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 البحث ممخص
دراسةةةث  مةةةر دراةةةةا دارة ةةةةةاة ائوةةةراثج اائدسةةةجائةث امستدااةةةةثج اسةةةادة ائدسةةةتة ات ا ةةة   الهددد   

 سةاسث تازيعات الأرباح. 
ااتدةةدت ائدراسةةث ا ة  دةةدلا تة تةةا ائدةتةةاا ئ ت ةةارير ائسةةةاةث ئعتةةةث دااةةةث دةة  منهجيددا البحددث  

( لةل  ائتتةرة (EGX 100( وراث دساهدث غتر دائةث د تدة بائبارصةث ائدصةريث نةد  د وةر 68)
( دوةةاهدةج تلتبةةار  ةةراض ائبةةةث 231(ج بإسدةةائم دوةةاهدات )4106ةتةة  اةةا   4102دةة  )اةةا  

ة ائوةةةةراث )درة ةةةةث ائةدةةةةاج ادرة ةةةةث ائةنةةةة ج ادرة ةةةةث ائتةةةةدهار(ج ائتةةةةم تعاةةةةس  مةةةةر دراةةةةةا دارة ةةةةةةا
 اائدسجائةث امستدااةثج اسادة ائدستة ات اائعلقات ائتتاا ةةث بتةمدةا ا ة  سةاسةث تازيعةات الأربةاحج

 ات  استلدا   س اب امةةدار ائدتعدد ملتبار  راض ائدراسث.    
ةاسث تازيعات الأربةاح تةرتبب بعلقةث داسبةث توتر ةتاج  هذا ائبةث إئ     سالنتائج والتوصيات  

اذات دتئةةث دعةاةةةث بدرة ةةث ائةنةة   ةةم دارة ةةةةاة ائوةةراثج  ةةم ةةةت  تةةرتبب بعلقةةث سةةائبث باةةا دةة  
درة ةةث ائةدةةةاج ادرة ةةةث ائتةةدهارج ادةةةا تةةةرتبب بعلقةةث داسبةةةث اذات دتئةةةث دعةاةةةث باةةةا دةةة  ائدسةةةجائةث 

 امستدااةث اسادة ائدستة ات.
ا إلدد   لدد بنةرارة إدرا  ائدةةدتري  لأهدةةةث قةرار تازيعةةات الأربةةاح ا ةةةد  ك توصددا ال ساسدداواسددتنا  

ائ ةةرارات ائدائةةةث ائدةة مرة ا ةة   هةةداش اقةدةةث ائوةةراثج ادراسةةث ائدرة ةةث ائتةةم تدةةر بمةةا ائوةةراث ةتةةث قةةد 
تتعةةةرض ئتاتةةةرات دةمسةةةةث لةةةل  دارة ةةاتمةةةا ددةةةا تةةة مر  ةةةم سةاسةةةاتما ئتازيعةةةات الأربةةةاحج ااتهتدةةةا  

دراسمةةةا نةةةد  اسةةةتراتتسةث  ادةةةا  ائوةةةرااتج ااةةةذئ  تاسةةةة  اهتدةةةا  ب ةوةةةطث ا ئدسةةةجائةث امستدااةةةةث ااا
ائدسةةتمدري  إئةةة  سةةادة ائدسةةةتة ات ةتةةث تعةةةد د وةةةراا ا ةة  اةلتةةةاض ائددارسةةات امةتمازيةةةث ئةةة دارةج 

 ازيادة ائتد  ات ائة دةث ائدست ب ةث.     
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ةسة  ائعتةةث ا سةائتب قةةاس ائدتاتةرات تتدمةا بوةاا  ساسةم  ةم ائةةداد ائدرتبطةث ب ح و  ال ساسدا 
ائدسةةتلددثج اقةةد راةةةزت ائدراسةةث ا ةةة  تة تةةا  مةةر دراةةةةا دارة ةةةةاة ائوةةةراث اائدسةةجائةث اتستدااةةةةث 
اسادة ائدستة ات ا   سةاسث تازيعات الأرباح  م ائوراات ائدساهدث غتر ائدائةث ائددرسةث بد وةر 

EGX-100)) . 
ائدراسةةث دةةا إهتدةةا  ائدسةتمدري ج اائوةةراات اةةد تةدتةةده  قةةد تنةا  ةتةةاج  هةذ   تطبيقدات عمميددا 

ئ عاادةةةا ائدةةة مرة  ةةةم سةاسةةةث تازيعةةةات الأربةةةاحج بامنةةةةا ث إئةةة  تا ترهةةةا ئدع ادةةةات قةةةد تنةةةا  دتتةةةةدة 
ئاانةةةةةعم ائدعةةةةةاتتر ائدةاسةةةةةبةث اائمتجةةةةةات ائرقابةةةةةةث اةةةةة   مةةةةةر دراةةةةةةا دارة ةةةةةةةاة ائوةةةةةراث اائدسةةةةةجائةث 

 ار تازيعات الأرباحج اةس  هذ  ائتازيعات.امستدااةث اسادة ائدستة ات ا   قر 
تُسةم  هةذ  ائدراسةث  ةةم الأدب ائدةاسةبم دة  لةل  ت ةدةدما لأدئةث اد ةةث دةة  الأصدالا والإادافا  

بتجث الأادا  ائدصريث ا ةد اقتصادةات ائدا  ائةاوجث ا   مر دراةا دارة ةةاة ائوةراثج اائدسةجائةث 
ازيعات الأرباح ددا قد ةساه   م ت  تا ائتساة ائبةمةةثج امستدااةثج اسادة ائدستة ات ا   سةاسث ت

بامنةا ث إئةة  تاسةةةق ةطةةا  ائبةةةث ةةا  دةةةددات سةاسةةث تازيعةةات الأربةةاح ددةا قةةد ة  ةةا دةة  ائسةةد  
 ائدمار بو ةما اةساه   م تتستر قرار ائوراث بائدتا إئ  د ق تازيعات الأرباح اةس  هذ  ائتازيعات.

ارة ةةةاة ائوةراثج ائدسةجائةث امستدااةةثج سةادة ائدسةتة اتج سةاسةث دراةةا د الكممات المفتاحيدا 
 .EGX-100تازيعات الأرباحج ائتد  ات ائة دةثج د ور 
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Abstract 
 

Purpose: To investigate the impact of firm's life cycle stages, social 
responsibility, and the quality of earnings on the dividends policy. 
Research Methodology: The current research adopted content analysis 
to the annual reports of a sample consisting 86 non-financial companies listed 
on the Egyptian Stock Exchange in EGX 100 index during the period from 
2014 to 2018, with a total of (430) observation to test the study hypotheses 
that reflect the impact of firm’s life cycle stages (growth stage, maturity stage, 
decline stage), social responsibility, quality of accruals and the interactive 
relationships between them on the firm’s dividend policy, multiple regression 
was used to test the study hypotheses. 
Conclusion and Recommendations: The results of this study 
indicated that the dividend’s distribution policy is positively and significantly 
related with the maturity stage of the firm’s life cycle, it is negatively related 
with both the growth and the decline stages, additionally it has a positive and 
significant relationship with both social responsibility and quality of earnings. 
Based on the current study results, the study recommends the need for 
managers to understand the importance of the dividend’s distribution decision 
as one of the financial decisions affecting both the goals and the value of the 
firm, and in which stage the firm is currently passing through as the firm may 
be subject to systemic changes during its life cycle that should affect its 
dividends policies. Moreover, the study draw the attention to social 
responsibility activities the necessity of its inclusion in the firm’s business 
strategy, as well as directing investors’ attention to the quality of accruals as an 
indication of a reduction in the management opportunistic practices and an 
increase in future cash flows. 
Study Limitations: it is mainly related with the limits of the sample size 
and the methods of measuring the used variables, the current study focused on 
analyzing the impact of firm’s life cycle stages, social responsibility and the 
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quality of accruals on the dividends policy in non-financial firms listed in 
EGX-100 index. 
Practical Implications: The results of this study may be of interest to 
investors and firms when identifying the factors affecting the dividends’ 
distribution policy, Additionally it provides useful information to the 
accounting standards developers and regulatory authorities on the impact of 
firm’s life cycle stages, social responsibility and the quality of accruals on the 
tendency to distribute dividends and the amount of these distributions. 
Originality and Value: This study contributes to the accounting 
literature by providing a practical evidence from the Egyptian business 
environment as one of the emerging economies on the impact of the firm’s 
life cycle stages, social responsibility, and the quality of accruals on the 
dividends’ distribution policy, that may contribute in reducing the research 
gap, additionally in expands the scope of research on the determinants of 
dividends’ distribution policy, which may reduce the debates in this concern 
and contributes in explaining the firm’s tendency to distribute dividends and 
the amount of these distributions. 
Keywords: Firm’s life cycle stages, social responsibility, quality of accruals, 
dividends policy, cash flows, EGX-100. 
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 المق ما
تعد سةاسث تازيعات الأرباح دة   هة  ائسةاسةات ائدائةةث  ةم دةوةمت الأادةا  اغائباةا دةا ةسةتلددما 
ائددتري  مرسا  إوارة ئ دة  ت  ائدائتت  ائ دستمدري  ائةةائتت  اائدةتد ةت  ةةا  ربةةةث ا داش ائوةراث 

رجةسةم ئتةدتةد قةدتمةةا ائسةاقةثج اقةد تلتةةار (ج ئةةذئ   مةم بدمابةث د ةةةاس 4108 ةم ائدست با)ائصةاااج
 ائوراات بت  ملمث استراتتسةات ئسةاسث تازيعات الأرباح اهم:

(: تةدتةةد د ةةدار الأربةةاح ائدازاةةث (Rampershad and Villiers,2019الاسددتساتيجيا الأولدد   
 Volatileاةسةةةبث دسةةةتمد ث دةةة  صةةةا م ربةةةد ائوةةةراث اهةةةذا قةةةد تةةة دا إئةةة  ت  ةةةب تازيعةةةات الأربةةةاح 

Dividends  لاصةةةث اةةةةددا تنةةةا  الأربةةةاح غتةةةر دسةةةت رةUnstable  اتعةةةد هةةةذ  اتسةةةتراتتسث  نمةةةر
 إةتواراا  م إقتصادةات ائدا  ائةاوجث.

 Stable or Smooth: اةتتةةةةةار ائوةةةةةراث بتازيعةةةةةات  ربةةةةةاح مابتةةةةةث ةسةةةةةبةاا الاسدددددتساتيجيا الثانيدددددا 
Dividends .اها  در واجق  م إقتصادةات ائدا  ائدت ددث 

 : اةتساز الأرباح ااستلددما ادصدر تدايا دل م ئعدةات ائتاسق اائةدا.  ستساتيجا الثالثاالا
 ابائرغ  د     ائدراسات ائدةاسبةث اائتداي ةث اهتدت بتة تا ائعاادا ائد مرة  م سةاسةث تازيعةات

 (ج اائسةةةةتائث اائتةةةةرص   4108الأربةةةةاح دمةةةةا د نةةةةةث ائوةةةةراث ا لصةةةةاجص دس ةةةةس إداراتمةةةةا )ائدةةةةدبائمج
(ج ااتاتبارات ائنريبةثج اائةظا  ائسةاسم ئ دائثج اسةادة (Yusof and Ismail,2014اتستمداريث 
 م الأدب ائدةاسبم  مازالت مثاس لمج ل والنقاش( إت  ةما (Atanassonv et al.,2018ائةاادث 

(ج ا ةةم هةةذا  (Singla and Samanta,2019ةتةةث ئةة  تةةت  ائتاصةةا إئةة  ةتةةاج  ةاسةةدث بوةة ةما
ائسةا ج تةاا  ائدراسث ائةائةث تاسةةق ةطةا  ائعاادةا ائدة مرة  ةم سةاسةث تازيعةات الأربةاح دة  لةل  

 The Life Cycleتة تةا القتمةا بدراةةا دارة ةةةاة ائوةراث ائدلت تةثج اتعتبةر ةظريةث دارة ائةةةاة 
Theory وةراث ابةر دراةةا دارة د   ه  ائةظريةات ائتةم ةاائةت تتسةتر ت ة  ائعلقةث ب ةة  دةق ت ةد  ائ

ةةاتما تتاتر ربةتتما ا رص ةداها ادستاةات ائتد ق ائة دا ائةر بماج ددا قد ت مر  ةم قةدرتما ا ة  
(ج ادةةق ائتطةةار اتقتصةةادا ائسةةريق اتزاتةةد (Habib and Hasan,2019د ةةق تازيعةةات الأربةةاح 

ة ةةاتمةةا تزاتةةد اتهتدةةا  ائدوةةالت امستدااةةةث اائبتجةةةث ااةةد  ائتسةةاةس بةةت  ائوةةراات  ةةم دراةةةا دار 
بام صةةاح اةة  ائدسةةجائةث امستدااةةةث ئ وةةراات ادةةةدد ئسةاسةةث تازيعةةات الأربةةاح  مةةم قةةد تةة دا إئةة  
ت  تةةةا اةةةد  تدامةةةا ائدع ادةةةاتج ات  تةةةا ائددارسةةةات امةتمازيةةةث ئةةة دارة ااةلتةةةاض تعارنةةةات ائااائةةةث 

ة ائتةا سةةث ئةذئ ج  دة  ائدتاقةق بامنا ث إئ  بةاش القةات ستةدة دةق  صةةاب ائدصةائد اتعزيةز ائدتةز 
   تةة دا اتسةةتمدار ائستةةد  ةةم ائدسةةجائةث امستدااةةةث إئةة  زيةةادة تازيعةةات الأربةةاح لاصةةث  ةةم درة ةةث 

ا إئةة   رنةةةث تازيعةةات  (Benlemlih,2019;Cheung et al.,2018ةنةة  ائوةةراث (. ااسةةتةادا
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ة ائدسةتة ات ةتةث تةةلتض قةدرة الأرباحج  ةإ  ائدتةا إئة  د ةق ائتازيعةات تةرتبب بعلقةث إتسابةةث بسةاد
 (.   (Carcia et  al.,2009ائددترا  ا   ائتلاب  م ائتد  ات ائة دةث ائةرة

وعمدد   لددك فال ساسددا الحاليددا تحدداول استكشددا  أثددس مساحددك  وسة حيدداة الشددسكا  والمسددئوليا 
خدلل الإجتماعيدا  وجدو ة المسدتحقات عمد  سياسدا توزيعدات الأسبداح فدا بيئدا الأعمدال المصدسيا 

 (.4108( حت  عام )4102الفتسة من عام )

 طبيعا المشكما و وافع ال ساسا 0-0
هةةةا  اات ةةاد ا ةة  ةطةةا  ااسةةق  ةةم الأدب ائدةاسةةبمج بةة   سةاسةةث تازيعةةات الأربةةاح تلتةة  دةة  

ااد  تداما ائدع ادةات ةتنةا  Moral Hazardتعارنات ائااائثج  تم ظا اساد دلاطر  للقةث 
 Choi et)بةةةد ق تازيعةةةات الأربةةةاح اةةة  اةتسازهةةةا لأغةةةراض ائتاسةةةقائدسةةةتمدري  قةةةةا  ائوةةةراات 

al.,2019)  ج ةتةةةةةث قةةةةةد تتعةةةةةرض الأربةةةةةاح ائدةتسةةةةةزة إئةةةةة  ددارسةةةةةات إةتمازيةةةةةث دةةةةة  ساةةةةةةب امدارة
ج Empire Buldingتسةةتلدادما  ةةم تة تةةق دصةةائةما ائولصةةةث  ا لأغةةراض بةةةاش الأدبراطاريةةث 

ظريث اموارة ائتم تتترض  ة  دق  اساد الأسةاا  غتةر ايدا  هذا اتات اد اا د  ةظريث ائااائثج اة
قد تٌسةتلد  سةاسةث تازيعةات الأربةاح ااسةت ث ئةةا تعارنةات ائااائةث  Imperfect Marketsائناد ث 

(ج  مةم دة  ساةةب تعتبةر بدمابةث  (Atanassov and Mandell,2018بةت  ائدةدتري  اائدسةاهدت 
ائدتاح ئدتم  ددا ةةد د   Disgorge Cashائة دا آئةث رقابةث ا   ائددتري  ئ تل ص د  ائتاجض 

ادةة  ساةةب  لةةرج تدمةةا إوةةارة ئ تعبتةةر اة  إئتةةزا  ائوةةراث بائعدةةا ئصةةائد   ا سة ا  إةتمةةازا دةتدةةاج
 (.(He et al.,2017ائدستمدري  ابائتائم ائتلتت  د  صرااات ائااائث 

مسةتراتةةةث ائدةوة ة إت     ابائرغ  د   هدةةث سةاسةث تازيعةات الأربةاح ا ةةد ائدااةةات الأساسةةث
ائدراسةةات ائدةاسةةبةث اائتداي ةةث ئةة  تعطةةم اتهتدةةا  ائنةةا م ئ عاادةةا ائدةة مرة ا ةة  هةةذ  ائسةاسةةات ةتةةث 
اقتصةةةرت ا ةةة  بعةةةض ائدةةةةددات ائت  تدةةةةث دمةةةا ائربةةةةةثج اائسةةةتائثج ا ةةةرص ائةدةةةاج اهةاةةةا ائد نةةةةثج 

 ةة  ائعاادةةا بةتةةث تعطةةم ر ةةةث  اسةةق اسةةادة ائةاادةةثج ئةةذئ  تةةةاا  ائدراسةةث ائةائةةةث تاسةةةق ةطةةا  ت
بين مساحدك  وسة ا م هذا ائسةا ج تظمر  هدةث تة تا ائعلقث  ا م    نا ئسةاسث تازيعات الأرباحج

تتةاا ر ئةدتما  ةرص اسةتمداريث  Young Firms ائوةراات ائةاوةجث  التوزيعدات حياة الشدسكا وسياسدا
ا تةةرة ةسةةبةااج ادةةاارد دةةةدادة ئةةذئ  تدتةةا  نمةةر إئةة  امةتتةةار بائة دةةةث اةة  د ةةق تازيعةةات الأربةةاحج  ةةم 
ةت     ائوراات  م درة ث ائةن  ةاا  ئدتما ربةةث  ا   ا رص استمداريث  قا ساذتبث ئذئ   مةم 

 (. (DeAngelo et al.,2006 نمر قدرة ا   د ق تازيعات الأرباح
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ةا ئةظريةث  صةةاب ائدصةائدج اائةظريةات امللقةةث ائتناد ةةث   Ethical and Integrativeاا  ا
Theories   إ  ائدسجائةث امستدااةث تعتبر بدمابةث دةةدد ئسةاسةث تازيعةات الأربةاح ةتةث تة دا إئة 

تعزيةةةز اتئتةةةزا  بدعةةةاتتر اا ةةة  دةةة  ائسةةة ا  الأللقةةةم اتسةةةاه   ةةةم تةسةةةت  صةةةارة اسةةةدعث ائوةةةراث ا 
ائتةةةد  ات ائة دةةةةث ائدسةةةةت ب ةث اهةةةا دةةةا قةةةةد تسعةةةا ائوةةةراث  ةةةةم انةةةق   نةةةا ئةةةةد ق تازيعةةةات الأربةةةةاح 

Benlemlih,2019) ج ااا  اا  ذئ  تتعارض دق دراسث)Cheung et al.,2018)     ائتم تةر )
ام ةةراف  ةةم  ةوةةطث ائدسةةجائةث امستدااةةةث قةةد تةة دا إئةة  تنةةائت  إنةةا ةث دا  تة تةةق ااجةةد ابائتةةائم 

 تةعاس س باا ا   قدرة ائوراث  م د ق ائتازيعات.

 ائوةةراات ائتةةم تةةد ق تازيعةةات الأربةةاح  سياسددا توزيعددات الأسبدداح بجددو ة المسددتحقاتادةةا تتةة مر 
 داجمةةا اتقتصةةادا ائة ة ةةم دةة  لةةل  ائتلاةةب  ةةم الأربةةاحج   ةةد  Distortتنةةا   قةةا دةةةلا ئتوةةاة  

( 42( وةراث  ةةم )43242سةث تطبة ةةث ا ة  )دة  لةل  درا (He et al.,2017)تاصة ت دراسةث 
( 00( دائةةث  ةةم الأسةةاا  ائدت ددةةث )دمةةا  رةسةةاج اسةةترائةاج  ئداةةةةاج   ةةةداج اغترهةةا(ج ا)06دائةةث دةمةةا )

دائةةث  ةةم الأسةةاا  ائةاوةةجث )دمةةا ائمةةةدج اةداةسةةةاج ادائتزيةةاج اسةةةاب إ ري ةةةا اغترهةةا( لةةل  ائتتةةرة دةة  
 Abnormalاض ةسةةةة  ائدسةةةةتة ات غتةةةةر ائعادةةةةةث( إئةةةة  اةلتةةةة4113( ةتةةةة  اةةةةا  )0221اةةةةا  )

Accrual  %( م ائوراات ائتم د عت تازيعات الأرباح ا  غترها د  ائوراات.7بةسبث  ) 

   هةةةةا  اةةةدة داا ةةةق ئمةةةذ  ائدراسةةةث تٌبةةةرز قةدتمةةةا ائدنةةةا ث دةةة   هدمةةةا    ويتادددم ممدددا سدددب   
امستدااةةةثج اسةةادة ائدسةةتة ات  ائدراسةةات ائسةةاب ث ئةة  ت ةةد   دئةةث ةاسةةدث بوةة   ائعلقةةث بةةت  ائدسةةجائةث

اسةاسةةث تازيعةةات الأربةةاج لةةل  دراةةةا دارة ةةةةاة ائوةةراث ئةةذئ   ةةإ  تة تةةا هةةذ  ائعلقةةث  ةةم ائبتجةةث 
ائدصةةريث ا ةةةد  نبةةر امقتصةةادةات ةدةةااا  ةةم الأسةةاا  ائةاوةةجث سةةاش ةسةةااد ا ةة  تتسةةتر ائتبةةات   ةةم 

ئدراسةات تدةت  ةم بتجةات دت ددةث تلت ة  س ا  سةاسث ائتازيعات بت  ائورااتج ادا    غائبةةث هةذ  ا
 ةةم لصاجصةةما اةة  ائبتجةةات ائةادةةةث بدةط ةةث ائوةةر  الأاسةةب اهةةا دةةا قةةد تةة دا إئةة  صةةعابث تعدةةة  
ةتاجسمةةةاج بامنةةةا ث إئةةة  تزاتةةةد اتهتدةةةا  دةةة  ساةةةةب اانةةةعم ائدعةةةاتتر ائدةاسةةةبةث اائمتجةةةات ائرقابةةةةث 

 مةة    نةةا ئمةةذ  ائسةاسةةث لةةل  دراةةةا بائعاادةةا ائدةة مرة  ةةم سةاسةةث تازيعةةات الأربةةاح ئ اصةةا  إئةة  
 ةةم ةةةدرة ائدراسةةات ائدةاسةةبةث  ةةم دسةةا  ائعلقةةث بةةت   الفجددوة البحثيددادارة ائوةةراث. ابائتةةائم تتدمةةا 

دراةةةةا دارة ةةةةةاة ائوةةةراثج اائدسةةةجائةث امستدااةةةةثج اسةةةادة ائدسةةةتة ات اسةاسةةةث تازيعةةةات الأربةةةاح. 
الإجابددا عمدد  التسدداؤل السئيسددا التددالا   ددك بندا  عمدد  العددسض السدداب   تحدداول ال ساسددا الحاليدا ا

تؤثس مساحك  وسة حياة الشسكا  والمسئوليا الإجتماعيا  وجو ة المسدتحقات عمد  سياسدا توزيعدات 
؟ ا ةم إطةار ذئة  ائتسةا   ائعةا  تتةةاا  ائدراسةث EGX 100الأسباح فدا الشدسكات الم سجدا بمؤشدس 
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تدةةر بمةةا ائوةةراث لةةل  دارة ةةاتمةةا ا ةة  سةاسةةث  ائتسةةا تت ائتراةةةث ائتائةةةث: هةةا تةة مر ائدرة ةةث ائتةةم
تازيعات الأرباح؟ج اها ت مر  ةوطث ائدسجائةث امستدااةث ا   قرار د ق ائتازيعات؟ ادا هم القةث 

 سادة ائدستة ات بسةاسث تازيعات الأرباح؟ 

 أ  ا  البحث 0-4
تتدمةةا ائمةةدش ائةةرجةس ئ بةةةث  ةةم تة تةةا  مةةر دراةةةا دارة ةةةةاة ائوةةراثج اائدسةةجائةث امستدااةةةثج 

ج ايةبمةق EGX 100اسادة ائدستة ات ا   سةاسث تازيعات الأرباح  ةم ائوةراات ائددرسةث بد وةر 
دةةاج اةة  هةةذا ائمةةدش الأهةةداش ائتراةةةث ائتائةةةث: تةدتةةد  مةةر ائدراةةةا ائدلت تةةث ئةةدارة ائةةةةاة )درة ةةث ائة

ادرة ةةةث ائةنةةة ج ادرة ةةةث ائتةةةدهار( ا ةةة  سةاسةةةث تازيعةةةات الأربةةةاحج اائتعةةةرش ا ةةة  دار ائدسةةةجائةث 
امستدااةث اسادة ائدستة ات  م ائت متر ا ة  قةرار ائوةراث بائدتةا إئة  د ةق تازيعةات الأربةاح اةسة  

سةةةةجائةث هةةةةذ  ائتازيعةةةةاتج ااةةةةذئ  قةةةةةاس  مةةةةر ائعلقةةةةث ائتتاا ةةةةةث بةةةةت  دراةةةةةا دارة ةةةةةةاة ائوةةةةراث اائد
 امستدااةث ا   سةاسات تازيعات الأرباح.  

 أ ميا البحث 0-3
 تتند  هدةث ائبةث ددا ت م:

 أولا   الأ ميا العمميا
تعد ائدراسث ائةائةث إدتداد ئلأدبةةات ائدةاسةبةث اائتداي ةةث ائتةم تمةت  بتة تةا ائعاادةا ائدة مرة ا ة  
سةاسةةث تازيعةةات الأربةةاح ةتةةث ةةةاا  ائباةةةث تاسةةةةق ةطةةا  هةةذ  ائعاادةةا ئتوةةدا  ةوةةطث ائدسةةةجائةث 

( (Rampershad and Villiers,2019اسادة ائدستة ات  (Zhao and Xiao,2019)اتستدااةث 
لةةل  دراةةةا دارة ةةةةاة ائوةةراث ائدلت تةةث اهةةا دةةا قةةد ةتسةةر ائتبةةات   ةةم سةة ا  سةاسةةث ائتازيعةةات بةةت  

 ائوراات.

ابائرغ  د  تزاتد اتهتدةا  ا ة  ائدسةتا  ائةدائم بسةاسةث تازيعةات الأربةاح إت    تة تةا القتمةا 
ث  ةم امقتصةادةات باةا دة  ائدسةجائةث امستدااةةث اسةادة ائدسةتة ات لةل  دراةةا دارة ةةةاة ائوةرا

ائةاوةةجث دةةازا  تتسةة  بائةةةدرة  ةةم الأدب ائدةاسةةبمج ادةةا  ةمةةا ئةة  ت ةةد  ةتةةاج  ةاسةةدث بوةة   هةةذ  ائعلقةةث 
لاصةةةةةةةةةةةةث  ةدةةةةةةةةةةةةا تتع ةةةةةةةةةةةةق بةةةةةةةةةةةة مر ائدسةةةةةةةةةةةةجائةث امستدااةةةةةةةةةةةةةث ا ةةةةةةةةةةةة  سةاسةةةةةةةةةةةةث تازيعةةةةةةةةةةةةات الأربةةةةةةةةةةةةاح 

Hsu,2018;Dickinson et al., 2018) قةد ( ئةذئ   ةإ  دراسةث هةذ  ائعاادةا  ةم ائبتجةث ائدصةريث
 ة د   دئث إنا ةث اة  ا د  ائسد  ائدمار ةائما.
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ادا قد تسم  هذ  ائدراسث  م الأدب ائدةاسبم ائدتع ق بتتستر ائعلقث ائتتاا ةةث بةت  دراةةا دارة 
ةةاة ائوراثج اائدسجائةث امستدااةث اتة تا  مر هذ  ائعلقث ا   سةاسث تازيعات الأرباح  ةم نةاش 

بائتازيعةةاتج بعةةض ائةظريةةات دمةةا ةظريةةث ةظريةةث اصةةتار  ةةم ائتةةدج اةظريةةث ائااائةةثج اةظريةةث امدةةداد 
 اةظريث اموارة.    

 ثاني ا  الأ ميا العمميا
تةةةةاا  ائدراسةةةث ائةائةةةةث ت ةةةةدة  دئةةةةلا دةةة  ائبتجةةةةث ائدصةةةريث اةةة   مةةةةر دراةةةةا دارة ةةةةةاة ائوةةةةراثج 
اائدسةةجائةث امستدااةةةث اسةةادة ائدسةةتة ات ا ةة  سةاسةةث تازيعةةات الأربةةاحج  الأسةةاا  ائةاوةةجث تلت ةة  

اة  الأسةاا  ائدت ددةث  Culture and Ethical Reasoningلقةم د  ةتث ائم ا ث اائدةط ق الأل
ئةةةةةذا تظمةةةةةر  هدةةةةةةث تةسةةةةةت  سةةةةةادة ائدسةةةةةتة اتج االأداش ائدتدتةةةةةز ئ وةةةةةراات  ةةةةةم  ةوةةةةةطث ائدسةةةةةجائةث 
امستدااةث لل  دراةا دارة ائةةاة ةتث ةساه   م تةست  سدعث ائوراثج اتعزيز قةدرتما ائتةا سةةث 

 تازيعات الأرباح.ابائتائم ائت متر  م قرارات د ق 

ادةةا    ةتةةاج  هةةذ  ائدراسةةث قةةد تنةةا  دةةةا إهتدةةا  اةةا دةة  دسةةائس امدارةج ا صةةةاب ائدصةةائدج 
ااانةةعم ائدعةةاتتر ائدةاسةةبةث اائمتجةةات ائرقابةةةثج  ائبتجةةث ائدصةةريث دازائةةت تتسةة  بعةةد  اتاةةةث ام صةةاح 

عائستمةاج ااةد  إئزادةةث ا   ةوطث ائدسجائةث امستدااةثج ااد  اساد دعةةار دةاسةبم تةةظ  سااةةب د
(ج ئةةذئ   ةةإ  امهتدةةا  بت ةة  الأةوةةطث قةةد ةوةةسق ائوةةراات ا ةة  تنةةاي  4107ام صةةاح اةمةةا)دةدادج

مراتمةةا بطري ةةث  للقةةةث ادسةةتدادث اةعةةزز اسةةتراتتستتما  ةةم تازيةةق الأربةةاح. ابامنةةا ث إئةة  ذئةة  قةةد 
درا  ائوةةراات ائدصةةريث ا صةةة اب ائدصةةائد ئ عاادةةا ائدةة مرة تسةةاه  ائدراسةةث ائةائةةةث  ةةم زيةةادة  مةة  ااا

 ةةةم سةاسةةةث تازيعةةةات الأربةةةاح دةةة  لةةةل  إنةةةا ث دتاتةةةرات سدتةةةدة اهةةةم دراةةةةا دارة ةةةةةاة ائوةةةراثج 
 اائدسجائةث امستدااةثج اسادة ائدستة ات.

