17024819 -0,2330281 9,2564632 0,39662948 
2014 6330532508 0,14650049 0,104189327 1875844570 0,11670408 0,05392417 0,51755944 0,25616994 
2015 6310555415 -0,0031556 -0,04546683 1810271661 -0,03495647 -0,09773638 2,14961933 0,19735751 
2016 6353333429 0,0067788 -0,03553236 1500301047 -0,17122878 -0,23400869 6,58579165 0,30098959 
2017 6458582714 0,01656599 -0,02574516 1681210277 0,12058195 0,05780204 -2,24516111 0,34386227 
2018 5864910741 -0,0919198 -0,13423101 1407053260 -0,16307122 -0,22585113 1,68255554 0,39790245 
2019 6488787274 0,10637443 0,06406327 1238195486 -0,12000809 -0,182788 -2,85324179 0,39927056 
2020 5073610782 -0,2180956 -0,26040684 1082363388 -0,1258542 -0,18863411 0,7243823 0,40145482 
2021 5307386303 0,04607676 0,003765596 989026243,7 -0,08623457 -0,14901448 -39,5726162 0,41212253 

 Exelة وبرنامج كالقوارم الدالية للشر : من اعداد الباحثة اعتمادا على المصدر
وىذا يتزامن مع عقد الشراكة مع  6161من الواحد إلى في سنتي  أن مؤشر سلوك بسهيد الدخل أقل 16نلاحظ من الجدول
ويتزامن ذلك مع جارحة كورونا، ومنو يمكننا أن لصزم أن شركة حجر السود لشارسة لسلوك بسهيد  2020الدساىم الايطالي وفي سنة 

 الدخل.
 لتنخفض في، 6162قبل سنة  %62و 11حيث كانت تتًاوح بتُ  يع الأرباح تتبع منحتٌ متذبذب،كما نلاحظ أن نسبة توز 

 بعد ذلك، والشكل الدوالي يوضح ذلك: % 11بعدىا لتبدأ في الاستقرار في حدود نسبة لتًتفع  %19ىذه السنة إلى
 لشركة حجر السود 2021-2010: منحنى بياني لتطور نسبة توزيع الأرباح للفترة 01الشكل
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 Exel: من اعداد الباحثة بالاعتماد على برنامج المصدر

 التحليل الاحصاري الوصفي لدتغتَات الدراسةوفي الجدول الدوالي نتارج  
 التحليل الاحصائي الوصفي لمتغيرات الدراسة: 03الجدول

 Moyenne Ecart-type N 

Y ,3344729 ,07601453 11 

SB -1,4925823 13,11522481 11 

 Spss: من اعداد الباحثة من لسرجات المصدر
وىو ما يؤكد لنا  0.076بالضراف معياري قدره  %33.45نلاحظ أن متوسط نسبة الارباح الدوزعة قد بل  من الجدول السابق 

وىو  13.12بالضراف معياري قدر ب 1.49-عدم استقرار ىذه النسبة خلال سنوات الدراسة، بينما بل  متوسط مؤشر بسهيد الدخل 
 ة الدراسة.دليل على استعمال سلوك بسهيد الدخل لدى الشركة خلال فتً 

 بناء النموذج:    . ب

 :الشكل الرياضي التاليلقد تم بناء لظوذج الدراسة على أساس 
Y = β + A*SB+℮t 

 :حيث
- Y: نسبة الأرباح الدوزعة 
- SBمؤشر بسهيد الدخل : 
- βo :0= مؤشر بسهيد الدخلعندما تكون قيمة  نسبة الأرباح الدوزعةوىو عبارة عن  ثابت. 
- A ؤشر بسهيد الدخل: ميل خط الالضدار لد. 

