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 ثر تمهيد الدخل على العوائد غير العادية للأسهمأ

 دراسة تطبيقية في عينة من المصارف العراقية()
 أحمد راهي عبد: الباحث

 11/1/1013تاريخ قبول النشر:          7/1/1013تاريخ استلام البحث: 

 صلخستالم

تهدف هذه الدراسة إلى تحديد مدى وجود سلوك تمهيد الدخل في المصارف العراقيةة ومةا هةو      

وكانة  الناةائت ترةير إلةى وجةود تمهيةد الةدخل فةي كافةة ، تأثيره على العوائةد ييةر العاديةة لمسةه 

اديةة مصارف العينة ، وكذلك أثبا  الناائت  وجود أثر لسةلوك تمهيةد الةدخل علةى العوائةد ييةر الع

لمسه  ، كما أنها بين  وجود ذلك الأثر في الرركات صغيرة الحج  بركل كبير وعدم وجوده في 

 كان أبرزها :  الاسانااجاتالرركات كبيرة الحج  .وتوصل  الدراسة إلى جملة من 

 ان تمهيد الدخل يولد حالة عدم ثقة أو على الأقل يزعزع الثقة بين المساثمر والرركة . -6

يير العادي قد ياحقق عندما تطول الفارة الزمنية بين إيلاق الحسابات الخاامية إن العائد  -4

و تةةاريإ إصةةدار القةةوائ  الماليةةة ، ناةةراا لي ةةاعات الاةةي تصةةدر خةةلال تلةةك  36/64فةةي 

 الفارة والاي تنعكس على أسعار الأسه  ومن ث  العوائد .

والارةريعات لمعاقبةة اادارة ضةرورة إصةدار القةوانين بأما أهة  الاوصةيات فةيمكن تلخيصةها 

خفة  مةدة تةأخير ذلك بهدف الحةد مةن تلةك الممارسةات ، وكةذلك الاي تمارس تمهيد الدخل و

إصدار الاقارير المالية السنوية وذلك لزيادة المنفعة في المعلومةات الاةي تحاويهةا تلةك القةوائ  

 على اا اعات أو نصائح الوكلاء . الاعامادوتقليل 

Effect of income smoothing on abnormal accruals for stocks 

Applied study in simple of Iraqi banks 

Researcher: Ahmed R. Abed 

Abstract: 

   The aim of this thesis is to determine the Income Smoothing 

phenomenon in the Iraqi banks and their effects on the Stocks Abnormal 

Accruals. The results indicates that the income smoothing are practices in 

all the sample banks, it has effect on the Stocks Abnormal Accruals,  The 

study also shows that the effect on the mentioned rates appears in the 

small size organizations while it does not has any effect on the large ones. 

The study obtained a set of conclusions, the most important ones are:-  

1- The income smoothing creates uncertainty or at least affects the trust 

between the investor and the organization. 

2- The abnormal accruals might be achieved  if the time space between 

the final closure (in 31 \ 12) and the statements issue is prolonged, the 

rumors became more in this period and this affects the stocks prices and 

consequently the accruals. The most important recommendations are :The 

necessity of issuing the laws and legislations to punish the management 

that practice the income smoothing in order to limit these practices and 

reducing the period of delaying the yearly financial reports issue  to 

increase the benefits of their data and to reduce the  depending  on the 

rumors or the agents devices. 
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 :ةالمقدم

الأساسةةية الاةةي تعامةةد عليهةةا  مةةن الركةةائزتعابةةر الاقةةارير الماليةةة والمعلومةةات الةةواردة فيهةةا      

المخالفة ، كما تعد الاقةارير الماليةة  الاساثماريةقراراته   اتخاذالأطراف ذات العلاقة بالرركة في 

وسةةيلة ا ةةباع حاجةةات مسةةاخدمي المعلومةةات الةةذين ياطلعةةون دائمةةاا إلةةى معلومةةات دقيقةةة تعكةةس 

 الوضع المالي للرركة بركل صحيح .

أن تضةةارم مصةةالح الأطةةراف فةةي الرةةركة فةةي كثيةةر مةةن الأحيةةان وقيةةام أحةةد هةةذه الأطةةراف     

الية جعل موثوقية المعلومات الواردة في تلك القوائ  محل  ةك بالنسةبة )اادارة( بإعداد القوائ  الم

أن الأطراف ذات العلاقة بالرركة يسعى كل منهةا إلةى تعاةي  منفعاة   باعابارلمطراف الأخرى، 

الرخصية حاى لو كان ذلك على حسام بقية الأطراف الأخرى وهو ما يسةمى فةي علاقةة الوكالةة 

 .   Rational activeم" الاصرف الر يد "   

وتحاول اادارة يالباا الاأثير على الدخل المعلن للرركة بهدف تقليل الاذبذم الحاصل فية  وهةو    

والوصول إلى مساوى الدخل المريةوم  Income Smoothing ما يعرف م " تمهيد الدخل " 

فاة علةى سةمعاها الذي يحقق مصالحها الاي تامثل بزيادة المكافآت والحوافز الممنوحة لها والمحا

 . الإأو تحسين  هرتها الوظيفية ...

 السياسة المحاسةبية اخايارفي أمامها وتعامد اادارة في القيام بامهيد الدخل على المرونة المااحة  

الاي تاناسب مع طبيعة عمل الرركة، وبالاالي فأن المناورة بالةدخل مةن قبةل اادارة مةن  ةأن  أن 

عليهةا مةن قبةل الأطةراف  الاعامةادينُات تقارير مالية لا تكون ممثلة للواقع برةكل دقيةق ولا يمكةن 

الةى  وتة  تقسةي  البحةث إلةى أربعةة مباحةث: المبحةث الأول )تمهيةد الةدخل( وتة  الاطةرق الأخةرى.