 منهج البحث 0-2
 ةةم دراسعةةث  دبةةةات ائدةاسةةبث ائدتع  ةةث بدانةةاع ائبةةةث  المددنهج الاسددتقسائاااتدةةد ائباةةةث ا ةة  

تستنوةاش اتتسةتر طبةعةث  والمدنهج الاسدتنباطاتادة دةمةا  ةم صةةاغث امطةار ائةظةراج بمدش اتست
ائعلقةةث بةةت  اةةا دةة  دراةةةا دارة ةةةةاة ائوةةراثج اائدسةةجائةث امستدااةةةثج اسةةادة ائدسةةتة ات اسةاسةةث 

ا  سةة اب تة تةةا ائدةتةةا   ةةم  ةةةص  ب ساسددا تطبيقيدداتازيعةةات الأربةةاح. ادةةا قةةا  ائباةةةث  دسةةتلددا
ج اذئةة  EGX 100ئسةةةاةث ئعتةةةث دةة  ائوةةراات ائدسةةاهدث غتةةر ائدائةةةث ائددرسةةث بد وةةر ائت ةةارير ا

 بارض تطاير ةداذج ئ ةاس هذ  ائعلقات االتبار  راض ائبةث.
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 ح و  البحث 1-5
تتدمةةا ةةةداد ائدراسةةث بوةةاا  ساسةةم  ةةم ائةةةداد ائدرتبطةةث بةسةة  ائعتةةةث اطةةر  قةةةاس ائدتاتةةرات 
االأسائتب امةصاجةث ائدستلددثج اقد راةزت ائدراسةث ا ة   مةر دراةةا دارة ةةةاة ائوةراث اائدسةجائةث 
امستدااةةةث اسةةادة ائدسةةتة ات ا ةة  سةاسةةث تازيعةةات الأربةةاح  ةةم ائوةةراات ائدسةةاهدث غتةةر ائدائةةةث 

لةل  ائتتةرة دة  اةا   Panel Dataدة  لةل  تة تةا قطةاام زدةةم  EGX-100ائددرسةث بد وةر 
( اهم  ترة قصترة ةسبةاا ددةا قةد تة مر ا ة   دقةث ةتةاج  ائدراسةث ةتةث ئة  4106( ةت  اا  )4102)

تتدا  ائباةث د  ائةصا  ا   س س ث زدةةث  نبر ئصعابث ائةصا  ا   ائبةاةةاتج ادةا اقتصةرت 
  تازيعات الأرباح ائة دةث اائتم ت  قةاسما بةسةبث تازيعةات الأربةاح إئة  إسدةائم الأصةا ج ائدراسث ا 

 ااذئ  ةسبث ائتازيعات إئ  صا م ائدبةعات.

 فسوض البحث  1-6
ا عم  النحو التالا  ا لأ  ا  ال ساسا يمكن صياغا الفسوض والتا سيتم اشتقاقها لاحق   تحقيق 

دعةاةةةث بةةت  درة ةةث ائةنةة   ةةم دارة ةةةةاة ائوةةراث اسةاسةةث تاسةةد القةةث ارتبةةاف داسبةةث ذات دتئةةث   -  
 تازيعات الأرباح.

تاسةةةةد القةةةةث ارتبةةةةاف داسبةةةةث ذات دتئةةةةث دعةاةةةةةث بةةةةت  ائدسةةةةجائةث اتستدااةةةةةث اسةاسةةةةث تازيعةةةةات  -ب 
 الأرباح.

تاسةةد تةة متر دعةةةاا داسةةب ئ علقةةث ائتتاا ةةةث بةةت  ائدسةةجائةث اتستدااةةةث ادرة ةةث ائةنةة   ةةم دارة   -ج 
 ا   سةاسث تازيعات الأرباح.ةةاة ائوراث 

 تاسد القث ارتباف داسبث ذات دتئث دعةاةث بت  سادة ائدستة ات اسةاسث تازيعات الأرباح.   -د 

 خطا البحث 1-7
دا لأ  افدو والإجابدا عمد  تسداؤلاتو البحثيدا  فقد  تدم اسدتكمال  انطلق ا من أ ميا البحث  وتحقيق 

: ائعلقةةث بةةت  دراةةةا دارة ةةةةاة ائوةةراث اسةاسةةث القسددم الثددانا: ةعةةرض البحددث عمدد  النحددو التددالا
: ائتةة متر ائتتةةاا م ئ دسةةجائةث امستدااةةةث ادراةةةا دارة القسددم الثالددثتازيعةةات الأربةةاحج بتةدةةا تتةةةاا  

: ائعلقةةةث بةةةت  سةةةادة القسدددم السابدددعةةةةةاة ائوةةةراث ا ةةة  سةاسةةةث تازيعةةةات الأربةةةاحج  ةةةم ةةةةت  تتةةةةاا  
تة تا ائدراسةات ائسةاب ث اصةةاغث القسم الخامس  ادا تتةاا  ائدستة ات اسةاسث تازيعات الأرباحج 

: تصةةدة  القسددم السددابع: بةةةاش ةدةاذج ائدراسةث ائتطبة ةةةثج اةعةرض القسددم السددا سائتةراضج ايتةةاا  
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:   ةةد تةةةاا  تة تةةا ادةاقوةةةث ةتةةاج  ائدراسةةث ائتطبة ةةةث االتبةةةار القسددم الثدددامنائدراسةةث ائتطبة ةةةثج  دةةا 
 : ائةتاج  اائتاصةات اائتاسمات ائبةمةث ائدست ب ةث.تاسعالقسم الائتراضج اةعرض 

 العلقا بين مساحك  وسة حياة الشسكا وسياسا توزيعات الأسباح  -0
تزاتد  م ائتترة الألترة اهتدا  ائدراسات ائدةاسةبةث بدراةةا دارة ةةةاة ائوةراث ةتةث تعتبةر ائدةةدد 
ائرجةسةةةم ئ  ةةةدرة ائتةا سةةةةث ائتةظةدةةةةث ةظةةةراا ئت مترهةةةا ا ةةة  دسةةةتاةات ام صةةةاح اسةةةادة ائت ةةةارير ائدائةةةةث 

ئةة   تةة  سةةتذهب  ةةم ائدسةةت باج اةظةةرا  ا ملةةتلش ااةةذئ  لأهدتتمةةا  ةةم تةدتةةد اتةة  ااةةةت ائوةةراث ااا
الأاناع ائدائةث ئ وةراث  ةم اةا درة ةث  إةمةا قةد ت سة  إئة  تبةةم سةاسةات دلت تةث ئتازيعةات الأربةاحج 
اةداةةةة  ئ باةةةةةث تة تةةةةا داقةةةة  الأدب ائدةاسةةةةبم دةةةة  دراةةةةةا دارة ةةةةةةاة ائوةةةةراث االقتمةةةةا بسةاسةةةةث 

 تازيعات الأرباح ا   ائةةا ائتائم:    
 مساحك  وسة حياة الشسكا  مح  اتها ونما ج قياسها   4-0

توتر دارة ةةاة ائوراث إئ  ائدرة ث ائدائةث اامقتصادةث ائتم تدر بمةا ائوةراث اتتدتةز اةا درة ةث 
( ةتةةةث تلت ةةة  اسةةةتراتتسةات 4106بلصةةةاجص ادتط بةةةات دعتةةةةث اةةة  غترهةةةا دةةة  ائدراةا)سةةةلدثج

اقةد  Declineإئة  درة ةث ائتةدهار  Birthدرة ث ائاتدة  ائوراات اهةان ما ا ةوطتما اةد اةت ائما د 
 Non(    هةةةذا اتةت ةةةا  ا ةةة  دةةةدار دارة ائةةةةةاة ئةةةةس لطةاةةةا (Dickinson,2011 نةةةدت دراسةةةث 

Linear  ايةةرتبب بدسدااةةث دةة  ائعاادةةا ائدال ةةةث دمةةا التةةةار اتسةةتراتتسةثج اائدةةاارد ائدائةةةثج اائ ةةدرة
 Dickinsonسةةث دمةا ائبتجةث ائتةا سةةثج ااادةا اتقتصةاد ائن ةمامداريث ادسدااث د  ائعاادا ائلار 

et al.,2018) اتبزر  هدةث تة تا دراةا دارة ائةةاة د  لل  ارتباطما ب اة ب رارات ائوراث ادا .)
تترتب ا ة  ذئة  دة  آمةار سةاسةةث  مةم تة مر  ةم قةرارات دمةا اتةتتةار بائة دةةثج اصةا م اتسةتمدار 

ج اائةةةدتا  اة ةةةا  ائد نةةةثج ااد ةةةةات اتسةةةتةااذ اقةةةرارات ائتةاةةةةقج اائتسةةةةب  ةةم ائدد تنةةةات اائدعةةةدات
ائنةةريبمج  نةةلا اةة  اهتدةةا  ائدسةةتمدري  اغتةةره  دةة  ائدوةةارات   ةةم ائسةةا  دمةةا ائدة  تةةت  ائدةةائتت  

 (.(Habib and Hasan,2019بدراةا دارة ائةةاة اةد ت دتر اتسعتر قةدث الأصا  

ا إئ  دراسث  ستةادا ( (Dickinson,2011صةتت دراسةث  (Anthony and Ramesh,1992)ااا
 (: (Hossain et al.,2019دراةا دارة ةةاة ائوراث إئ  لدس دراةا هم

 تااس  ائوراث  م هذ  ائدرة ث درسث اائةث دة  اةد  Introductionمسحما الب ايا أو التق يم  -  
  طةةةةةر امدارا ائت نةةةةةد  ةةةةةم امتةةةةةرادات اائدصةةةةةرا ات دصةةةةةةابث بتةدةةةةةا بدسةةةةةتا  درتتةةةةةق دةةةةة  ائل

(Nagar and Radhakrishnan, 2017) ج ادا تتدتز بنع  ائط ب ا   دةتسةات ائوةراث
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ااةلتاض هادش ربد دعظ  ائدةتسات ددا قد ت دا إئ  تة تق ائوراث ئتد  ات ة دةث سائبث دة  
تنتسةةاب دزاةةةا   Aggressive Strategies ةوةةطث ائتوةةاتاج ااسةةتلدا  اسةةتراتتسةات تعسةةتةث 

تةا سةث اةصث ساقةث  ا  ج ادا تتاا ر ئد  ائوراات  م هذ  ائدرة ث ائدزيد د   ةرص ائةدةاج 
ابائتةائم زيةادة دسةتا  امةتةا  اتسةتمدارا اائةت ةات ائر سةدائةث. اتعتدةد ائوةراث  ةم هةذ  ائدرة ةةث 

ث هذ  اتستمدارات ا   ائتدايا بائدتا  ئتدايا  رص ائةدا ائدست ب ةث ا م ظا صعابث دلةظ
 تزداد دتا ائددتري  ئ س ا  اتةتمازا ائتسةب ائنريبث.

( ا ة     هةةا  (Hossain et al.,2019 نةدت دراسةث   Growth Stageمسحمدا النمدو   -ب 
زيادة  م ائرقابث د  قبا د ددم ر س ائدا  ائلارسمج ااذئ  وتا ةث  نبر  ةم درة ةث ائةدةا ددةا 

تري   م هذ  ائدرة ث بائد ارةث بدرة ث ائبداةث. االاة ا   ذئ ج ةةد د  ائس ا  اتةتمازا ئ دد
تتدتةةز هةةذ  ائدرة ةةث بزيةةادة ائط ةةب ائتةةدريسم ا ةة  دةتسةةات ائوةةراثج ات  ةةب ائتةةد  ات ائة دةةةث دةة  
الأةوطث ائتوات ةثج ااد  اتاةث ائداارد ائدائةةث ئ وةراث اارتتةاع درسةث ائرا عةث ائدائةةث ةتةث تعتدةد 

 سم  م تاسةق اد ةاتما ائتساريث.ا   ائتدايا ائلار 
تتدتز هذ  ائدرة ث بزيادة ائط ب ا   دةتسات ائوةراث ةتة    Mature Stageمسحما الناج  -ج 

ائاصا  إئ  ة طث ائتوبقج اد  ائدتاقق    تتدتةق ائوةراات  ةم هةذ  ائدرة ةث بتةد ق ة ةدا ابتةر 
دصةدر ئدوةا ث ائااائةث  ادست ر اةدا دةلتضج اتدما ائتد  ات ائة دةةث ائةةرة  ةم هةذ  ائوةراات

ئاسةةةةاد تعةةةةارض  ةةةةم ائدصةةةةائد بةةةةت   امدارة اائدسةةةةاهدت ج ئةةةةذئ  قةةةةد تتصةةةةرش ائدةةةةدترا  بوةةةةاا 
ةتةةث ةدت ةةا   Value–destroying activitiesاةتمةةازا اةوةةاراا   ةةم  ةوةةطث تةةددتر ائ ةدةةث 

 ةةا  إئةة  ام ةةراف  ةةم اتسةةتمدارج ااةةد  اسةةتلدا  ائدةةاارد ائدائةةةث بوةةاا ستةةدج ادةة  ائدةتدةةا    ة
ئزيةةادة دةةا  Management Entrenchmentائدةةدترا  ب ةوةةطث درتبطةةث بائتةصةةت  امدارا 

ةةصةةة ا  ا ةةةة  دةةة  داا ةةةمت اادتةةةةازات ا ةةة  ةسةةةاب ائدسةةةاهدت  ةتةةةث تةةةت  ائتلاةةةب  ةةةم  داش 
 (.(Drake and Martin,2015ائوراثج ااستلدا  ئاث  نمر تتا تا 

عةةد  قةةدرة ائوةةراث ا ةة  ائةدةةا ااةلتةةاض تتدتةةز هةةذ  ائدرة ةةث ب  Shake-Outمسحمددا الت بدد    -د 
ائط ةب ا ةة  دةتسةات ائوةةراات اتذبةذب ةصةةتما ائسةاقةث اتراسةةق امتةراداتج  نةةلا اة  تةةةاقص 

  (.- 4102دعدتت ائةدا  م ائتد  ات ائة دةث بواا اا  )إبراهة ج
اةةادة دةةا تااسة  ائوةةراات  ةةم هةةذ  ائدرة ةةث دعةةدتت ةدةةا   Decline Stageمسحمددا التدد  وس  -ه 

ةلتةةاض  ا ربدةةةا سةة بةث ائتةةةد ق  Asset Liquidationث ازيةةادة تصةةةتةث الأصةةا  دةلتنةة ج ااا
( إئة     (Filatotchev et al.,2006ائة دا اسداد ائدزيةد دة  اتئتزادةات اقةد  وةارت دراسةث 

ائوراات  م هذ  ائدرة ث ةاا  ئدتما ةظا  ةاادث  قا  عائةث ات دا ائنةااف ائدائةةث ائدةتد ةث 
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دااةةةةةةث تعةةةةرض ائ وةةةةراات ئ  ةةةةلس إئةةةة  قةةةةةا  ائدةةةةدتري  بامسةةةةتمدار  ةةةةم دوةةةةرااات دةتا ةةةةث ااا
 (.(Habib and Hsan,2017بائدلاطر اإستراتتسةث تةا 

اد ةث دع دة لأ  ائوراات تتنةد  ائعدتةد دة  ائدةتسةات  ويعتبس تق يس مساحك  وسة حياة الشسكا
الطةاف إةتةاج دتعةددة  ادا إةمةا قةد تعدةا  ةم صةةااات دتةااةث  Overlappng Productائدتدال ث

ادةة  ائدداةة     ةدةةر اةةا دةةةت   ا قطةةاع صةةةاام بدرة ةةث دلت تةةث دةة  دارة ائةةةةاة ددةةا تسعةةا دةة  
( اقةد (Hasan et al.,2015ائصةعب اتةت ةا  ابةر دراةةا دارة ائةةةاة ا ة  دسةتا  ائوةراث بدقةث 

 Habib and)قةةد  الأدب ائدةاسةةبم اةةدة د ةةاتةس ئدراةةةا دارة ةةةةاة ائوةةراث دةة   هدمةةا دةةا ت ةةم
Hasan,2019) 

(    اسةةتلدا  ةسةة  اادةةر ائوةةراث (Dickinson,2011:  انةةةت دراسةةث حجددم وعمددس الشددسكا -  
اد ةاس ئدراةا دارة ائةةاة ةواب  بعض اتةت ادات ةتث ةتترض    ائوراث تت د  بواا لطم 

Linearly  مابةةةت  ةةةم ةةةةت  توةةةتر ائدراسةةةات ائةدتمةةةث إئةةة     ةراةةةث ائوةةةراث لةةةل  دارة ائةةةةةاة
تةداةمةةا تصةةةت  ائوةةراات  Univariate Measuresدتةادةاةةةثج ادةةا    ائد ةةاتةس الأةادةةةث 

بواا ة ة م إئ  دراةا دلت تث د  دارة ائةةاة ابائتائم  إ  هذا ائد ةاس تا ر دع ادات سزجةث 
. ادةا    هةةا  الةتلش  ةم ائاقةت ائةلز  ئ ةت ةا  دة  درة ةث إئة   لةر  ا  دارة ةةاة ائوةراث

لل  دارة ائةةاة بإلتلش ائصةةااثج بامنةا ث إئة  الةتلش ائةزد  ائةذا ت لةذ  اةا وةراث  ةم 
إنتسةةاب ائدمةةارات اائلبةةرات ملةةتلش دةةةةة  ائةةتع   ئنةةا وةةراث. ادةةا    ائدراسةةات ائدةاسةةبةث 

ائوةراات  راث  م ائبارصث اد وةر اة  ادةر ائوةراث  ةم ةةت    غائباا دا تستلد  سةث قتد ائو
 قةةد تنةةا  داسةةادة دةةةذ  تةةرة طاي ةةث دةة  ائةةزد  قبةةا ائ تةةد  ةةم ائبارصةةث ددةةا قةةد ةةةةدث توةةاة   ةةم

 (.(Faff et al.,2016ائ ةاس 
تستلد  الأرباح ائدةتسزة  لر ائتترة إئ  اسدائم ائ ةدث ائد تريث ئلأصا   ةم  الأسباح المحتجزة  -ب 

ائتتةرة  ا إئةة  إسدةائم ة ةةا  ائد نةةث اد وةةر دع ةا  ئةدارة ةةةةاة ائوةراثج اا دةةا ارتتةق هةةذا  ةماةةث
(.  (DeAngelo et al.,2006ائد وةر ا دةا د  ذئةة  ا ة     ائوةراث تدةةر بدرة ةث ائةنة 

ابائرغ  د     هذا ائد ةاس تتا ب ا   اتةت ادات ائداسمث ئةس  اادر ائوراث بوة   ا تةراض 
بةةةت ئ وةةةراث إت    هةةةةا  بعةةةض ائعاادةةةا ائتةةةم قةةةد تةةة مر ا ةةة  رصةةةتد الأربةةةاح ائةدةةا ائلطةةةم ائما

ائدةتسزة  لةر ائتتةرة اتةةد دة  اسةتلداد  اد وةر ئةدارة ائةةةاة دمةا ارتتةاع  سةعار ائدةااد ائلةا ج 
اارتتةةاع  سةةعار ائتاجةةدةج اائتطةةار  ةةم تنةائاسةةةا امةتةةاجج ادعةةد  اتةتةةا  ا ةة  ائبةةةث اائتطةةايرج 

 اح اائلساجر.اسةاسث تازيق الأرب
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( ا   ائدع ادات (Anthony and Ramesh, 1992ااتددت دراسث المعمومات المحاسبيا   -ج 
ائدةاسةةبةث اد ةةةاس ئةةدارة ائةةةةاة ةتةةث اسةةتلددت  ربعةةث دتاتةةرات هةةم: ائعدةةرج اةدةةا ائدبةعةةاتج 

اامةتةا  ائر سةدائم ئتصةةت  دراةةا دارة ةةةاة ائوةرااتج   Dividend Yieldاااجةد ائتازيعةات 
ئرغ  د   هدةث هذا ائد ةاس إت  ة  تتط ب  بةاش هذ  ائدتاترات ئددة ست سةاات ا ة  الأقةا ابا

 Habib andددةةا ة  ةةا دةة  اةتدائةةةث دوةةاهدة ائوةةراات لةةل  درة ةةث ائت ةةدة  بوةةاا لةةاص
Hasan,2019)  ج ادةةا    هةةذ  ائدتاتةةرات قةةد تتوةةا  ةةم تةدتةةد سةةدات اانةةةث ئدراةةةا دارة)

تلش بتجةةث ائتطبتةةق اةة  ائبتجةةث الأساسةةةث ائتةةم اسةةتلددت  تمةةا هةةذ  ةةةةاة ائوةةراث لاصةةث اةةةد الةة
 ائدتاترات اهم ائوراات الأدرياةث ائد تدة  م بارصث ةتايار . 

( ائتد  ات ائة دةث دة   ةوةطث ائتوةاتا (Dickinson,2011استلددت دراسث  الت فقات النق يا  -د 
دةةةس دراةةةةا ةتةةةث تظمةةةر هةةةذ  ااتسةةةتمدار اائتدايةةةا ئتصةةةةت  دراةةةةا دارة ةةةةةاة ائوةةةراث إئةةة  ل

ائتد  ات اتلتل ات  م ربةةث ائوراث اةداها ادلاطرها. ابائرغ  د     هذا ائةداذج د   نمر 
ائةداذج اةتواراا  م الأدب ائدةاسةبم إت  ةة  تةرتبب بةبعض ائ تةاد دةمةا اتهتدةا  بإوةارة ائتةد  ات 

راش دعتةةةث تعةةاةم ائتةةد  ات ائة دةةةث دا  الألةةذ  ةةم اتاتبةةار ةسةة  هةةذ  ائتةةد  اتج ا ةةم ظةةا ظةة
ائة دةةةث دةة  دوةةالت  ةةم ائتاقتةةت اائدطاب ةةث ددةةا ة  ةةا دةة  قةةدرتما  ةةم    تعاةةس  داش ائوةةراثج 
ابامنا ث إئ  ذئة ج قةةا  بعةض ائوةراات بإاةادة تبايةب بعةض اةاصةر قاجدةث ائتةد  ات ائة دةةث 

اةةةةا دارة ةةةةةاة اائةةةتةا   ةةةم تاقتتمةةةا ددةةةا تسعةةةا هةةةذ  ائتةةةد  ات غتةةةر قةةةادرة  ةةةم ائتعبتةةةر اةةة  در 
 (. (Lee,2012ائوراث

اقد ةاائت ائدراسات ائدةاسةبةث اائدائةةث استنوةاش ائدةةددات ائدة مرة ا ة  ةدةا ائوةراث ااةت ائمةا 
 ابر دراةا دارة ائةةاة اد   ه  هذ  ائدةددات دا ت م:

( إئ     ةس  ائوراث تة مر (Agarwal and Audretsch,2001:  وارت دراسث حجم الشسكا -  
اةتدا  ب اجما  م ائصةااثج  ائوراات ائصاترة ةاا  اةتدا  ائب اش ئدتما  قا ةسبةاا بائد ارةةث  م 

بائوةةةراث ابتةةةرة ائةسةةة  ئنةةةع  ائدةةةاارد ائدائةةةةثج ام    هةةةذ  ائعلقةةةث ت تظمةةةر  ةةةم دراةةةةا ةنةةة  
دة  قبةا ائدوةرااات  Strategic Nichesئةذئ  تظمةر  هدةةث سةد ائدةا ةذ اتسةتراتتسةث  ائوةراث
 ترة ئدااسمث ائدةا سث.ائصا

تاصةةةةةةةة ت  Foregin and Domestic Firms: الشسكدددددددددددددددددات الأجنبددددددددددديا والمحمديدددددددددددددددددا -ب 
د  لةل  تة تةا بةاةةات اتةةث دة  ائوةراات ائبرتاائةةث  (Mata and Freitas,2012)دراسةةةةةةةةةةةث 

ةااث تتةةةاقص دةةق اصةةا  ت ةة  ائوةةراات إئةة  درة ةةث    دعةةد  لةةراج ائوةةراات ائدة ةةةث دةة  ائصةة
 ائةن   م ةت     ائوراات دتعددة ائسةسةات ت تتبق هذا ائةدب.
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( دةةة  لةةةل  تة تةةةا بةاةةةةات اتةةةةث دةةة  (Warusawitharana,2016 ظمةةةرت دراسةةةث  السبحيدددا  -ج 
 (    ربةةةث ائوةراث تةزداد دةق4116ةت  اا   0227ائوراات ائبريطاةةث لل  ائتترة د  اا  )

ائت ةةد   ةةم ائعدةةر اتظةةا درتتعةةث ئعةةدة سةةةاات مةة  تتراسةةق بةةببش اةةةددا تصةةا ائوةةراث إئةة  درة ةةث 
 ائةن  م  تزاد دعد  ائتراسق دق اصا  ائوراث إئ  درة ث ائتدهار.

: ةوةةتر إئةة  ائدعر ةةث ائتةةم تسدةةق بةةت  ائدمةةارات Organization Capital سأس مددال المنظمددا -د 
اي مر ر س دةةةةةةةةةةةا  ائدةظدةةةةةةةةةةةةةةث  ا ددارسةةةةةةةةةةةةةةةات  Physical Capitalائبوريث ار س ائدا  ائدادا 

ا ةة  ريةةادة ائوةةراث اقةةدرتما امةتاسةةةث ااتةةاشة توةةات ماج   Management Practicesامدارة 
(ج  (Hasan and Cheung,2018ابائتائم ت مر ا   اةت ائمةا لةل  دراةةا دارة ةةةاة ائوةراث

ا  ادا    ائوةراات ات تتاةر  ةم تسدتةد  Rigidدةق اصةائما إئة  درة ةث ائةنة  تنةا   نمةر سدةادا
 Loderer et ةرص ةداهةا ددةا تة دا إئة  إةت ةا  ائوةراث إئة  ائدراةةا الألتةرة دة  دارة ائةةةاة 

al.,2016) .) 

 سياسا توزيعات الأسباح والنظسيات المفسسة لها فا الفكس المحاسبا  4-4
ر رجةسةةةةم  ةةةةم ائتلطةةةةةب اتسةةةةتراتتسم ئ وةةةةراث اةسةةةةتلددما تعةةةةد سةاسةةةةث تازيعةةةةات الأربةةةةاح اةصةةةة

ائددترا  ئت دة  دع ادات إتسابةةث  ةدةا تتع ةق ب  ةا  ائوةراث ائدسةت ب ةثج اهةم توةتر إئة  اتسةتراتتسةث 
ائتةةم تتبعمةةا ائوةةراث  ةةم تازيةةق الأربةةاح  ا اةتسازهةةا ادصةةدر ئتدايةةا اد ةةةات ائتاسةةق اائةدةةا. اتتةةةاع 

 (:4108ج ائددبائمج4108بداجا د   هدما )ائصاااجدا ادة سةاسات تازيق الأرباح ئتو
: توةةتر إئةة     قةةرار تازيةةق الأربةةاح ا ةة  سياسددا فددائض التوزيعددات أو سياسددا الأسبدداح المتبقيددا -  

ائدسةةاهدت  ااتسةةتمدارات ائدتاةةةث ئ وةةراث تتاقةة  ا ةة  ائعاجةةد ائدتاقةةق دةة  ت ةة  اتسةةتمدارات  ةةإذا 
ةط بة  ائدسةةاهدت    ةة  ةعتةةرض ائدسةةاهدت  ا ةة  اتةتتةةار  اةا  هةةذا ائعاجةةد  نبةةر دةة  ائعاجةةد ائةةذا

بالأربةةةةاح ئتدايةةةةا اسةةةةتمدارات ائوةةةةراثج  دةةةةا إذا تط بةةةةت اتسةةةةتمدارات اا ةةةةث الأربةةةةاح ائدة  ةةةةث   ةةةة  
 تستطةق ائوراث إسراش تازيعات الأرباح.