 
 وتحليل النتائج اختبار الفرضيات 4.3

 ،Iوالدستخرجة من الدلاحق spssالجدول الدوالي يلخص نتارج اختبار لظوذج الالضدار البسيط بتُ متغتَي الدراسة وفق برنامج 
II ، III وIV  :كما يلي 
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 لمتغيرات الدراسة نحدار البسي نموذج الا معادلةنتائج  :04الجدول 
 المتغير
 التابع

المتغير 
 المستقل

معامل 
 الارتباط

معامل 
 التحديد

 Tدلالة Tقيمة B قيمة F دلالة Fقيمة 

Y SB -,339 .111  308b 1,169, .332 1,4,41  000,  

 Spss: من اعداد الباحثة من لسرجات المصدر
 R=-0.339 بل  ومؤشر بسهيد الدخل ارتباط بتَسون بتُ معدل توزيع الأرباح معامل أنلصد  (04لجدول)امن خلال النتارج 

 لا يوجد ارتباط بتُ متغتَي الدراسة.وبالتالي  0,000 أكبر من  sigمعنوي غتَ وىو 
مفسرة عن  في نسبة توزيع الأرباحالتغتَات % 11 .5وىذا يعتٍ أن 115.بل  2R )التحديد(أن قيمة معامل التفستَكما 

لا وبالتالي  0,000 أكبر من  sig ، لكن ىذا التفستَ غتَ معنوي لأنأخرىوالباقي عن طريق متغتَات عشوارية  مؤشر بسهيد الخلطريق 
 بتُ متغتَي الدراسة.معنوي يوجد أثر 

 : بناء على النتارج السابقة توصلنا إلى:الفرعية اتاختبار الفرضي
"، وىذا شركة حجر السود تستعمل سياسة بسهيد الدخل " البديلة، أي أن: نرفض الفرضية العدمية ونقبل الفرضية الفرضية الفرعية الاولى

 ،خلال فتًة الدراسةمن خلال حساب مؤشر بسهيد الدخل 
لشركة حجر السود  مستقرةغتَ توزيعات الأرباح سياسة تعتبر الفرضية البديلة أي " رفضالفرضية العدمية ون قبلن: الفرضية الفرعية الثانية

 "؛خلال فتًة الدراسة
بسهيد الدخل ونسبة الأرباح  مؤشريوجد ارتباط بتُ : نرفض الفرضية البديلة ونقبل الفرضية العدمية أي أنو "لا الفرضية الفرعية الثالثة

 الدوزعة لشركة حجر السود خلال فتًة الدراسة؛
 سلوك توجد علاقة ذات دلالة احصائية بينلا ونقبل الفرضية العدمية أي أنو "نرفض الفرضية البديلة  اختبار صحة الفرضية الرئيسية:

 "2021-2010توزيع الأرباح في مؤسسة حجر السود خلال الفترة  تمهيد الدخل وقرار

 . الخاتمة.4
إلى دراسة امكانية وجود علاقة بتُ سلوك بسهيد الدخل وسياسة توزيع الأرباح في شركة حجر السود للفتًة  ىدفت ىذه الدراسة

 :، وذلك باختبار صحة ثلاث فرضيات فرعية حيث كانت نتارج الدراسة كما يلي 2010-2021
 ؛خلال فتًة الدراسة، وىذا من خلال حساب مؤشر بسهيد الدخل سياسة بسهيد الدخلشركة حجر السود تستعمل  -
 ؛متذبذب خلال فتًة الدراسة، وىذا لأنها تتبع منحتٌ لشركة حجر السود خلال فتًة الدراسة مستقرة غتَ تعتبر سياسة توزيعات الأرباح -
 نتارج ، وىذا يتناسب معالأرباح لشركة حجر السود خلال فتًة الدراسة وقرار توزيعبسهيد الدخل  سلوك مؤشريوجد ارتباط بتُ لا  -

، (2019)عواد،  ، و(Ahmed ،2018)،  (2014)زياد،  كل من  ، ويتعارض من نتارج دراسة، (Abbadi ،2020) دراسة
ل الأختَة لسلوك بسهيد ااستقرار نسبة الأرباح في الشركة لزل الدراسة خلال فتًة الدراسة، واستعمعدم حيث أنو وبالرغم من اثباتنا 

 بالشركة تهاج سلوك بسهيد الدخل بصفة سليمة ومدروسةالدخل، إلا أننا توصلنا إلى عدم وجود علاقة بتُ الدتغتَين ونفسر ذلك بعدم ان
كما أن فتًة الدراسة بسيزت بظروف غتَ   ، ك من الدفع بنسبة الارباح الدوزعة للاستقرارحيث وبالرغم من لشارستو بالشركة لم يمكنها ذل

، بالإضافة إلى الآثار التي لحقت بالاقتصاد ككل جراء 2014اعتيادية بالنسبة للشكة لزل الدراسة ألعها دخول الشريك الايطالي سنة 
 قصر فتًة وعدد مشاىدات الدراسة.ب جارحة كورونا، كما يمكن تفستَ النتارج الدتوصل إليها بسب

