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  :ملخص
بورصة المكونة لمؤشر  اتللشركالموزعة الأرباح  نصيب السهم منعلى ومجلس الإدارة دراسة أثر ىيكل الملكية تهدف ىذه الورقة البحثية إلى 

أثر لمتغيرات ىيكل الملكية ومجلس الإدارة على نصيب . أشارت النتائج إلى وجود 2020-2012للفترة  تداول بالمملكة العربية السعودية
عة. كما أثبتت حيث أثبتت الدراسة الميدانية أن لملكية أعضاء مجلس الإدارة أثر على نصيب السهم من الأرباح الموز   السهم من الأرباح.

 ةالدراسة أيضا أن نصيب السهم من التوزيعات السابقة لو أثر على نصيب السهم من التوزيعات الحالية. وىذه النتائج تتوافق مع نظري
 الوكالة ونظرية الترتيب السلمي.نظرية الإشارة، 

 .ل السعوديىيكل الملكية، مجلس الإدارة، نصيب السهم من الأرباح، مؤشر تداو  :يةكلمات مفتاح
 .JEL : G32، G35تصنيف 

Abstract: 

 This research paper aims to study the effect of the ownership structure and the board of 

directors on the Dividend per Share (DPS) to the companies that make up the Tadawul 

Stock Exchange in Saudi Arabia for the period 2019-2020. The results indicated that the 

ownership structure and board of directors’ variables had an impact on DPS. Where the field 

study proved that the ownership of board members has an impact on the DPS. The study 

also proved that the DPS(t-1) has an impact on the DPS(t). These results are consistent with 

signal theory, agency theory and scalar theory. 
Keywords: Ownership structure, board of directors, Dividend per Share (DPS), Saudi 

Tadawul Index. 

Jel Classification Codes: G32, G35. 

Résumé:  
Ce document de recherche vise à étudier l'impact de la structure de propriété et du conseil 

d'administration sur la part des bénéfices distribués (Dividende) aux entreprises qui 

composent l'indice de la bourse Tadawul au Royaume d'Arabie saoudite pour la période 

2019-2020. Les résultats indiquent que la structure de propriété et les variables du conseil 

d'administration ont un impact sur Dividende (DPS). Là où l'étude a prouvé que la propriété 

des membres du conseil a un impact sur DPS. L'étude a également prouvé que DPS(t-1) a 

un impact sur DPS(t). Ces résultats sont cohérents avec la théorie du signal, la théorie de 

l'agence et la théorie scalaire. 

Mots-clés : structure de propriété, conseil d'administration, bénéfice par action, indice 

Saudia Tadawul. 

Codes de classification de Jel : G32, G35. 
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 :مقدمت .1

ؾه بمهكم اللشاساث االإالُت جباهكشا لاس ورلً ، في الششهت اللشاساث االإالُتاالإىصنت ؤخذ ؤهم مؤششاث الأسباح  هطِب العهم مًٌهذ 

مً ؤحل إنؿاء هطِب العهم مً الأسباح مجلغ الؤداسة ونلُه، ًدذد  ششهت بالإغافت إلى هُيل االإلىُت ومجلغ الؤداسة.في ال

 .وكشاساتها االإالُت ششهتضىسة حُذة نً ال

واهذ مصخىبت بيلمت "اح العهمؤسب" لىخل ؤن ولمتبإسباح العهم،  مً خلاٌ مشاحهت بهؼ الذساظاث العابلت راث الطلت

لزلً ٌهخبرها  الأسباح،بعبب ضهىبت الخدىم في حمُو الهىامل المخخملت التي ًمىً ؤن جؤثش نلى ظُاظت جىصَو ، ورلً ""اللغض

 بهؼ الباخثحن بمثابت لغض.

ىحن مشجبؿان فما بُنهما، حجض هلاهما ًؤثشان في اللُمت العىكُت للمؤظعت، فالاث وباقي اللشاساث االإالُت،عُاظت جىصَو الأسباح ف

ل الخاسجي ل ظىف جدذد الهُيل االإالي  مثلا، الأسباح ؤو جىصَهها مً شإهه ؤن ًدذد مذي اللجىء إلى الخمىٍ لزا فلشاساث الخمىٍ

 للمؤظعت، ومىه االإعاهمحن والذائىحن، وما جىصنه االإؤظعت مً ؤسباخها.

وان خىٌ مذي إمياهُت الىضىٌ  هطِب العهم مً الأسباح االإىصنتجؿشكذ إلى التي االإالُت العؤاٌ الجىهشي االإؿشوح في الأدبُاث 

( ولغض 6791) Blackبغُت الؤحابت نلى هزا العؤاٌ فلذ اخخلفذ الآساء خىله. . و إلى ظُاظت مثلى حعمذ بخهكُم ثشوة االإعاهمحن

هزا اللغض ًكهش ؤهه مً الػشوسي فهم  ( غمىع ؤو غُاب ظُاظت مثلى لخىصَو الأسباح. لخلDividend Puzzleجىصَو الأسباح )

 .جدذد اخخُاس ظُاظت جىصَو الأسباحالهىاضش التي 

عخفُذ مىه االإعاهمىن ؤو االإلان. مما ظبم ًكهش حلُا مذي ؤهمُت ول مً مجلغ  فلشاس جىصَو الأسباح ًخخزه مجلغ الؤداسة وَ

هل هناك لُه فالإشيالُت التي ًخمدىس نليها هزا البدث هي: ون الؤداسة وهُيل االإلىُت في جدذًذ هطِب العهم مً الأسباح االإىصنت.

 أثر لهيكل الملكيت ومجلس الإدارة على هصيب السهم من الأرباح الموزعت لدى الشركاث المكوهت لمؤشر جداول السعودي؟

 ووئحابت لهزه الؤشيالُت، جم جلعُم رلً إلى ؤظئلت فشنُت ملخطت في الخالي:

  مجلغ  هطِب العهم مً الأسباح االإىصنتهل هىان اسجباؽ هبحر بحن ً  ؟ الؤداسةوجيىٍ

  ؟ االإلىُتوهُيل هطِب العهم مً الأسباح االإىصنت هل هىان اسجباؽ هبحر بحن 

  اث جىصَو الأسباح المخخلفت في بي كابلُت جؿبُم هكشٍ  ؟هطِب العهم مً الأسباحششح إلى ؤي مذي ًذنم الذلُل الخجشٍ

 لشئِعُت، والأظئلت الفشنُت، فلذ جم وغو الفشغُاث الخالُت:وبغُت الؤحابت نلى الؤشيالُت ا

 .هكشا لأن مجلغ الؤداسة هى مً ًخخز اللشاساث في الششهت، فئن لمجلغ الؤداسة ؤثش هبحر نلى هطِب العهم مً الأسباح 

  سباح.بما ؤن االإلان هم االإعخفُذ الأظاس ي مً الششهت، فئن لهُيل االإلىُت ؤثش هبحر نلى هطِب العهم مً الأ 

 .اث التي جؿشكذ لخىصَو الأسباح  في إؾاس الهىالإت، فئهه ًخىكو ؤن جيىن الىخائج االإُذاهُت مىافلت للىكشٍ

اث االإفعشة لأسباح  جم جلعُم الىسكت البدثُت إلى حاهب خاص بالأدبُاث االإالُت التي جؿشكذ إلى ؤسباح العهم، نلى غشاس الىكشٍ

ت الىوالت. ت الؤشاسة وهكشٍ هما جم الخؿشق ؤًػا إلى بهؼ الذساظاث العابلت التي ؤشاسث إلى ؤثش ول مً هُيل  العهم، هىكشٍ

 االإلىُت ومجلغ الؤداسة نلى ؤسباح العهم.