: تسةةتةد هةةذ  ائسةاسةةث إئةة     اسةةت رار د ةةدار ائتازيعةةات ةعةةد سياسددا اسددتقساس الأسبدداح الموزعددا -ب 
ةلتةةاض درسةةث اةةد  ائت نةةد اقةةدرتما ا ةة  تة تةةق  ربةةاح دتاقعةةث  دئةةةلا ا ةة  الأداش ائستةةد ئ وةةراث ااا

 ئذئ  تسع  ائوراات غائباا إئ  ائةتار ا   است رار دعد  ائتازيعات.
: اةددا تااسة  ائوةراات ت  بةات  ةم  رباةمةا ةداةمةا ائ ةةا  بتازيعةات سياسا التوزيعات الإاافيا  -ج 

 ائتم ترتتق  تما الأرباح ات تنا  ائوراث  م ةاسث ئ ةتتار بما.إنا ةث  م ائتترات 
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ا م دةاائث ئتتستر  سةباب قةةا  ائوةراات بتازيةق الأربةاح ا ة  ائدسةاهدت  قةد  الأدب ائدةاسةبم 
 :(Trihermanto and Nainggolan,2018)ج4102ادة ةظريات د   هدما )اتةتمج

تةةةةةةة اةةةةةةةةةةةةةةةةةد اةةةةةةةةةةةةةةا دةةة  دراسةةةةةةةةةةةةةةةةةةةةةةةةةث   Bird-in Hand Theoryد  عصفدددددوس فدددا اليددددا نظسيددد -أ 
Linter,1962,Gordon,1963)   ا ةةةة     تازيعةةةةات الأربةةةةاح تةةةة مر ا ةةةة  قةدةةةةث ائوةةةةراث ا )

بعض ائدستمدرا  ةتن ا  اسةتل  ائتازيعةات  ةم ائاقةت ائةانةر اة  اسةتلدما  ةم ائدسةت باج 
اائدلةاطر ائدرتبطةث باتسةتمدارات ائدسةت ب ةثج  ةإ  هةذ  ائتازيعةات قةد  اةد  ائت نةد اةظراا ئظراش
 Dividend اصةةةتار  ةةةم ائتةةةد.  ةةةم ةةةةت  تةةةر  ةظريةةةث اةةةد  دلجدةةةث ائتازيعةةةات تنةةةا  بدمابةةةث

Irrelevanc Theory   ئنا دة(Miller and Modigliani,1961)  سةاسةث د ةق تازيعةات   
ر وةةةراف ائسةةةةا  ائنادةةةا اتتسةةةةر ذئةةة  بةةةة   الأربةةةاح غتةةةر دلجدةةةةث ئ ةدةةةث ائوةةةةراث  ةةةم ظةةةةا تةةةاا 

اتسةةتمدارات  دسةةت  ث اةة  ائتازيعةةاتج ادةةا    اتسةةتمدارات ائتةةم تائةةد  ربةةاح اتةةد  ات ة دةةةث هةةم 
  ةةةب ائتةةةم تةةة مر ا ةةة  قةدةةةث ائوةةةراثج اتسةةةتةد ت ةةة  ائةظريةةةث إئةةة   رنةةةةث    الأطةةةراش ائدال ةةةةث 

إئة  تعظةة  قةدةث ةد ةث الأسةم  ات اائلارسةث ئدتم  ةتس ائدع اداتج ادا    إدارة ائوراث تسع  
ج ئذئ  ت اد هةذ  ائةظريةث ا ة     ائدسةتمدر تسةب    تةازا  دةا بةت  اسةتل   تاسد دوانا ااائث

 تازيعات الأرباح الأ  اائتدتق بدااسب ر سدائةث دست ب ةث.
ت ةةةةد  هةةةةذ  ائةظريةةةةث امطةةةةار الأنمةةةةر قبةةةةاتا  ةةةةةم الأدب    Agency Theoryنظسيددددا الوكالددددا  -ب 

( إئةةةة     (Jensen,1986ئتتسةةةةتر سةاسةةةةث تازيعةةةةات الأربةةةةاح   ةةةةد  وةةةةارت دراسةةةةث ائدةاسةةةةبم 
تازيعات الأرباح ساش تةد د  تعارنات ائااائث د  لل  ت  تا ةس  ائتةد  ات ائة دةةث ائةةرةج 
اائتةةم قةةد ةسةةتلددما ائدةةدتري  ئتة تةةق دةةةا عم  ائلاصةةث بةةدتا دةة  تعظةةة  مةةراة ائدسةةاهدت ج ادةةا 

( إئة     تازيعةات الأربةاح تةد ق ائدةدتري  ئسدةق الأدةاا  (Easterbrook,1984 وارت دراسةث 
صدار ة ا  د نةةث سدتةدة اهةا دةا قةد ةعةرض ائوةراات ئدتابعةث ادراقبةث دسةتدرة  بواا دتنرر ااا

( ةدةاذست  (La Porta et al.,2000دة  قبةا ائدتعةاد ت   ةم سةا  ائدةا . اقةد قةددت دراسةث 
 The Outcomeنمدو ج النداتج وانا ائااائث هدةا: ئتتستر دار تازيعات الأرباح  م ت  تا د

Model   ةتترض هذا ائةداذج    تازيعات الأربةاح تلتةض دة  دوةا ث ائتةد ق ائة ةدا ائةةر دة
ائدتاح تةت سةطرة امدارةج ادا ةعتبر هذا ائةداذج    سةاسث  لل  ائتل ص د   اجص ائة دةث

ا ئةظةا  ائةاادةث  تةم ائوةراات  ذات آئةةات ائةاادةث ائنةعةتث ةدت ةا  إئة  تازيعات الأرباح ةاتسا
اتةتتةةار بائة دةةةث ئتة تةةق دصةةائةم  ائولصةةةثج ا ةةم ائد ابةةا  ةةإ  ائدةةدترا   ةةم ائوةةراات ذات 

 Theالنمددددو ج البدددد يك ائةاادةةةةث ائ اةةةةةث ةدت ةةةةا  إئةةةة  د ةةةةق تازيعةةةةات  ربةةةةاح ا ةةةة  ائدسةةةةاهدت . 
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Substitute Model   ةةا ئمةةذا ائةدةةاذج  ةةإ  تازيعةةات الأربةةاح تسةةااد ا ةة  تةسةةت  سةةدعث ا  ا
تازيعةات الأربةاح قةد  ائوراث بدا ةداةمةا دة  زيةادة ة ةا  ائد نةةث  ةم ائدسةت با ئةذئ   ةإ  سةاسةث

 Atanassov)امداريةةث  ت  ةةا دةة  تعارنةةات ائااائةةث دةة  لةةل  قةةدرتما ا ةة  ت تتةةد ائددارسةةات
and Mandell,2018)  

ةا ئمةذ  Catering Theoryنظسيا الإم ا  بالتوزيعات  -ج    ائةظريةث تسةتلد  تازيعةات الأربةاح طب ا
ااستراتتسةث ئتة تق رنا ةد ث الأسم  د  لل  ائتااز  بت  إسراش تازيعات الأرباح  ةم الأسةا 

(ج   ةةةةد اوةةةةارت دراسةةةةث 4102ائ صةةةةتر اتعظةةةةة  مةةةةراات ائدسةةةةاهدت   ةةةةم الأسةةةةا ائطايةةةةا)اتةتمج
Tangjitprom,2013)ا تنةةةةةةا  اةةةةةةلاة (    ائوةةةةةراات ت ةةةةةةا  بزيةةةةةةادة تازيعةةةةةةات الأربةةةةةةاح اةةةةةةةدد

 ائتازيعات درتتعثج  م ةت  تتس  إئ  إاادة وراش الأسم  اةددا تنا  ائعلاة دةلتنث.
ةا   Dividends Life Cycle Theoryنظدددددددددسيدددددددددددددا  وسة حيددددددددددددداة التوزيعددددددددددددددددددددددات  -د  ا  ا

ق الأربةاح لةل  دراةةا دارة ةةةاة تتاتةر سةاسةث تازية  (Fama and French,2001)ئدراسةث 
ائوراثج  تم ائدرة ث ائدبارة د  دارة ائةةاة  تنا  ائوراات  صارج ا قا ربةةثج ائدتما ائدزيد 
دةةةة  ائتةةةةرص اتسةةةةتمداريث ئةةةةذئ  تتنةةةةا هةةةةذ  ائوةةةةراات اتةتتةةةةار بائة دةةةةةث ئتدايةةةةا دوةةةةراااتما 

  ائوةةراات  ةةم درة ةةث ائةنةة  اتسةةتمداريث بةةدتا دةة  تازيعمةةا ا ةة  ائدسةةاهدت ج ا ةةم ائد ابةةا  ةةإ
تنا  ابترةج ائدتما  رص ةدا  قا ادةا    ئةدتما ائ ةدرة ا ة  تائتةد تةد  ات ة دةةث دال ةاةا ابائتةائم 
تتاا ر ئدتما  رصدة ة دةث دتراندث ج ئذئ    إ  تازيعات الأرباح  م هذ  ائدرة ةث ةعةد  دةر دمدةا 

 ت  تا ائتد  ات ائة دةث ائةرة.  ئ ااةث ةتث تساه   م ائةد د  تعارنات ائااائث د  لل 
ةا ئمةذ  ائةظريةث ةسةتلد  ائدةدتري  سةاسةث تازيعةات   Signaling Theory :نظسيدا الإشداسة -ه  ا  ا

الأربةةةاح مرسةةةةا  إوةةةارة ئ دسةةةةتمدري  اةةةة  ائتةةةد  ات ائة دةةةةةث ائدسةةةةت ب ةث ئ وةةةراثج  زيةةةةادة )ة ةةةةص( 
دةةةةةةةةةةث ائدسةةةةةةةةةت ب ةث تازيعةةةةةةةةةات الأربةةةةةةةةةاح ةعةةةةةةةةةد إوةةةةةةةةةارة إئةةةةةةةةة  تزاتةةةةةةةةةد )ة ةةةةةةةةةص(  ةةةةةةةةةم ائتةةةةةةةةةد  ات ائة 

 (.4102ائدتاقعث)اتةتمج

 تأثيس مساحك  وسة حياة الشسكا عم  سياسا توزيعات الأسباح 4-3
ةةةةةاة ائتازيعةةةات دةةة   هةةة  ائةظريةةةات ائتةةةم تتسةةةر ائعلقةةةث بةةةت  دراةةةةا دارة ةةةةةاة تٌعةةةد ةظريةةةث دارة 

بمةةا ائوةةراث ائوةةراث اسةاسةةث تازيعةةات الأربةةاحج اتةةر  هةةذ  ائةظريةةث  ةةة  دةةق تاتةةر ائدرة ةةث ائتةةم تدةةر 
ةت ائما د  درة ث لألر  تتاتر  ةنا ربةتتما ا رص ةداها ادستاةات ائتد ق ائة دا ائةر  Habibااا

and Hasan,2019) ددةةا قةةد تةة مر ا ةة  قةةدرتما  ةةم د ةةق تازيعةةات الأربةةاحج ا ةةم هةةذا ائسةةةا ج )
ئةةةةاة إئةة     تازيعةةات الأربةةاح تتبةةق ةدةةب دارة ا Implicity وةةارت بعةةض ائدراسةةات بوةةاا نةةدةم 
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( هم د   ا  د  ةاائةت التبةار هةذ  ائعلقةث باسةتلدا  (DeAngelo et al.,2006اتعتبر دراسث 
اتةث ابترة د  ائوراات ائصةااةث الأدرياةثج اتاص ت إئة     اةتدةا  د ةق تازيعةات الأربةاح تةرتبب 

نا   م درة ث إتسابةاا بدرة ث ةن  ائوراثج اتتتق ت   ائةتةةث دق اتات اد ب   ائوراات الأصار ت
ددةةا ةةةةد دةة  قةةدرتما ا ةة  د ةةق تازيعةةات  The Capital Influston Stageنةةر ر س ائدةةا  

الأرباحج  م ةت     ائوراات  م درة ث ائةن  تتاا ر ئدتما ائربةةث دق اساد  رص اسةتمداريث  قةا 
دا تاص ت إئةة  ددا ةسدد ئما بد ق تازيعات الأرباح ئةد ث الأسم . اقد ساش هذ  ائةتاج  دتاا  ث دق 

د  لل  تة تا بةاةات  اتةث د  ائوراات الأسةترائةث  (Coulton and Ruddock,2011)دراسث 
ج اائتةةةم  نةةةدت ا ةةة      دارة ةةةةةاة ائوةةةراث تتسةةةر 4112ةتةةة  اةةةا   0223لةةةل  ائتتةةةرة دةةة  اةةةا  

 ائدرتبطث بتازيعات الأرباح.  Franking Creditsدستا  اتاتدادات ائصريةث

 ( تتسةتر القةث دارة ةةةاة(Brockman and Unlu,2011ر ج ةاائةت دراسةث ادة  ةاةةةث  لة
 ائوةةةراث بسةاسةةةث تازيعةةةات الأربةةةاح دةةة  لةةةل  وةةةتا ةث ام صةةةاح  تةةةم ظةةةا غدةةةاض بتجةةةث ام صةةةاح

Opaque Disclosure Environments   ةدتةةا ائدةةدتري  إئةة  د ةةق ائدزيةةد دةة  الأربةةاح ئتةسةةت
ئدصةةائدج ااةةذئ   ةةم ظةةا بتجةةث ام صةةاح ائتةةم تتسةة  سةةدعث ائوةةراث ئةةد  سمةةات ائتدايةةا ا صةةةاب ا

بائوتا ةث ةدتا ائددتري  إئ  ائت  تا د  ائة دةث ائزاجدة د  لةل  د ةق تازيعةات الأربةاحج ادةا تاصة ت 
( إئةة     تازيعةةات الأربةةاح تةةزداد ا ةة  دةةدار دارة ةةةةاة (Flavin and O'Connor,2017دراسةةث 

 ن  ايتتق ذئ  دق  رنةث بةاش ائسدعث. ائوراث ائن  تب غ ذراتما لل  درة ث ائة

التأثيس التفاعما لممسئوليا الإجتماعيا ومساحك  وسة حياة الشدسكا عمد  سياسدا  -3
 توزيعات الأسباح

بةةائرغ  دةة  إهتدةةا  ائدراسةةات ائدةاسةةبةث بإستنوةةاش دةةةددات سةاسةةث تازيعةةات الأربةةاح إت  ةمةةا ئةة  
ةطةا  هةذ  ائدةةددات ةةةاا  ائباةةث تة تةا تصا إئة  ةتةاج  ةاسةدث  ةم ذئة ج ا ةم دةاائةث ئتاسةةق 

تةة متر ائدسةةجائةث امستدااةةةث دةة  ةاةةةةثج ااةةذئ  ائعلقةةث ائتتاا ةةةث بةةت  ائدسةةجائةث امستدااةةةث ادراةةةا 
 دارة ائةةاة د  ةاةةث  لر  ا   سةاسث تازيعات الأرباح ادا ت م: 

 العلقا بين المسئوليا الإجتماعيا وسياسا توزيعات الأسباح 3-0
اتاسةةةة  اةةةةائدم ئتوةةةةسةق ائوةةةةراات ا ةةةة  بةةةةةاش  ادةةةةا  دسةةةةتدادث  ظمةةةةرت ائدسةةةةجائةث امستدااةةةةةث 

Sustainable Businesses   اقةةد  نةةدت دةظدةةث ائتةدةةةث ائصةةةااةث ائتابعةةث ئلأدةة  ائدتةةةدة ا ةة
 هدةةةث ددةة  ائددارسةةات امستدااةةةث اائبتجةةث  ةةم تعةةادلت ائوةةراات ائتساريةةث اائتتةةاالت دةةق  صةةةاب 
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  ئتةسةةةةت  سةةةةةدعتما اانتسةةةةةاب دتةةةةزة تةا سةةةةةةث ابائتةةةةائم قةةةةةد تةةةةة دا إئةةةة  زيةةةةةادة قةدتمةةةةةا ائدصةةةةائد اذئةةةةة
(Trihemanto and Nainggolan.2018). 

ابائرغ  د  اتهتدا  بائدسجائةث امستدااةث إت    ائدراسات ائتم ةاائت تة تةا القتمةا بسةاسةث 
ا ئة  تتاصةا إئة  ةتةاج  ةاسةدث تازيعات الأرباح لل  دراةا دارة ةةةاة ائوةراث دازائةت دةةددادة ادة

( د   ااجا ائدراسات  م الأدب ائدةاسبم ائتم تةاائت (Rakotomavo,2012بو ةماج اتعد دراسث 
اتاصةة ت  Unexpected Dividendsائعلقةةث بةةت  ائدسةةجائةث امستدااةةةث االأربةةاح غتةةر ائدتاقعةةث 

ةا ئسةاسةث تازيعةات ا هادا الأربةاح. ا ةم هةذا ائسةةا ج قةددت  إئ     ائدسجائةث امستدااةث تعتبةر دةةددا
: (Benlemlih,2019دراسةةث  ا إئةة  بعةةض ائةظريةةات.  اتا ددا لنظسيددا ( تتسةةتراا ئت ةة  ائعلقةةث إسةةتةادا وفق 
ت عةةب تازيعةةات الأربةةاح داراا رجةسةةةاا  ةةم ائتةة متر ا ةة  تن تةةث ائااائةةث   Agency Theoryالوكالددا

ا ةة  ت  تةةا ائدةةاارد ائلانةةعث ئسةةةطرة ةتةةث تسةةااد  Free Cash Flowئ تةةد  ات ائة دةةةث ائةةةرة 
ائدةةةدتري  ابائتةةةائم ت  تةةةا اتسةةةتلدا  غتةةةر ائتعةةةا  ائدةتدةةةا ئدةةةاارد ائوةةةرااتج  تةةةم سةةةةا  ائدسةةةجائةث 
امستدااةث تظمةر صةرااات ائااائةث دة  إ ةراف ائدةدتري   ةم ائبتراةاتج اائددارسةات ائلتريةث ئ وةراثج 

 Barneaائدسةاهدت  ئةذئ   وةارت دراسةث ئتةسةت  سةدعتم  اتة تةق دصةائةم  ائذاتةةث ا ة  ةسةاب 
and Rubin,2010)  إئةة     ائدسةةتاةات ائعائةةةث دةة  ددارسةةات ائدسةةجائةث امستدااةةةث ئةة  تنةةا )

د بائةةةث دةةة  قبةةةا  صةةةةاب ائدصةةةائد لأةمةةة  ةعتبةةةرا     ا ةةةراف اتسةةةتمدار  ةةةم ت ةةة  ائددارسةةةات اةةة  
قةد تائةد صةا م قةدةث ةائةةث سةائبث ئ وةراثج ئةذئ   ةإ  ائدوةاراات  Optimal Levelائدستا  الأدمةا 

امستدااةةةث اائبتجةةث امنةةا ةث اةة  هةةذا ائدسةةتا  سةةاش تترتةةب ا تمةةا تنةةائت  إنةةا ةث دا  تة تةةق  ا 
( ائتم ترا    ائعدةا ائلتةرا قةد تةةت  اةة  ت تةدةات (Godfrey,2005ااجد اها دا تتتق دق دراسث 

لاصث اةددا تت  استالئ  د  قبا ائدةدتري   ةم  Negative Moral Evaluations للقةث س بةث 
تة تق دصائةم  ائولصةةث. ابائتةائم  ةإ  اتبةاع سةاسةث دم ةم ئتازيعةات الأربةاح قةد ةسةاه   ةم ت  تةا 

 ائة دةث ائدتاةث ئ ددتري  اها دا قد ة  ا د  داا عم  م راف اتستمدار  م ائدسجائةث امستدااةث.

ا ماةةاةا:   ةإ  إاةل  ائوةراث اة  تازيعةات ئلأربةةاح  Signaling Theory إلد  نظسيدا الإشداسةاسدتنا  
ةعةةد د وةةراا ا ةة  إدتلنمةةا مدااةةةةات دسةةت ب ةث قاةةةثج ادةة  اسمةةث ةظةةر ائدسةةجائةث امستدااةةةثج  ةةإ  

(    ائوةةةراث قادةةةت بتنةةةاي  مراتمةةةا بطري ةةةث 0تازيعةةةات الأربةةةاح بدمابةةةث إوةةةارة إئةةة  ااتبةةةاري  هدةةةا: )
ستدادث دق ةتاظما ا   ة ا   صةاب ائدصائد ائدائةث اغتةر ائدائةةث  ةم ةتةس امتسةا ج  للقةث اد

ادا    استراتتسث تازيعات الأرباح ائعائةث قد تساه   م تةست  سدعث ائوراث  نلا ا   ةمةا طري ةث 
 (He et al.,2012)ستةةدة مةصةةا     تازيةةق ائمةةراة تةةت  بطري ةةث  للقةةةث ااادئةةث بةةت  ائدسةةاهدت  
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( ائدةةاارد ائدلصصةةث لأةوةةطث ائدسةةجائةث امستدااةةةث ا ةة  ائدةةد  ائ صةةتر قةةد ت  ةةا دةة  ائة دةةةث 4.)
ائدتاةةةث ئلسةةتلدا  ابائتةةائم ت  ةةا دةة  دزاةاهةةا ائتةا سةةةث ئةةذئ   ةةإ  زيةةادة تازيعةةات الأربةةاح قةةد تنةةا  

اتةة دا إئةة   بدمابةث إوةةارة إئةة     ةت ةةات ائدسةةجائةث امستدااةةةث ت تترتةةب ا تمةةا اسةةتةتاد دةةاارد ائوةةراث
 تلصةص   نا ئ داارد اتة ق رنا  صةاب ائدصائد.

أثدددس العلقدددا بدددين المسدددئوليا الإجتماعيدددا ومساحدددك  وسة حيددداة الشدددسكا عمددد  سياسدددا  3-4
 توزيعات الأسباح

تلت ةةة   هةةةداش اقةةةدرة ائدسةةةجائةث امستدااةةةةث  ةةةم ائتةةة متر ا ةةة  سةاسةةةث تازيعةةةات الأربةةةاح ااةةةذئ  
ةمةةةا التل اةةةا ابتةةةراا ابةةةر دراةةةةا دارة ةةةةةاة ائوةةةراثج  دةةةق ت ةةةد  تلت ةةة  تاقعةةةات  صةةةةاب ائدصةةةائد د

ائوةةراات دةة  ائدرة ةةث الأائةةةث إئةة  درة ةةث ائةدةةا مةة  إئةة  درة ةةث ائةنةة  تةةزاد دتاسةةب درسةةث ائدسةةجائةث 
 Zhao andامستدااةةث بتةدةةا ةاةا  هةةةا  اةلتةةاض ةةاد  ةةم درة ةةث ائتةدهارج اقةةد قةةددت دارسةث 

Xiao,2019)ةةا ائتائم:( تتستراا ئذئ  ا   ائ 

غائباةا دةا تتتنةر ائوةراات إئة  ائتدايةا ائنةا م اتعتدةد  The Initial Stage فا المسحمدا الأوليدا
بواا رجةسم ا   ائتدايا ائدال مج ااتستمدار ائلةاصج ار س ائدةا  اتسةتمداراج اهةد ما الأساسةم 

م ائدسةةجائةث امستدااةةةث هةةا ائب ةةاش  ةةم ائسةةا ج ااةةادة ت تمةةت  امدارة  ةةم هةةذ  ائدرة ةةث باتسةةتمدار  ةة
 Blindlyلأةمةةا تدمةةا اةةبش ا ةة  ر س ائدةةا  اائة دةةةث ائدةةةتتن بمةةاج ئةةذئ   ةةإ  امةلةةراف الأادةة  

Engage  ةم ائدسةجائةث امستدااةةث قةد تة دا إئة  إئةةا  ائنةرر بةالأداش ائدةائم ئ وةراث  ةم ائدةدا 
اةة  ائدسةةجائةث امستدااةةةث ائطايةةا ايةة مر ا ةة  سةاسةةث تازيةةق الأربةةاح.  ع ةةم ائةةرغ  دةة     ام صةةاح 

ةةةد دة  اةد  تدامةا ائدع ادةات اة  ةا دة  اةتدةاتت اةتمازيةث امدارة ايةةعاس إتسابةاةا ا ة  اةلتةاض 
تن تةةث ائتدايةةا إت    ائدرة ةةث الأائةةةث دةة  دراةةةا دارة ائةةةةاة تااسةة  دوةةالت ااائةةث اائةةةث انةةع  

 اةث ا   سةاسث تازيق الأرباح.آئةات ائةاادث اها دا قد ة  ا د  ت متر ائدسجائةث امستدا

 ةإ  ائوةراات تنةا   ةم درة ةث اسةت رار ةسةبمج  The grow stage وبالنسدبا لمسحمدا النمدو
اائنمتر دةما غائباا دا  ةاا  ئدة  ا رة  م الأصا  ائة دةث تداة  د  اتستمدار  م  ةوةطث ائدسةجائةث 

  نةةا ئةةذئ  تسةةب ا ةة  ائوةةراات امستدااةةةثج ادةةا    ئةةدتما ائ ةةدرة ا ةة  تلصةةةص ائدةةاارد بوةةاا 
انق استراتتسةات ائدسجائةث امستدااةث ا  اا تستراتستتما ائدائةثج اةداة     ةسةااد الأداش الأ نةا 
ئ دسجائةث امستدااةث  ةم بةةاش سةدعث ستةدة ئ وةراات ابائتةائم تةةعاس ا ة   قةدرتما  ةم سةذب ائدزيةد 

اةمةا دة  تةسةت  القتمةا دةق  صةةاب ائدصةائد د  اتستمدارات اائتلتت  د  ائ تةاد ائدائةةث ادةا ةد
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اائاصةةةا  إئةةة  دصةةةادر ائتدايةةةا ائلارسةةةةث بتن تةةةث  قةةةا اهةةةا دةةةا تةةةةعاس إتسابةاةةةا ا ةةة  سةاسةةةث تازيةةةق 
 الأرباح.

 ةإ  دصةادر ائتدايةا ئة  تعةد دوةا ث  دةا   The Mature Stage أمدا بالنسدبا لمسحمدا النادج
ةا ئةظريةث  صةةاب ائوراات  م هذ  ائدرة ثج اتوار  بتعائةث  م  ةوةط ث ائدسةجائةث امستدااةةثج اا  ا

ائدصائد تمت  ائوراات بتةست  ظراش ائعداج ازيادة الأدا  ائاظةتم اتعزيةز اتةاشة امدارة اهةا دةا 
تةعاس إتسابةاا ا   سةاسث تازيق الأرباح ابائرغ  د  تطار ائوراات  م هذ  ائدرة ث إت  ةما تااس  

  دوةةاراتما  ةةم  ةوةةطث ائدسةةجائةث امستدااةةةث ةداةمةةا دةة  تعزيةةز دوةةالت ةةةادة  ةةم ائااائةةث ئةةذ   ةةإ
ائوةةةتا ةث اائةةةةد دةةة  ائددارسةةةات اتةتمازيةةةث ئةةة دارة ابائتةةةائم ت  تةةةا صةةةرااات ائااائةةةثج ادةةةا    إدرا  
ائوةةراث ئدسةةجائتتما امستدااةةةث تسع مةةا تمةةت  انمةةر بالأسةةعار ائعادئةةثج اسةةادة اسةةلدث ائدةتسةةات ددةةا 

 ( (Dhaliwal et al.,2011اث اسةاستما  م تازيق الأرباحت مر  م ربةةث ائور 

 ةةإ  ائوةةراات قةةد تااسةة  دةا سةةث  The Declining Stage أمددا فيمددا يتعمدد  بمسحمددا التدد  وس
ودتدةج اة ا ائط ب ا   دةتساتما  م ائسا  تةدريسةااج ادةا تااسة  اةلتةاض  ةم ةدةا ائدبةعةاتج اهةا 

ا دةةة  دةةةا تةةة مر ا ةةة  سةاسةةةث تازيةةةق الأربةةةاح ايسةةةب ا  ةةة  ائوةةةراات  ةةةم هةةةذ  ائدرة ةةةث    تةةةائم دزيةةةدا
اتهتدةةا  ئب اجمةةا ا ةة  ائدةةدا ائطايةةا ئةةذئ  ت تةةز  ائوةةراات ب ةوةةطث ائدسةةجائةث امستدااةةةث ئزيةةادة ر س 

ئدااسمث ائ تاد ائدائةث اا    دا ائتا ةب ا ة  تةدهار الأداش  Reputational Capitalدا  سدعتما 
 ائدةتدا  م ائدست با. 

 بين جو ة المستحقات وسياسا توزيعات الأسباح  العلقا -2
( إئةة     سةةادة ائدسةةتة ات هةةم ائدةةدا ائةةذا (Zhang and Wilson,2018 وةةارت دراسةةث 

دة  ائتةةد  ات ائة دةةث ائسةةاب ثج  Accruals Mapةداة  دة  للئةة  تةدتةد لريطةةث دسةتة ات ائوةةراث 
ةةةاس بةةدتا ئسةةادة الأربةةاح ائدةاسةةبةث اائةائةةةثج اائدسةةت ب ةث اتةة  اسةةتلدادما  ةةم الأدب ائدةاسةةبم اد 

ا إئةة     ائدسةةتة ات ت ةةا  بتعةةدتا اتاتةةراش بائتةةد  ات ائة دةةةث دةةق دةةرار ائاقةةت بةتةةث تعاةةس  اسةةتةادا
الأرباح  داش ائوراث بواا   ناج ئذئ   ةإ  الأربةاح ائتةم ت تةرب دة  ائتةد  ات ائة دةةث تنةا  سادتمةا 

ةةة  دس ةةس دعةةاتتر ائدةاسةةبث ائدائةةةث (ج اهةةا دةةا ابةةر ا (Dechow and Dichev,2002 ا ةة 
ةةةةةا ئدةاسةةةةةبث (FASBالأدرياةةةةةم  ( دةةةةة     ائدع ادةةةةةات بوةةةةة    ربةةةةةاح ائوةةةةةراث ادااةاتمةةةةةا د اسةةةةةث ا  ا

اتسةةتة ا  تةةا ر د وةةراا   نةةا لأداش ائوةةراث ادةةا تةةا ر  ائدع ادةةات بوةة   ائد بانةةات اائدةةد ااات 
 ائة دةث ائةائةث.
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( بةةت   ;4102Du and Jiang,2020 جج إبةةراهة4102اقةةد دتةةز الأدب ائدةاسةةبم )ةسةةت ج
اتوةةةتر إئةةة   Discretionary Accruals المسدددتحقات الإختياسيددداةةةةاات  دةةة  ائدسةةةتة ات هدةةةا: 

ائدستا  غتر ائدتاقق د  ائدستة ات اائذا ترسةق إئة  تةدلا  ا ةريةث امدارة  ةم تةدتةد قةدتمةا دمةا 
ض الأةةداث ائتةم تة مر  ةم الأربةاح تدلا امدارة ئتعدتا وراف دةد امجتدا ج اائتةا   م تاقتت بعة

ئةةذئ   ةةإ  إسةةاشة اسةةتلدا  اتةاةةا  اائت ةةدترات دةة  ساةةةب امدارة ئ تةة متر  ةةم رقةة  ائةةربد ائدتصةةد اةةة  
تةةة دا إئةةة  ائتوةةةاةش ازيةةةادة الألطةةةاش  ةةةم ائدسةةةتة ات اة  ةةةا دةةة  دارهةةةا  ةةةم ائتةبةةة  بدقةةةث بالأربةةةاح 

اهةةةم توةةةتر إئةةة   Non-Discretionary Accrualsوالمسدددتحقات غيدددس الاختياسيدددا ائدسةةةت ب ةث. 
ائدسةةتا  ائدتاقةةق دةة  ائدسةةتة ات ائةةذا تترنةة  طبةعةةث ائعدةةا اائظةةراش ائدةةطةةث بائبتجةةث ائتةةم تعدةةا 
بما ائوراث اائتم ت دا إئ  زيادة  ا ة ص إتةرادات ادصةرا ات ائتتةرة ائدةاسةبةث دا   ا تةدلا دة  

 (. 4106ساةب امدارة) باسائ ج

(    ائوةراات ائتةم تدتةا إئة  د ةق (Rampershad and Villiers,2019اقةد  ظمةرت دراسةث 
تازيعات الأربةاح تعاةس بوةاا د ةةار سةادة  ا ة   ةم ائدسةتة اتج ازيةادة  ةم  ةرص ائةدةاج اتنةا  
 ةةةم درة ةةةث ائةنةةة ج اتتسةةة  ب  ةةةث ةةةةداث ائلسةةةاجرج اائلبةةةرة ائنبتةةةرةج ااةلتةةةاض درسةةةث ائر ةةةق ائدةةةائمج 

ولتفسيس العلقا بدين جدو ة المسدتحقات . Lower Capital Intensityااةلتاض اما ث ر س ائدا  
ةاائت بعض ائدراسات ت دة   دئث ا      ائوراات ائتم ئدتما ائرغبث  م  وسياسا توزيعات الأسباح

د ةةةةةق ائتازيعةةةةةات تةةةةةزاد ةاستمةةةةةا إئةةةةة  تةسةةةةةت  سةةةةةادة الأربةةةةةاح لأةمةةةةةا تتط ةةةةةب  ربةةةةةاح دسةةةةةتدرة اة ة ةةةةةةث 
Persistent and Authentic ئتازيعةةاتج   ةد تاصة ت دراسةث ئةدا  دةد ااات ا(Tong and 

Miao,2011)  د  لل  دراسث تطبة ةث ا   اتةث د  ائوراات الأدرياةث إئ     تازيعةات الأربةاح
ائعائةةةث تةةرتبب بعلقةةث داسبةةث بسةةادة ائدسةةتة ات ةتةةث    تازيعةةات الأربةةاح ت تةةد قةةدرة ائدةةدتري  ا ةة  

ددةا  Misappropriate Free Cash Flowsة إسةاشة اسةتلدا   ا الةتلس ائتةد  ات ائة دةةث ائةةر 
ة  ةةا دةة  ددارسةةات إدارة الأربةةاحج  بتةدةةا ئةة  تةةت  ائتاصةةا إئةة  ةتةةاج  ةاسةةدث بوةة   ائعلقةةث بةةت  ةسةة  

( باسةتلدا  اتةةث (Sirait and Siregar,2014دراسةث  ائتازيعةات اسةادة ائدسةتة ات ةتةث اسةدت
دة  ائوةراات الأةداةسةةث    ةسة  تازيعةات الأربةاح ت تةرتبب  بعلقةث دعةاةةث بسةادة ائدسةتة ات اقةةد 

ائتةم قةد تنةا  ابتةرة  The Wasteful Natureترسةق ذئة  إئة  ائطبةعةث ائدمةدرة ئتازيعةات الأربةاح  
ا ادةةا    هةةذ  الأربةةاح تنةةا   نمةةر ارنةةث ئ تلاةةب ةظةةر  اج  ا صةةاترة سةةدا ا ئتةةدللت امدارة دةة  سةةدا

 لل  إدارة ائدستة ات. 
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 اا   ائة ةض د  ذئ ج قد ةاا  دتاسب دد ااات تازيعات الأرباح  نمر  عائةةث ايةرتبب بدةدتري 
ت ةةا ئةةدتم  اةتدائةةةث اتةلةةراف  ةةم ددارسةةات إدارة الأربةةاحج اتداوةةةاا دةةق ذئةة ج   ةةد تاصةة ت اةةا دةة  

إئة     تازيعةات الأربةاح  (Bryan and Mason,2020;Lawson and Wang,2016)دراسةث 
تةةةرتبب بعلقةةةث داسبةةةث بإةلتةةةاض  تعةةةاب ائدراسعةةةث ددةةةا ةوةةةتر إئةةة     ائوةةةراات ائتةةةم ت ةةةا  بتازيعةةةات 
الأرباح ترتبب بدرسث  قا بدلاطر ائدراسعث بسبب اةلتاض دلةاطر ائتلاةب  ةم الأربةاح. ا ةم ظةا 

إقتصادةات ائدا  ائةادةةث ئدعائسةث هةذ  هذا اتلتلشج تتط ب الأدر ائدزيد د  ائدراسات لاصث  م 
 ائتساة لأ  سةاسات تازيق الأرباح قد تلت   التلش ابتر ا  سةاسات ائدا  ائدت ددث.  