 في دراستنا ب:نوصي بعد النتارج التي تم التوصل إليها 
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لغب عل شركة حجر السود لزاولة العمل على استقرار نسبة الأرباح الدوزعة على الددى الطويل، خاصة مع وجود الشريك الأجنبي،  -
 ؛، وتستقطب شراكات مستقبليةالاستشرافيةوىذا حتى تعطي صورة جيدة عن وضعها الدالي وقدرتها 

ضرورة اجراء دراسات مكثفة حول لشارسة سلوك بسهيد الدخل في الشركات الجزاررية ولزاولة توسيع نطاق الدراسة الديداني لتعميم النتارج  -
 الدتحصل عليها؛

إعادة النظر في لظاذج الكشف عن إدارة الأرباح، وسلوك بسهيد الدخل وبريينها بدا يتناسب والبيئة الاقتصادية الجزاررية، حتى  ضرورة -
 تكون النتارج أكثر مصداقية.

 قائمة المراجع:
 :المراجع .5

 أولا: المراجع باللغة العربية
 .الدكتبة العصرية للنشر والتوزيع ،الدنصورة ،التحول من الفقر الى الثراءالإدارة الدالية مدخل ،  (2008)مدلز غنيمأحمد -
 .دار وارل للنشر والتوزيع، عمان ، الأولى الطبعة ،الإدارة الدالية الأسس العلمية والتطبيقية ، (2010) حميد العليأسعد -
 .دار الديسرة للنشر والتوزيع ،عمان ، 04، الطبعةالإدارة الدالية النظرية والتطبيق ، (2011) عدنان تايو وآخرون النعيمي -
–سياسة بسهيد الدخل على القيمة الاقتصادية الدضافة لمجموعة من الدؤسسات الجزاررية  ،(2022) حتحوت مريم، بودرمينة سعيدة -

-341 ، ص ص01، العددوالداليةلرلة العلوم الادارية ،  2019-2012، دراسة قياسية باستخدام لظاذج بانل الديناميكي للفتًة 
352. 

لرلة كلية بغداد للعلوم الاقتصادية  .العوامل الدؤثرة على سياسة توزيع الأرباح في شركات الدسالعة ،(2008) ىاشم حسن حستُ -
 .213، ص17، العددالجامعة، جامعة الاسراء

دراسة عينة من الدؤسسات الدسعرة -الدسعرة بالسوق الداليتأثتَ سياسة توزيع الأرباح على قيمة الدؤسسة  ، (2011)رمضاني حميدة -
 ، ورقلة، قاصدي مرباح جامعة،  .-2010-2008بسوق عمان الدالي خلال الفتًة الدمتدة من 

 ق، العرا ،العلاقة بتُ حوكمة الشركات وبسهيد الدخل دراسة تطبيقية في عينة من الدصارف العراقي، (2011)الزىرة،كرار سليم حميدي -
 .جامعة الكوفة

 .دار الدعرفة الجامعية للنشر، 01، الطبعةاساسيات الإدارة الدالية برليل مالي إنفاق مالي مصادر التمويل ،(2000)عبد الغفار حنفي -
دراسة حالة عينة من الشركات الفرنسية للفتـرة الدمتدة -أثر الإعلان عن سياسة توزيع الأرباح على السوق الدالي  ، (2019) حوريةبديدة 
 .، الجزاررجامعة قاصدي مرباح ورقلةعلوم، دكتوراه ،  .-2015إلى  2010من 
حالة سوق -دراسة وبرليل تأثتَ سياسة توزيع الأرباح على أداء أسهم الدؤسسات الددرجة في السوق الدالي  ،(2016) رشيدحفصي  -

 .لمجلة الجزاررية للدراسات المحاسبية والدالية، ا2014 – 2011ة ما بتُ دبي الدالي في الفتً 
المجلة الأردنية في  ،مدى استخدام لشارسات بسهيد الدخل في قطاع الخدمات الأردني ،(2014)لزمد زياد  ،فايزشخاترة  ،تَالخوري عب -

 .597-569، ص ص04، العدد10، المجلدإدارة الأعمال
أثر توزيع الأرباح على أسعار أسهم الشركات الددرجة في سوق عمان الدالي خلال الفتًة  ، (2013) زينةفايز العمارين  -