ؤما في الجاهب الخؿبُلي، فلذ جم اظخهماٌ همىرج الاهدذاس الخؿي االإخهذد في جدذًذ ؤهم مخغحراث هُيل االإلىُت ومجلغ الؤداسة 

 0267ششهت ميىهت الإؤشش بىسضت جذاوٌ العهىدًت خلاٌ ظىتي  02الأسباح. وواهذ الذساظت نلى االإؤثشة نلى هطِب العهم مً 

 .0202و

 الأدبياث الماليت. 2

ًخم في هزا الهىطش الخؿشق إلى الأدبُاث االإالُت التي دسظذ جإثحر ول مً هُيل االإلىُت ومجلغ الؤداسة نلى جىصَو الأسباح لذي 

ا لأن جاوغ الأسباح نلى هؿاق واظو. هكش ، جمذ دساظت قاهشة ج(6791) لُىترالتي ؤحشاها  مىز الذساظت الأظاظُت الششواث.

وغالبا ما جيىن نلى  ،حغُحراث جىصَهاث الأسباح كذ حعخجُب ببـء للخغُحر في الأسباح، فئن الؤداسة مترددة في خفؼ جىصَهاث الأسباح
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ً ًؿلهىن اظخهذاد لخدمل الخيلفت لخجىب خفؼ الأسباح ختى لى واهذ ال حعهُل جىصَو  إلىخيلفت هبحرة. حشحر الأدلت إلى ؤن االإذًشٍ

ً ًفػلىن جىصَهاث الأسباح العلعت  .(Shakeel Ahmed et al, 2020, p. 204) الأسباح فلـ لأنهم ٌهخلذون ؤن االإعدثمشٍ

 النظرياث )لماذا جوزع الشركاث أرباح السهم( 1.2

ت الؿُىس في الُذ،  هىان اث: هكشٍ اث التي جذنم الدجت الإارا جذفو الششهت ؤسباخا للمعاهمحن. مً بحن هزه الىكشٍ بهؼ الىكشٍ

ت الىوالت. اكترح شىسث وآخشون. ) ت الؤشاسة وهكشٍ ت وظُاظت 0220هكشٍ ( في دساظتهم ؤن هىان نلاكت ظلبُت بحن االإلىُت الؤداسٍ

ت واالإلىُت االإؤظعُت مشجبؿت بشيل ظلبي بعُاظت جىصَو الأسباح في 0262جىصَو الأسباح. وحذ وان وحُا ) ( ؤًػا ؤن االإلىُت الؤداسٍ

ت نطفىس في الُذ بإن االإعاهم الخاسجي ًفػل االإلذاس الىبحر مً جىصَو الأسباح. إنهم 6710الششواث. حادٌ حىسدون ) ( في هكشٍ

 .(Zeeshan Arshad et al, 2013, p. 381) ًفػلىن جىصَو الأسباح نلى اظدثماس معخلبلي مشيىن فُه

ً واالإعاهمحن في الششواث، لأن دافو  ت الىوالت في ؤن مذفىناث الأسباح جطبذ ظببا في خلم ضشاناث بحن االإذًشٍ ًخمثل مفهىم هكشٍ

ً هى الاخخفاف باالإىاسد بذلا مً دفو ؤسباح الأظهم للمعاهمحن. ونلى الجاهب الآخش، ًفػل خامل الأظهم جىصَهاث الأسباح  االإذًشٍ

بذلا مً الأسباح المخخجضة. وفلا لىحهت هكش االإعاهمحن، إرا لم ًخم جىفحر مبلغ مً الأسباح للمعاهمحن، فمً المخخمل ؤن ٌعخغل 

و مشبدت  .االإذًش العُىلت في الاظخخذام الشخص ي بذلا مً الاظدثماس في مشاسَ

ت جيلف ت جيلفت الىوالت الػىء جم اظخخذام هكشٍ ت الىوالت في ششح الهلاكت بحن هُاول االإلىُت وظُاظت جىصَو الأسباح. حعلـ هكشٍ

ً واالإعاهمحن، بعبب الفطل بحن االإلىُت والؤداسة، نلى ظُاظت جىصَو الأسباح. وفلا لهزه  نلى جإثحر جػاسب االإطالر بحن االإذًشٍ

ت، ًمىً اظخخذام جىصَهاث الأسباح وإداة م جللُل ملذاس الخذفم الىلذي الخش الزي  الىكشٍ للخخفُف مً هزا الطشام نً ؾشٍ

هما جىحذ وحهاث هكش مخخلفت في الذساظاث . (Al-Qahtani T. H & Ajina. A, 2017, pp. 2187-2202) كذ جطادسه الؤداسة

 .م بخإثحر ول هىم مً االإلىُت نلى ظُاظت جىصَو الأسباحالعابلت التي جؿشكذ لأسباح العهم فُما ًخهل

( ؤن حىدة الخىهمت لها نلاكت إًجابُت مو هطِب العهم مً الأسباح. وهزا جإهُذهم لأسباح 0222وآخشون ) La Porta ًىضر همىرج

ً ل م مً كبل معاهمي الأكلُت نلى االإعحرً ُّ لإفشاج نً الىلذ. وهزا ؤنلى في الششواث راث الؤداسة الجُذة هدُجت الػغـ الل

ذ مً الخاحت إلى دفو الأمىاٌ الىلذًت  ًدىاكؼ مو وحهت هكشهم البذًلت، خُث ًخىكو وحىد نلاكت ظلبُت: فالخىهمت العِئت جضٍ

 .(Zeeshan Arshad et al, 2013, p. 380) وإسباح مً ؤحل الخغلب نلى مشاول الىوالت

الأدبُاث االإالُت ؤن الأسباح الأنلى واالإعخلشة هي الآلُت الأهثر ملاءمت للعُؿشة نلى ضشاناث الىوالت. مً االإشجر ؤن جدبو هما جطىس 

الششواث االإهشغت لجزاناث ؤنلى بحن الىوالاث دسحاث ؤنلى مً جبعُـ جىصَهاث الأسباح وجمُل الششواث راث آلُت الخىهمت 

 .(Shakeel Ahmed et al, 2020, p. 203) ججاوغ جىصَهاث الأسباحالػهُفت إلى اخخُاس دسحت ؤنلى مً 

ض في الخذ مً ضشاناث الىوالت، خُث ؤن حهىد االإشاكبت الأهبر مً كبل هباس االإعاهمحن هي 
ّ
ًمىً ؤن ٌعانذ هُيل االإلىُت االإشه

نلى الىلُؼ مً رلً، فئن جشهحز االإلىُت له ؤًػا  . (Jensen and Meckling, 1976, pp. 305-360) ظمت سئِعُت للملىُت االإشهضة

 .(La Porta et al, 2000, pp. 3-27) جيالُف ًمىً ؤن جؤدي إلى مطادسة خلىق الأكلُاث وسبما هخائج ظلبُت نلى ؤداء الششهت

مىً ؤن  ت الخذفم الىلذي الخش بإن جيلفت الىوالت ًمىً ؤن جلخم الػشس بالششهت في شيل جىصَو الأسباح. وٍ وكذ حادلذ هكشٍ

لت مششونت  ت وؤسباح الششواث، بذلا مً إنادة الخىصَو إلى االإالً بؿشٍ ًدلم االإعحر جذفلاث هلذًت مجاهُت مً الهملُاث الخجاسٍ

ت ؤو مهذسة للعُىلت، مما ًدعبب في مً خلاٌ جىصَهاث الأسباح ؤو إن ادة ششاء الأظهم، ؤو اظدثماسها في اظدثماساث غحر غشوسٍ

 .(Tran Thi Xuan Anh and Le Quoc Tuan, 2019, p. 132) غشس للمعاهمحن

ً هم االإخدىمىن في الششهت، وؤن االإعاه ت الؤشاسة فىشة ؤن االإعحرً ذ هكشٍ محن هم ؤصخاب الششواث، وؤن هىان نذم جىاظم في جؤٍ