 تحميك ال ساسات السابقا وصياغا الفسوض -5
تمدش هذا ائ س  دة  ائدراسةث إئة  بةةا  ةتةاج  ائدراسةات ائسةاب ث ائتةم اهتدةت بتة تةا  مةر اةا دة  

ج اسةةادة ائدسةةتة ات اائدسةةجائةث امستدااةةةث ا ةة  سةاسةةث تازيعةةات الأربةةاح اذئةةة  دارة ةةةةاة ائوةةراث
ادةاائةةث ئتةدتةةد ائتسةةاة ائبةمةةةث ا ةةم إطةةار اسةةتندا  سمةةاد ت ةة  ائدراسةةات سةةتت  تةاائمةةا ا ةة  ائةةةةا 

 ائتائم:

 وسة حيددداة الشدددسكا والمسدددئوليا الإجتماعيدددا وسياسدددا العلقدددا بدددين  ساسدددات تناولدددت  5-0
 الأسباحتوزيعات 

(  م تة تا ائعلقث بةت  دارة ةةةاة (Hasan and Habib,2017 تمثك اله   السئيسا ل ساسا
ا إئ  ةظريث ائدااردج اقد ااتددت  م ذئ  ا ة  دراسةث  ائوراث اائدسجائةث امستدااةث ئ وراات استةادا

سةةةث –راث ( وةة41207تطبة ةةةث ئعتةةةث دةة  ائوةةراات الأدرياةةةث ائد تةةدة بائبارصةةث ةتةةث تةة  دوةةاهدة )
إئةة     درة ةةث ائةنةة   وقدد  توصددمت ال ساسددا(. 4103( ةتةة  اةةا  )0220لةةل  ائتتةةرة دةة  اةةا  )

تةةرتبب بوةةاا إتسةةابم بائدسةةجائةث امستدااةةةثج ادةةا    ةسةة  ائوةةراثج اائربةةةةثج اتةةاا ر ائدةةاارد ائدائةةةث 
 ئةةاة.اائدزاةا ائتةا سةث تلت  د  ائتبات   م ائدسجائةث امستدااةث ابر دراةا دارة ا

( إئة  التبةار  مةر ائدسةجائةث امستدااةةث ا ة  اسةتسابث (Glegg et al.,2017 و د فت  ساسدا
سةةةعر ائسةةةةم  ئ اةةةةل  اةةةة  ائزيةةةادة  ةةةةم تازيعةةةةات الأربةةةةاح اائتاتةةةرات  ةةةةم الأداش ائتوةةةةات م ائلةةةةةقج 

( وةةراث لةةل  ائتتةةرة دةة  4611اااتدةةدت  ةةم ذئةة  ا ةة  دراسةةث تطبة ةةةث ئعتةةةث دةة  ائوةةراات قاادمةةا )
إئةةة  تازيعةةات الأربةةةاح ائعائةةةث ت  ةةةا دةةة   وقددد  توصدددمت ال ساسدددا(. 4104( ةتةةة  اةةا  )4112اةةا  )

تنائت  ائااائث  م ائوراات ائتم ئدتما ائتزادات  قا  م ائدسةجائةث امستدااةةث ابائتةائم تة تةق زيةادة 
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اتتر  للقةث  م مراات ائدساهدت  ةتث    ائوراات ائدسجائث استدااةاا ت تز  بدزيد د  ائوتا ةث ادع
  ا   د  ائوراات الألر .

إئةة  تة تةةا ائعلقةةث بةةت  ( (Tirhermanto and Nainggolan, 2018كمددا  دد فت  ساسددا 
ائدسةةجائةث امستدااةةةث ادارة ةةةةاة ائوةةراث اسةاسةةث تازيةةق الأربةةاح دةة  لةةل  دراسةةث تطبة ةةث ئعتةةةث دةة  

سةةةث لةةل  ائتتةةرة دةة  اةةا  –راث ( وةة243ائوةةراات امةداةسةةةث ائد تةةدة بائبارصةةث ةتةةث تةة  دوةةاهدة )
إئةةةة     ائوةةةةراات تسةةةةتمدر  ةةةةم ائدسةةةةجائةث  وقدددد  توصددددمت ال ساسددددا(. 4101( ةتةةةة  اةةةةا  )4116)

امستدااةةةةةث اةةةةةد اصةةةةائما ئدرة ةةةةث ائةنةةةة  دةةةة  دارة ةةاتمةةةةاج ادةةةةا    هةةةةةا  تةةةة متر إتسةةةةابم ئةت ةةةةات 
 ائدسجائةث امستدااةث ا   سةاسث تازيق الأرباح.

( إئة  التبةار  مةر ائدسةجائةث امستدااةةث ا ة  (Cheung et al.,2018 فا حين  د فت  ساسدا
( وراث  درياةث لل  ائتترة 0221سةاسث تازيق الأرباح د  لل  دراسث تطبة ةث ا   اتةث قاادما )

إئةة  اةةد  اسةةاد القةةث دعةاةةةث بةةت   وقدد  توصددمت ال ساسددا(. 4101( ةتةة  اةةا  )0220دةة  اةةا  )
ائدسجائةث امستدااةث ادتا ائوراث إئ  ئد ق تازيعات الأرباحج ابائتائم توتر ائةتةاج  بوةاا اةا  إئة  
   ائدسجائةث امستدااةةث ئ وةراث ت تة مر ا ة  قةرارات ائوةراث بوة   دةا إذا اةا  تسةب د ةق تازيعةات 

 ما  ةدا تتع ق بتازيعات الأرباح ائتم تت  د عما.  الأرباح ائنةما ت مر بواا إتسابم ا   قرارات

( تة تةةا ائعلقةةث بةةت   داش ائدسةةجائةث امستدااةةةث ادارة ةةةةاة (Hsu,2018 بينمددا حاولددت  ساسددا
ائوةةةراث اااتدةةةدت  ةةةم ذئةةة  ا ةةة  دراسةةةث تطبة ةةةةث ئعتةةةةث دةةة  ائوةةةراات الأدرياةةةةث ةتةةةث تةةة  دوةةةاهدة 

إئة   وقد  توصدمت ال ساسدا( 4101ةت  اةا  ) (4111( وراث سةث لل  ائتترة د  اا  )02717)
   دارة ةةاة ائوراث تعتبر اادلا ةاسدا  م صةق ائ رارات ائدائةث ا   ائوراات ذات الأداش الأا ة  
صةةةدار  سةةةم   قةةةا بامتةةةر دةةة    ةةةم ائدسةةةجائةث امستدااةةةةث تتةدةةةا  ةةةم درة ةةةث ائةنةةة  تن تةةةث دتةةةا  ااا

 ااةث. ائوراات ذات الأداش الأقا  م ائدسجائةث امستد

(   ةد ةاائةت تة تةا  مةر ام صةاح امئزادةم اة  ائدسةجائةث (Ni and Zhang,2019 أما  ساسا
امستدااةث ا   سةاسث تازيعات الأرباح. اااتددت  م ذئ  ا   دراسث تطبة ةةث ئعتةةث دة  ائوةراات 

( 4118سةةث لةل  ائتتةرة دة  اةا  )–( وةراث 6446ائد تدة  م ائبارصث ائصتةةث ةتةث تة  دوةاهدة)
إئ     ام صاح امئزادم اة  ائدسةجائةث امستدااةةث ة  ةا  وق  توصمت ال ساسا(. 4100ةت  اا  )

دةةةة  تازيعةةةةات الأربةةةةاح بوةةةةاا د ةةةةةار  ةةةةم ائوةةةةراات ذات آئةةةةةات ائةاادةةةةث ائنةةةةةعتث ةتةةةةث ةتت ةةةةر 
 ائدساهدت  إئ  الأداات ائتعائث ئةداةث  ةتسم  د  نااف  صةاب ائدص ةث.
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( إئة  تة تةا  مةر دراةةا دارة ةةةاة ائوةراث ا ة  (Al-Hadi et al.,2019 كمدا  د فت  ساسدا
القث اترتباف بت   داش ائدسجائةث امستدااةث ئ وراات اائتعمر ائدائم اااتددت  م ذئ  ا   دراسث 

سةةةث لةةل  ائتتةةرة دةة  اةةا  –( وةةراث 810تطبة ةةةث ئعتةةةث دةة  ائوةةراات الأسةةترائةث ةتةةث تةة  دوةةاهدة )
إئةة     ةوةةاف ائدسةةجائةث امستدااةةةث امتسةةابم  وقدد  توصددمت ال ساسددا(. 4103( ةتةة  اةةا  )4117)

ا  ةم درة ةث ائةنةد دة   ة  ا بواا ابتر دة  ائتعمةر ائدةائم ئ وةراث اهةذ  ائعلقةث تنةا   نمةر انةاةا
 دراةا دارة ةةاة ائوراث.

( تة تةةةةةا ائعلقةةةةةث بةةةةةت  ائدسةةةةةجائةث امستدااةةةةةةث اسةاسةةةةةث (Benlemlih,2019  ساسدددددا وتناولدددددت
الأربةةةةاح اااتدةةةةدت  ةةةةم ذئةةةة  ا ةةةة  دراسةةةث تطبة ةةةةةث ئعتةةةةةث دةةةة  ائوةةةةراات الأدرياةةةةةث ائد تةةةةدة تازيعةةةات 

( 4104( ةت  اةا )0220سةث لل  ائتترة د  اا  )-( وراث44632بائبارصث ةتث ت  دواهدة )
إئةةة  اسةةةاد القةةةث ارتبةةةاف داسبةةةث بتةمدةةةا ةتةةةث    ائوةةةراات ذات ائدسةةةجائةث  وقددد  توصدددمت ال ساسدددا
هةةةم ائتةةةم ت ةةةا  بتازيعةةةات  ربةةاح  نبةةةر دةةة  ائوةةةراات ذات ائدسةةةجائةث امستدااةةةةث  امستدااةةةث ائعائةةةةث

 ائدةلتنث.

( تة تةا  مةر اتةت ةا  بةت  دراةةا دارة ةةةاة (Bhattacharya et al.,2019 وق  حاولت  ساسا
ائوةةراث ا ةة  سةاسةةث تازيعةةات الأربةةاح اااتدةةدت  ةةم ذئةة  ا ةة  دراسةةث تطبة ةةةث ئعتةةةث دةة  ائوةةراات 

( ةتةةةة  اةةةةا  0262سةةةةةث لةةةةل  ائتتةةةةرة دةةةة  اةةةةا  )–( وةةةةراث 22442تةةةةث تةةةة  دوةةةةاهدة )الأدرياةةةةةث ة
إئةةة     اةةةا دةةة  درة ةةةث ائبداةةةةثج اائةدةةةاج اائتذبةةةذبج اائتةةةدهار دةةة   وقددد  توصدددمت ال ساسدددا( 4104)

ائدةتدةةا    ت ةةا )تزيةةد(  تمةةا تازيعةةات الأربةةاح د ارةةةث بدرة ةةث ائةنةة ج ادةةا    ائوةةراات  ةةم درة ةةث 
تةرات ساهريةث ا ة  د ةدار تازيعةات الأربةاح ائدد ااةث اةةددا تعةاد دةرة  لةر  ائةن  ت تسرا  ا تات

 )امةت ا ( إئ  درة ث ائةدا )ائتذبذب(.

  ساسات تناولت سياسا توزيعات الأسباح وعلقتها بجو ة المستحقات  5-4
دارة ائةربد  ((He et al.,2017 د فت  ساسدا  إئة  التبةار ائعلقةث بةت  سةاسةث تازيةق الأربةاح ااا

امنا ث إئة  التبةار دةا إذا ااةةت هةذ  ائعلقةث سةاش تلت ة  بةت  ائةبلد ذات ائةدرسات ائااسةعث دة  ب
( وةةراث  ةةم 43242ائ ةةاة ائد سةسةةث اائوةةتا ةث. اااتدةةدت  ةةم ذئةة  ا ةة  دراسةةث تطبة ةةةث ئعتةةةث دةة  )

إئةةة     ائوةةةراات قةةةد تسةةةتلد  سةاسةةةات تازيةةةق الأربةةةاح ائدرتبطةةةث  وقددد  توصدددمت ال ساسدددا( دائةةةث 42)
قادةةةةث سةةةةدعث دامةةةةا  بمةةةةاج ابائتةةةةائم تسةةةةمتا ائاصةةةةا  إئةةةة  ائتدايةةةةا ئ  تلتتةةةة  دةةةة  دوةةةةانا ائااائةةةةث ااا

 ائلارسم.
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إئة  التبةار  مةر سةادة ائت ةارير ائدائةةث ا ة  سةاسةث  ((Koo et al., 2017كمدا  د فت  ساسدا 
ةتةث تازيعات الأرباح د  لل  دراسث تطبة ةث ا   اتةث د  ائوةراات الأدرياةةث ائد تةدة بائبارصةث 

وقددد  توصدددمت (. 4100( ةتةةة  اةةةا  )0222سةةةةث لةةةل  ائتتةةةرة دةةة  )-( وةةةراث02130تةةة  دوةةةاهدة )
إئةة  اسةةاد القةةث إتسابةةةث ذات دتئةةث إةصةةاجةث اذات داةةز  اقتصةةادا بةةت  سةةادة ائت ةةارير  ال ساسددا

ا  ةةم ائوةراات ائتةةم تعةاةم دةة  دوةانا ابتةةرة  ةةم  اتازيعةات الأربةةاح اهةذ  ائعلقةةث تنةا   نمةةر انةاةا
 ات ائة دةث ائةرة ااذئ  ائوراات ذات ائد نةث ائد سسةث ائعائةث ةتث تعدا سادة ائت ارير امئةث ائتد 

ئ ةاادةث ئنةبب دوةا ث ائتةد  ات ائة دةةث ائةةرة ابائتةائم تسعةا ائدةدتريا  ةدت ةا  إئة  د ةق ائدزيةد دة  
 تازيعات الأرباح. 

سةادة ائدةاسةبث ا ة  (   ةد ةاائةت التبةار  مةر (Pathak and Ranajee,2018 أمدا  ساسدا
دستا  تازيق الأرباح  م الأساا  ائةاوجثج اااتددت  م ذئ  ا   دراسث تطبة ةث ئعتةث د  ائوةراات 

(. 4108( ةت  اا  )4118سةث لل  ائتترة د  اا  )–( وراث 06360ائمةدةث ةتث ت  دواهدة )
ةتةةث تةة دا إئةة  ت  تةةا  إئةة     سةةادة الأربةةاح تةةرتبب بزيةةادة تازيعةةات الأربةةاح وقدد  توصددمت ال ساسددا

دوةانا ائتةد ق ائة ةدا ائةةةر اتلتة  دة  تنةةائت  ائااائةث ااةد  تدامةا ائدع ادةةات ابائتةائم تة دا إئةة  
 ائتةتتز ا   سةاسث تازيق الأرباح.

( إئة  تة تةا ائعلقةث بةت  سةاسةث تازيعةات (Dempsey et al.,2018 فدا حدين  د فت  ساسدا
ةةةةث ا ةةة  اتةةةةث دةةة  ائوةةةرانات اتسةةةترائةثج ااسةةةتلددت الأربةةةاح اةدةةةا ائوةةةراث دةةة  لةةةل  دراسةةةث تطبة 

ائدراسث ةدا ائدبةعات ادتاتر بدتا ئةدا ائوراث اقد ت  تة تا تة متر تازيةق الأربةاح ا ة  ةدةا ائوةراث 
سةةةثج االأسةةا -( وةةراث 41421 ةةم ائدةةدا ائ صةةتر )ئدةةدة  قةةا دةة  اةةا  ااةةةد( ةتةةث تةة  دوةةاهدة )

سةةثج اائدةد  ائطايةا ئدةدة -( وةراث 08761اهدة )( سةةاات ةتةث تة  دوة3ائدتاسب ئدةدة  قةا دة  )
إئةة  اسةةاد  وقدد  توصددمت ال ساسدداسةةةث. –( وةةراث 00021( سةةةاات ةتةةث تةة  دوةةاهدة )1 قةةا دةة  )

 القث ارتباف سائبث بت   تازيق الأرباح اةدا ائوراث بدا تتاا ق دق ائةظريث ائت  تدةث.

ددات تازيعةات الأربةاح ( إئة   ةةص دةة(Singla and Samanta,2019 بينمدا  د فت  ساسدا
 ةةم وةةراات ائد ةةااتت اااتدةةدت  ةةم ذئةة  ا ةة  دراسةةث تطبة ةةةث ئعتةةةث دةة  وةةراات ائد ةةااتت ائمةدةةةث 

وقدد  (. 4108( ةتةة  اةةا  )4100سةةةث لةةل  ائتتةةرة دةة  اةةا  ) –( وةةراث 471ةتةةث تةة  دوةةاهدة )
ةةةث ادارة ائةةةاةج إئ     سةاسث تازيعات الأرباح ترتبب بعلقث داسبث باةا دة  ائرب توصمت ال ساسا
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اةسةة  ائوةةراث  ةةم ةةةت  تةةرتبب بعلقةةث سةةائبث بائتةةد ق ائة ةةدا ددةةا تةةد  ا ةة  اسةةاد دوةةا ث ااائةةث  ةةم 
 قطاع ائد ااتت. 

( إئةة  تة تةةا ائعلقةةث بةةت  سةاسةةث (Rampershad and Villiers,2019 كمددا  دد فت  ساسددا
ةةةث ا ةة  اتةةةث ابتةةرة دةةة  تازيعةةات الأربةةاح اسةةادة ائدسةةتة ات اااتدةةدت  ةةم ذئةة  ا ةة  دراسةةث تطبة 

سةةةث -( وةةراث4367ائوةةراات  ةةم سةةةاب إ ري ةةةا ا ةةةد إقتصةةادةات ائةةدا  ائةادةةةث ةتةةث تةة  دوةةاهدة )
إئة     سةاسةث تازيعةات الأربةاح  وق  توصمت ال ساسدا( 4104( ةت  اا  )0228لل  ائتترة د  )

اح  نبةةر تةةرتبب بسةةادة تةةرتبب بوةةاا إتسةةابم بسةةادة ائدسةةتة ات ابائتةةائم  ةةإ  ائوةةراات ائتةةم تةةد ق  ربةة
 دستة ات  ا  . 

( إئةة  التتةةةةةةةةةار الأمةةةةةةةةر ائدةتدةةةةا ئ صددةةةث (Harakeh et al., 2019 و  فدددددددددددددت  ساسددددددددا
ئبتجث ائدع ادات ائدائةث ا   سةاسةث تازيعةات الأربةاح  ةم نةاش    exogenous shockائلارستةةةةةةةةةث

يةةةر ائدةةةائم ائدائةةةةث اااتدةةةدت  ةةةم ذئةةة  ا ةةة  دراس تطبة ةةةةث ئعتةةةةث دةةة  ائتبةةةةم امئزادةةةم ئدعةةةاتتر ائت ر 
( وةةةةراث دةةةة  ائوةةةةراات دةلتنةةةةث 873ائوةةةةراات  ةةةةم ائدد نةةةةث ائدتةةةةةدة ا رةسةةةةا ةتةةةةث تةةةة  دوةةةةاهدة )

( ةتة  اةا  4110( وراث د  ائوةراات اائةةث اتلةتلش لةل  ائتتةرة دة  اةا  )278اتلتلشج ا)
ر ائت ريةةةر ائدةةةائم ائدائةةةةث تلتةةة  دةةة  اةةةد  تدامةةةا إئةةة     دعةةةاتت وقددد  توصدددمت ال ساسدددا(. 4116)

 ائدع ادات ابائتائم ة  ا د  دوا ث ائتد ق ائة دا ائةر اي دا ائ  زيادة تازيعات الأرباح.

( استنوةاش  مةر ائ ةدرة امداريةث ا ة  سةاسةث تازيةق (Park and Song,2019 وحاولدت  ساسدا
دةةدتر الصةةاجص ائدلةةاطر ائدلت تةةث ا ةة  الأربةةاح ئ وةةراث بامنةةا ث إئةة  دراسةةث  مةةر اةةا دةة  ةةةاع ائ

ائعلقث بت  ائ درة امداريةث اسةاسةث تازيةق الأربةاحج اااتدةدت  ةم ذئة  ا ة  دراسةث تطبة ةةث ئعتةةث دة  
( 4113سةةةث لةةل  ائتتةةرة دةة  اةةا  )-( وةةراث2123ائوةةراات ائناريةةث ائدسةةس ث ةتةةث تةة  دوةةاهدة )

داريةث تةرتبب بوةاا إتسةابم بسةاسةث تازيةق إئ     ائ ةدرة ام وق  توصمت ال ساسا(. 4102ةت  اا  )
الأربةةةاح اذئةةة  لأ  ائدةةةدتري  ائتةتتةةةذتت  ةعةةةززا  دةةة  هةةةذا ائتةةة متر امتسةةةابم بامنةةةا ث إئةةة  اةلتةةةاض 

 تةدا ائدلاطر.

 الفجوة البحثيا 5-3
دا لمدا انتهددت إليدو ال ساسددات السدابقا يمكددن لمباحدث الإشدداسة إلد  أ ددم مدا تتميددز بدو ال ساسددا  طبق 

 ومسا متها فا الأ   المحاسبا لتقميك الفجوة البحثيا كما يما الحاليا 
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اقتصرت ائعدتد د  ائدراسةات ائسةاب ث ا ة  تة تةا القةث سةاسةث تازيعةات الأربةاح بوةاا دسةت ا 
(ج ادارة (Cheung et al., 2018; Al–Hadi et al., 2019باةا دة  ائدسةجائةث امستدااةةث 

 ,Pathak and Ranajee(ج اسادة ائدةاسةبث (Bhattacharya et al.,2019ةتةةةةةةةةاة ائوراةةةةةةةةةةث 
 إت  ةمةا ئة  تتعةرض بوةاا (Rampershad and Villiers,2019)( اسةادة ائدسةتة ات (2018

اا م ئ ت مترات ائدباورة اائاسطةث ئمذ  ائدتاترات دستدعث ا ة  سةاسةث تازيعةات الأربةاح. ئةذئ  تبةرز 
  ما ئمذ  ائت مترات بواا دتنادا  م بتجث الأادا  ائدصريث. هدةث ائدراسث ائةائةث د  تة ت

ادةةا تةةةاا  ائدراسةةث ائةائةةةث  ةةةص ائعاادةةا ائدةة مرة  ةةم سةاسةةث تازيعةةات الأربةةاح بإاتبارهةةا  ةةةد 
ائ ةةةةرارات ائدائةةةةةث ائرجةسةةةةةث ئدعظةةةة  ائوةةةةراات دةةةة  لةةةةل  تاسةةةةةق ةطةةةةا  هةةةةذا ائتةةةةةص ئةوةةةةدا بعةةةةض 

سةةةجائةث امستدااةةةةث اسةةةادة ائدسةةةتة ات اهةةةا دةةةا ئةةة  تتةاائةةة  ائدتاتةةةرات دمةةةا دارة ةةةةةاة ائوةةةراثج اائد
ا ة  دارة  (Hasan and Habib,2017)ائدراسةات ائسةاب ث بوةاا دتنادةا ةتةث اقتصةرت دراسةث 

( ا ة  ائد نةةث ائد سستةةةةةةةةةثج (Koo et al., 2017ةةةاة ائوةراث اائدسةجائةث اتستدااتةةةةةةةةةةثج ادراسةث 
( ا ةة  دارة ةةةةاة ائوةةراثج  (Singla and Samanta, 2019تةةةةةةةةةةةةةةةةةثج ادراسةةثاائتد  ةةةةةةةةةةةةات ائة د

اائربةةةةثج اةسةة  ائوةةراثج ئةةذئ   ةةإ  ائدراسةةث ائةائةةةث ت ةةد   دئةةث سدتةةدة قةةد تسةةاه   ةةم تتسةةتر سةاسةةث 
 تازيعات الأرباح  م ائوراات ائدسس ث بائبارصث ائدصريث.

ئدراسةةةات ائسةةةاب ث ةةةةا  تةةة متر دارة ةةةةةاة ائوةةةراثج ابامنةةةا ث إئةةة  ذئةةة ج هةةةةا  تبةةةات   ةةةم ةتةةةاج  ا
اائدسجائةث امستدااةةث اسةادة ائدسةتة ات ا ة  سةاسةث تازيعةات الأربةاحج ئةذا تةةاا  ائدراسةث ائةائةةث 
ت دة  دئةلا اد ةا د  ائبتجث ائدصةريث اة  ائتة مترات ائدباوةرة اائاسةةطث بةت  هةذ  ائدتاتةرات  ةم نةاش 

اسةةتلددت  ةةم هةةذا ائدسةةا ج ابدةةا ةسةةاه   ةةم ت  تةةا ائسةةد  اائة ةةاش بعةةض ائةظريةةات ائتتسةةتريث ائتةةم 
 ائدمار ةا  ائعلقات بت  هذ  ائدتاترات.   

اتستدااةةث اسةادة  ادا  سريةت غائبةةث ائدراسةات ائتةم تةاائةت تة متر دارة ةةةاة ائوةراث اائدسةجائةث
 Cheung etياةةةث ائدسةةتة ات ا ةة  سةاسةةث تازيعةةات الأربةةاح  ةةم بتجةةات دت ددةةث دمةةا ائبتجةةث الأدر 

al.,2018) اائبتجث ائمةدةث )Singla and Samanta, 2019) اسةاب   ري ةا )Rampershad 
and Villiers, 2019) ددا تتط ب  هدةث التبار هذ  ائعلقات ائم متريث  ةم ائبتجةث ائدصةريث اائتةم )

 تلت    م سداتما الصاجصما ا  ائبتجات ائدت ددث.

سةةث ائدراسةث ائةائةةث  ةم بةةاش اةدة ةدةاذج تطبة ةةث ئتانةد ائعلقةات اد  ةاةةث  لر ج تعتدد دةم
ائتامتريةةث بةةت  دتاتةةرات ائدراسةةث ا ةة   سةة اب تة تةةا ائدةتةةا  ئ ت ةةارير ائسةةةاةث ئ وةةراات ائدسةةس ث  ةةم 



 أثر دورة حياة الشركة والمسئولية الإجتماعية وجودة.........                         يجى عبد الحكيم مليجىمجدى ملد/ 

29 

 

 ( اهم بذئ  تلت   ا  دراسات4102( ةت  اا  )4107ائدصريث لل  ائتترة د  اا  ) ائبارصث
Zhang,2019; Dempsey et al.,218) (Harakeh et al., 2019; Ni and  ةتةث تاسةد

  را   م ائبتجث ائ اةاةةث اائم ا ةث ااتقتصادةث ائتم تدت  تما هذ  ائدراسات ا  ائبتجث ائدصريث.

 صياغا فسوض البحث  5-2
هتدةةت بتةة متر دارة ةةةةاة ائدوةةراع اسةةادة ائدسةةتة ات اائدسةةجائةث ا قةةددت ائدراسةةات ائسةةاب ث ائتةةم 

امستدااةةةث ا ةة  سةاسةةث تازيعةةات الأربةةاح ةتةةاج  دتباتةةةثج ئةةذئ  تةةةاا  ائدراسةةث ائةائةةةث اتسةةتتادة دةة  
 هذ  ائةتاج  اةظريات الأدب ائدةاسبم  م تطاير  راض ائدراسث ادا ت م:

  وسة حياة الشسكا وسياسا توزيعات الأسباح  5-2-0
دة  قبةةةةةةةةةةةةا اةةةةا  The Life-Cycle Theoryةةةةةةةةةةةةاة ائوراةةةةةةةةةةةةةةةةةث تة  تطةةةةةةةةةةةةاير ةظريةةةةةةةةةةةةةةةث دارة ةتةةةة

 (Fama and French,2001, Grullon et al., 2002, DeAngelo et al.,2006)دة  
 Flotation Costاتوةتر إئة     ائدتانة ث بةت  دزاةةا )ائا ةارات دة  تنةائت  ائتعةاة   ا امصةدار 

Savings  تنةةائت  ااائةةث ائتةةد  ات ائة دةةةث ائةةةرة( اتةتتةةار بالأربةةاح تلت ةة  ا ةة  ابةةر  ( اتنةةائت(
 دراةا دارة ةةاة ائوراث.

ةاةا  ئةدتما  ةرص اسةتمداريث ابتةرة  ةم ةةت  تةةلتض قةدرتما ا ة   فالشسكات فا المساحك المبكدسة
دوةةةةراااتما تائتةةةةد تةةةةد  ات ة دةةةةةث دال ةاةةةةا ئةةةةذئ  تدتةةةةا هةةةةذ  ائوةةةةراات إئةةةة  اتةتتةةةةار بائة دةةةةةث ئتدايةةةةا 

 فالشدسكات فدا مسحمدا النادجاتستمداريث بد  د  تازيق  رباح ا   ائدساهدت . ادة  ةاةةةث  لةر ج 
تنا   نمر ربةةث ائةدتما ائ ةدرة ا ة  تائتةد تةد  ات ة دةةث دال ةاةا بدةا ةتةا  دتط بةات اتسةتمدارج ئةذئ  

تمدار  ةةم ائدوةةرااات سةةتنا  ائسةاسةةث ائدم ةةم ئمةةذ  ائوةةراات هةةم اتةتتةةار بسةةزش دةة  الأربةةاح ئلسةة
ائزاجةةةدة ا ةةة  ائدسةةةاهدت ج اتعتبةةةر تازيعةةةات  ائتةةةم تة ةةةق صةةةا م قةدةةةث ةائةةةةث داسبةةةثج اتازيةةةق ائة دةةةةث

 Sustainableالأرباح  م هذ  ائدرة ث هم بدمابث إوارة إئ  اصا  ائوراث إئ  ائربةةث ائدستدادث 
Profitability ة دةةةث ائةةةرة  ااةةذئ  ئتسةةةب تنةةائت  ائااائةةث ائدرتبطةةث بائتةةد  ات ائ(Trihermanto 

and Nainggolan,2019). 