 .جامعة مؤتة 1984/2011
لرلة العلوم  .أثر إدارة الأرباح في سياسة توزيع الأرباح وانعكاسها على القيمة السوقية للشركة، (2019) ،أبو عواد بهاءعمار سالم -

 .190-173، ص ص01، العدد12ية، المجلدالتسيتَ والعلوم التجار ية وعلوم الاقتصاد
 .مكتبة المجتمع العربي للنشر والتوزيع :عمان .(1ط .Vol)مقدمة في الإدارة الدالية والتحليل الدالي  (2009) .,مفلح لزمد عقل -
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السهم دراسة تطبيقية على عينة من الشركات برليل سياسات الدقسوم النقدي للأرباح وأثره على سعر ، (2015)عدنان سالم قاسم -
 .لرلة كلية الإدارة والاقتصاد للدراسات الاقتصادية والإدارية والدالية ، 2009/2013ة عمان لأوراق الدالية للفتًة منالدسجلة في بورص

قة بتُ القيود الدالية واستدامة الأثر الوسيط لتمهيد الدخل على العلا (،2022لزمود سليمان لزمد، السعيد عبد العظيم طلبة)لزمد -
 .407-446، ص ص01، العدد04، المجلدالمجلة العلمية للدراسات المحاسبي .التوزيعات

تأثتَ السياسات التمويلية على أمثليو الذيكل الدالي للمؤسسة الاقتصادية الجزاررية دراسة عينة من الدؤسسات  ،(2016) لزمدبوشوشة  -
 .ر، بسكرةلزمد خيضجامعة ، بسكرة ،الجزاررية

دراسة برليلية –أثر الاكتتاب العام على سياسات توزيع الأرباح في الدؤسسات الاقتصادية الدسعرة في البورصة  ،(2010) لزمدزرقون  -
 .08، العدد85،المجلدلرلة الباحث .،مقارنة لدؤسسة تسيتَ فندق الأوراسي الجزارر

 .الدكتب العربي الحديث للنشر ، الاسكندية، مصر ،ية مدخل برليلي معاصالإدارة الدال ، (2006)منتَ ابراىيم,ىندى -
أثر لشارسات بسهيد الدخل على القيمة السوقية دراسة عينة من شركات الدسالعة السعودية ، 2021) ، لزمد حولي )وردةبوخناف  -

 .532-510 ، لمجلة الجزاررية للأمن الانساني، ا2017-2014للقطاع الصناعي للفتًة 
 

 ثانيا: المراجع باللغة الأجنبية
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- Shubita, M. F. (2015). The impact of income smoothing on earnings quality in emerging markets: 
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 الملاحق

 

 

Corrélations مصفوفة الارتباط :Iالملحق 
 Y SB 

Corrélation de Pearson 
Y 1,000 -,339 

SB -,339 1,000 

Sig. (unilatérale) 
Y . ,154 

SB ,154 . 

N 
Y 11 11 

SB 11 11 

 

Récapitulatif des modèles
b معامل التحديد :IIالملحق 

Modèle R R-

deux 

R-deux 

ajusté 

Erreur standard de 

l'estimation 

1 ,339
a
 ,115 ,017 ,07537922 

a. Valeurs prédites : (constantes), SB 

b. Variable dépendante : Y 

لنموذج الانحدار  ANOVA
تحليل التباين :   IIIالملحق 
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Modèle Somme 

des 

carrés 

ddl Moyenne 

des carrés 

D Sig. 

1 

Régres

sion 
,007 1 ,007 

1,16

9 
,308

b
 

Résidu ,051 9 ,006 
  

Total ,058 10 
   

a. Variable dépendante : Y 

b. Valeurs prédites : (constantes), SB 

 

Coefficientsمعاملات الانحدار : IVالملحق 

Modèle Coefficients non 

standardisés 

Coefficients 

standardisés 

t Sig. 95,0% % intervalles 

de confiance pour B 

A Erreur 

standard 

Bêta Borne 

inférieur

e 

Limite 

supérieure 

1 

(Constant

e) 
,332 ,023 

 

14,485 ,000 ,280 ,383 

SB -,002 ,002 -,339 -1,081 ,308 -,006 ,002 

a. Variable dépendante : Y 

 
  