االإهلىماث بحن هزًً الؿشفحن. ًمخلً االإعحرون مهلىماث مباششة نً الششهت ؤهثر مً معاهميها، لىنهم لِعىا دائما نلى 

الإعخلبلُت اظخهذاد للإنلان نً جىصَو الأسباح نلى االإعاهمحن. ومً ثم ًمىً انخباس ظُاظت جىصَو الأسباح وئشاسة للخىكهاث ا
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للششهت. ونلُه، فلذ جىضل مجمىنت مً الباخثحن إلى ؤن لعُاظت جىصَو الأسباح دوسا سائذا، لأهه ًمىً اظخخذامها لىلل 

 . (Li. k & Zhao. X, 2008, pp. 673-694) االإهلىماث إلى االإعاهمحن

ت الؤشاسة واخذة مً ؤهثر ال خفعحراث التي جمذ دساظتها نلى هؿاق واظو، بذجت ؤن نذم جىاظم االإهلىماث مىحىد حهخبر هكشٍ

ً الخاسحُحن، الزًً لذيهم فلـ  نىذما ًيىن لذي معحري الششهت فهم ؤفػل لللُمت الخلُلُت للششهت ملاسهت باالإعدثمشٍ

مهلىماتهم االإخفىكت خىٌ الىغو الخالي  إمياهُت الىضىٌ إلى االإهلىماث الهامت. لزلً، ٌعخخذم االإعحرون ؤسباح الأظهم لىلل

 .(Basil Al-Najjar and Erhan Kilincarslan, 2018, pp. 3-4) والخىكهاث االإعخلبلُت لششواتهم

 مجلس الإدارة 2.2

شغب االإذًشون االإعخللششهت وحعُحرهاا في مشاكبت الا مهمس جالغ إداسة الششواث دو لم ، ىن في احعام هؿاق مهاسفهم وخبراتهم، وٍ

 . مً خلاٌ غم ؤنػاء مجلغ الؤداسة الخاسحُحن(Farinha J, 2003, pp. 306-386) نً اظخللالهم نً إداسة الششواث فػلا

 .  (Ghosh S, 2006, pp. 435-443) والفطل بحن ؤدواس سئِغ مجلغ الؤداسة واالإذًش الخىفُزي

 مجلغ الؤداسة نلى هطِب العهم مً الأسباح االإىصنت. وحهت الىكش الأولىفعت في الأدبُاث خىٌ جإثحر حجم خىاموحهاث هكش هىان 

ذ مً االإشاكبت بالخخطظ. ًمىً ؤن ًؤدي الخخطظ الأهبر ذساءهى ؤن المجالغ الىبحرة حعمذ للم  ,Klein A) الفهالت إلى االإضٍ

2002, pp. 375-400)مما ٌهني اهخفاع هطِب العهم مً الأسباح االإىصنت، ، وبالخالي هىان خاحت إلى ؤسباح ؤكل لذوس االإشاكبت ،

لىبحرة ؤكل فانلُت مً المجالغ . الشؤي الآخش هى ؤن المجالغ االأمش الزي ًىفش العُىلت لإنادة اظدثماسها في هفغ الششهت

ووحهت الىكش الأخشي، ؤن اظخللالُت  .(Jensen M.C, 1993, pp. 831-880)الطغحرة بعبب ضهىباث جيعُم المجمىناث الىبحرة 

 .(Fama E, 1980, pp. 288-307)مجلغ الؤداسة هزلً له دوس هبحر في فهالُت الششهت 

، وكشاس جىصَو ؤن هىان نلاكت إًجابُت هبحرة بحن االإلىُت االإؤظعُت وؤداء الششهت 0228 وآخشون ث ؤمىُت نبذ العلامللذ وحذ

اث ؤنلى مً . جؤهذ الىخائج ؤن الششواث راث الهائذ الأنلى نلى الأظهم واالإلىُت االإؤظعُت جىصم مجىصَو الأسباحالأسباح ووعبت  عخىٍ

ً مجلغ الؤداسة وكشاساث جىصَو الأسباح ؤو اليعبهما ؤهه في هزه الذساظت لم الأسباح.   االإىصنت ًخم الهثىس نلى اسجباؽ هبحر بحن جيىٍ

(Omneya Abdelsalam et al, 2008, p. 953). 

ولىنها  الأسباح،ىضل إلى وحىد نلاكت خؿُت بحن االإلىُت االإؤظعُت ومهذٌ جىصَهاث في دساظت نلى ششواث بىسضت الفُدىام، جم الخ

 Tran Thi Xuan Anh and Le Quoc) لِعذ راث دلالت إخطائُت للهلاكت بحن ملىُت مجلغ الؤداسة ووعبت جىصَهاث الأسباح

Tuan, 2019, pp. 131-146). 

 يكل الملكيته     3.2

 ًكهش هُيل االإلىُت ههامل مهم ًمىً ؤن ًؤثش نلى اللشاساث االإالُت المخخلفت التي جخخزها الششواث بما في رلً مذفىناث الأسباح.

 ً ًػؿش سواد الأنماٌ واالإلان الأضلُىن للاخخفاف بمىاضب  الخاسحُحن،نىذما لا جىفش البِئت اللاهىهُت خماًت وافُت للمعدثمشٍ

ًدذد همـ . فمما ظبم ًكهش ؤن (Mori. N Ikeda. N, 2015, pp. 1-10) ششواتهم مما ًؤدي إلى جشهحز ملىُت الششهتهبحرة في 

 االإلىُت ظىاء واهذ مؤظعُت ؤو نائلُت ظُؿشة وجإثحر االإعاهمحن في الششهت.

ت والأحىبُت(اجُت، والأشخاص، ل االإلىُت االإؤظعفي الششواث )مثجىحذ ؤهىام مخخلفت مً هُاول االإلىُت  . وهزا الخىىم له والؤداسٍ

 .(Kulathunga K. M. K. N. S. & Azeez A. A, 2016, pp. 80-88) مً الخإثحراث نلى ظُاظت جىصَو الأسباح خخلفتمجمىنت م

ت بشإن اللشاساث ًمىذ الخدىم بالأغلبُت االإعاهمحن الىباس ظ ت جلذًشٍ مثل كشاساث جىصَو  ،في الششهت الشئِعُتلؿت هبحرة وخشٍ

لها ( بإن جىصَهاث الأسباح 6781) Easterbrook. ًجادٌ (Gugler K, 2003, pp. 1297-1321) طِب العهم مً الأسباحالأسباح وه

 ، مً خلاٌ حعهُل مشاكبت ظىق سؤط االإاٌ الأولي لأوشؿت الششهت وؤدائها.والتالى ا في الخدىم في مشاول دوس 
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ت الىوالت إلى ؤن االإعاهمحن الخاسحُحن باح ًفػلىن جىصَو الأس  )غحر الأنػاء في مجلغ الؤداسة ؤو الؤداسة الخىفُزًت( حشحر هكشٍ

كذ ًيىن هزا الخفػُل لأسباح الأظهم ؤكىي في  ،تكذ ٌعِئىن اظخخذام الأمىاٌ المخخجضة داخل الششه ذساءالمخخجضة، لأن االإ

في مثل هزه  ذساء، إرا ؤدسن االإعاهمىن وحىد مخاؾش ؤهبر للمطادسة مً كبل االإشالىاشئت مو خماًت غهُفت للمعدثم الأظىاق

 .(Mitton T, 2004, pp. 409-426) البلذان

ً لل  حهمل ملىُت ًنلى مىاءمت مطالر االإ ظهماالإعحرً في  عحرًًخُث جلل اخخمالُت اهخشاؽ االإ االإعاهمحن،مو مطالر  عحرً

مً  ،ؤخشي ( ؤهه في وحىد آلُاث مشاكبت 6781ؤهذ إٌعتربشون ) رلً،الؤحشاءاث التي لِعذ في مطلخت االإعاهمحن. بالإغافت إلى 