ابائرغ  د   هدةث سةاسث تازيق الأرباح ئ وةراات اائدسةاهدت  اائدسةتمدري  ائدةتد ةت  اائدة  تةت  
 ائدائتت  إت  ةما دازائت دةا سةد   ةم ائتاةر ائدةاسةبم ةتةث الت تةت ةتةاج  ائدراسةات بوة   ت مترهةا
ا ةةة  سةةةعر ائسةةةم  لةةةل  دراةةةةا دارة ةةةةةاة ائوةةةراثج ااةةةذئ  بوةةة   دةةةةددات سةاسةةةث تازيةةةق الأربةةةاح 
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(Trihermanto and Nainggolan,2019, Coulton and Ruddock,2011) ج ادةق ذئة ج
هةةةةا  ائعدتةةةد دةةة  الأسةةةباب ائتةةةم قةةةد تةةةد ق ائوةةةراث إئةةة  تازيةةةق الأربةةةاح ةتةةةث قةةةد تنةةةا  بدمابةةةث إوةةةارة 

اث سةةتعتد اسةةتمداراتما اائت  تةةا دةة   ةةرص تلاةةب امدارة بالأربةةاح اهةةا دةةا ة  ةةا بةة   ائوةةر  ئ دسةةتمدري 
ابائتةائم ةداة  صةةاغث ائتةرض الأا  (. (Kangarlouei et al.,2013بةدار  دة  تنةائت  ائااائةث 

 ادا ت م:
 

توج  علقا استباط موجبا  ات  لالا معنويا بين مسحما الناج فا  وسة حياة الشسكا وسياسا 
 الأسباح توزيعات

 المسئوليا الإجتماعيا وسياسا توزيعات الأسباح  5-2-4
دةة  ائةاةةةةث ائةظريةةثج ةداةة  ئ دسةةجائةث امستدااةةةث ائتةة متر ا ةة  سةاسةةث تازيةةق الأربةةاح دةة  لةةل  

: تتاقق هذ  ائ ةاة Earnings Channel أولا   قناة الأسباح(  (Cheung et al.,2018قةاتت  هدا 
بتةمدةةا لأ   ةوةطث ائدسةةجائةث امستدااةةةث ئ وةراات ةداةة     تعةزز دةة  ائةةدلاج اسةاد القةةث إتسابةةث 

اتعدا ا   تةست  ائتد  ات ائة دةث ائدسةت ب ةث ) ا ائربةةةث ( ددةا تسعةا ائوةراات  ةم انةق   نةا 
ئد ق تازيعات الأرباح ا   ائدساهدت  ا   سبتا ائدما  قد تستتتد ائوراث د  ائتةرص ائسةاقةث ائتةم 

رسةةةةةةةةةةةةةات ائدسةةةةةةةةةةةةةجائةث امستدااةةةةةةةةةةةةةةثج  ا اةةةةةةةةةةةةة  طريةةةةةةةةةةةةةق ددةةةةةةةةةةةةة  سدةةةةةةةةةةةةةةق ائتنةةةةةةةةةةةةةائت  تا رهةةةةةةةةةةةةةا ددا
ةا   Incorporate all Social Costsامستدااةث  ا ائعاادا ائلارسةةث اتسةعتر ائسة ق اائلةددات ا  ا

: تتاقق هذ  ائ ةاة اساد القةث The Cost Cpaital Channel ثاني ا  قناة تكمفا سأس المالئذئ . 
ائدسةةجائةث امستدااةةث ةداةة     تلتةةض دة  تن تةةث ر س دةا  الأسةةم  اائةةذا سة بةث بتةمدةةا لأ   ةوةطث 

بةةدتا دةة  د ةةق تازيعةةات  Hoard Cashبةةدار  تةةا ر ةةةا ز ئ وةةراات ئلسةةتمدار  ا تلةةزي  الأدةةاا  
الأربةةاح. ابائتةةائم  ةةإ  ائتةة متر ائن ةةم ئ دسةةجائةث امستدااةةةث ئ وةةراات ا ةة  سةاسةةث تازيعةةات الأربةةاح 

 ئدسةطرة.تتاق  ا   ائ ةاة ا

 (Trihermanto and Nainggolan,2019; Benlemlih,2019)ادا قد  الأدب ائدةاسةبم 
ا إلد  نظسيددا اةدة ةظريةات ئتتسةتر ائعلقةث بةةت  ائدسةجائةث امستدااةةث اسةاسةث تازيةق الأربةةاح  فإسدتنا  

 ةةةإ  د ةةةق ائتعاةنةةةات ةسةةةااد ا ةةة  ائةةةةد دةةة  اتسةةةتلدا  غتةةةر ائتعةةةا   agency theory الوكالدددا
-Overائدةتدا ئداارد ائوراث د  قبا ائددتري ج اد  ائدرسد    ت ةوسعم  ا   إ ةراف اتسةتمدار

Invest   ددا لنظسيددا عصددفوس فددا اليدد  ةةم ائدسةةجائةث امستدااةةةثج  ةةإ   Bird in Hand ووفق 
ةطةةةائبا  بتازيعةةةات  ربةةةاح ابتةةةرة دةةة  ائوةةةراات   Rational Investorsائدسةةةتمدريا  ائع لةتةةةا  
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ج ااةةلاة ا ةة  ذئةة ج Wealth Creationائدسةةجائث إستدااةاةةا لأةمةةا تعاةةس ائوةةتا ةث ال ةةق ائمةةراة 
ا إئ    إ  هةدش ائوةراات تتسةااز  The Stakeholder Theaoryنظسيا أصحا  المصمحا استةادا

ةةةةد إئةةة  تنةةةاي  هةةةذ  ائمةةةراة بطري ةةةث دسةةةتدادث إطارهةةةا ائلةةةاص بتعظةةةة  مةةةراات ائدسةةةاهدت  لأقصةةة  
Sustainable  ا ئ ةتةةار ا ةة  ة ةةا   صةةةاب ائدصةة ةث ائوةةراتت   ةةم ةتةةس امتسةةا . ا لتةةراا إسةةتةادا

تدتةا ائوةراات  ةم درة ةث ائةنة   إئة  زيةادة  ةوةطث   Life Cycle Theoryإئ  ةظريث دارة ائةةةاة
داةمةةا دةة  د ةةق تازيعةةات  ربةةاح ا ةة  ائدسةةاهدت  ائدسةةجائةث امستدااةةةث ئتائتةةد تةةد  ات ة دةةةث اائةةةث ت

 اتسةب تنائت  ائااائث ئ تد  ات ائة دةث ائةرة. 

ا ةةةم هةةةذا ائسةةةةا ج هةةةةا  اةةةدد ق تةةةا دةةة  ائدراسةةةات ائدةاسةةةبةث ائتةةةم ةاائةةةت تتسةةةتر ائعلقةةةث بةةةت  
( (Benlemlih,2019,Heal,2005ائدسجائةث امستدااةث اسةاسث تازيق الأرباح   د  وارت دراسةث 

   ائوةةراات ذات ائدسةةجائةث امستدااةةةةث ائعائةةةث تةةد ق تازيعةةات  ربةةةاح  نمةةر دةة  ائوةةةراات ذات  إئةة 
ائدسةجائةث امستدااةةث ائدةلتنةث ات تترتةب ا تمةا اسةتةتاد  دةاا  ائوةراث اتة دا إئة  القةات   نةا 
دارة دوةةةانا  دةةق  صةةةاب ائدصةةةائدج ااةةذئ  تلصةةةص   نةةةا ئ دةةااردج ارنةةا  ا ةةة  ئ دسةةاهدت ج ااا

ئةةث ائدتع  ةةث بةةإم راف  ةةم ائدسةةجائةث امستدااةةةثج ادةةا  ةمةةا تعةةزز دةة  ائدتةةزة ائتةا سةةةثج ات  ةةا دةة  ائااا
 (Cheung et al.,2018)صةددث اسةاد تة مترات سة بةث ا ة  ائتةد  ات ائة دةةث. بتةدةا اسةدت دراسةث 

تتةرة دة  ( وةراث  درياةةث د تةدة بائبارصةث لةل  ائ0221د  لل  تة تا ائت ارير ائدائةث ئعتةث دة  )
( بعةةةد  اسةةةاد القةةةث ارتبةةةاف ابتةةةرة بةةةت  ائدسةةةجائةث امستدااةةةةث ئ وةةةراث 4101( ةتةةة  اةةةا  )0220)

 اائدتا إئ  د ق تازيعات الأرباح. ا م ناش ائسد  ائسابق ةدا  صةاغث ائترض ائماةم ادا ت م:
 

ات توج  علقا استباط موجبا  ات  لالا معنويا بين المسئوليا الإجتماعيا وسياسا توزيع
 الأسباح.

 العلقا التفاعميا بين  وسة حياة الشسكا والمسئوليا الإجتماعيا  5-2-3
ا إئة  ةظريةث ائدةاارد  تلت ة  ائوةراات دة  ةتةث ائدةاارد  Resource –based Theoryاسةتةادا

ائدتاةةةث ئةةدتما )دمةةا ائدةةاارد ائدائةةةثج اائدادةةةثج اائبوةةريثج اائتنةائاسةةةثج اائسةةدعث اائدةةاارد ائتةظةدةةةث( 
هةةذ  ائدةةاارد نةةراريث  ةةم تتسةةتر ةدةةا ائوةةراث ا داجمةةا اقةةدرتما ا ةة  إةتةةا  الأدةةاا   ةةم  اائ ةةدراتج ا  

ةةةةةا ئةةةةةذئ   ةةةةةإ  دةةةةةاراد (Philanthropic Purposes  Campbell,2007الأغةةةةةراض ائلتريةةةةةث  ( اا  ا
اقدرات ائوراات  م درة ث ائةن  تنا  ابترة ادتةااث  م ةت     اةما  م درة ث ائبداةث اائتةدهار 

دة  دارة ةةةاة ائوةراث غائباةا دةا تتت ةر  مسحما الب ايداتنا  صاترة ج ادةدادة ادرازة.  ائوراات  م 
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صةةةما ائدعر ةةةث ائنا ةةةةث ةةةةا  امتةةةرادات اائتنةةةائت  ائدةتد ةةةث إئةةة  قااةةةدة بةاةةةةات راسةةةلث ئ عدةةةلش اية 
اطبةعةةث ائصةةةااث ائتةةم تعدةةا بمةةا. ادةةا    هةةذ  ائوةةراات تعةةاةم دةة  ةدامةةث ائتعادةةا دةةق ائدسةةجائةات 

Liability of Newness  ج ااةتدةا  تعرنةما تةتدةاتت ائلةراج الأائةةث دة  ائسةاInitial Exit 
Probabilities Hasan and Habib,2017).) 

توةمد زيةادة  ةم ائدبةعةات ااةدد ائدةتسةات إت  ةمةا مسحما النمو اا   ائرغ  د     ائوراات  م 
تلنق ئدةا سث ةادة  م ائسا  ئذئ  اادة دا تدتا هذ  ائوراات إئ  اتستمدار  م تةست  اتطاير 

ئةدتما دةاارد   ةاةا   مسحما الت بد   والتد  وسد  د ق تازيعات الأرباح.  دا ائوراات  ةم  ائدةت  بد 
ج ئةذئ   ةإ   Survival Strategiesاتراةز  نمةر ا ة  اسةتراتتسةات ائب ةاش ا ة  قتةد ائةةةاة  دةةدادة

دةة  ائدةتدةةةةةةةةةةةةةةةةةةةةا     Fragile Financial Performanceائوةةراات ذات الأداش ائدةةائم ائمةةش 
إذا اسةتمدرت  ةم ائدسةجائةث  Jeopardize Shareholder تةعةةةةةةةةةةةةةةةةةرض قةدةث ائدساهدتةةةةةةةةةةةةةةةةةة  ئ لطةر

امستدااةثج اذئ  د  ائدةرسد  ةنةا    تنةا  ائوةراات  ةم ائدراةةا ائسةاب ث ائةذار  قةا دةةلا ئ ا ةاش 
ةتةةة  بائةةةةد الأدةةةة  دةةة  ائسةةة ا  ائدسةةةجا  استدااةاةةةا ابائتةةةائم  ةةةإ  ائدةةةاارد اائ ةةةدرات ائدةةةةدادة ت تةةةد 

ئةدتما  ةم  ةوةطث ائدسةجائةث امستدااةةث   Scare Fundsدادةاسةتلدا  هةذ  ائوةراات ئلأدةاا  ائدةة
 (.(Hasan and Habib,2017بواا  عا  

ادق ذئ ج ةظراا ئ سدعث اائ ة  اتستراتتسةث ائدرتبطةث بائدوةاراث  ةم  ةوةطث ائدسةجائةث امستدااةةث 
  د قد  الأدب ائدةاسبم تتستراا ئ علقةث بةت  دارة ةةةاة ائوةراث اائدسةجائةث امستدااةةث  ائوةراات  ةم 

دة  ائدةاارد ائلارسةةث  درة ث ائبداةث تةتاج بدرسث ابترة إئ  دا   صةاب ائدصةائد ئت بةةث اةتةاساتمةا
ئذئ   إ  ائدواراث  م  ةوطث ائدسجائةث امستدااةث قد ةعد  داة  عائث ئتعزيز هذا ائدا ج اا   ائرغ  

دة  اتسةتمدار  ةم  ةوةطث   marginal benfitد  ارتتاع تن تث هذ  الأةوطث إت    ائدةتعةث ائةدةةث 
ئ وراات ا  درة ث ائةند اقد  وارت دراسث ائدسجائةث امستدااةث قد تنا   نبر  م درة ث ائبداةث 

Udayasankar,2008) إئةةةةةة     ةدةةةةةةاذج دوةةةةةةاراث ائوةةةةةةراات ائصةةةةةةاترة  ةةةةةةم  ةوةةةةةةطث ائدسةةةةةةجائةث )
امستدااةةةةةةةةةث ةاةةةةةةةةةا  دةةةةةةةة  لةةةةةةةةةل  مةةةةةةةةلث اتساهةةةةةةةةةات هةةةةةةةةم ائر ةةةةةةةةةةثج االأداشج اائتع تةةةةةةةةد ائتةظةدةةةةةةةةةم 

Organizational Complexity  ادةةا    ائوةةراات الأقةةا انةةاةاLess Visible Firms  قةةد
ئ اصةةا  إئةة  دااردهةةا ائلارسةةةث  Legitimacy Toolتسةةتلد  ائدسةةجائةث امستدااةةةث اةة داة وةةراةث 

 ائةتاةث ائتم تةتاج إئتما  نمر د  ائوراات ائةانسث.
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(    اسةتمدارات (Campbell,2007; Clarkson et al.,2011ا ةم ائد ابةاج  وةارت دراسةث 
اهةةا دةةا  Irreversible Natureبةعةةث ت رسعةةث  ةةة  ائدسةةجائةث امستدااةةةث دا تةةث ابعنةةما ذات ط

ئةذئ   Strategic CSR Investmentsةط ةق ا ةة  اسةتمدارات ائدسةجائةث امستدااةةث اتسةتراتتسةث 
 إ  هذ  ائطبةعث بامنا ث إئ  ائداارد ائدةدادة ساش ت تد د  قدرة ائوةراات  ةم درة ةث ائبداةةث دة  

ئةث امستدااةث. اد  ةاةةةث  لةر ج  ةإ  ائوةراات  ةم درة ةث ائ ةا  باستمدارات ذات داز   م ائدسجا 
ائةنةة  تتةةاا ر ئةةدتما قااةةدة ادةةلش ابتةةرة اتراةةز ا ةة  اسةةتراتتسةات ائتدةةاتز بةةت  ائدةتسةةات ااةةرد  عةةا 

ةداةة  ئ وةةراات ائةانةةسث  Threat From Competitorsاسةةتراتتسم ا ةة  تمدتةةدات ائدةا سةةت 
ت ةداة  ت  تةدها بسةمائث  A Unique Reptationيةدة اسةتال  هةذ  اتسةتراتتسةات ئل ةق سةدعث  ر 

 (Trihermanto and Nainggolan,2018)د  لل  اتستمدار  م ائسدعث ائبتجةةث اامستدااةةث
. ئةةذئ   دةة  ائةاةةةةث ائةظريةةثج ةتتةةرض    ائوةةراات ائةانةةسث ئةةدتما ائدةةاارد ائنا ةةةث اائ ةةدرات اائدزاةةةا 

  نةا ئلسةةتمدار  ةةم  ةوةطث ائدسةةجائةث امستدااةةةث ايسع مةةا ائتةا سةةث ائنبتةةرة ددةةا تسع مةا  ةةم انةةق 
 قادرة ا   د ق تازيعات الأرباح. اا   ذئ  ةدا  صةاغث ائترض ائمائث ادا ت م:

 

يوج  تأثيس معنوي موج  لمعلقا التفاعميا بين المسئوليا الإجتماعيا ومسحما الناج فا  وسة 
 .حياة الشسكا عم  سياسا توزيعات الأسباح

 جو ة المستحقات وسياسا توزيعات الأسباح  5-2-2
ا إئةة  اةةةا دةة  دراسةةث   Rampershad and Villiers,2019; Sirait and)إسةةتةادا

Siregar,2014)     تلتةةةض ائتةةد  ات ائة دةةةث ائةةةرة تةةرا ةظريةةث ائااائةةثFree Cash Flows 
اةةةةث ا ةة   Management Misappropriationتةة دا إئةة  ت  تةةا ائة دةةةث ائدتاةةةث ئسةةاش امدارة 

اسةةةاد دسةةةتاةات  ا ةةة  دةةة  ائرقابةةةث ا ةةة  ائدةةةدتري  دةةة  قبةةةا  سةةةاا  ر س ائدةةةا ج ئةةةذئ   ةةةإ  دةةةدترا 
ائوةةةراات ائتةةةم تةةةد ق تازيعةةةات الأبةةةاح تنةةةا  ائة دةةةةث ائدتاةةةةث  ئمةةة  ق ت ةةةث ئ تلاةةةب  ةةةم ائدسةةةتة ات 

Manipulate Accruals  لأ  الأربةةاح تسةةب    تنةةا  ة ة ةةةث ادسةةتدادثAuthentic and 
Sustainable  ئةةةةةدا  تازيعةةةةةات الأربةةةةةاح ائمابتةةةةةث  ا ببسةةةةةاطث ةداةةةةة  ئ دسةةةةةتة ات نةةةةةبب اتاتةةةةةراش

بائتةةد  ات ائة دةةةث دةةق دةةرار ائاقةةت ائنةة  ت ةداةمةةا داةة  ائتةةد  ات ائة دةةةث ائلارسةةث إذا ااةةةت الأربةةاح 
 Miller and)(. اتتتةرض دراسةث (Inadequate Dechow and Dichev,2002غتةر اا ةةث 

Modigliani,1961)  تازيعةةةات الأربةةةاح توةةةتر إئةةة  اةتدةةةا     تنةةةا  الأربةةةاح ة ة ةةةةث ادسةةةتدادث   
اةعةرش ذئة  باسة   رنةةث دةتةا   اذئة  لأ  ائتازيعةات ائدسةتدادث تعتدةد ا ة  الأربةاح اعةصةر داجة 
 ائدع ادات ئتازيعات الأرباح  ا  رنةث اموارة ئتازيعات الأرباح.
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 ةم لتةض تازيعةات الأربةاح لا اةا دة  رد       ائدةدتري  تتةرددا  اتاصة ت ائدراسةات ائسةاب ث إئة
( ددةا ةوةتر إئة     ائدةدتري  ئة  تتبعةاا سةاسةث د ةق (Brav et  al., 2005ائتعةا ائسة بم ئ سةا  

تازيعةات الأربةاح إذا اةاةاا ةع دةا  سةاب اا  ةة  ت ةداة  تةد مةاج ادة  ائةاةةةث ائةظريةثج توةتر تازيعةةات 
ت   Abnormal Accruals  ئ دسةةتة ات لأ  ائدسةةتة ات غتةةر ائعادةةةث الأربةةاح إئةة  سةةادة  ا ةة

ةداةمةةةا    تلتةةةم لأسةةةا غتةةةر دسةةةد  اةةةد  اتاةةةةث ائتةةةد  ات ائة دةةةةث ائدط ابةةةث ئةةةد ق تازيعةةةات الأربةةةاح 
 ائمابتث. ابائتائم ةدا  صةاغث ائترض ائرابق ادا ت م:

 

 ت وسياسا توزيعات الأسباح.توج  علقا استباط موجبا  ات  لالا معنويا بين جو ة المستحقا

 بنا  نما ج ال ساسا التطبيقيا -6
ا إئ   راض ائبةثج ةدا  تةدتد دتاترات ائدراسث اتاصةتما ااةتةث قةاسما ادا ت م:  استةادا

 قياس المتغيسات المستقما  6-0
 Corporate Social Responsibilty(CSR)أولا   المسئوليا الإجتماعيا  

 Sustainabilityااتدد ائباةث  م قةاس ائدسجائةث امستدااةث ا   امطار ائدتاهةدم ئد ور  
Index Dow Jones  اقةد اسةتلددت هةذ  ائطري ةث دة  ساةةب ائعدتةد دة  ائدراسةات ائدةاسةبةث دمةا

 ,Wang et al.,2015,Nainggolan et al.,2017;Trihemanto and Nainggolan)دراسث 
اذئ  لأةما  نمر داماقةث اقاب ث ئ تطبتق ئدسدااث ابتةرة دة  ائبةاةةات اة  ائد ةاتةس الألةر   (2018

تتنةد  ائدسةجائةث  The Triple bottom Approachئ دسجائةث امستدااةث اا  اا ئ دةدلا ائملمةم 
م امستدااةةةةث ملمةةةةث  بعةةةةاد )تةةةة  اسةةةتبعاد بعةةةةد ائةاادةةةةث( اهةةةةم ائبعةةةد اتقتصةةةةادا ااتستدةةةةاام اائبتجةةةة

 (:Wang et al.,2012ج4141اياند ائسدا  ائتائم طري ث قةاس ت   الأبعاد )ار  ج اائدلحج 
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 ( قياس أبعا  المسئوليا الإجتماعيا0ج ول )
 

 التعسيف بالأبعاد وطسيقت قياسها السهز الأبعاد

انبعذ 

 الاقتظبدٌ
ECO 

 قُبسهب كًب َهٍ:هى يتىسط يسبهًة انششكبت إنً حًهة الأسهى وانذائٍُُ وَتى 

–= )طىبيٍ انىش ب  عىذ انبىشَبة SHCيسبهًة انششكة إنىً حًهىة الأسىهى  .1

 انًتىسط انًشجب نلأسهى انعبدَة.÷ انتىصَعبت نلأسهى انًفبهة( 

إجًىىبنٍ ÷ =إجًىىبنٍ يظىىشوف انفبئىىذ   CCيسىىبهًة انشىىشكة إنىىً انىىذائٍُُ .2

 انذَىٌ.

 ECO=(SHC+CC) ÷2و بنتبنٍ يإٌ 

انبعذ 

 الاجتًبعٍ
SOC 

يتىسط يسبهًة انششكة إنً انحكىية وانًىظفٍُ وانًىسدٍَ وَتى قُبسهب كًب هى 

 َهٍ:

إَىىىشاد ÷ = إجًىىىبنٍ يظىىىشوف انبىىىشَبة GCيسىىىبهًة انشىىىشكة نهحكىيىىىة  .1

 انًبُعبت.

= )إجًبنٍ يظشوف انفىائذ وانًُبيع نهعىبيهٍُ ECيسبهًة انششكة نهعبيهٍُ  .2

 إَشادات انًبُعبت÷ عذد انعبيهٍُ( ÷ 

إَىىشاد ÷ =إجًىىبنٍ انًشىىتشَبت انسىىُىَة SUCيسىىبهًة انشىىشكة نهًىىىسدٍَ  .3

 انًبُعبت

 SOC=(GC+EC+SC)÷3و بنتبنٍ يإٌ 

 ENV انبعذ انبُئٍ

وقًُىىة اناشايىىبت  Penalty Noticesهىىى يتىسىىط عىىذد ا ىىعبسات ان ىىضا ات 

 انًشتبطة  بنًخبطش انبُئُة وَتى قُبسهب كًب َهٍ:

يتىسىىىط عىىىذد ÷ ان ىىىضا ات انبُئُىىىة =عىىىذد EDيتىسىىىط ان ىىىضا ات انبُُئىىىة  .1

 ان ضا ات انبُئة يٍ انظُبعة.

يتىسىىىط قًُىىىة ÷ = قًُىىىة اناشايىىىبت انبُئُىىىة  FDيتىسىىىط قًُىىىة اناشايىىىبت .2

 اناشايبت يٍ انظُبعة.

 ENV= (ED+ FD) ÷ 2و بنتبنٍ يإٌ 

 ويٍ ضى  الأ عبد انسب قة ًَكٍ قُبط يتاُش انًسئىنُة الإجتًبعُة يٍ خلال انًعبدنة انتبنُة:

CSR= ECO+SOC+ENV 
 
 

 Firm Life Cycle Stageثاني ا   وسة حياة الشسكا  
 Anthony)دراسةث  قد  الأدب ائدةاسبم ةداذج دتعةددة ئ ةةاس دارة ةةةاة ائوةراث   ةد اسةتلددت

and Remesh, 1992) ائر سةةدائةثج  بعةةض ائدتاتةةةةةةةةةرات دمةةا ةدةةةةةةةةةةةةةةا ائدبةعةةةةةةةةةةةةةةةةةاتج اائةت ةةةةةةةةةةةةةات
اتازيعةةةةات الأربةةةةاحج اادةةةةةر ائوةةةةراث  ةةةةم تةدتةةةةةد دراةةةةةا دارة ائةةةةةةاةج  ةةةةةم ةةةةةت  اسةةةةتلددت دراسةةةةةث 

DeAngelo et al.,2006) ةسةةبث الأربةةاح ائدةتسةةزة )Retained Earnings  إئةة  إسدةةةائم
الأصةةا   ا إسدةةائم ة ةةا  ائد نةةةث ةتةةث تتنةةد  ت ةة  ائةسةةب دع ادةةات  ساسةةةث تتع ةةق بةةدارة ةةةةاة 

ئةسةةبث ائدةلتنةةث ئلأربةةاح ائدةتسةةزة إئةة  إسدةةائم الأصةةا  توةةتر إئةة     ائوةةراث تنةةا   ةةم ائوةةراث  ا
درة ةةث ائةدةةاج بتةدةةا توةةتر ائةسةةبث ائدرتتعةةث ئلأربةةاح ائدةتسةةزة إئةة  ة ةةا  ائد نةةةث  ا إسدةةائم الأصةةا  

ا ائةةةدتما ائدزيةةةد دةةة  الأدةةةاا  ئتازيةةةق الأربةةةاح )ائةاوةةةمج (ج بتةدةةةا 4102إئةةة     ائوةةةراث  نمةةةر ةنةةةسا
(  دتاترات  لر  دما تن تث ائبنااث ائدبااةثج اائ ةدةث (Choi and Choi,2016تلددت دراسث اس
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ائسةاقةث إئةة  ائ ةدةةث ائد تريةةث. ابةائرغ  دةة   هدةةةث ائد ةةاتةس ائسةاب ث ئدراةةةا دارة ةةةةاة ائوةةراث إت  ةمةةا 
إئة   لةر ج  تعرنت ئعدة إةت ادات  إلتلش ائوراات  ةدا بتةما  م ائاقت ائلز  ئ تةا  د  درة ةث

ا م زد  إنتسةابما ئ دمةارات قةد تسعةا ادةر ائوةراث تةرتبب ارتبةاف نةعت  بدراةةا دارة ائةةةاةج ادةا 
   اسةةةتلدا  ةسةةة  ائوةةةراث  ا قةدةةةث الأربةةةاح ائسةةةةاةث ةتتةةةرض    ائوةةةراات تدةةةر بدراةةةةا دارة ائةةةةةاة 

ط ةب تت (Anthony and Ramesh,1992)بوةاا زدةةم مابةتج ابامنةا ث إئة  ذئة   ةإ  ةدةاذج 
تةةةةةةةاا ر ائدتاتةةةةةةةرات ئدةةةةةةةدة لدةةةةةةةس سةةةةةةةةاات ا ةةةةةةة  الأقةةةةةةةا  نةةةةةةةلا اةةةةةةة  اسةةةةةةةتبعاد  ئدرة ةةةةةةةث ائتدمتةةةةةةةد 

 . Habib and Hasan,2017)ج4102)إبراهة ج

( (Dickinson, 2011اتسةتةد ائدراسةث ائةائةةث  ةم قةةاس دراةةا دارة ةةةاة ائوةراث إئة  ةدةاذج 
   هذا ائةداذج ت تةرتبب ارتباطاةا  اذئ  ئ تا ب ا   ة اف ائنع   م ائد اتةس ائساب ثج ابائرغ  د 

دباوةةراا بلصةةاجص ائوةةراث ائدتدتةةزة  ةةم اةةا درة ةةث دةة  دراةةةا دارة ائةةةةاة إت  ةةة  ةعتبةةر دةة   نمةةر 
ائةدةةةاذج دقةةةث اداماقةةةةث  ةةةم ائدراسةةةات ائدةاسةةةبةث ةتةةةث تمةةةت  بائ ةةةةاس ا ةةة  دسةةةتا  ائوةةةراثج بتةدةةةا 

 ةم دراةةا دارة ائةةةاةج ادةا     Overloppingائد اتةس الألةر  درابةث ابمةا ائعدتةد دة  ائتةدللت 
هةةذا ائةدةةاذج ةعتدةةد ا ةة  دع ادةةات دائةةةث  ةةم اةةا درة ةةث بامنةةا ث إئةة   ةةة  تةةا ر دع ادةةات إنةةا ةث 

Incremental Information  ةةةةةا  ائتاتةةةةرات ائدسةةةةت ب ةث  ةةةةم ائعاجةةةةد ا ةةةة  الأصةةةةا  ائتوةةةةات ةث
 (. (Choi et al.,2016ائصا ةث

بةاةةةات ائتةةد  ات ائة دةةةث ئ وةةراث ائةاتسةةث اةة   ةوةةطث ائتوةةاتا  اة ةةا  هةةذا ائةدةةاذج ا ةة  اسةةتلدا 
ا إئة  ائةظريةات اتقتصةادةث تسةتلد  إوةارات )داسبةث  ا سةائبث( ئلأةةااع  ااتستمدارج اائتداياج ااستةادا
ائملمةةةث دةةة  صةةةا م ائتةةةد  ات ائة دةةةةث مةوةةةاش مداةةةةةث  ةدةةةاف دةتد ةةةث ادةةةا ةظمةةةر  ةةةم ائسةةةدا  ائتةةةائم 

 :,Dickinson,2011)4106)ادعاشج
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ا لإشاسات أنماط الت ف  النق ي4ج ول )  ( مساحك  وسة حياة الشسكا وفق 
 

إشازاث أنواط 

 التدفق النقدي

 هساحل دوزة حياة الشسكت

 التدهىز التدهىز التربرب التربرب التربرب النضح النوى التقدين

Introduction 

Stage 

Growth 

Stage 

Maturity 

Stage 
Shake-out Stage 

Decline 

Stage 

إ ىىىىىبس  طىىىىىبيٍ 

انتىىىىذين انُقىىىىذٌ 

يىىىىىىٍ الأَشىىىىىىطة 

انتشىىىىىىىىىىىىىىىىىىىاُهُة 

CFO).) 

- + + - + + - - 

إ ىىىىىبس  طىىىىىبيٍ 

انتىىىىذين انُقىىىىذٌ 

يىىىىىىٍ الأَشىىىىىىطة 

الاسىىىىىىىىىىىىت ًبسَة 

CFI).) 

- - - - + + + + 

إ ىىىىىبس  طىىىىىبيٍ 

انتىىىىذين انُقىىىىذٌ 

يىىىىىىٍ الأَشىىىىىىطة 

انتًىَهُىىىىىىىىىىىىىىىىىىىة 

CFF).) 

+ + - - + - + - 

 

ائة دةةةث  ةةرا  ساهريةةث بةةةت  دراةةةا دارة ةةةةاة ائوةةراثج ادةةا تظمةةر بوةةةاا اتدمةةا إوةةارة ائتةةد  ات 
(. اقةةد (Habib and Hasan,2017اةةاد  اتلتل ةةات  ةةم ربةةةةث ائوةةراثج اةداهةةاج ادلاطرهةةا

( الأةدةةاف ائدةتد ةةث ائسةةاب ث إئةة  لدةةس دراةةةا دلت تةةث دةة  دارة (Dickinson,2011صةةة  ةدةةاذج 
ا إئةة  دةةزي  دةة  صةةا م ائتةةد ق ائة ةةدا دةة   ةوةةطث ائتوةةاتا  (ج اصةةا م ائتةةد ق (CFOائةةةةاة اسةةتةادا

( ايتنةةد (CFF(ج اصةةا م ائتةةد ق ائة ةةدا دةة   ةوةةطث ائتدايةةا (CFIائة ةةدا دةة   ةوةةطث اتسةةتمدار 
 ذئ  د  ائسدا  ائتائم:
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 ( شسوط تحق  مساحك  وسة حياة الشسكا3ج ول )
 

 شسوط التحقق الوساحل م

 INTRO:CFO<0,and CFI<0,and CFF>0 يشحهة انتقذَى 1

 GRO:CFO>0,and CFI<0,and CFF>0 يشحهة انًُى 2

 MAT:CFO>0,and CFI<0, and CFF<0 يشحهة انُبىج 3

 DEC:CFO<0,and CFI>0, and CFF<or>0 يشحهة انتذهىس 4

 يشحهة انتز زة 5
إرا نى تكىٍ انشىشكة يىٍ مٌ يشحهىة يىٍ انًشاحىم الأخىشي يىٍ دوس  حُىب  

 انششكة.
 