 .(Filbeck G.M, 1999, pp. 409-418) ا ؤكل في خل جيالُف الىوالتالأسباح دوس  ؤدياالإشجر ؤن ج

إًجابُت بحن جىصَهاث نلاكت ، جم الخىضل إلى وحىد 0261و 0261خعب دساظت مُذاهُت نلى الششواث االإذسحت في ظىق نمان بحن 

 .(Ahmad N. Obaidat, 2018, pp. 65-72) ت، ونلاكت ظلبُت بحن جىصَهاث الأسباح وجشهحز االإلىُششهتلىُت المالأسباح و 

، ساتهمُىن بلذستهم نلى الخدىم في الؤداسة هكشا لدجم اظدثماساتهم الىبحر وههجهم االإهني في إداسة اظدثمااجًخمحز االإعاهمىن االإؤظع

. هما (Al-Qahtani T. H & Ajina. A, 2017, pp. 2187-2202) لزلً ًطبدىن اللانب الشئِس ي في جدذًذ ظُاظت جىصَو الأسباح

للذستها نلى مشاكبت إداسة الششهت بشيل فهاٌ،  ث الأسباح واالإلىُت االإؤظعُت هكشانلاكت ظلبُت بحن جىصَهاجم الخىضل إلى وحىد 

 .(Al-Najjar B. & Kilincarslan E, pp. 135-161) ث ؤسباح نالُتوالخاحت إلى مذفىنا مما ًللل بذوسه مً جيلفت الىوالت

ت )االإلىُت الذاخلُت(في خالت اسجفام  ً واالإعاهمحن ، االإلىُت الؤداسٍ ظُيىن هىان جػاسب مىخفؼ في االإطالر بحن االإذًشٍ

نىذما جيىن هما ؤهه  .(Lace et al, 2013, pp. 259-266) جىصَو ؤسباح نالُت الخاسحُحن، مما ًللل مً جيالُف الىوالت والخاحت إلى

ًهبحرة مً الأظهم في ؤًذي االإوعبت  لششهت لخىلُذ ، ظُيىن لذيهم الخىافض لخللُل جىصَهاث الأسباح للاخخفاف بالىلذ داخل اعحرً

ضمىافو خاضت لأهفعهم  .Sáez M. & Gutiérrez M, 2015, pp) عاهمحن الخاسححننلى خعاب االإ واالإيافأث،الشواجب  ، مثل حهضٍ

اث نالُت مً الأسباح كما .(107-130 ت إلى ظلىن اهتهاصي بحن مجلغ الؤداسة ًيخج نىه معخىٍ جؤدي اليعبت االإشجفهت للملىُت الؤداسٍ

 .(Al-Qahtani T. H & Ajina. A, 2017, pp. 2187-2202) علىنللخدىم في هزا ال

ذ مً مذفىناث الأسباح في ظُاق خىهمت الششواث الػهُف لأنهم غحر  مً خُث االإهلىماث  واثلحنًفػل االإعاهمىن الأحاهب االإضٍ

ٌهخبر هباس االإعاهمحن في الششواث راث هُاول هما  .(Le & Le, 2017, pp. 86-104) االإخهللت بإداء الششواث وحغحراث العىق 

ً في جدذًذ ظُاظت جىصَو   والتي بذوسها كذ جىلذ مىافو خاضت لهم نلى خعاب معاهمي الأكلُت الأسباح،االإلىُت االإشهضة مؤثشٍ

(Muzammal Ilyas Sindhu and al, 2016, pp. 01-11). 

نلاكت إًجابُت بحن هُاول االإلىُت وظُاظت جىصَو الأسباح. هما دنمذ هما جم الخىضل في دساظت نلى ششواث باهعخاهُت ؤن هىان 

 .(Syed Zulfiqar Ali Shah and al, 2010, pp. 22-26) الىخائج الاسجباؽ المخخمل بحن هُيل االإلىُت وظُاظت جىصَو الأسباح

وظلبُا نلى  اجإثحرا هبحر  ؤن الإلىُت مجلغ الؤداسةؤقهشث وخعب دساظت نلى الششواث الباهعخاهُت غحر االإالُت، جم الخىضل إلى 

مً  بذلا بالعُىلتالاخخفاف  ؤنػاء مجلغ الؤداسة، ظُفػلىن ملىُت مجلغ الؤداسةمما ٌشحر إلى ؤهه مو اسجفام  جىصَو الأسباح،

 ا مىاجُت لخىصَو الأسباحالتي جكهش ؤًػا حجججىصَو الأسباح، و ا مو وعبت جكهش االإلىُت االإؤظعُت ظلىوا مهما وإًجابُهما الخىصَو. 

(Muzammal Ilyas Sindhu and al, 2016, p. 1). 

مثل آلُاث الخىهمت وهُيل مجلغ الؤداسة  ،غحر سكابي آخش لخدعحن الخيبؤ بإداء الششهتبالىكش في مخ اثالذساظبهؼ جىص ي و 

 Mo'taz Amin) نلى الخدفحز وهُيل سؤط االإاٌ والخذكُم الخاسجي والذاخلي تاللائم وظُاظاث الخىصَووهفاءة الؤداسة 

Abdulhameed Al-Sa'eed, 2018, pp. 107-126). 

( نلى مذي ؤسبو ظىىاث مً  622جػم ففي دساظت نلى نُىت  . 0269إلى  0260ششهت مذسحت في ظىق الأظهم العهىدًت )جذاوٌ

ذ مً جىصَو الأسباح التي حشيل ؤدؤن ا هجكهش هخائج ت ًضٍ توحىد االإلىُت الؤداسٍ ت الىوالت. ، وهزه الىدُجت جذنم اة للشكابت الؤداسٍ هكشٍ

 tahani Hamood Al-Qahtani and) خلُلت ؤن هُيل االإلىُت وثُم الطلت بخدذًذ ظُاظت جىصَو الأسباح دُجتهزه الىجذنم و 

Aymen Ajina, 2017, p. 2187). 
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لىخائج باظخمشاس لا جذنم اغحر ؤهه جىحذ دساظاث  .حل ما ظبم ًؤهذ وحىد نلاكت بحن هطِب العهم مً الأسباح وهُيل االإلىُت

 .(Zeeshan Arshad et al, 2013, p. 378) الاسجباؽ المخخمل بحن هُيل االإلىُت وظُاظت جىصَو الأسباح وكشاس جىصَو الأسباح

 منهجيت الدراست. 3

لعهىدًت، والخاضت بالششواث االإيىهت مً مىكو بىسضت جذاوٌ ا الخطىٌ نليهاالتي جم الذساظت خغحراث م هىطشٌششح هزا ال

الاهدذاس الخؿي االإخهذد بحن هطِب العهم مً الأسباح همخغحر  وهمىرجاخخباس فشغُاث الذساظت الإؤشش البىسضت فلـ. ومً ثم 

 .جابو وباقي االإخغحراث االإعخللت االإيىهت لهُيل االإلىُت ومجلغ الؤداسة

 متغيراث الدراست 1.3

جخمثل االإخغحرة الخابهت في هطِب العهم مً الأسباح  ى هىنحن ؤظاظُحن، مخغحرة جابهت ومخغحراث معخللت.جىلعم مخغحراث الذساظت إل

شمض لها في الىمىرج بـ: االإىصنت  .0202و 0267جخغحر الفترة بحن  .tالأسباح خلاٌ الفترة ، ؤي هطِب العهم مً     ، وٍ

 ؤما االإخغحراث االإعخللت فخخمثل مجملت في:

 ؤهبر وعبت ملىُت(  ): ملعمت بحن االإلىُت الأحىبُتُت الششواثهُيل ملى ،(LO) وملىُت مجلغ الؤداسة ،(BDO) ملىُت ،

 .(SEO)وملىُت هباس الخىفُزًحن(HBDO)سئِغ مجلغ الؤداسة 

  الأنػاءمجلغ الؤداسة: ملعمت بحن نذد(NBM) ،اظخللالُت الشئِغ مً نذمها(ICB)نذد الأنػاء االإعخللحن ،(NIBM) 

 .(NEBM)د الأنػاء الخىفُزًحنونذ

 الدراست هموذج 1.3

خم اظخهماٌ الاهدذاس الخؿي االإخهذد، و  ًخم اخخباس همىرج ٍذسط مذي إمياهُت جدذًذ هطِب العهم مً الأسباح االإىصنت. وٍ

لت االإشبهاث الطغشي في  م مً الأسباح لخدذًذ االإخغحراث التي نليها ًخم جدذًذ هطِب العه همىرج الاهدذاس الخؿي االإخهذدؾشٍ

بُا. همىرج الاهدذاس الزي جم  االإىصنت.  واخخباس جلذًشهجم إحشاء جدلُل الاهدذاس مخهذد االإخغحراث لاخخباس فشغُاث الذساظت ججشٍ

 هما ًلي: ىه مخغحراجه

                                                  
                                   

، نذد ؤنػاء مجلغ الؤداسة: NBM، االإلىُت الأحىبُت )ملىُت الأحاهب(: FO، ؤهبر وعبت ملىُت، ملىُت هباس االإلان:  LOخيث: 

BDO :)ملىُت مجلغ الؤداسة )ول ؤنػائه باخخلاف ضفاتهم ،SEO :ملىُت هباس الخىفُزًحن ،HBDO :ملىُت سئِغ مجلغ الؤداسة ،

EBM :وعبت ؤنػاء مجلغ الؤداسة الخىفُزًحن ،NIBM :وعبت ؤنػاء مجلغ الؤداسة االإعخللحن ،ICB : اظخللالُت سئِغ مجلغ

خلاٌ ظىت  هطِب العهم مً الأسباح االإىصنت: DPS20، 0267خلاٌ ظىت  هطِب العهم مً الأسباح االإىصنت: DPS19، الؤداسة

0202. 

 تدليل الوصفي لمتغيراث الدراستال 2.3

ششهت ميىهت الإؤشش بىسضت جذاوٌ العهىدًت، وجم الانخماد نلى مخغحراث هُيل االإلىُت ومجلغ  02جدخىي نُىت الذساظت نلى 

 الؤداسة في جدذًذ هطِب العهم مً الأسباح. الجذوٌ االإىالي ًبحن البُاهاث الؤخطائُت الإخغحراث نُىت الذساظت.

 هاث الؤخطائُت الإخغحراث نُىت الذساظتالبُا :1الجدول 

 البيان المختصر أقل قيمت أعلى قيمت المتوسط الاهدراف المعياري 

30.71 34.02 98.18 5.00 LO ؤهبر وعبت ملىُت، ملىُت هباس االإلان 

5.31 8.57 27.00 2.64 FO )االإلىُت الأحىبُت )ملىُت الأحاهب 

1.28 9.05 11.00 6.00 NBM الؤداسة نذد ؤنػاء مجلغ 
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0.74 0.38 2.30 - BDO )ملىُت مجلغ الؤداسة )ول ؤنػائه باخخلاف ضفاتهم 

0.04 0.01 0.16 - SEO ملىُت هباس الخىفُزًحن 

0.48 0.13 2.17 - HBDO ملىُت سئِغ مجلغ الؤداسة 

7.56 4.44 22.22 - EBM ؤنػاء مجلغ الؤداسة الخىفُزًحن وعبت 

11.32 42.22 77.78 33.33 NIBM ؤنػاء مجلغ الؤداسة االإعخللحن وعبت 

0.37 0.15 1.00 - ICB لا(2: معخلل، 6) اظخللالُت سئِغ مجلغ الؤداسة : 

1.30 0.70 4.40 - DPS19 اٌ ظهىدي( هطِب العهم مً الأسباح االإىصنت  )سٍ

0.89 0.44 3.70 - DPS20 اٌ ظهىدي( هطِب العهم مً الأسباح االإىصنت  )سٍ

 .SPSSباخثحن بالانخماد نلى جدلُل بشهامج مً إنذاد ال المصدر:

ؤنػاء مجلغ الؤداسة بئميانهم امخلان خطظ في الششهت، بما في رلً ؤنػاء مجلغ الؤداسة ًكهش مً الجذوٌ ؤنلاه ؤن 

، في خحن لا جخهذي ملىُت ؤنػاء مجلغ الؤداسة %3الخىفُزًً. غحر ؤن ملىُت ؤنػاء مجلغ الؤداسة مجخمهت لا جخهذي 

كهش مً الجذوٌ ؤًػا ؤن سئِغ مجلغ الؤداسة بئمياهه امخلان خطظ في الششهت، خُث لىخل ؤهه كذ جبلغ . %2.0حن الخىفُزً وٍ

 .%2.63بمخىظـ خىالي  %0.69وعبت ملىُخه خىالي 

ملىُت هباس ، وهي وعبت مدترمت. ومً حهت ؤخشي لىخل ؤن %09وواهذ ؤهبر وعبت لها هي خىالي هما لىخل وحىد ملان ؤحاهب، 

 ، الأمش الزي ٌهني ؤن االإلىُت غحر مشدخت هثحرا.%31وإنلى كُمت، بمخىظـ خىالي  %78الإلان بلغذ خىالي ا

ؤنػاء في ول  7وإنلى كُمت، بمخىظـ  66و 1ؤما فُما ًخظ هُيل مجلغ الؤداسة، فئن نذد ؤنػاء مجلغ الؤداسة ًتراوح بحن 

، ومىه ٌعخيخج ؤن %10بمخىظـ خىالي  %99و %33هما لىخل ؤن وعبت اظخللالُت ؤنػاء مجلغ الؤداسة جتراوح بحن مجلغ. 

ششواث الهُىت حهخمذ بشيل ملخىف نلى الأنػاء االإعخللحن في هُيلت مجلغ إداستها. ؤما فُما ًخظ ؤنػاء مجلغ الؤداسة 

 .%9بمخىظـ  %03خُث لم جخهذي وعبتهم  الخىفُزًحن، فئن ششواث الهُىت لا حهخمذ نليهم هثحرا،

 ومما ظبم ٌعخيخج ما ًلي:

ؤولا: هُيل االإلىُت في ششواث الهُىت مىصم بحن: االإعاهمحن الهادًحن، الأحاهب، ؤنػاء مجلغ الؤداسة بمخخلف ضفاتهم 

ً، وسئِغ مجلغ الؤداسة(، وؤن هىان هباس ملان الأمش الزي ًذٌ نل  ى ؤن االإلىُت غحر مشدخت.)معخللحن، هباس جىفُزًحن، آخشٍ

ً. وهىان جمثُل  66و 1ثاهُا: هُيل مجلغ الؤداسة في ششواث الهُىت ميىن بحن  نػى، مىصم بحن هباس الخىفُزًحن، االإعخللحن وآخشٍ

 مدترم للنػاء االإعخللحن في مجلغ الؤداسة.