ةا موةارة صةا م ائتةد  ات  ةم ةدةاذج  ابةاش ا   دا سبقج تت  قةةاس دراةةا دارة ةةةاة ائوةراث ا  ا
Dickinson,2011)  عةةةددا تتطةةابق ائدوةةاهدات )سةةةث/ وةةراث(  خمددس متغيددسات و ميددا( دةة  لةةل 

(ج  ا درة ث (GRO(ج  ا درة ث ائةدا(INTROدق إوارة صا م ائتد  ات ائة دةث اةد درة ث ائت دة  
(ج 0( ت لةةةذ ائ ةدةةةث )(SHAKE(ج  ا درة ةةةث ائتذبةةةذب (DEC(ج  ا درة ةةةث ائتةةةدهار (MATائةنةةةاج 

ذا ةدث للش ذئة  ت لةذ ائ ةدةث )صةتر( )إبةراهة ج اةظةراا مةلتةاض اةدد ائدوةاهدات  ةم  (.4102ااا
ا إئ  اا دة  دراسةث )ائةاوةمج  Zadband and)ج4106ج اعدةاشج 4102بعض ائدراةا ااستةادا

Omrani,2014  قةةا  ائباةةةث بةةدد  درة تةةم ائت ةةدة  اائةدةةا  ةةم درة ةةث ااةةةدة اهةةم درة ةةث ائةدةةةا ج
وبنددا  عمدد   لددك ئتةةدهارج ااةةذئ  تةة  ددةة  درة تةةم ائتةةدهار اائتذبةةذب  ةةم درة ةةث ااةةةدة اهةةم درة ةةث ا

ا ةةة  ملمةةةث دراةةةةا تعبةةةر اةةة  دارة ةةةةةاة ائوةةةراث هةةةم: ائةدةةةاج اائةنةةة   اعتمددد ت ال ساسدددا الحاليدددا
 اائتدهار. 

 :Accruals Quality(ACQ)ثالث ا  جو ة المستحقات 
ا  ةم قةةاس (Dechow and Dichew,2002ةعةد ةدةاذج  ( ائدعةد  دة  ائةدةاذج الأنمةر وةتااا

 ةم ائتةد  ات ائة دةةث  Accruals Mapستةد إئ   ا دد  تتةران  ائدسةتة ات سادة اتستة ات اها ة
( بتعزيةةز اسةتلدا  هةةذا ائةدةاذج دةة  لةل  إنةةا ث (McNichols,2002ائدتة  ةث. اقةد قادةةت دراسةث 

نا ث دتاتةر ئتوةدا  Plant Property and Equipment(PPE) ةدا ائدبةعات ئتعاس الأداشج ااا
 ئتائةث طري ث قةاس سادة ائدستة ات:اتستمل ج اتاند ائدعادئث ا
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ائسةةث اتةسةب دة  لةل  ائدعادئةث  لةل  ئ وةراث ائن ةةث ائدسةتة ات إسدةائم 𝑇𝐶𝐴𝑖𝑡 ةتةث   :
 ائتائةث:

 

𝑇𝐶𝐴𝑖𝑡 = ΔCA𝑖𝑡 - ΔCL𝑖𝑡 - ΔCASH𝑖𝑡 + ΔST_DEBT𝑖𝑡 
 

 Δ CASH: ائتاتر  ةم ائلصةا  ائدتداائةثج Δ CLائتاتر  م الأصا  ائدتداائثج  Δ CA: حيث أن
 .ائتاتر  م ائدتا  قصترة الأسا ΔST_DEBTائتاتر  م رصتد ائة دةثج 

 اائسةةث (t) ائةائةةث ئ سةةث ةسةاب  ايةت  ائتوةاتاج  ةوةطث دة  ائتةد ق ائة ةدا صةا م 𝐎𝐂𝐅 ادةا   :
  𝑃𝑃𝐸𝑖𝑡 ائسةةثج لةل  ائدبةعةات  ةم ائتاتةر  Δ SAlES𝑖t(ج (t+1ائ اددةث  اائسةةث (t-1) ائسةاب ث
ائبةااقم ائد ةدرة   𝛆𝑖𝑡 ائدائةةثج ائسةةث ةماةةث  ةم اائدعةدات ئ ددت نةات اائدبةاةم ائد تريةث ائ ةدةث صةا  
 ئ ةداذج.

( (𝛆𝑖𝑡( ا ةةة   سةةةاس اتةةةةةراش ائدعةةةةارا ئ بةةةااقم ائد ةةةدرة (ACQايةةةت  قةةةةاس سةةةادة ائدسةةةتة ات
Residuals  ةةم دعادئةةث امةةةةةدار ائسةةاب ثج اا دةةةا زاد هةةذا اتةةةةةراش ا دةةا د  ذئةةة  ا ةة  اةلتةةةاض 

سةةادة ائدسةةتة اتج ا ةةم ائد ابةةا ا دةةا اةلتةةض اتةةةةراش ائدعةةةارا ا دةةا د  ذئةة  ا ةة  ارتتةةاع سةةادة 
 ائدستة ات.

 Dividend Policyقياس المتغيس التابع  سياسا توزيعات الأسباح  6-4
 NI)اهدةا ازيعةات الأربةاح ائة دةةث ا ة  د ةاسةت  ئدةد ااات ائتازيعةاتااتدةد ائباةةث  ةم قةةاس ت

and Zhang,2019,Choi et al.,2019)( :0 ةسةةبث تازيعةةات الأربةةاح ائة دةةةث إئةة  إسدةةائم )
( ةسبث تازيعات الأرباح ائة دةث إئ  صا م ائدبةعةات. اقةد راةز ائباةةث ا ة  4الأصا   ا  ائتترةج )

ا إئةة  ائعدتةةد دةة  ائدراسةةات ائسةةاب ث )اتةتةةمج ائتةةم Benlemlih,2019) ج 4102ت ةة  ائةسةةب إسةةتةادا
د  ا ائتةةد ق ائة ةةدا ةداةة     تنةةا  دت  بةةث ددةةا تةة دا إئةة  تةةرا    ةسةةب ائتازيعةةات إئةة  د ةةاتةس ئ ةةرب

ج ادةا  ةمةا ارنةث Bias The Resultsاةد  اسةت رار دةد ااات ائتازيعةات ابائتةائم تةتةز ائةتةاج  
ابإتنةا ث إئة  ذئة ج  Accounting Tricksئ تلاةب بسةمائث بإسةتلدا  ائةتةا ائدةاسةبةث ائدلت تةث 

زيعات إئ  سعر ائسم  ائساقم تتند  إدرانات ائسا  إت  ةما  ع   ائرغ  د     استلدا  ةسبث ائتا 
ترتبب بدوالت  م ائتسعتر اةد اةلتاض  سعار الأسم ج بامنا ث إئ  ائدوالت ائدتع  ةث برسةد ث 

 .Market Capitalizationائسا  
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 : Control Variablesالمتغيسات السقابيا 6-3
 ائدتاتةةرات ائرقابةةةث ائتةةم قةةد تنةةا  ذات تةة متر دةتدةةا ا ةة تتنةةد  ةدةةاذج ائدراسةةث ائةائةةةث بعةةض 

سةاسث تازيعات الأرباحج اةدا  تانةد  ه  هذ  ائدتاترات ااةتةث ةساب قةدتما  م ناش ائدراسات 
 ائساب ث ادا ت م:

ة ةاس بائ اغةاريت  ائطبةعةم مسدةائم الأصةا   ةم ةماةةث    Firm Size (SIZE)حجدم الشدسكا -  
ةةةا ئةظريةةةث  بسةاسةةةث تازيعةةةات  بعلقدددا موجبددداداة ةةةةةاة ائوةةةراثج تةةةرتبب ةسةةة  ائوةةةراث ائسةةةةثج اا  ا

ا ا قةةا تعةةرض ئ دلةةاطر ائةةدتما  الأربةةاحج  ائوةةراات ابتةةرة ائةسةة  تدتةةا إئةة     تنةةا   نمةةر ةنةةسا
إدااةةةث  ةةم ائاصةا  إئةة  تةد  ات ة دةةةث ةةرة ابتةةرةج اةلاة ا ةة  ذئة ج ئةةدتما ائ ةدرة ا ةة  اسةةتلدا  

ادائمةةا بتن تةةث دةلتنةةث ابائتةةائم  ائوةةراات ائنبتةةرة ئةةدتما دراةةةث ابتةةرة الأدةةاا  ائلارسةةةث ئتدايةةا   
Considerable Flexibility م د ق ائدزيد د  تازيعات الأرباح Benlemlih,2019) .) 

ة اس بائة دةث ااتستمدارات قصترة الأسا إئة     Cash Holding (CASH)الاحتفاظ بالنق يا -ب 
إسدةةائم الأصةةا ج  دةة  ةاةةةةثج  ا ةةم ظةةا اسةةاد صةةرااات ائااائةةث ة ةةا  ائدةةدترا  بزيةةادة ائة دةةةث 

علقددا ااتسةةتمدارات قصةةترة الأسةةاج ددةةا ة  ةةا دةة  تازيعةةات الأربةةاح ابائتةةائم  دةة  ائدتاقةةق اسةةاد 
ئة دةث. اد  ةاةةث  لةر ج ربدةا ةسةتلد  ائدةدتري  بت  سةاسث تازيعات الأرباح ااتةتتار با سمبيا

تازيعةةات الأربةةاح ئ تلتتةة  دةة  تنةةائت  ائااائةةث ئ تةةد  ات ائةةةرةج ا ةةم هةةذ  ائةائةةث دةة  ائدتاقةةق    
 تنا  ائعلقث بت  تازيعات الأرباح ااتةتتار بائة دةث داسبث.

تا  إئة  ائ ةدةث ائد تريةث ت اس بائ ةدث ائد تريث مسدةائم ائةد  Leverage (LEV)السافعا الماليا  -ج 
بةةت  درسةةث ائرا عةةث  علقددا استبدداط سددمبيامسدةةائم الأصةةا   ةةم ةماةةةث ائسةةةثج ادةة  ائدتاقةةق اسةةاد 

ائدائةةةث اتازيعةةات الأربةةاحج  دةة  ائدةةرسد    تةة مر ةسةةبث اتقتةةراض  ةةم سةاسةةث تازيعةةات الأربةةاح 
ث ائرا عةث ائدائةةث ائعائةةث بسبب ائدار ائرقابم ائدةتدا ئ ةدتا  ا ة  ائدةدتري ج  ائوةراات ذات ةسةب

تنةةا  د تةةدة دائةةةث دةة  قبةةا ائد رنةةت  اهةةا دةةا ةتسةةر اةلتةةاض قةةدرتما ا ةة  د ةةق تازيعةةات  ربةةاح 
 (. (Rampershad and Villiers,2019اائةث

ت ةدر بائ اغةاريت  ائطبةعةم ئةدةةا    Growth Opportunities (GROWTH)فدسص النمدو -د 
يةةث دارة ائةةةةاة إئةة     ائوةةراات ائتةةم تتدتةةق بتةةرص ائدبةعةةات د ارةةةث بائعةةا  ائسةةابقج اتوةةتر ةظر 

اسةةتمداريث سةةاش تةةةتتن بالأربةةاح ئتدايةةا  ةةرص ائةدةةاج  ةةم ةةةت     ائوةةراات ائتةةم ئةةدتما  ةةرص 
استمداريث دةلتنث ستةصا ا   تد ق ة دا درتتق اتدتا إئ  د ق ائدزيد د  الأربةاح. ابائتةائم 

 سبث تازيق الأرباح.بت   رص ائةدا اة علقا سمبيا د  ائدتاقق اساد 
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ت ةةاس بصةةا م ائةةدلا بعةةد ائنةةراجب إئةة  إسدةةائم ائ ةدةةث    Profitability (ROA)السبحيددا -ه 
ائد تريث ئلأصا ج اد  ائدرسد    تائد ائوراات ذات ائربةةث ائعائةث تد  ات ة دةةث ةةرة ابائتةائم 

ةةا ئةظريةةث دارة ائةةةةاة  ةإ  ائوةةراات ا ئةانةةسث تنةةا   نمةةر تة دا إئةة  زيةةادة تازيعةةات الأربةاحج اا  ا
إئةة  د ةةق تازيعةةات الأربةةاح . ادةة  ائدتاقةةق اسةةاد القةةث إتسابةةةث بةةت  ائربةةةةث  ربةةةةث ا نمةةر دةةةلا 

 .(Kangarlouei et al.,2013)الأرباح  اسةاسث تازيق

 نما ج ال ساسا التطبيقيا 6-2
سةةتت  تة تةةق هةةدش ائدراسةةث االتبةةار ائتةةراض دةة  لةةل  تطةةاير ةدةةاذج ئنةةا  ةةرض دةة   ةةراض 

 دراسث ادا ت م:ائ

النمدددو ج التطبيقدددا الأول  العلقدددا بدددين  وسة حيددداة الشدددسكا وسياسدددا توزيعدددات  6-2-0
 الأسباح

  

Divassetit / Divsaleit = β0+β1(GRO it) + β2 (MAT it) + β3 (DEC it)+ β4 (SIZE it)+ 

β5(CASH it)+ β6 (LEV it )+ β7 (GROWTH it ) + β8 (ROA it )  + εit 
 

 حيث أن 
Divassetit ةسةةةبث تازيعةةةات الأربةةةاح ائة دةةةةث إئةةة  إسدةةةائم الأصةةةا   ا  ائتتةةةرةج :Divsaleit ةسةةةبث :

قةدةث ائمابةت  ةم ائةدةاذجج اهةم قةدةث تازيعةات  β0: تازيعةات الأربةاح ائة دةةث إئة  صةا م ائدبةعةاتج
الأربةةاح دةة  غتةةةر  لةةذ  مةةر دراةةةةا دارة ةةةةاة ائوةةراثج اائدسةةةجائةث امستدااةةةثج اسةةادة ائدسةةةتة اتج 

درة ةث ائةنة   MAT it :ج t ةم ائسةةث  i: درة ةث ائةدةا ئ وةراثGRO itج ادتاترات ائرقابث الألةر  
: ةسةةةة  ائوةةةةراثج SIZEج t ةةةةم ائسةةةةةث iر ئ وةةةةراث : درة ةةةةث ائتةةةةدها DEC itج t ةةةةم ائسةةةةةث  iئ وةةةةراث 
CASHائة دةةةةةث ائدةةةةةتتن بمةةةةاج :LEV درسةةةةث ائر ةةةةق ائدةةةةائمج :GROWTHةةةةرص ائةدةةةةاج  :ROA :
 .ائربةةث

النمو ج التطبيقدا الثدانا  العلقدا بدين المسدئوليا الإجتماعيدا وسياسدا توزيعدات  6-2-4
 الأسباح

 

Divassetit / Divsaleit = β0+ β1 (CSR it) + β2 (SIZE it)+ β3(CASH it)+ β4 (LEV it ) + 

β5 (GROWTH it ) + β6 (ROA it )  + εit 
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 حيث أن 
CSR it  ائدسجائةث اتستدااةث. 

النمددو ج التطبيقددا الثالددث  العلقددا التفاعميددا بددين  وسة حيدداة الشددسكا والمسددئوليا  6-2-3
 الإجتماعيا وأثس ا عم  سياسا توزيعات الأسباح

 

Divassetit / Divsaleit = β0+ β1 (CSR it) + β2(GRO it)+β3(CSR*GRO it) + β4 (MAT 

it)+β5 (CSR*MAT it) + β6 (DEC it)+ β7 (CSR*DEC it)+ β8 (SIZE it)+ β9(CASH 

it)+ β10 (LEV it )+ β11 (GROWTH it ) + β12 (ROA it )  + εit 
 

 حيث أن 
CSR*GRO it دتاتةةر تتةةاا م ئ دسةةجائةث امستدااةةةث ادرة ةةث ائةدةةاج :CSR*MAT it   دتاتةةر

دتاتر تتةاا م ئ دسةجائةث امستدااةةث   CSR*DEC it تتاا م ئ دسجائةث امستدااةث ادرة ث ائةن 
 ادرة ث ائتدهار.

النمدددو ج التطبيقدددا السابدددع  العلقدددا بدددين جدددو ة المسدددتحقات وسياسدددا توزيعدددات  6-2-2
 الأسباح

 

Divassetit / Divsaleit = β0+ β1 (ACQ𝑖𝑡) + β2 (SIZE it)+ β3(CASH it)+ β4 

(LEV it ) + β5 (GROWTH it ) + β6 (ROA it )  + εit 
 

 حيث أن 
ACQ it  سادة ائدستة ات بائوراثi  لل  ائسةثt . 

 تصميم ال ساسا التطبيقيا -7
 ائتائةث:ةدا  بةا  تصدة  ائدراسث ائتطبة ةث د  لل  ائة اف 

 مجتمع وعينا ال ساسا 7-0
 (4102لل  ائتترة د  اا  ) ((EGX 100ائوراات ائددرسث بد ور تتدما دستدق ائدراسث  م 

(ج اة ةةةةس هةةةذا ائد وةةةر  داش ائداجةةةث وةةةراث الأنمةةةر ةوةةةاطاا  ةةةم ائسةةةا  ائدصةةةرا 4106ةتةةة  اةةةا  )
( (EGX 100(ج ادا ة ا  د ور (EGX 70(ج اوراات د ور (EGX 30دتندةث وراات د ور 

اقد التار ائباةث اتةةث  ب ةاس ائتاتر  م  سعار إغل  ائوراات دا  ترسةةما بر س ائدا  ائساقم.
ائدراسث ا  اا ئ وةراف ائتائةةث:    تتةاا ر ائت ةارير ائدائةةث اة  ائوةراث باةتظةا ج ا   تتةاا ر  تمةا بةاةةات 
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تةةةدداج  ا ائتاقةة  لةةل   تةةرة اا ةةةث ئةسةةاب دتاتةةرات ائدراسةةثج ا ت تنةةا  قةةد تعرنةةت ئ وةةطب  ا ا
ائدراسثج ا   تنا  ائوراث قد دن  ا   قتدها  م ائبارصث  نمر دة  لدةس سةةااتج ا ت تنةا  قةد 
ة  ت لساجر بواا دةتظ  لأنمر د  اا . ادةا تة  اسةتبعاد ائوةراات ائتةم تةتدةم ئ  طةاع ائدةائم ئدةا 

م تةةةعاس ا ةة  ائدع ادةةات ائةةااردة تتدتةةز بةة  دةة  قاااةةد تةظةدةةةث ادعةةاتتر دةاسةةبةث لاصةةث بمةةا اائتةة
 بائت ارير ائدائةث ئمذ  ائوراات. 

ئتدمةا اتةةث ائدراسةث دة   دساهدث ( وراث68اقد  ستر تطبتق ائدعاتتر ائساب ث ا  التةار ادد )
( دوةاهدة 231ج اقد ب غ اةدد ائدوةاهدات )((EGX 100إسدائم ادد ائوراات ائدسس ث  م د ور 

ا ا  ( دستدةق 2ج اياند ائسدا  رق  )( (Habib and Hasan,2017 )وراث/ سةث(. اذئ  قةاسا
سراشات التةار ائعتةث  .(0)ائدراسث ااا

جسا ات اختياس العينا من الشسكات الم سجا فا مؤشس 2ج ول ) ( مجتمع ال ساسا وا 
EGX-100 

 

 اسن القطاع عدد الشسكاث عدد الوشاهداث النسبت

 انًىاسد الأسبسُة. 8 40 % 9

 انكًُبوَبت. 6 30 % 7

 انتشُذ ويىاد انبُب  9 45 % 10

 الأغزَة وانًششو بت. 6 30 7%

 انشعبَة انظحُة والأدوَة. 5 25 6%

 خذيبت ويُت بت طُبعُة وسُبسات. 8 40 9%

 انعقبسات. 7 35 8%

 انًىصعىٌ وت بس  انت ضئة. 8 40 9%

 اتظبلات. 4 20 % 5

 تكُىنىجُب انًعهىيبت. 3 15 % 3

 اعلاو. 1 5 % 1

 غبص و تشول. 1 5 % 1

 خذيبت يُضنُة و خظُة. 7 35 8%

 انسُبحة وانتشيُه. 9 45 % 10

 انًشاين. 4 20 5%

 عذد انششكبت/ انسُىات )يشبهذ ( 86 430 100%

 

                                                 
( قطةةاع ةتةةث تةة  إنةةا ث 06قادةةت إدارة ائبارصةةث ائدصةةريث بإاةةادة هةا ةةث قطااةةات ائسةةا  ات سةةةدما إئةة  ) 4102دةةق ةماةةةث اةةا  ( 0)

  بعنما.قطااات سدتدةج ادد  قطااات  ةر  دق 
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 مصا س الحصول عم  البيانات  7-4
ائت ةارير ائدائةةث ااتدد ائباةث  ةم سدةق ائبةاةةات ائلاصةث بائدراسةث ائتطبة ةةث ا ة  تة تةا دةتةا  

( اائدتاةةةث ا ةة  دااقعمةةا 4106( ةتةة  اةةا  )4102ئ وةةراات دةةةا ائتطبتةةق لةةل  ائتتةةرة دةة  اةةا  )
ج (www.mubasher.info)ج اداقةق دع ادةات دباوةر(argamm.com)اداقةق  رقةا   جاتئنتراةةث

ائبارصةث ائدصةريث  داقةق (ج ااةذئ www.egidegypt.comاداقق وراث دصر ئةور ائدع ادةات )
www.egx.com.eg).) 

 تحميك نتائج ال ساسا التطبيقيا واختباس الفسوض -6
تمةةةدش هةةةذا ائ سةةة  دةةة  ائدراسةةةث إئةةة  التبةةةار صةةةلةةث ائبةاةةةةات ئ تة تةةةا امةصةةةاجم مةةة  اةةةرض 

ة تةةا آةةةادا ائدتاتةةر )تة تةةا اترتبةةاف( مةة  تة تةةا اتةةةةدار امةصةةاش ائاصةةتم ئدتاتةةرات ائدراسةةث اائت
 بارض التبار  راض ائدراسث:

 اختباس صلحيا البيانات لمتحميك الاحصائا 8-0
توزيعهددا دةة   Continuous Variablesئ تة ةةق دةة  دةةد  اقتةةراب بةاةةةات ائدتاتةةرات ائدتصةة ث 

-Shapiro  واختبددداس  (Kolmogorov-Smirnov)اسدددتخ ام كدددك مدددن اختبددداس تةةة   الطبيعدددا
Wilk))   اقد  ظمرت ائةتاج     قةدث اتةتداP.value) ا  )Sig.)  ج ددا ةعةةم (0.05(  قا د)

اةةد  اتبةةاع ائبةاةةةات ئ تازيةةق ائطبةعةةم  ةةم اةةا ائدتاتةةراتج اددةةا ت اةةد هةةذ  ائةتتسةةث    دعادةةا امئتةةااش 
Skewness) ت ة تةةةرب دةةةة  ائصةةةةترج ادعادةةةةا ائتتةةةرطد )Kurtosis) ( ئدعظةةةة  3ة تةةةةرب دةةةة  )( ت

( ئمةةذ  (Natural Logائدتاتةةرات. ائعةةلج هةةذ  ائدوةةا ث   ةةد تةة  اسةةتلدا  دائةةث ائ اغةةاريت  ائطبةعةةم 
( دوةةاهدة   ةة  تةة مر 231ائدتاتةةرات بةتةةث ت تةةرب دةة  ائتازيةةق ائطبةعةةمج ابدةةا    ةسةة  ائعتةةةث ابتةةر)

ا طبةعةااا   صةةث ةدةاذج ائدراسةث ة ( (sigتةث اةا  دسةتا  ائدتئةث دوا ث اد  تازيق ائبةاةات تازيعا
 ( ايتند ذئ  د  لل  ائسدا  ائتائم:(0.000ئمذ  ائدتاترات ةسااا 

  

http://www.egidegypt.com/
http://www.egx.com.eg)/
http://www.egx.com.eg)/
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 لممتغيساتاختباس التوسيع الطبيعا  نتائج( 5) ج ول
 

  
Kolmogorov-

Smirnov(a) 
Shapiro-Wilk 

 .Variable Statistic df Sig. Statistic df Sig الوتغيس

انُقذَىىة َسىىبة تىصَعىىبت الأس ىىب  

 إنً إجًبنٍ الأطىل
DIVasset .111 86 .010 .968 86 .031 

َسىىبة تىصَعىىبت الأس ىىب  انُقذَىىة 

 إنً طبيٍ انًبُعبت
DIVsale .098 86 .004 .947 86 .002 

 CSR .091 86 .006 .973 86 .042 انًسئىنُة لإجتًبعُة

 ACQ .122 86 .003 .945 86 .001 جىد  انًستحقبت 

 GRO .447 86 .000 .569 86 .000 يشحهة انًُى

 MAT .352 86 .000 .636 86 .000 يشحهة انُبج

 DEC .475 86 .000 .523 86 .000 يشحهة انتذهىس

 SIZE .123 86 .003 .951 86 .003 ح ى انششكة

 CASH .108 86 .014 .947 86 .001 الاحتفبظ  بنُقذَة 

 LEV .102 86 .008 .968 86 .033 دسجة انشايعة انًبنُة 

 GROWTH .109 86 .013 .936 86 .000 يشص انًُى

 ROA .137 86 .000 .843 86 .000 انش حُة

يتاُىىىىىش تفىىىىىبعهٍ نهعلاقىىىىىة  ىىىىىٍُ 

انًسىىىئىنُة الإجتًبعُىىىة ويشحهىىىة 

 انًُى

CSR*GRO .443 86 .000 .622 86 .000 

يتاُىىىىىش تفىىىىىبعهٍ نهعلاقىىىىىة  ىىىىىٍُ 

انًسىىىئىنُة الإجتًبعُىىىة ويشحهىىىة 

 انُبج

CSR*MAT .348 86 .000 .726 86 .000 

يتاُىىىىىش تفىىىىىبعهٍ نهعلاقىىىىىة  ىىىىىٍُ 

انًسىىىئىنُة الإجتًبعُىىىة ويشحهىىىة 

 انتذهىس

CSR*DEC .469 86 .000 .564 86 .000 

 

( ةتةث تة  ةسةاب (Multicollinearity Testدة  لةل  التبةار فحدص التد اخك الخطدا ادا ت  
ئنةا دتاتةر دة  ائدتاتةرات ائدسةت  ث  Variance Inflation Factor (VIF)دعادةا تنةل  ائتبةات  

 ئ ةاس ت متر امرتباف بت  ائدتاترات ائدست  ث ادا تتند د  ائسدا  ائتائم:
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 ( نتائج اختباس الت اخك الخطا6ج ول )
 

 
 

( 01( ئنا ةةةةةةث دتاتةةةةةةرات ائدراسةةةةةةث ئةةةةةة  تتسةةةةةةااز )(VIF(   َّ قةدةةةةةةث 8تتنةةةةةةد دةةةةةة  ائسةةةةةةدا  رقةةةةةة  )
ةداذج ائدراسث ت ةُعاةم د  دُوا ث ائتدالا ائلطمج  اترتبةاف بةت  ب(ج ائذئ   إ َّ -4102)إبراهة ج

اج اهةذا تةد  ا ة  قةاة ائةدةاذج ائدسةتلد   ةم تتسةتر  ائدتاترات ئةس ئ  دتئث إةصةاجةث ادةةلتض سةدا
 ت متر ائدتاتر ائدست ا ا   ائدتاترات ائتابعث اتةدتد هذ  ائت مترات.

تحق  من ع م وجو  مشكما الاستباط الد اتا ( لم(Durbin-Watsonكما تم استخ اك اختباس 
Autocorrelation)) :بت  دتاترات ائدراسث ادا تتند د  ائسدا  ائتائم 
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 Durbin-Watson( نتائج اختباس 7ج ول )

 النوىذج الثاني النوىذج الأول

DIVasset DIVsale DIVasset 

Durbin-

Watson 

انقًُة 

ان ذونُة 

انعهُب 

(D-W) 

مس عة 

َبقض 

انقًُة 

ان ذونُة 

 انعهُب

4-(D-W) 

Durbin-

Watson 

انقًُة 

ان ذونُة 

انعهُب 

(D-

W) 

مس عة 

َبقض 

انقًُة 

ان ذونُة 

 انعهُب

4-(D-

W) 

Durbin-

Watson 

انقًُة 

ان ذونُة 

 انعهُب

(D-W) 

مس عة 

َبقض 

انقًُة 

ان ذونُة 

 انعهُب

4-(D-

W) 

1.822 1.801 2.199 1.892 1.801 2.199 1.956 1.801 2.199 

 الثالثالنوىذج  النوىذج الثاني

DIVsale DIVasset DIVsale 

Durbin-

Watson 

انقًُة 

ان ذونُة 

 انعهُب

(D-W) 

مس عة 

َبقض 

انقًُة 

ان ذونُة 

 انعهُب

4-(D-W) 

Durbin-

Watson 

انقًُة 

ان ذونُة 

انعهُب 

(D-

W) 

مس عة 

َبقض 

انقًُة 

ان ذونُة 

 انعهُب

4-(D-

W) 

Durbin-

Watson 

انقًُة 

ان ذونُة 

 انعهُب

(D-

W) 

مس عة 

َبقض 

انقًُة 

ان ذونُة 

 انعهُب

4-(D-

W) 

1.879 1.801 2.1999 1.954 1.854 2.146 1.866 1.854 2.146 

 - - - النوىذج السابع

DIVasset DIVsale - - - 

Durbin-

Watson 

انقًُة 

ان ذونُة 

 انعهُب

(D-W) 

مس عة 

َبقض 

انقًُة 

ان ذونُة 

 انعهُب

4-(D-W) 

Durbin-

Watson 

انقًُة 

ان ذونُة 

انعهُب 

(D-

W) 

مس عة 

َبقض 

انقًُة 

ان ذونُة 

 انعهُب

4-(D-

W) 

- - - 

1.956 1.909 2.091 1.955 1.909 2.091 - - - 
 

ائدةسةةةابث ت ةةةق بةةةت  ائ ةةةة  ائسدائةةةةث  Durbin-Watson)(    قةةةة  )7تتنةةةد دةةة  ائسةةةدا  رقةةة  )
ائع ةةةا ا ربعةةث ةةةاقص ائ ةةة  ائسدائةةةث ائع ةةةا اهةةا دةةا ةوةةتر إئةة     ةدةةاذج ائدراسةةث ت تعةةاةم دةة  دوةةا ث 

 امرتباف ائذاتم. 
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 التحميك الوصفا لمتغيسات ال ساسا 8-4
ادة اهةةم ائدسةةجائةث امستدااةةةثج سةةوصددل لمتغيددسات ال ساسددا المتصددما ( 6ةظمةةر ائسةةدا  رقةة  )

ائدسةةتة ثج اسةاسةةث تازيعةةات الأربةةاحج اةسةة  ائوةةراثج ااتةتتةةار بائة دةةةثج اائرا عةةث ائدائةةةثج ا ةةرص 
 ائةداج اائربةةث.