 ًر هموذج الاهددار الخطي المتعددجقد 3.3

، ورلً SPSS-23لتي ًمىً ؤن جؤثش نلى هطِب العهم مً الأسباح، ورلً باظخهماٌ بشهامج جدذًذ االإخغحراث ا ًخم في هزا الهىطش

، وبالانخماد نلى مخخلف الؿشق في جدذًذ بحن االإخغحرة الخابهت واالإخغحراث االإعخللت باظخخذام همىرج الاهدذاس الخؿي االإخهذد

خم كبىٌ الىمىرج هزلً بذلالت إخطائُت لا %9ت لا جخهذي خُث ًخم كبىٌ االإخغحرة بذلالت إخطائُ االإخغحراث الذالت إخطائُا. ، وٍ

 .%9جخهذي 

     ، : جددًد المتغيراث المؤثرة على هصيب السهم من الأرباح2الجدول 

 2121النموذج المقبول  2112النموذج المقبول  طريقت التدليل

Enter نذم كبىٌ ؤي مخغحرة                         

Stepwise             
          

                                

Backward             
          

                                 
         

Forward             
          

                                

 .SPSS-23بشهامج  باظخخذام خدلُلالالانخماد نلى مخشحاث مً إنذاد الباخثحن بالمصدر: 
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ومجلغ  االإلىُت للىكىف نلى ؤغلب مخغحراث هُيل ، وهزا(SPSS-23جم اظخهماٌ مخخلف الؿشق في الخلذًش )االإهخمذة في بشهامج 

 .0202و 0267خلاٌ ظىتي  الؤداسة التي ًمىً ؤن ًيىن لها ؤثش نلى هطِب العهم مً الأسباح

ؤن االإخغحراث االإفعشة لىطِب العهم مً الأسباح هي في الؤحماٌ: وعبت ملىُت سئِغ مجلغ الؤداسة  0لجذوٌ سكم ًكهش مً ا

(HBDO( وعبت ملىُت مجلغ الؤداسة ،)BDO ،)( هطِب العهم مً الأسباح للعىت االإاغُتDPS19 ووعبت ملىُت هباس االإلان ،)

(LOفُما لم جكهش باقي االإخغحراث غمً بشامج الاه .) 0202و 0267دذاس الخؿي االإخهذد االإلبىلت خلاٌ العيخحن. 

ؤًػا اخخلاف مخغحراث هُيل االإلىُت ومجلغ الؤداسة االإفعشة لىطِب العهم مً الأسباح بحن ظىتي  0هما ًلاخل مً الجذوٌ 

لت الخلذًش االإهخمذة. وهزا ًذٌ نلى ؤن هىان جباًً في االإخغحر 0202و 0267 اث االإفعشة، وهزا ًخىافم ، واخخلافها ؤًػا جبها لؿشٍ

 مو ؤغلب الذساظاث التي جؿشكذ إلى مىغىم ؤسباح العهم، خُث واهذ الىخائج مخباًىت مً دساظت إلى ؤخشي.

 . جدليل النتائج4

الىخائج االإخىضل إليها خلاٌ الخدلُل الىضفي الإخغحراث الذساظت، والىمارج المخذدة لهىامل االإؤثشة نلى هطِب العهم مً  بىاء نلى

 ؤنلاه، فئهه ٌعخيخج الآحي: 0سباح االإبِىت في الجذوٌ سكم الأ 

( مً بحن الهىامل االإؤثشة نلى هطِب العهم مً الأسباح االإىصنت خلاٌ العىت     حهخبر وعبت ملىُت سئِغ مجلغ الؤداسة )

مىً جفعحر رلً بإن ملىُت سئِغ مجلغ الؤداسة جذفهه إلى الهمل 0267االإالُت  نلى جىصَو الأسباح سغبت في ، وبهلاكت ؾشدًت. وٍ

مً خلاٌ جىصَو الأسباح نلى االإلان ومً خلاٌ الخخلظ  وسغبت في جخفُؼ جيالُف الىوالت ،الخطىٌ نلى هطِبه بطفخه مالً

ىت ؤًػا.   مً الىلذ الضائذ في الخضٍ

ت الؤشاسة، هما ًمىً جفعحر هزه الهلاكت الؿشدًت بحن هطِب العهم مً الأسباح وملىُت سئِغ مجلغ الؤداسة ؤً ػا مً خلاٌ هكشٍ

خُث جيىن الخىصَهاث بمثابت إشاسة نلى ؤن الششهت في خالت حُذة وؤن سئِغ مجلغ الؤداسة ًلىم بمهامه نلى ؤخعً ما ًشام، 

 فُىعب سئِغ مجلغ الؤداسة ثلت االإعاهمحن لُدافل نلى مىطبه وملىُخه في الششهت.

( مً بحن الهىامل االإؤثشة نلى هطِب العهم مً الأسباح االإىصنت      االإاغُت )ٌهخبر هطِب العهم مً الأسباح االإىصنت في العىت 

ً (     ) 0202خلاٌ العىت االإالُت  مىً جفعحر رلً مً خلاٌ همىرج لُىتر، الزي ًىظ نلى ؤن االإعحرً ، وبهلاكت ؾشدًت. وٍ

جُا ًلىمىن بخىصَو ؤسباح العهم بمداواة ما جم جىصَهه ظابلا، ولا ًلىم االإع حرون بخخفُؼ كُمت الأسباح االإىصنت بل سفهها جذسٍ

 . خفاقا نلى الطىسة العىكُت للششهت

ت الؤشاسة، خُث ًذٌ رلً نلى ؤن الششهت في جدعً معخمش،  ومً حهت ؤخشي، ًمىً جفعحر هزه الهلاكت الؿشدًت مً خلاٌ هكشٍ

مىً الأمش الزي ًىهىغ إًجابا نلى اللُمت العىكُت للششهت، ونلى مياهت ا ً بطفت نامت. وٍ ً لذي االإعاهمحن واالإعدثمشٍ الإعحرً

ت الىوالت، خُث حهمل ٌهمل جىصَو الأسباح نلى خفؼ جيالُف الىوالت.  جفعحر رلً ؤًػا مً خلاٌ هكشٍ

( وهطِب العهم مً الأسباح االإىصنت خلاٌ    ملىُت مجلغ الؤداسة )وعبت وحىد نلاكت نىعُت بحن  0ًلاخل مً الجذوٌ سكم 

ً في الاخخفاف بالعُىلت مً ؤحل اظدثماسها ؤو ههامش ؤمان      ) 0202ظىت  مىً جفعحر هزه الهلاكت إما بشغبت االإعحرً (، وٍ

ل الإىاحهت الالتزاماث المخخملت ت الترجِب العلمي في الخمىٍ ، ؤو ًخم الاخخفاف بالعُىلت بشيل اهتهاصي ًدُذ هضولا نىذ هكشٍ

ً الفشضت في جدلُم االإطالر  الشخطُت. للمعحرً

(، ؤضبدذ الهلاكت نىعُت بحن وعبت ملىُت سئِغ مجلغ      ) 0267بىحىد هطِب العهم مً الأسباح االإىصنت في العىت 

ًفػل الاخخفاف  سئِغ مجلغ الؤداسةؤي ؤن  (،     ) 0202وهطِب العهم مً الأسباح االإىصنت خلاٌ ظىت  (    ) الؤداسة

اهمحن، وفي هفغ الىكذ ًدافل نلى مداواة الخىصَهاث العابلت بغُت الخفاف نلى دسحت ممىىت بالعُىلت بذٌ جىصَهها نلى االإع

جفػُل الاخخفاف بالعُىلت ؤهثر بذٌ إلى جذفهه  سئِغ مجلغ الؤداسةمً الثلت مو االإعاهمحن. ٌعخيخج مما ظبم ؤن ملىُت 

هما ًلاخل قهىس ؤثش ؾشدي بحن  هفغ اليعم في الخىصَو. جىصَهها، مو مشاناة ما جم جىصَهه ظابلا مً ؤسباح ومداولت الخفاف نلى
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ً مً ؤحل   ؤنلى ملىُت في الششهت ) ( وهطِب العهم مً الأسباح ًذٌ نلى ؤن هباس االإلان ًمىنهم مماسظت الػغـ نلى االإعحرً

 جىصَو الأسباح.

ً ًفػلىن الاخخفاف بالثابخت مىحبت  هلمتاالإ هامش جىصَو للسباح خفاقا نلى ثلت في حل الىمارج، ًذٌ هزا نلى ؤن االإعحرً

ً ًشظلىن إشاساث إلى  للمعاهمحن. ثابذ الإشاول الىوالت، وغماها لخذفم مالي ودسئااالإعاهمحن،  هما ًذٌ رلً ؤًػا نلى ؤن االإعحرً

ىق كُمت هزه العىق االإالُت جذٌ نلى ؤن الششهت في وغهُت حُذة وكادسة نلى الاظخمشاس في جىصَو ؤسباح العهم بلُمت حعاوي ؤو جف

 االإهلمت الثابخت.

 . خاجمت5

هذفذ هزه الىسكت البدثُت إلى دساظت ؤثش هُيل االإلىُت ومجلغ الؤداسة نلى هطِب العهم مً الأسباح االإىصنت، فياهذ الذساظت 

، خُث جم ؤخز البُاهاث االإخهللت بهُيل االإلىُت ومجلغ 02االإُذاهُت نلى  الؤداسة نىذ  ششهت ظهىدًت ميىهت الإؤشش بىسضت الخذاوٌ

خ   . فياهذ الذساظت باظخهماٌ همىرج الاهدذاس الخؿي االإخهذد.0202ظبخمبر  09جاسٍ

هُيل االإلىُت في ششواث الهُىت مىصم بحن: االإعاهمحن الهادًحن، الأحاهب، فمً خلاٌ الخدلُل الىضفي الإخغحراث الذساظت، جبحن ؤن 

ً، وسئِغ مجلغ الؤداسة(، وؤن هىان هباس ملان الأمش ؤنػاء مجلغ الؤداسة بمخخلف ضفاتهم )معخللحن، هباس جى فُزًحن، آخشٍ

نػى، مىصم بحن هباس  66و 1هُيل مجلغ الؤداسة في ششواث الهُىت ميىن بحن  هما جبحن ؤن .الزي ًذٌ نلى ؤن االإلىُت غحر مشدخت

ً. وهىان جمثُل مدترم للنػاء االإعخللحن في مجلغ الؤداس   ة.الخىفُزًحن، االإعخللحن وآخشٍ

تدنم كىي لى إلىجم لخلذًش همىرج الاهدذاس الخؿي االإخهذد،  SPSSومً خلاٌ الخدلُل الؤخطائي باظخخذام همىرج  الؤشاسة،  كشٍ

ت الترجِب العلمي. خُث جىضلذ الذساظت إلى وحىد ؤثش ليل مً ملىُت مجلغ الؤداسة، وسئِغ مجلغ  ت الىوالت، وهكشٍ وهكشٍ

العهم مً الأسباح االإىصنت، الأمش الزي ًؤهذ ؤثش ول مً هُيل االإلىُت ومجلغ الؤداسة نلى هطِب الؤداسة، وهباس االإلان نلى هطِب 

 العهم مً الأسباح االإىصنت.

هما جىضلذ الذساظت إلى وحىد نلاكت بحن هطِب العهم مً الأسباح االإىصنت الخالُت والعابلت، وهزه الىدُجت جؤهذ همىرج لُىتر 

ً ًفػلىن الخفاف نلى وعم ثابذ لاججاه حغحراث جىصَو وفشغُت الخهذًل الجضئي لخىصَ هاث ؤسباح العهم نبر الضمً، وؤن االإعحرً

 ؤسباح العهم.

ا وجخػو لاهخلاداث هثحرة بىاء نلى نىامل بإن ظُاظت جىصَو الأسباح جكل لغضا معخمش جادٌ هزه الىسكت البدثُت ج وبالخالي، فئن

ا إلى ؤن . وججذس الؤشاسة ؤًػفي الذساظت االإُذاهُت العىق ؤو االإىهجُت االإهخمذةمخخلفت، بما في رلً مهالجت الىلظ ؤو قشوف 

ً ودوسة خُاة الششهت )الىطج( وا ت الخمىٍ ل بهؼ الخفعحراث الخذًثت لعُاظت جىصَو الأسباح جخهلم بانخباساث مثل هكشٍ لخمىٍ

ً(العلىوي )نلى ظبُل االإثاٌ ذ مً حراث حعانذ في خل اللغض ؤو لخفعما إرا واهذ هزه ا، و ، جفػُلاث االإعدثمشٍ إغافت االإضٍ

 ىغىم ٌعخدم البدث.، ونلُه فاالإالخهلُذ للمىاكشت

 . المراحع6
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 . الملاخق7

 Abbreviationsالمختصراث  1.7
 Statement المختصر البيان

 DPS Dividend Per Share )س.ط( (0202-0267هطِب العهم مً الأسباح االإىصنت )خلاٌ 

 FO Foreign ownership (%) االإلىُت الأحىبُت )ملىُت الأحاهب(

 LO largest ownership (%) ملىُت هباس االإلان ،ؤهبر وعبت ملىُت

 BDO Board of Directors Ownership (%) ملىُت مجلغ الؤداسة )ول ؤنػائه باخخلاف ضفاتهم(

 SEO Senior Executives Ownership (%) ملىُت هباس الخىفُزًحن

 HBDO Head of Board of Directors Ownership (%) ملىُت سئِغ مجلغ الؤداسة

 NBM Number of Board Members )نذد( نذد ؤنػاء مجلغ الؤداسة

 ICB : لا(2: معخلل، 6) اظخللالُت سئِغ مجلغ الؤداسة
Independence of the Chairman of the 

Board  

 NIBM Number of Independent Board Members (%) وعبت ؤنػاء مجلغ الؤداسة االإعخللحن

 EBM Number of executive Board Members (%) خىفُزًحنؤنػاء مجلغ الؤداسة ال وعبت

 بياهاث عينت الدراست 2.7
 LO FO NBM BDO SEO HBDO EBM NIBM ICB DPS19 DPS20 الشركت

 0 0 1 33.33 11.11 0.020000 0.0531725 0.0826036 9 9.7 10.00 الإوماء

 1.5 3.75 - 36.36 - 2.166827 0.0009340 2.3002461 11 9.62 5.86 الراجحي

 0.3 0.8 - 44.44 11.11 0.0000000 0.0006663 0.0024957 9 16.05 6.59 الجسيرة

 0.55 0.92 - 60.00 - 0.0420666 0.0000000 0.1158144 10 7.82 55.20 الرياض

 1.2 2.2 - 33.33 - 0.0164088 0.0026666 0.0177888 9 8.14 54.83 الأهلي

 0 0 - 33.33 - 0.0000000 0.0000000 0.1861545 6 10.72 5.00 لأركاندار ا

 3.7 4.4 - 33.33 11.11 0.0000000 0.0014666 0.0563363 9 5.06 70.00 سابك

 0.7774 0 - 54.55 - 0.0015000 0.0000000 0.0015075 11 27.00 98.18 أرامكى السعىديت

 0 0 - 44.44 11.11 0.2808740 0.0007773 0.3216888 9 6.60 10.75 سيرا

 0 0 - 42.86 - 0.0142800 0.0000200 0.0203596 7 8.88 35.00 الكيان السعىديت

 0 0 1 33.33 - 0.0001713 0.0000000 0.0059151 9 8.88 48.85 زيه السعىديت

 0 0 - 40.00 - 0.0003423 0.0007474 0.2248608 10 8.98 6.23 التصىيع

 0 0 - 42.86 - 0.0769230 0.0044404 1.9342257 7 5.18 5.00 أسمىت الجىف

 0 1.25 - 45.45 - 0.0455781 0.0128181 1.9599765 11 9.75 8.80 سبكيم العالميت

 0 0 - 33.33 22.22 0.0000000 0.0000000 0.0098642 9 4.20 75.00 بترو رابغ

 0 0 - 33.33 - 0.0001176 0.0057647 0.0185124 9 7.89 49.72 إعمار

 0 0 - 44.44 - 0 0.0000000 0.0328275 9 2.64 39.99 الأسماك

 0.7 0.7 - 33.33 - 0 0.0000000 0.0000000 9 3.33 81.22 كهرباء السعىديت

 0 0 - 44.44 22.22 0.0235294 0.160000 0.2694797 9 6.39 9.17 أسمىت وجران

 0 0 1 77.78 - 0.0008739 0.0040381 0.0175618 9 4.57 5.00 كيماوىل

 2112 (Methodخسب الطريقت ) SPSS-23مخرحاث  3.7
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 Enterطريقت  1.3.7
Variables Entered/Removeda 

Model Variables Entered 
Variables 

Removed Method 

1 ICB, NBM, EBM, LO, FO, NIBM, HBDO, SEO, BDOb . Enter 

a. Dependent Variable: DPS19 

b. All requested variables entered. 