 ( الإحصا  الوصفا لمتغيسات ال ساسا المتصما8ج ول )
 

 Variable N Mean 
Standard 

deviation 
Minimum Maximum Range 

َسىىىىىىبة تىصَعىىىىىىبت 

الأس ب  انُقذَة إنىً 

 إجًبنٍ الأطىل

DIVasset 430 .278 .082 .124 .446 .322 

َسىىىىىىبة تىصَعىىىىىىبت 

الأس ب  انُقذَة إنىً 

 طبيٍ انًبُعبت

DIVsale 430 .327 .085 .182 .471 .289 

انًسىىىىىىىىىىىىىىىىىىىىىىىىئىنُة 

 لإجتًبعُة
CSR 430 5.216 1.487 1.250 7.860 6.610 

 ACQ 430 .240 .085 .071 .385 .314 جىد  انًستحقبت

 SIZE 430 9.201 1.834 4.240 11.780 7.540 ح ى انششكة

 CASH 430 .275 .117 .104 .631 .527 الاحتفبظ  بنُقذَة

دسجىىىىىىىة انشايعىىىىىىىة 

 انًبنُة
LEV 430 5.058 1.142 3.110 7.650 4.540 

 GROWTH 430 .254 .097 -.113 .431 .544 يشص انًُى

 ROA 430 .255 .116 -.134 .386 .520 انش حُة

تفىىىىىىىىبعهٍ يتاُىىىىىىىىش 

نهعلاقىىىىىىىىىىة  ىىىىىىىىىىٍُ 

انًسىىىىىىىىىىىىىىىىىىىىىىىىئىنُة 

الإجتًبعُىىىىىىىىىىىىىىىىىىىىة 

 ويشحهة انًُى

CSR*GRO 430 1.348 2.160 .000 6.240 6.240 

يتاُىىىىىىىىش تفىىىىىىىىبعهٍ 

نهعلاقىىىىىىىىىىة  ىىىىىىىىىىٍُ 

انًسىىىىىىىىىىىىىىىىىىىىىىىىئىنُة 

الإجتًبعُىىىىىىىىىىىىىىىىىىىىة 

 ويشحهة انُبج

CSR*MAT 430 3.057 3.279 .000 7.860 7.860 

يتاُىىىىىىىىش تفىىىىىىىىبعهٍ 

نهعلاقىىىىىىىىىىة  ىىىىىىىىىىٍُ 

انًسىىىىىىىىىىىىىىىىىىىىىىىىئىنُة 

الإجتًبعُىىىىىىىىىىىىىىىىىىىىة 

 ويشحهة انتذهىس

CSR*DEC 430 .811 1.537 .000 4.860 4.860 
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لةل   تةرة ائدراسةث ةتةث  انخفداض متوسدت توزيعدات الأسبداح النق يداةلةن د  ائسدا  ائسابق 
%(  م (44.6( اب غ  ا   ةسبث ئ  (27.8%ب غ دتاسب ةسبث الأرباح ائة دةث إئ  إسدائم الأصا  

(ج ااةةةذئ  ب ةةةغ دتاسةةةب ةسةةةبث تازيعةةةات الأربةةةاح ائة دةةةةث إئةةة  صةةةا م (%12.4ةةةةت  ب اةةةت  قةةةا ةسةةةبث 
وقدد  جددا ت  دد   ( (18.2%( ا قةةا ةسةةبث (47.1%( اقةةد ااةةةت  ا ةة  ةسةةبث ئةة  (%32.7ائدبةعةةات 
( ةتةث ب ةغ دتاسةب تازيعةات الأربةاح 4102 ا ة  ددةا تاصة ت إئةة   اةا دة  دراسةث )هةل ج النتيجا

( (Choi et al.,2019ة ا  ائد نةةث ج ادراسةث ( د  (9.39%( د  إسدائم الأصا ج ا(%6.09
( ةتث 4107( ةت  اا  )4114ائتم طب ت ا   اتةث د  ائوراات ائناريث لل  ائتترة د  اا  )

( بائةسةبث ئة ةا  ائد نةةث (20%( بائةسةبث ئدبةعةات الأصةا ج  (1.7%ب ةغ دتاسةب تازيعةات الأربةاح
  إسةراشات تةتتزيةث ئتوةسةق اتسةتمدارج اامئتةزا  إئ  دا اتلذت  ائبتجث ائدصةريث دة ولعك  لك ق  يسجع

 بتطبتق ددارسات ائةاادث ائستدةج ااتتسا  ئتطبتق دعاتتر ائت رير ائدائم ائدائةث. 

(    هةةةا  زيةةادة  ةةم امةتةةا  ا ةة  6تتنةةد دةة  ائسةةدا  رقةة  ) وبالنسددبا لممسددئوليا الإجتماعيددا
تصةاداج ااتستدةاامج اائبتجةم ةتةث ب ةغ دتاسةب  ةوطث ائدسةجائةث امستدااةةث ب بعادهةا ائدلت تةث اتق

( اااةةت  ا ة  (0.240(ج ادا ب غ دتاسب ائدسةتة ات (1.487( بإةةراش دعةارا (5.126امةتا  
 (.(0.71(  م ةت      قا قةدث ئ  (0.385قةدث ئ  

(ج (9.201(    دتاسةب ةسة  الأصةا  6تتند د  ائسدا  رق  ) وفيما يتعم  بمتغيسات السقابا
(ج (5.058(ج  ةم ةتةت ب ةغ دتاسةب درسةث ائر ةق ائدةائم (27.5% غ دتاسب اتةتتار بائة دةث ادا ب

(ج ابائةسةبث ئربةةةث ائوةراث   ةد ب ةغ دتاسةب (0.254ادا ب غ دتاسب  رص ائةدا لل   تةرة ائدراسةث 
 (.(13.4-%(  م ةت  ب غ  قا دعد  ئما (38.6%( ةتث ااةت  ا   دعد  ئما(25.5%ائربةةث 

(    دتاسةةةب ائعلقةةةث 6  ةةةد  ظمةةةرت ائةتةةةاج   ةةةم ائسةةةدا  رقةةة  ) لممتغيدددسات التفاعميدددا وبالنسدددبا
(  ةةم ةةةت  ارتتةةق هةةذا ائدتاسةةب  ةةم (1.348ائتتاا ةةةث بةةت  ائدسةةجائةث امستدااةةةث ادرة ةةث ائةدةةا ب ةةغ 

(  ةةم ةةةت  اةلتةةض هةةذا ائدتاسةةب إئةة   قةةا قةدةةث ئةة   ةةم درة ةةث (3.057درة ةةث ائةنةة  ةتةةث ب ةةغ 
 ((0.811ائتدهار ةتث ب غ 

 Dummy)( الإحصدددا  الوصدددفا لمتغيدددسات ال ساسدددا المنفصدددما9كمددا يظهدددس الجددد ول سقدددم )
Variables)  .اهم دراةا دارة ةةاة ائوراث 
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 ( الإحصا  الوصفا لمتغيسات ال ساسا المنفصما9ج ول )
 

Binomial Test 

 الوتغيس
 (0هشاهداث غيس هتحققت ) (1هشاهداث هتحققت )

Sig. 
 النسبت العدد النسبت العدد

GRO 125 29 % 305 71% 0.00 

MAT 205  48% 225 52% 0.75 

DEC 100 23% 330 77% 0.00 
 

د  ائسدا  ائسةابق ةلةةن    زيةادة اةدد دوةاهدات ائوةراات  ةم درة ةث ائةنة  ةتةث ب ةغ اةدد 
( د ارةةةث بإةلتةةاض اةةدد ائدوةةاهدات (48%سةةةث بةسةةبث -( وةةراث(205ائدوةةاهدات  ةةم هةةذ  ائدرة ةةث 
( اادد ائدواهدات  ةم درة ةث ائتةدهار (29%سةث بةسبث -( وراث(125 م درة ث ائةدا ائتم ب ات 

 (.(23%سةث بةسبث  -( وراث 011ةتث ب غ )

 تحميك ومناقشا نتائج اختباس فسوض ال ساسا 8-3
ئ علقةةةةث بةةةةت  ائدتاتةةةةرات تلتبةةةةار صةةةةةث  ةةةةراض ائدراسةةةةث تةةةة  إسةةةةراش تة تةةةةا اترتبةةةةاف ااتةةةةةةدار 

( ا   ائةةةا SPSSائدست  ث اائدتاتر ائتابق   م ةداذج ائدراسث باستلدا  ةزدث ائبراد  امةصاجةث)
 ائتائم:

 Correlation Analysisأولا   نتائج تحميك الاستباط 
تةة  اسةةتلدا  دعادةةا اترتبةةاف بترسةةا  ئتةدتةةد قةةاة ااتسةةا  ائعلقةةث بةةت  اةةا دةة  دراةةةا دارة ةةةةاة 
ائوةةراثج اائدسةةجائةث امستدااةةةثج اسةةادة ائدسةةتة ات اسةاسةةث تازيعةةات الأربةةاح ايانةةد ائسةةدا  رقةة  

 ( دصتا ث اترتباف ئدتاترات ائدراسث.01)
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 ( لمتغيسات ال ساسا (Pearson Correlation( مصفوفا الاستباط01ج ول )

 
 

 يأقم ،  ٍُ انًتاُشٍَ. 0.01)**( تعٍُ وجىد علاقة رات دالانة إحظبئُة عُذ يستىٌ دالانة  

 يأقم ،  ٍُ انًتاُشٍَ. 0.05)*( تعٍُ وجىد علاقة رات دالانة إحظبئُة عُذ يستىٌ دالانة 

بةت  ائدسةجائةث امستدااةةث  علقدا استبداط موجبدا م ناش ائسةدا  ائسةابق تتنةد ئ باةةث اسةاد 
اسةاسةث تازيعةةات الأربةاح ةتةةث ااةةت إوةةارة دعادةا اترتبةةاف داسبةث ئنةةا دة  ةسةةبث تازيعةات الأربةةاح 

(  قةةةةا دةةةة  .sigائة دةةةةةث إئةةةة  إسدةةةةائم الأصةةةةا ج ااةةةةذئ  إئةةةة  صةةةةا م ائدبةعةةةةاتج ادسةةةةتاا دتتتمةةةةا)
تازيعةةات الأربةةاح ةتةةث بةةت  سةةادة ائدسةةتة ات اسةاسةةث  علقددا استبدداط موجبددا(. ادةةا تاسةةد 0.05)

بائةسةبث ئتازيعةةات  (0.05(  قةةا دة  ).sig( ادسةتا  ائدتئةث )(0.917ااةةت قةدةث دعادةا اترتبةةاف  
( بائةسةةبث ئتازيعةةات (0.897الأربةةاح ائة دةةةث إئةة  إسدةةائم الأصةةا ج ادةةا ااةةةت قةدةةث دعادةةا امتبةةاف 

 (0.05(  قا د  ).sigادستا  ائدتئث ) الأرباح إئ  صا م ائدبةعات

تتنةد دة  ائسةدا   وبالنسبا لمعلقا بدين مساحدك  وسة حيداة الشدسكا وسياسدا توزيعدات الأسبداح
( اساد القث ارتباف سائبث بت  درة ث ائةدا  م دارة ةةاة ائوراث اسةاسث تازيعات الأرباح 01رق  )
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ةتث ااةت إوارة دعادا امرتباف سائبث ئنا د  ةسبث تازيعات الأرباح ائة دةةث إئة  إسدةائم الأصةا  
(.  ةةم ةةةت  ااةةةت القةةث (0.05(  قةةا دةة  (.sigااةةذئ  إئةة  صةةا م ائدبةعةةاتج ادسةةتا  دتتتمةةا 

درة ةةةث ائةنةةة  دةةة  دارة ةةةةةاة ائوةةةراث بسةاسةةةث تازيعةةةات الأربةةةاج داسبةةةث ةتةةةث ااةةةةت قةدةةةث دعادةةةا 
( بائةسةةبث ئتازيعةةات الأربةةاح ائة دةةةث إئةة  (0.05(  قةةا دةة  (.sig( ادسةةتا  ائدتئةةث (0.770تبةةاف اتر 

(  قةةةا دةةةة  .sigادسةةةتا  دتتتمةةةا )( (0.820إسدةةةائم الأصةةةا  ادةةةا ااةةةةت قةدةةةث دعادةةةا امرتبةةةاف 
ج بتةدةا ااةةت هةةا  القةث ارتبةاف سةائبث بةةت  درة ةث ائتةدهار دة  دارة ةةةاة ائوةراث اسةاسةةث (0.05)
ازيعات الأرباح ةتث ااةت إوارة دعادا امرتباف سائبث ئنا د  ةسةبث تازيعةات الأربةاح ائة دةةث إئة  ت

 (.(0.05(  قا د  (.sigإسدائم الأصا  ااذئ  إئ  صا م ائدبةعاتج ادستا  دتتتما 

  ةد  ظمةرت ائةتةاج  اسةاد  وفيما يتعم  بالإستباط بين سياسا توزيعات الأسبداح ومتغيدسات السقابدا
القث ارتباف داسبث بت  سةاسث تازيعات الأرباح ااا د  ةس  ائوراثج اربةتتما ةتةث ااةةت إوةارة 
دعادةةا امرتبةةاف داسبةةةث ئنةةا دةة  ةسةةةبث تازيعةةات الأربةةاح ائة دةةةةث إئةة  إسدةةائم الأصةةةا  ااةةذئ  إئةةة  

ةةثج صةا م ائدبةعةاتج  ةم ةةت  ااةةت القةث سةاسةث تازيعةات الأربةاح سةائبث باةا دة  اتةتتةار بائة د
ادرسةةث ائر ةةق ائدةةائمج ا ةةرص ائةدةةا ةتةةث ةتةةث ااةةةت إوةةارة دعادةةا امرتبةةاف سةةائبث ئنةةا دةة  ةسةةبث 
تازيعات الأرباح ائة دةث إئ  إسدائم الأصا  ااذئ  إئ  صا م ائدبةعات  ةم اةا ائدتاتةرات ائسةاب ث 

 (.(0.05(  قا د  (.sigادستا  دتتتما 

  Multipe Regressionالمتع  ثاني ا  نتائج تحميك الانح اس الخطا 
 ةم صةةاغث ةدةاذج  Ordinary Least Squares (OLS)اسةتلد  ائباةةث طري ةث ائدربعةات 

اتةةةةةدار ئ ةةةةاس  مةةةر اةةةا دةةة  دراةةةةا دارة ةةةةةاة ائوةةةراث اائدسةةةجائةث امستدااةةةةث اسةةةادة ائدسةةةتة ات 
  اتةةةدار ئتةراض ادتاترات دست  ث ا   سةاسث تازيعات الأرباح ادتاتر تةابق اةداة  تانةةد ةتةاج

 ائدراسث ادا ت م:

اختباس الفسض الأول  توج  علقدا استبداط موجبدا  ات  لالدا معنويدا بدين مسحمدا  6-3-0
 الناج فا  وسة حياة الشسكا وسياسا توزيعات الأسباح

تاند ائسدا  ائتائم ةتاج  تة تا امةةةدار ائلطةم ائدتعةدد ئ علقةث بةت  دراةةا دارة ةةةاة ائوةراث 
 تازيعات الأرباح.اسةاسث 
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 لمنمو ج الأول(  نتائج تحميك الإنح اس الخطا المتع   00ج ول )
 

Divassetit / Divsaleit = β0+β1(GRO it) + β2 (MAT it) + β3 (DEC it)+ β4 (SIZE it)+ β5(CASH it)+ 

β6 (LEV it )+ β7 (GROWTH it ) + β8 (ROA it )  + εit 

الوتغيساث 

 التابعت
Divassetit Divsaleit 

 

هعاهلاث الانحداز 

 غيس القياسيت

Unstandardized 

Coefficients 

هعاهلاث 

الانحداز 

 القياسيت

 

  

هعاهلاث الانحداز 

 غيس القياسيت

Unstandardized 

Coefficients 

هعاهلاث 

الانحداز 

 القياسيت

 

  

الوتغيساث 

 الوستقلت
B 

Std. 

Error 
Beta T Sig. B 

Std. 

Error 
Beta T Sig. 

(Constant) 0.223 0.073   3.055 0.003 0.187 0.079   2.367 0.021 

GRO -0.021 0.010 -0.119 -2.100 0.034 -0.048 0.011 -0.257 -4.364 0.000 

MAT 0.148 0.019 0.829 7.789 0.000 0.138 0.011 0.820 12.545 0.000 

DEC -0.047 0.015 -0.245 -3.133 0.002 -0.080 0.016 -0.404 -5.000 0.000 

SIZE 0.026 0.004 0.582 6.500 0.000 0.023 0.005 0.496 4.600 0.000 

CASH -0.005 0.002 -0.007 -2.500 0.037 -0.013 0.048 -0.018 -0.271 0.016 

LEV -0.019 0.010 -0.268 -1.900 0.048 -0.007 0.003 -0.061 -2.333 0.016 

GROWTH -0.126 0.054 -0.150 -2.333 0.022 -0.226 0.080 -0.260 -2.825 0.006 

ROA 0.155 0.056 0.218 2.768 0.007 0.025 0.011 0.035 2.273 0.018 

 651.=   يعبيم الاستببط انًتعذد  686.=   يعبيم الاستببط انًتعذد 

 = 532.   يعبيم انتحذَذ   562.=    يعبيم انتحذَذ  

 𝐴       =.516 يعبيم انتحذَذ انًعذل 𝐴       =.543 يعبيم انتحذَذ انًعذل

 96.44( =  ANOVAانًستخشجة يٍ جذول تحهُم انتببٍَ ) Fقًُة 
( = ANOVAانًستخشجة يٍ جذول تحهُم انتبىبٍَ ) Fقًُة 

87.15 

 000.( = Sigانقًُة الاحتًبنُة ) 000.( = Sigانقًُة الاحتًبنُة )

       

( بائةسةبث ئتازيعةات الأربةاح ائة دةةث إئة  (Adjust R2قةدث تتند ئ باةث د  ائسدا  ائسابق   َّ 
(ج  دةةا بائةسةةبث ئتازيعةةات الأربةةاح ائة دةةةث إئةة  صةةا م ائدبةعةةات  تب ةةغ 0.543إسدةةائم الأصةةا  تب ةةغ )

ةداة  تتسةترها  ( اها دا ةعاس   َّ ائ ةدث ائتتستريث ئ ةداذج اائةثج ةتث   َّ  غ ب ائتاتةرات(0.516
 دةةا بائةسةبث ئ دعةاةةةث ائن ةةث ئةدةةاذج اتةةةدار ائدسةتلد   ةةةدا  ائتعةرش ا تمةةا دة  لةةل   دة  للئة ج

 ((0.000بدسةتا  دعةاةةث  ((96.44( ائدةسةابث (F( ج ةتث ب ات قةدةث ANOVAتة تا ائتبات  )
( بدسةتا  (87.15ت بائةسبث ئسةاسث تازيعات الأرباح إئ  إسدائم الأصا ج ابائةسبث صا م ائدبةعا

ةا تةةد  ا ة  ارتتةةاع دعةاةةث ائةدةاذج ائدسةةتلد   ةم ائدراسةةث اصةلةتت  ئتة تةةق ((0.000دعةاةةث  ج ددَّ
 هدش ائدراسث.
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( أنَّ مسحما الناج فا  وسة حيداة الشدسكا لهدا 00وق  أظهست نتائج الانح اس فا الج ول سقم )
( موجبدا وكاندت β)دعادةا اتةةةدار ةتةث ااةةت إوةارةتأثيس معنوي عم  سياسدا توزيعدات الأسبداح  

( اذئ  بائةسبث ئنا دة  سةاسةث 0.05) قا د  دستا  ائدعةاةث ( Sig = 0.000ائ ةدث اتةتدائةث )
و ددو مددا يثبددت صددحا  تازيعةةات الأربةةاح ائة دةةةث إئةة  إسدةةائم الأصةةا ج ااةةذئ  إئةة  صةةا م ائدبةعةةاتج

(  ائتةم  نةدت ا ة     (Flavin and O'Connor,2017دةق دراسةث ويتفد   لدك ج الفدسض الأول
ائوراث ائن  تب غ ذراتما لل  درة ث ائةن  ايتتق ذئة   تازيعات الأرباح تزاد ا   ددار دارة ةةاة

ائتةم  (Trihermanto and Nainggolan,2019)دةق دراسةث  كمدا يتفد دق  رنةث بةاش ائسةدعثج 
 نةةدت ا ةة     ائوةةراث  ةةم ائدراةةةا ائدباةةرة ةاةةا  ئةةدتما  ةةرص اسةةتمدار ابتةةرة ائنةة  تةةةلتض قةةدرتما 
ا ةةة  تةةةةد  ات ة دةةةةةث ئةةةةذئ  اةةةةادة دةةةةا تتنةةةةا ائوةةةراات  ةةةةم هةةةةذ  ائدرة ةةةةث اتةتتةةةةار بائة دةةةةةث ئتدايةةةةا 

 قةةا دوةةراااتما ائدسةةت ب ةثج بتةدةةا ائوةةراات  ةةم درة ةةث ائةنةة  تنةةا   نمةةر ربةةةةث ائةةدتما  ةةرص ةدةةا 
 ئذئ  تدتا ائوراات  م هذ  ائدرة ث إئ  د ق تازيعات الأرباح.

ئنةةا دةة  ةسةة  ائوةةراثج اربةتتمةةا ا ةة  سةاسةةث  كمددا أظهددست النتددائج وجددو  تددأثيس معنددوي موجدد 
تازيعات الأرباح اذئ  بائةسبث ئتازيعات الأربةاح إئة  إسدةائم الأصةا   ا إئة  صةا م ائدبةعةاتج  ةم 

ئنةا دة  اتةتتةار بائة دةةثج ادرسةث ائر ةق ائدةائمج ا ةرص ائةدةا ا ة  ةت  اا  ائت متر دعةةاا سةائب 
 (.0.05ائ ةدث اتةتدائةث  قا د  دستا  ائدتئث )سةاسث تازيعات الأرباحج ةتث ااةت 

اددةا سةةبق ةداةة  صةةةاغث ةدةةاذج اتةةةةدار لأمةر دراةةةا دارة ةةةةاة ائوةةراث ا ةة  سةاسةةث تازيعةةات 
 الأرباح ادا ت م:
 ( نسبا توزيعات الأسباح النق يا إل  إجمالا الأصول) Divassetitاولا   نمو ج 

 

          ̂             (   )      (   )       (   )      (    )

     (    )        (   )       (      )        (   ) 
 

 ( نسبا توزيعات الأسباح النق يا إل  صافا المبيعات) Divsaleitثانيا  نمو ج 
 

         ̂             (   )      (   )       (   )      (    )

     (    )       (   )       (      )

       (   ) 
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          اختبددددداس الفدددددسض الثدددددانا  توجددددد  علقدددددا إستبددددداط موجبدددددا  ات  لالدددددا معنويدددددا  8-3-4
 بين المسئوليا الإجتماعيا وسياسا توزيعات الأسباح

اسةاسةث تازيعةات الأربةاح اةعةرض استمدش هذا ائترض التبةار ائعلقةث بةت  ائدسةجائةث امستدااةةث 
  ائسدا  ائتائم ةتاج  تة تا امةةدار ئ ةداذج ائماةم.

 لمنمو ج الثانا(  نتائج تحميك الإنح اس الخطا المتع   04ج ول )
 

Divassetit / Divsaleit = β0+ β1 (CSR it) + β2 (SIZE it)+ β3(CASH it)+ β4 (LEV it )+ β5 

(GROWTH it ) + β6 (ROA it )  + εit 

الوتغيساث 

 التابعت
Divassetit Divsaleit 

 

هعاهلاث الانحداز 

 غيس القياسيت

Unstandardized 

Coefficients 

هعاهلاث 

الانحداز 

 القياسيت

 

  

هعاهلاث الانحداز 

 غيس القياسيت

Unstandardized 

Coefficients 

هعاهلاث 

الانحداز 

 القياسيت

 

  

الوتغيساث 

 الوستقلت
B 

Std. 

Error 
Beta T Sig. B 

Std. 

Error 
Beta T Sig. 

(Constant) 0.068 0.076  0.895 0.370 0.004 0.087  0.046 0.960 

CSR 0.022 0.005 0.398 4.400 0.000 0.028 0.005 0.488 5.600 0.000 

SIZE 0.023 0.004 0.521 5.750 0.000 0.020 0.005 0.425 4.000 0.000 

CASH -0.061 0.026 -0.087 
-

2.337 
0.023 -0.066 0.017 -0.091 

-

3.882 
0.005 

LEV -0.009 0.004 -0.120 
-

2.250 
0.033 -0.015 0.005 -0.200 

-

2.941 
0.017 

GROWTH -0.220 0.067 -0.260 
-

3.284 
0.002 -0.367 0.077 -0.423 

-

4.766 
0.000 

ROA 0.144 0.050 0.203 2.880 0.005 0.008 0.004 0.011 2.000 0.048 

 724.=   يعبيم الاستببط انًتعذد  735.=   يعبيم الاستببط انًتعذد 

 = 672.   يعبيم انتحذَذ   718.=   يعبيم انتحذَذ  

 𝐴       =.653 يعبيم انتحذَذ انًعذل 𝐴       =.681 يعبيم انتحذَذ انًعذل

 129.69( =  ANOVAانًستخشجة يٍ جذول تحهُم انتببٍَ ) Fقًُة 
انًسىىىىىتخشجة يىىىىىٍ جىىىىىذول تحهُىىىىىم انتبىىىىىبٍَ  Fقًُىىىىىة 

(ANOVA = )101.50 

 000.( = Sigانقًُة الاحتًبنُة ) 000.( = Sigانقًُة الاحتًبنُة )
       

( بائةسةبث ئتازيعةات الأربةاح ائة دةةث إئة  (Adjust R2قةدث تتند ئ باةث د  ائسدا  ائسابق   َّ 
(ج  دةةا بائةسةةبث ئتازيعةةات الأربةةاح ائة دةةةث إئةة  صةةا م ائدبةعةةات  تب ةةغ 0.681إسدةةائم الأصةةا  تب ةةغ )

( اها دا ةعاس   َّ ائ ةدث ائتتستريث ئ ةداذج اائةثج ةتث   َّ  غ ب ائتاتةرات ةداة  تتسةترها (0.653
 دةةا بائةسةبث ئ دعةاةةةث ائن ةةث ئةدةةاذج اتةةةدار ائدسةتلد   ةةةدا  ائتعةرش ا تمةةا دة  لةةل   دة  للئة ج
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بدسةةةةةةتا  دعةاةةةةةةةث  ((129.69( ائدةسةةةةةةابث (F( ج ةتةةةةةةث ب اةةةةةةت قةدةةةةةةث ANOVAا ائتبةةةةةةات  )تة تةةةةةة
بائةسةةةةبث ئسةاسةةةةث تازيعةةةةات الأربةةةةاح إئةةةة  إسدةةةةائم الأصةةةةا ج ابائةسةةةةبث صةةةةا م ائدبةعةةةةات  ((0.000

ج ددَّا تد  ا   ارتتاع دعةاةث ائةداذج ائدسةتلد   ةم ائدراسةث ((0.000( بدستا  دعةاةث (101.50
 دش ائدراسث.اصلةتت  ئتة تق ه

( أنَّ مماسسدددا الشدددسكا لأنشدددطا المسدددئوليا 04أظهدددست نتدددائج الانحددد اس فدددا الجددد ول سقدددم )
( β)ةتةث ااةةت إوةارة دعادةا اتةةةدارالإجتماعيا لها تأثيس معنوي عم  سياسا توزيعات الأسبداح  

بائةسةةبث ( اذئةة  0.05) قةةا دةة  دسةةتا  ائدعةاةةةث ( Sig=0.000ائ ةدةةث اتةتدائةةةث )موجبددا وكانددت 
و دو  ئنا د  سةاسث تازيعةات الأربةاح ائة دةةث إئة  إسدةائم الأصةا ج ااةذئ  إئة  صةا م ائدبةعةات ج

( (Benlemlih,2019,Heal,2005دةق اةا دة  دراسةث ويتف   لدك ج ما يثبت صحا الفسض الثانا
دق  ائتم  ندت ا       ائدسجائةث امستدااةث تسااد ا   تةست  سدعث ائوراث ابةاش القات قاةث

 صةاب ائدصائدج اتعزز د  ائدتزة ائتةا سةث ئ وةراث اهةا دةا تةةعاس ا ة  زيةادة تازيعةات الأربةاحج 
( ائتةم تاصة ت إئة  اةد  اسةاد القةث (Cheung et al.,2018ااا  اا  ذئة  تتعةارض دةق دراسةث 

 ارتباف ساهريث بت  ائدسجائةث امستدااةث ئ وراث اائدتا إئ  د ق تازيعات الأرباح.

ةةةا  سةةةبق ةداةةة  صةةةةاغث ةدةةةاذج اتةةةةةدار لأمةةةر ائدسةةةجائةث امستدااةةةةث ا ةةة  سةاسةةةث تازيعةةةات اددَّ
 الأرباح ادا ت م:
 ( نسبا توزيعات الأسباح النق يا إل  إجمالا الأصول) Divassetitاولا   نمو ج 

 

          ̂             (   )      (    )      (    )       (   )

      (      )        (   ) 
 

 ( نسبا توزيعات الأسباح النق يا إل  صافا المبيعات) Divsaleitثانيا  نمو ج 
 

         ̂             (   )      (    )      (    )       (   )

      (      )        (   ) 
 

اختباس الفدسض الثالدث  يوجد  تدأثيس معندوي موجد  لمعلقدا التفاعميدا بدين المسدئوليا  6-3-3
 فا  وسة حياة الشسكا عم  سياسا توزيعات الأسباحالإجتماعيا ومسحما الناج 

تانةةةد ائسةةةدا  ائتةةةائم ةتةةةاج  تة تةةةا امةةةةةدار ائلطةةةم ائدتعةةةدد ئ علقةةةث ائتتاا ةةةةث بةةةت  ائدسةةةجائةث 
 امستدااةث ادراةا دارة ةةاة ائوراث ا   سةاسث تازيعات الأرباح. 
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 لمنمو ج الثالث(  نتائج تحميك الإنح اس الخطا المتع   03ج ول )
 

الوتغيساث 

 التابعت
Divassetit Divsaleit 

 

هعاهلاث الانحداز 

 غيس القياسيت

Unstandardized 

Coefficients 

هعاهلاث 

الانحداز 

 القياسيت

 

  

هعاهلاث الانحداز 

 غيس القياسيت

Unstandardized 

Coefficients 

هعاهلاث 

الانحداز 

 القياسيت

 

  

الوتغيساث 

 الوستقلت
B 

Std. 

Error 
Beta T Sig. B 

Std. 

Error 
Beta T Sig. 