 

ANOVAa 

Model Sum of Squares df Mean Square F Sig. 

1 Regression 13.889 9 1.543 .853 .589
b
 

Residual 18.084 10 1.808   

Total 31.973 19    

a. Dependent Variable: DPS19 

b. Predictors: (Constant), ICB, NBM, EBM, LO, FO, NIBM, HBDO, SEO, BDO 

  Stepwiseطريقت  2.3.7

Variables Entered/Removeda 

Model Variables Entered 

Variables 

Removed Method 

1 
HBDO . 

Stepwise (Criteria: Probability-of-F-to-enter <= .050, Probability-of-F-to-

remove >= .100). 

a. Dependent Variable: DPS19 

Coefficientsa 

Model 

Unstandardized Coefficients Standardized Coefficients 

t Sig. B Std. Error Beta 

1 (Constant) .507 .262  1.938 .068 

HBDO 1.440 .535 .536 2.692 .015 

a. Dependent Variable: DPS19 

ANOVAa 

Model Sum of Squares df Mean Square F Sig. 

1 Regression 9.179 1 9.179 7.248 .015b 

Residual 22.795 18 1.266   

Total 31.973 19    

a. Dependent Variable: DPS19 

b. Predictors: (Constant), HBDO 

 Backwardطريقت  3.3.7
Variables Entered/Removeda 

Model Variables Entered Variables Removed Method 

1 ICB, NBM, EBM, LO, FO, 

NIBM, HBDO, SEO, BDOb 
. Backward (criterion: Probability of F-to-remove >= .100). 

a. Dependent Variable: DPS19 

b. All requested variables entered. 

ANOVAa 

Model Sum of Squares df Mean Square F Sig. 

9 Regression 9.179 1 9.179 7.248 .015j 

Residual 22.795 18 1.266   

Total 31.973 19    

a. Dependent Variable: DPS19 

b. Predictors: (Constant), ICB, NBM, EBM, LO, FO, NIBM, HBDO, SEO, BDO 

c. Predictors: (Constant), ICB, NBM, LO, FO, NIBM, HBDO, SEO, BDO 

d. Predictors: (Constant), ICB, NBM, LO, FO, NIBM, HBDO, SEO 

e. Predictors: (Constant), ICB, NBM, LO, FO, NIBM, HBDO 

f. Predictors: (Constant), NBM, LO, FO, NIBM, HBDO 

g. Predictors: (Constant), LO, FO, NIBM, HBDO 

h. Predictors: (Constant), LO, FO, HBDO 

i. Predictors: (Constant), LO, HBDO 

j. Predictors: (Constant), HBDO 
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Coefficientsa 

Model 

Unstandardized Coefficients Standardized Coefficients 

t Sig. B Std. Error Beta 

9 (Constant) .507 .262  1.938 .068 

HBDO 1.440 .535 .536 2.692 .015 

a. Dependent Variable: DPS19 

 

 

 

 Forwardطريقت  4.3.7
Variables Entered/Removeda 

Model Variables Entered Variables Removed Method 

1 HBDO . Forward (Criterion: Probability-of-F-to-enter <= .050) 

a. Dependent Variable: DPS19 

Coefficientsa 

Model 

Unstandardized Coefficients Standardized Coefficients 

t Sig. B Std. Error Beta 

1 (Constant) .507 .262  1.938 .068 

HBDO 1.440 .535 .536 2.692 .015 

a. Dependent Variable: DPS19 

ANOVAa 

Model Sum of Squares df Mean Square F Sig. 

1 Regression 9.179 1 9.179 7.248 .015b 

Residual 22.795 18 1.266   

Total 31.973 19    

a. Dependent Variable: DPS19 

b. Predictors: (Constant), HBDO 

 2121 (Methodخسب الطريقت ) SPSS-23مخرحاث  4.7

 Enterطريقت  1.4.7
ANOVAa 

Model Sum of Squares df Mean Square F Sig. 

1 Regression 14.103 10 1.410 13.289 .000b 

Residual .955 9 .106   
Total 15.058 19    

a. Dependent Variable: DPS20 

b. Predictors: (Constant), DPS19, EBM, LO, FO, ICB, NIBM, NBM, SEO, HBDO, BDO 

Coefficientsa 

Model 

Unstandardized Coefficients Standardized Coefficients 

t Sig. B Std. Error Beta 

1 (Constant) .323 .594  .543 .600 

DPS19 .719 .077 1.048 9.385 .000 

a. Dependent Variable: DPS20 

  Stepwiseطريقت  2.4.7
ANOVAa 

Model Sum of Squares df Mean Square F Sig. 

2 Regression 13.324 2 6.662 65.315 .000c 

Residual 1.734 17 .102   

Total 15.058 19    

a. Dependent Variable: DPS20 

b. Predictors: (Constant), DPS19 

c. Predictors: (Constant), DPS19, BDO 

Coefficientsa 

Model 

Unstandardized Coefficients Standardized Coefficients 

t Sig. B Std. Error Beta 

2 (Constant) .095 .086  1.109 .283 

DPS19 .686 .060 .999 11.421 .000 

BDO -.368 .106 -.304 -3.475 .003 

a. Dependent Variable: DPS20 
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 Backwardطريقت  3.4.7
ANOVAa 

Model Sum of Squares df Mean Square F Sig. 

8 Regression 13.666 3 4.555 52.335 .000i 

Residual 1.393 16 .087   

Total 15.058 19    

a. Dependent Variable: DPS20 

b. Predictors: (Constant), DPS19, EBM, LO, FO, ICB, NIBM, NBM, SEO, HBDO, BDO 

c. Predictors: (Constant), DPS19, EBM, LO, FO, NIBM, NBM, SEO, HBDO, BDO 

d. Predictors: (Constant), DPS19, EBM, LO, FO, NIBM, NBM, HBDO, BDO 

e. Predictors: (Constant), DPS19, LO, FO, NIBM, NBM, HBDO, BDO 

f. Predictors: (Constant), DPS19, LO, FO, NBM, HBDO, BDO 

g. Predictors: (Constant), DPS19, LO, NBM, HBDO, BDO 

h. Predictors: (Constant), DPS19, LO, HBDO, BDO 

i. Predictors: (Constant), DPS19, LO, HBDO 

Coefficientsa 

Model 

Unstandardized Coefficients Standardized Coefficients 

t Sig. B Std. Error Beta 

8 (Constant) -.189 .107  -1.764 .097 

LO .006 .002 .208 2.510 .023 

HBDO -.398 .180 -.216 -2.212 .042 

DPS19 .676 .065 .985 10.353 .000 

a. Dependent Variable: DPS20 

 Forwardطريقت  4.4.7
ANOVAa 

Model Sum of Squares df Mean Square F Sig. 

2 Regression 13.324 2 6.662 65.315 .000c 

Residual 1.734 17 .102   

Total 15.058 19    

a. Dependent Variable: DPS20 

b. Predictors: (Constant), DPS19 

c. Predictors: (Constant), DPS19, BDO 

Coefficientsa 

Model 

Unstandardized Coefficients Standardized Coefficients 

t Sig. B Std. Error Beta 

2 (Constant) .095 .086  1.109 .283 

DPS19 .686 .060 .999 11.421 .000 

BDO -.368 .106 -.304 -3.475 .003 

a. Dependent Variable: DPS20 

 

 

 

 
 

 

 

 

 