(Constant) 0.090 0.083  1.084 0.285 -0.010 0.087  -0.115 0.909 

GRO -0.028 0.011 -0.245 -2.545 0.029 -0.056 0.027 -0.302 -2.074 0.036 

CSR*GRO -0.018 0.008 -0.462 -2.250 0.042 -0.029 0.009 -0.736 -3.222 0.002 

MAT 0.158 0.021 0.879 7.524 0.000 0.165 0.026 0.889 6.346 0.000 

CSR*MAT 0.020 0.006 0.781 3.333 0.001 0.024 0.006 0.931 4.000 0.000 

DEC -0.026 0.012 -0.134 -2.167 0.036 -0.022 0.009 -0.039 -2.444 0.017 

CSR*DEC -0.019 0.008 -0.349 -2.375 0.025 -0.016 0.007 -0.192 -2.286 0.022 

SIZE 0.024 0.004 0.526 6.000 0.000 0.020 0.004 0.441 5.000 0.000 

CASH -0.063 0.023 -0.089 -2.739 0.022 -0.103 0.046 -0.142 -2.239 0.024 

LEV -0.010 0.004 -0.135 -2.500 0.011 -0.019 0.007 -0.256 -2.714 0.009 

GROWTH -0.172 0.070 -0.204 -2.457 0.017 -0.292 0.074 -0.336 -3.946 0.000 

ROA 0.177 0.058 0.249 3.052 0.003 0.110 0.041 0.013 2.683 0.010 

 756.=   يعبيم الاستببط انًتعذد  782.=   يعبيم الاستببط انًتعذد 

 = 735.   يعبيم انتحذَذ   752.=    يعبيم انتحذَذ  

 𝐴       =.712 يعبيم انتحذَذ انًعذل 𝐴       =.731 يعبيم انتحذَذ انًعذل

 79.49( =  ANOVAانًستخشجة يٍ جذول تحهُم انتببٍَ ) Fقًُة 
انًسىىىىىىتخشجة يىىىىىىىٍ جىىىىىىذول تحهُىىىىىىم انتبىىىىىىىبٍَ  Fقًُىىىىىىة 

(ANOVA = )76.20 

 000.( = Sigانقًُة الاحتًبنُة ) 000.( = Sigانقًُة الاحتًبنُة )
 

( بائةسةبث ئتازيعةات الأربةاح ائة دةةث إئة  (Adjust R2قةدث تتند ئ باةث د  ائسدا  ائسابق   َّ 
(ج  دةةا بائةسةةبث ئتازيعةةات الأربةةاح ائة دةةةث إئةة  صةةا م ائدبةعةةات  تب ةةغ 0.731إسدةةائم الأصةةا  تب ةةغ )

ةداة  تتسةترها  ( اها دا ةعاس   َّ ائ ةدث ائتتستريث ئ ةداذج اائةثج ةتث   َّ  غ ب ائتاتةرات(0.712
 دةةا بائةسةبث ئ دعةاةةةث ائن ةةث ئةدةةاذج اتةةةدار ائدسةتلد   ةةةدا  ائتعةرش ا تمةةا دة  لةةل   دة  للئة ج

 ((0.000بدسةتا  دعةاةةث  ((79.49( ائدةسةابث (F( ج ةتث ب ات قةدةث ANOVAتة تا ائتبات  )
( بدسةتا  (76.20بائةسبث ئسةاسث تازيعات الأرباح إئ  إسدائم الأصا ج ابائةسبث صا م ائدبةعات 

ةا تةةد  ا ة  ارتتةةاع دعةاةةث ائةدةاذج ائدسةةتلد   ةم ائدراسةةث اصةلةتت  ئتة تةةق ((0.000دعةاةةث  ج ددَّ
 هدش ائدراسث.
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بدددين المسدددئوليا  ( أنَّ العلقدددا التفاعميدددا03وقددد  أظهدددست نتدددائج الانحددد اس فدددا الجددد ول سقدددم )
الإجتماعيا ومسحما الناج فا  وسة حياة الشسكا لهدا تدأثيس معندوي موجد  عمد  سياسدا توزيعدات 

 قةا ( Sig=0.000ائ ةدةث اتةتدائةةث )( موجبدا وكاندت β)ةتث ااةت إوارة دعادا اتةةدارالأسباح 
ئة  إسدةائم الأصةا ج (ج اذئ  بائةسبث ئنا د  تازيعات الأرباح ائة دةث إ0.05)د  دستا  ائدعةاةث 

ايتتةق ذئة  و و ما يثبت صحا الفسض الثالث.  ااذئ  تازيعات الأرباح ائة دةث إئ  صا م ائدبةعات
( ةتةث  نةدت ا ة     ائوةراث  ةم درة ةث ائةنة  ت ةاةا  (Zhao and Xiao,2019 دةق دراسةث

امستدااةةةث ئتعزيةةز  ئةدتما دوةةا ث  ةم ائتدايةةا ابائتةةائم ةداةمةا ائدوةةاراث بتعائةةث  ةةم  ةوةةطث ائدسةجائةث
ائوتا ةث اائةد دة  تعارنةات ائااائةث اتة تةق رنةا  صةةاب ائدصةائد اهةا دةا تةةعاس إتسابةةا ا ة  
سةاسةةث تازيعةةات الأربةةاحج اذئةة  ا ةة  ااةةس درة ةةث ائةدةةا ائتةةم تااسةة   تمةةا ائوةةراث قتةةاد دائةةةث ئةةذئ  

م درة ةةةث ائتةةةدهار تااسةةة  تدتةةةا إئةةة  اتةتتةةةار بائة دةةةةث ئتدايةةةا ائدوةةةرااات اتسةةةتمداريثج ادةةةا  ةةةة   ةةة
ائوراث دةا سث ودتدةج  ئذا تةتتن ائوراث بائدزيد د  الأداا  ئدةاائث ب اجما ا ة  ائدةدا اهةا دةا قةد 

 ة  ا د  تازيعات الأرباح.  

ادةةةا  ظمةةةرت ائةتةةةاج  اسةةةاد تةةة متر دعةةةةاا سةةةائب ئتةةة متر ائعلقةةةث ائتتاا ةةةةث ئ دسةةةجائةث امستدااةةةةث 
( β)ةتث ااةت إوارة دعادا اتةةدارادراةا دارة ائةةاة الألر  اهم درة ث ائةدا ادرة ث ائتدهار 

ةدةاذج  اددا سبق ةداة  صةةاغث (.0.05) قا د  دستا  ائدعةاةث ائ ةدث اتةتدائةث  سالبا وكانت 
اتةةةةدار لأمةةر ائعلقةةث ائتتاا ةةةث ئ دسةةجائةث امستدااةةةث ادرة ةةث ائةنةة   ةةم دارة ةةةةاة ائوةةراث ا ةة  

 سةاسث تازيعات الأرباح ادا ت م:
 (نسبا توزيعات الأسباح النق يا إل  إجمالا الأصول) Divassetitاولا   نمو ج 

 

          ̂             (   )       (       )       (   )

      (       )       (   )       (       )

      (    )       (    )       (   )

      (      )        (   ) 
 

 ( نسبا توزيعات الأسباح النق يا إل  صافا المبيعات) Divsaleitثانيا  نمو ج 
 

         ̂              (   )       (       )       (   )

      (       )       (   )       (       )

      (    )       (    )       (   )

      (      )        (   ) 
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اختباس الفدسض السابدع  توجد  علقدا استبداط موجبدا  ات  لالدا معنويدا بدين جدو ة  6-3-2
 المستحقات وسياسا توزيعات الأسباح

ةظمةةر ائسةةدا  ائتةةائم ةتةةاج  تة تةةا اتةةةةدار ئ ةةةاس  مةةر سةةادة ائدسةةتة ات ادتاتةةر دسةةت ا ا ةة  
 سةاسث تازيعات الأرباح ادتاتر تابق. 

 لمنمو ج السابع(  نتائج تحميك الإنح اس الخطا المتع   02ج ول )
 

الوتغيساث 

 التابعت
Divassetit Divsaleit 

 

هعاهلاث الانحداز غيس 

 القياسيت

Unstandardized 

Coefficients 

هعاهلاث 

الانحداز 

 القياسيت

 

  

هعاهلاث الانحداز 

 غيس القياسيت

Unstandardized 

Coefficients 

هعاهلاث 

الانحداز 

 القياسيت

 

  

الوتغيساث 

 الوستقلت
B 

Std. 

Error 
Beta T Sig. B 

Std. 

Error 
Beta T Sig. 

(Constant) 0.119 0.095 
 

1.253 0.215 0.095 0.112 
 

0.848 0.399 

ACQ 0.270 0.109 0.278 2.477 0.015 0.270 0.086 0.270 3.140 0.010 

SIZE 0.023 0.005 0.522 4.600 0.000 0.020 0.006 0.444 3.333 0.001 

CASH -0.014 0.004 -0.020 -3.500 0.008 -0.008 0.003 -0.009 -2.667 0.012 

LEV -0.011 0.005 -0.154 -2.157 0.028 -0.009 0.003 -0.124 -3.000 0.009 

GROWTH -0.165 0.075 -0.195 -2.200 0.032 -0.305 0.089 -0.351 -3.427 0.001 

ROA 0.103 0.045 0.145 2.289 0.033 0.044 0.015 0.060 2.933 0.016 

 576.=   يعبيم الاستببط انًتعذد  583.=   يعبيم الاستببط انًتعذد 

 = 549.   يعبيم انتحذَذ   557.=    يعبيم انتحذَذ  

 𝐴       =.510 يعبيم انتحذَذ انًعذل 𝐴       =.523 يعبيم انتحذَذ انًعذل

 103.64( =  ANOVAانًستخشجة يٍ جذول تحهُم انتببٍَ ) Fقًُة 
انًسىىىىىىتخشجة يىىىىىىٍ جىىىىىىذول تحهُىىىىىىم انتبىىىىىىبٍَ  Fقًُىىىىىىة 

(ANOVA = )75.55 

 000.( = Sigانقًُة الاحتًبنُة ) 000.( = Sigالاحتًبنُة )انقًُة 
 

( بائةسةبث ئتازيعةات الأربةاح ائة دةةث إئة  (Adjust R2قةدث تتند ئ باةث د  ائسدا  ائسابق   َّ 
(ج  دةةا بائةسةةبث ئتازيعةةات الأربةةاح ائة دةةةث إئةة  صةةا م ائدبةعةةات  تب ةةغ 0.523إسدةةائم الأصةةا  تب ةةغ )

  َّ ائ ةدث ائتتستريث ئ ةداذج اائةثج ةتث   َّ  غ ب ائتاتةرات ةداة  تتسةترها ( اها دا ةعاس (0.510
 دةةا بائةسةبث ئ دعةاةةةث ائن ةةث ئةدةةاذج اتةةةدار ائدسةتلد   ةةةدا  ائتعةرش ا تمةةا دة  لةةل   دة  للئة ج

بدسةةةةةةتا  دعةاةةةةةةةث  ((103.64( ائدةسةةةةةةابث (F( ج ةتةةةةةةث ب اةةةةةةت قةدةةةةةةث ANOVAتة تةةةةةةا ائتبةةةةةةات  )
اسةةةةث تازيعةةةةات الأربةةةةاح إئةةةة  إسدةةةةائم الأصةةةةا ج ابائةسةةةةبث صةةةةا م ائدبةعةةةةات بائةسةةةةبث ئسة ((0.000
ةا تةد  ا ة  ارتتةاع دعةاةةث ائةدةاذج ائدسةتلد   ةم ائدراسةةث ((0.000( بدسةتا  دعةاةةث (75.55 ج ددَّ

 اصلةتت  ئتة تق هدش ائدراسث.
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مد  ( وجو  تدأثيس معندوي لجدو ة المسدتحقات ع02وق  أظهست نتائج الانح اس فا الج ول سقم )
ائ ةدةةث اتةتدائةةةث ( موجبددا وكانددت β)ةتةةث ااةةةت إوةةارة دعادةةا اتةةةةدارسياسددا توزيعددات الأسبدداح 

(Sig=0.015) بائةسةةبث ئتازيعةةات الأربةةاح إئةة  إسدةةائم الأصةةا ج اsig=0.10) بائةسةةبث ئتازيعةةات )
(ج اذئةةة  بائةسةةةبث ئنةةةا دةةة  0.05)دةةة  دسةةةتا  ائدعةاةةةةث   الأربةةةاح إئةةة  صةةةا م ائدبةعةةةاتج اهةةةم  قةةةا

ايتتةق ذئة  دةق و دو مدا يثبدت صدحا الفدسض السابدع. الأرباح ائة دةث إئ  إسدةائم الأصةا ج  ازيعاتت
ائتةم  نةدت ا ة     تازيعةات الأربةاح تةرتبب بعلقةث داسبةث  (Tong and Miao, 2011) دراسةث

بسادة ائدستة اتج اقد ترسق ذئ  إئ     سادة ائدستة ات ت  ةا دة   ةاجض ائتةد  ات ائة دةةث ائدتةاح 
تةةت سةةطرة ائدةةدتري  اهةا دةةا ةةةد دةة  ددارسةات إدارة الأربةاحج ااا  اةةا  ذئة  تتعةةارض دةق  دراسةةث 

Sirait and Siregar,2014)م تاص ت إئ  اد  اساد ت متر دعةةاا ئسةادة ائدسةتة ات ا ة  ( ائت
اددةةا سةةبق ةداةة  صةةةاغث ةدةةاذج اتةةةةدار لأمةةر سةةادة ائدسةةتة ات ا ةة  سةاسةةث تازيعةةات الأربةةاح. 

 سةاسث تازيعات الأرباح ادا ت م:
 ( نسبا توزيعات الأسباح النق يا إل  إجمالا الأصول) Divassetitاولا   نمو ج 

 

          ̂             (   )      (    )      (    )       (   )

      (      )        (   ) 
 

 ( نسبا توزيعات الأسباح النق يا إل  صافا المبيعات) Divsaleitثانيا  نمو ج 
 

         ̂             (   )      (    )      (    )       (   )

      (      )        (   ) 
 

ال ساسا من خلل نتائج تحميدك الاستبداط والانحد اس ويمخص الج ول التالا نتائج اختباس فسوض 
 :لممتغيسات

 

 (  نتائج اختباس فسوض ال ساسا05ج ول )

 

 

 

 الوتغيساث الفسوض
العلاقت 
 الوتىقعت

العلاقت 
 الفعليت

اختباز 
 الفسض

 قبىل انفشع + + يشحهة انُبج وسُبسة تىصَعبت الأس ب  الأول

 قبىل انفشع + + تىصَعبت الأس ب انًسئىنُة الإجتًبعُة وسُبسة  ان بٍَ

 ان بنث
انعلاقة انتفبعهُة نهًسئىنة الإجتًبعُة، ويشحهة انُبج 

 وسُبسة تىصَعبت الأس ب 
 قبىل انفشع + +

 قبىل انفشع + + جىد  انًستحقبت وسُبسة تىصَعبت الأس ب  انشا ع
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  النتائج والتوصيات والتوجهات البحثيا المستقبميا -9
 النتائج 9-0

 أ م نتائج ال ساسا فيمَّا يم  تتمثك 
ذات ائبعةد اتسةتراتتسم ج اغائباةا دةا ةسةتلددما سةاسث تازيعةات الأربةاح هةم  ةةد ائ ةرارات ائدائةةث  -

ائددتري  اإوارة إئ   داش ائوراث اربةتتما  ةم ائدسةت باج اتتة مر سةاسةث تازيعةات الأربةاح بائعدتةد 
ةت ةةا  ائوةةراث دةة  دةة  ائعاادةةا دةة   هدمةةا  ةوةةطث ائدسةةجائةث امستدااةةة ثج اسةةادة ائدسةةتة اتج ااا

درة ث إئ   لةر  لةل  دارة ائةةةاةج اسةادة ةاادةث ائوةراات )لصةاجص دس ةس امدارةج اهةاةا 
ائد نةةةث(ج لصةةاجص ائوةةراث )ائربةةةةثج اائتةةد  ات ائة دةةةث ائةةةرةج ا ةةرص ائةدةةاج اةسةة  ائوةةةراثج 

 ادستا  ائدلاطر(.
دراسثج ةتث ساش دتاسب تازيعات الأرباح إئ  إسدةائم زيادة دتاسب تازيعات الأرباح  م اتةث ائ -

( اهم  ا   ددا تاص ت إئة  بعةض (32.7%(ج ااذئ  إئ  صا م ائدبةعات (27.8%الأصا 
( 4106(ج ادراسةث )ائةاوةمج4102ائدراسات ائتم تدت  م ائبتجث ائدصريث دمةا دراسةث )اتةتةمج

ددارسةات ائدسةجائةث امستدااةةثج اهتدةا  ائوةراات بإئة   وق  يسجدع  لدك مدن وجهدا نظدس الباحدث
 اتعزيز ائوتا ةثج اتطبتق ائددارسات ائستدة ئ ةاادث.

تةةرتبب درة ةةث ائةنةةة   ةةم دارة ةةةةةاة ائوةةراث بعلقةةث ارتبةةةاف داسبةةث اذات دتئةةةث دعةاةةةث بسةاسةةةث  -
 قةا دةة  ااةةت ائ ةدةةث اتةتدائةةث ئةة  تازيعةات الأربةاح ةتةةث ااةةت إوةةارة دعادةا امرتبةةاف داسبةث ا 

ايتتةةق ذئةة  دةةق ةظريةةث دارة ةةةةاة و ددو مددا يثبددت صددحا الفددسض الأول ( (0.05ئدعةاةةةث دسةةتا  ا
 Flavin and(ج ادراسةةةث (DeAngelo et al.,2006ائتازيعةةةات ااةةةا دةةة  دراسةةةث 

O'Connor,2017) )ب   ائوراات  م درة ث ائةنة  تتةاا ر ئةدتما ائربةةةث  ويفسس  لك الباحث
ائوراات إئة  د ةق تازيعةات الأربةاح ئ ةةد دة  تعارنةات ئذئ  تدتا هذ  دق  رص استمداريث  قا 

 ائااائث ائدرتبطث بائتد  ات ائة دةث ائةرة.
هةا  القث ارتباف داسبث اذات دتئث دعةاةث بت  ددارسث ائوراث لأةوطث ائدسجائةث امستدااةث  -

دةةةةق دراسةةةةث و ددددو مددددا يثبددددت صددددحا الفددددسض الثددددانا ويتفدددد   لددددك اسةاسةةةةث تازيعةةةةات الأربةةةةاح 
Benlemlih,2019) )إئةةة      ةوةةةطث ائدسةةةجائةث  وقددد  يسجدددع  لدددك مدددن وجهدددا نظدددس الباحدددث

امستدااةةةث ت تترتةةب ا تمةةا اسةةتةتاد دةةاارد ائوةةراث اتةة دا إئةة  اتةةاشة تلصةةةص ائدةةاارد اتة تةةق 
رنةةةا  صةةةةاب ائدصةةةائدج اتةسةةةت  سةةةدعث ائوةةةراات اهةةةا دةةةا قةةةد تةةةةعاس ا ةةة  زيةةةادة دةةةد ااات 

 تازيعات الأرباح.
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ائةث امستدااةةث ادرة ةةث ائةنةة   ةم دارة ةةةةاة ائوةةراث ئة  تةة متر سةةاهرا ا ةة  ائتتااةا بةةت  ائدسةةج -
ةتث ااةت ائ ةدث اتةتدائةث ئ دتاتةر ائتتةاا م  قةا دة  دسةتاا ائدعةاةةث سةاسث تازيعات الأرباح 

 Dhaliwal etاتتتةق ت ة  ائةتتسةةث دةق دراسةث و دو مدا يثبددت صدحا الفددسض الثالدث  (ج(0.05
al.,2011) ) إئ    َّ  ةوطث ائدسجائةث امستدااةث تعزز دة   وجها نظس الباحثويسجع  لك من

ائوةةتا ةثج اتةسةة  دةة  اتةةاشة امدارة ات  ةةا دةة  ددارسةةتما امةتمازيةةث اهةةا دةةا تةةةعاس إتسابةاةةا ا ةة  
 سةاسث تازيعات الأرباح.

 ترتبب سادة ائدسةتة ات بعلقةث ارتبةاف داسبةث اذات دتئةث دعةاةةث بسةاسةث تازيعةات الأربةاح اهةا -
( (Rampershad and Villiers,2019ايتتةق ذئة  دةق دراسةث  ما يثبت صحا الفسض السابدع 

بة   ائوةراات  ةم درة ةث ائةنة  تتسة  بزيةادة ائلبةرةج ااةلتةاض درسةث ائر ةق  ويفسس  لك الباحث
 ائدائم اتسع  إئ  تةست  سادة  رباةما ابائتائم ةاا  ئدتما دتا  نبر ئد ق تازيعات الأرباح.

اربةتتمةا  سث تازيعات الأرباح بعلقث داسبث اذات دتئث دعةاةث باا د  ةس  ائوراثجترتبب سةا -
ةتةةث ااةةةت إوةةارة دعادةةا امرتبةةاف داسبةةث ئنةةا دةة  ةسةةبث تازيعةةات الأربةةاح ائة دةةةث إئةة  إسدةةائم 
الأصا   ااذئ  إئ  صا م ائدبةعاتج  م ةت  ااةت القتما سائبث باا د  اتةتتار بائة دةةثج 

 Cheung et) ق ائدةةةةةائمج ا ةةةةةرص ائةدةةةةةا ايتتةةةةةق ذئةةةةة  دةةةةةق اةةةةةا دةةةةة  دراسةةةةةثادرسةةةةةث ائر ةةةةة

al.,2018;Choi et al.,2019). 

 التوصيات 9-4
عم  او  النتائج التا تم التوصك إليها فا كك من ال ساسا النظسيا والتطبيقيا يوص  الباحدث 

 بما يم  
ائدة مرة ا ة   هةداش  نرارة إدرا  ائوراات لأهدةةث قةرار تازيعةات الأربةاح ا ةةد ائ ةرارات ائمادةث -

اقةدث ائوراثج   د تت  استلدا  قرار ائتازيعات ئ وةارة إئة  ربةةةث ائوةراث  ةم ائدسةت باج ائت  تةا 
دوةةةا ث اةةةد  تدامةةةا ائدع ادةةةات اائةةةةد دةةة  تعارنةةةات ائااائةةةثج ا ةةةم ائد ابةةةا دةةةق إرتتةةةاع تنةةةائت  

ائوةةراث ئتة تةةق ااجةةد ائدعةةادلت قةةد تةةةتتن ائوةةراث بالأربةةاح بمةةدش إاةةادة اتسةةتمدار  ةةم  ةوةةطث 
  ا   د ارةث بدا ةدا  ةة    ائدستممدري .

دراسمةةةا نةةةد  اسةةةتراتسةث  ادائمةةةا لاصةةةث دةةةق  - اهتدةةةا  ائوةةةراات ب ةوةةةطث ائدسةةةجائةث امستدااةةةةث ااا
ةماةةث درة ةث ائةدةا ابداةةث درة ةث ائةنةة  ئتةسةت  القةث ائوةراات ب صةةاب ائدصةائد اائدستدةةق 

بما دتةزة تةا سةةث اية دا إئة  زيةادة  رصةتما  ةم ائتدايةاج ااا اائةتار ا   سةدعتما اهةا دةا ةاسة
 ازيادة دد ااات تازيعات الأرباح ا   ائدساهدت . 
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تاسة  إهتدا  ائددتري  إئ  دراسث ائدرة ث ائتم تدر بما ائوراث ةتث قد تتعرض ئتاترات دةمسةث  -
مر ا ةة  سةاسةةتما  ةةم لةةل  دارة ةةاتمةةا  ةةم الأةوةةطث ائتوةةات ةث ااتسةةتمداريث اائتداي ةةةثج ددةةا تةة  

تازيعةةات الأربةةاح  تةةم ائدراةةةا ائدباةةرة ةاةةا  ئةةد  ائوةةراات ربةةةةث  قةةا ا ةةرص ةدةةا  نبةةر ئةةذئ  
تدتا إئ  اتةتتار بائة دةثج  م ةت  تتاا ر ئدتما  م درة ث ائةن  ربةةث  نبر ا رص ةدةا  قةا 

 ددا ت دا إئ  زيادة تازيعات الأرباح.
صةةةث  ةةةم إقتصةةةادةات ائةةةدا  ائةاوةةةجث إئةةة  تة تةةةا ائعاادةةةا تاسةةةة   هتدةةةا  ائبةةةاةمت  اائوةةةراات لا -

الألر  ائدة مرة  ةم قةرار د ةق تازيعةات الأربةاح دة  ةاةةةثج اةسة  ائتازيعةات ائدد ااةث دة  ةاةةةث 
  لر  بدا  م ذئ  ائةظا  ائسةاسمج اةظ  ائةداةث ائ اةايةثج اتسةب ائنريبث.

 التوجهات البحثيا المستقبميا  9-3
 سةاسث ائتازيعات ائة دةث اائ درة امداريث ئ ددتري  ائتةتتذتت  اتسةب ائنريبث.دراسث ائعلقث بت    -
 دراسث  مر دارة ةةاة ائوراث ا   ائعلقث بت  ائدسجائةث امستدااةث اائتعمر ائدائم.  -
دراسث الأمار ائدائةث اائدةاسبةث الألر  ئدراةا دارة ةةاة ائوراات دما: تسةب ائنةريبثج االأداش   -

اسةةةةةادة ائت ةةةةةارير ائدائةةةةةةثج ا تعةةةةةاب ائدراسعةةةةةثج اائسةاسةةةةةات اتسةةةةةتمداريث اائدائةةةةةةثج اةاادةةةةةث ائدةةةةةائم 
 ائوراات. 
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 المساجع
 المساجع بالمغا العسبياأولا   

 (ج"  مر دارة ةةاة ائوراث ا   ائعلقث بت  سادة ائت ارير ائدائةث - 4102 إبراهة ج  ريد دةر   ريدج)
اتن تةةةةةث ة ةةةةةا  ائد نةةةةةةث: دراسةةةةةث تطبة ةةةةةةث ا ةةةةة  ائوةةةةةراات ائدسةةةةةاهدث ائدسةةةةةس ث بائبارصةةةةةث 

ج ا ةةث ائتسةارة سادعةث اةت  وةدسج ائعةدد ائمةاةمج ائدس ةد مجما الفكس المحاسدباائدصريث"ج 
 . 88-0(ج ص ص 43)

ب(ج" تةة متر ةةةاا ز ائدلةةاطرة ئةةد  ائدةةدتر ائتةتتةةذا ا ةة  لصةةاجص -4102______________ج)
ج ا ةةث مجما الفكدس المحاسدباائدع ادات ائدةاسبةث: دئتا تطبة م د  ائبارصث ائدصريث"ج 

 .27-0( ج ص ص43ائتسارة سادعث ات  ودسجائعدد ائماةمج ائدس د )

ةاريةةث ا ةة  اسةةةتدراريث الأربةةاح: دراسةةةث (ج" تةةامتر اتسةةةتة اقات اتلت4106 باسةةائ ج سةةتد سةةةائ   ج )
ج ا ةةث ائتسةارة سادعةث مجمدا الفكدس المحاسدباالتباريث ا   ائوراات ائدساهدث ائدصةريث"ج 

 .861-821ج  ص ص 44ات  ودسج ائعدد ائرابقج ائدس دد 

(ج" تةة متر سةةادة ائدسةةتة ات الطةةر ائنةةاابب ائدائةةةث ا ةة  ائعلقةةث 4102ةسةةت ج اةةلش ا ةة   ةدةةدج)
ات اتةتتار بائة دةث اائ ةدث ائساقةث ئ وراات ائدساهدث ائصةااةث:  دئث تطبة ةث بت  دستاة

ج ا ةةةث ائتسةةارة سادعةةث طةطةةاج ائعةةدد مجمددا البحددوث المحاسددبيادةة  سةةا  ائدةةا  ائدصةةرا"ج 
 .140-280ائماةمج ص ص

راش (ج"  مةر دارة ةةةةاة ائوةراث ا ةة  ائعلقةث بةةت  ائدعةادلت دةةق الأطةة4102ائةاوةمج   دةدةةادج )
ذاا ائعلقةةث اسةةادة الأربةةاح: دراسةةث تطبة ةةةث ا ةة  ائوةةراات ائد تةةدة بائبارصةةث ائدصةةريث"ج 

ج ا ةةةةث ائتسةةةارة سادعةةةث امسةةةاةدريثج ائعةةةدد ائمائةةةثج مجمدددا الإسدددكن سيا لمبحدددوث المحاسدددبيا
 .418-026ائدس د ائمائثج ص ص

رة ةةةاة ائوةراث ا ة  سةادة (ج"  مر سادة ئسةةث إدارة ائدلةاطر ادا 4106سلدثج إةدا    ائسعتدج )
ام صاح ائدةاسبم ا  ائدلاطر ائدائةث ااةعااس  ا ة  سةدعث ائوةراات: دراسةث تطبة ةةث"ج 

(ج ص 44ج ا ةث ائتسارة سادعث ات  ودسج ائعدد ائماةمج ائدس دج )مجما الفكس المحاسبا
 .77-01ص



 أثر دورة حياة الشركة والمسئولية الإجتماعية وجودة.........                         يجى عبد الحكيم مليجىمجدى ملد/ 

65 

 

سةاسةةةث تازيعةةةات  (ج"  مةةةر الةةةتلش هةاةةةا د نةةةةث ائوةةةراات ا ةةة 4108ائصةةةاااج اتةةةت  بةةةابار  ج)
ج ا ةةةث مجمددا كميددا التجدداسة لمبحددوث العمميددادراسةةث تطبة ةةةث"ج -الأربةاح دةة  دةظةةار دةاسةةبم

 .031-23(ج ائسزش الأا ج ص ص13ائتسارة سادعث امساةدريثج ائعدد ائماةمج ائدس د )

(ج"دعةةةاتتر ائت ريةةةر ائدةةةائم ائدائةةةةث 4141ار ةةة ج ةصةةةر طةةة  ةسةةة ج اائدةةةلحج وةةةتري  وةةةاقم ائسةةةتدج )
اتسةةةةب ائنةةةريبث اائدسةةةجائةث امستدااةةةةث ادار ائدراسةةةق :  دئةةةث اد ةةةةث دةةة  بتجةةةث الأادةةةا  

ج ا ةةةث ائتسةةارة سادعةةث طةطةةاج ائعةةدد الأا ج ص ص مجمددا البحددوث المحاسددبياائسةةعادةث"ج 
0-38. 

(ج" ائتةة مترات ائدباوةرة اائاسةةةطث بةةت  ةاادةةث ائوةةراث: سةةادة 4102بةةدائتتاح ائسةةتدج )اتةتةمج هةةل  ا
مجما البحوث الأرباحج سةاسث ائتازيعات ائة دةث: دراسث التباريث ا   ائوراات ائدصةريث"ج 

 .217-421(ج ص ص38ج ا ةث ائتسارة سادعث ائزقازيقج ائعدد ائماةمج ائدس د )التجاسيا

(ج"  مةر تبةةم ائدعةاتتر ائدائةةث ئ دةاسةبث ادراةةا دارة 4106س إبةراهة ج )اعداشج وةري  ا ة  لدةة
ةةاة ائدوراع ا   دستا  ائتةتن ائدةاسبم: دراسث تطبة ةةث ا ة  ائوةراات ائد تةدة بسةا  

ج ا ةث ائتسارة سادعةث اةت  وةدسج ائعةدد ائمائةثج مجما الفكس المحاسباالأسم  ائسعادا"ج 
 .887-842(ج ص ص44ائدس د )

(ج" دراسةةث ائعلقةةث بةةت  ائدسةةجائةث امستدااةةةث ئ وةةراات اددارسةةث 4107جادرا ائسةةتد زاةةمج)دةدةةاد
ائتسةب ائنريبم: دراسث تطبة ةث ا ة  ائوةراات ائد تةدة بسةا  الأارا  ائدائةةث  ةم دصةر"ج 

(ج ص 40ج ا ةث ائتسةارة سادعةث اةت  وةدسج ائعةدد الأا ج ائدس ةد )مجما الفكس المحاسبا
 .380-317ص

(ج"  مةةر هةاةةا ائد نةةةث الصةةاجص دس ةةس امدارة ا ةة  تازيعةةات 4108ائدةةدبائمج دائةةةا   لتةةراج )
الأرباح ائة دةةث دة  دةظةار دةاسةبم: دراسةث تطبة ةةث ا ة  ائوةراات ائدسةس ث  ةم ائبارصةث 

ج ا ةةةث ائتسةةارة سادعةةث امسةةاةدريثج ائعةةدد مجمددا كميددا التجدداسة لمبحددوث العمميدداائدصةةريث"ج 
 .481-417(ج ائسزش الأا ج ص ص13 د )ائماةمج ائدس
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