أما المبحث الثاني )عوائد الأسةه ( فةا  تعريةف مفهةوم العائةد  مفهوم تمهيد الدخل وأسباب  وأبعاده،

الفرضيات( وفي  ت  إعطاء نبذة تعريفية مخاصرة عةن  اخابارومؤ رات ، والمبحث الثالث )ناائت 

لرابةةع الفرضةةيات، وأخيةةرا جةةاء المبحةةث ا اخابةةارالمصةةارف عينةةة البحةةث ومةةن ثةة  تحليةةل ناةةائت 

الاي توصل لها البحث والاوصيات الاي تقدم   الاسانااجات)الاسانااجات والاوصيات( فياضمن 

 بها.

 :أولاً : أهداف الدراسة  
 -يمكن تلخيص أهداف الدراسة بما يلي:     

الاعرف على ظاهرة تمهيد الدخل وتحديد مدى  يوعها في المصةارف العراقيةة المدرجةة فةي  -6 

 سوق العراق لموراق المالية .

العاملةةة فةةي سةةوق العةةراق لةةموراق  يةقاصةةادالامعرفةةة دوافةةع وأسةةبام تبنةةي إدارة الوحةةدات  -4 

 المالية لسلوك تمهيد الدخل .

 ائد يير العادية لمسه  في الرركات عينة البحث  .توضيح أثر تمهيد الدخل على العو  -3

 ثانياً : أهمية الدراسة : 

تكمن أهمية هذه الدراسة في أنها محاولة جادة للوقةوف علةى طبيعةة الأثةر الةذي ياركة  تمهيةد      

الدخل على العوائد يير العادية لمسه  في المصارف المدرجة في سوق العراق لموراق الماليةة، 

كبيرة وتحاول تحقيةق أعلةى عائةد لضةمان  اساثمارات وامالاكتلك الرركات تقوم بإدارة حيث أن 

 .والمحافاة على حقوق ملاكها  اسامرارياها

 ثالثاً :  مشكلة الدراسة : 

المسةةاهمة فةةي سةةوق  يةقاصةةادالاتامثةةل أهميةةة البيانةةات المحاسةةبية الاةةي تقةةوم بنرةةرها الوحةةدات 

المساثمرين والمحللين الماليين والأطراف ذات العلاقةة علةى تلةك  اعامادالأوراق المالية في مدى 

تةةدرك أهميةةة هةةذه الأهميةةة  المصةةارف ات، ولكةون إدار الاسةةاثماريةقةةراراته   اتخةةاذالبيانةات فةةي 

ماغيةةرات محاسةةبية فةةي سةةبيل تةةأثير وتوجيةة  تلةةك  اسةةاخدامفإنهةةا تعمةةل بعةةدة وسةةائل محاسةةبية و

القرارات، وبالاالي فأن ممارسات تمهيد الةدخل الاةي تقةوم بهةا اادارة للاةأثير علةى الةدخل المعلةن 

للرركة من  أنها تقدي  أرقام محاسبية بمةا ينسةج  ومصةالح اادارة ، وعلية  فةان مرةكلة الدراسةة 

 تالخص في الأسئلة الاالية :
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 وجود ظاهرة تمهيد الدخل في المصارف العراقية ، وما هي دوافعها الأساسية؟ .ما مدى  -6

 هو مقدار تأثيرها على عوائد الأسه  يير العادية ؟ . وفيما لو وجدت هذه الااهرة ، ما  - 4

 .حج  الرركة؟ خالافلاهل تخالف العلاقة بين تمهيد الدخل والعوائد يير العادية لمسه  تبعاا  -3

  : فرضيات الدراسة  :رابعاً 

 -من خلال تحديد مركلة الدراسة ، يمكن صياية فرضياتها وكما يلي :       

اقية سلوك تمهيدد الددخل المعلد(     : )) تمارس الإدارات في المصارف العرة رئيسيلالفرضية ا

  وتافرع منها الفرضياين الفرعياين الاالياين :

: ))يوجد أثر ذو دلالة إحصائية لتمهيد الدخل على العوائد غير العادية الفرعية الأولىالفرضية  

    0.05لأسهم الشركات المدرجة في سوق العراق للأوراق المالية عند مستوى دلالة 

: )) يختلف أثر تمهيد الدخل على العوائد غير العادية لأسهم الشدركات  الفرعية الثانيةالفرضية 

 حجم الشركة      اختلافبوراق المالية المدرجة في سوق العراق للأ

 خامساً : مجتمع وعينة الدراسة 

ياكون مجامع الدراسة مةن عرةرة مصةارف مةن إجمةالي عةدد المصةارف المسةجلة فةي سةوق      

 -بابةل -الخلةيت - الائامةانوهةي مصةارف ) ( مصةرفاا 46العراق لموراق الماليةة والبةالع عةددها )

هذه العينة  اخايار، وت  الموصل( - الاتحاد -الرمال  - قاصادالا -آ ور -الررق الأوسط  -سومر 

على مدى توفر البيانات اللازمة الخاصة بإعداد كرف الادفقات النقدية والذي يعابر أحد  بالاعاماد

أهةةةة  الماغيةةةةرات الاةةةةي تعامةةةةد عليهةةةةا الدراسةةةةة ، إذ أن قيةةةةاس تمهيةةةةد الةةةةدخل بموجةةةةب نمةةةةوذ  

(Miller,2009  يعامد )  ، بالدرجةة الأسةاس علةى مبلةع الاةدفقات النقديةة مةن الأنرةطة الارةغيلية

(، وطبقةاا لهةذا النمةوذ  فةأن  4161 - 4112 - 4112وتغطي فارة الدراسة ثةلا  سةنوات هةي ) 

قياس الامهيد لسنة معينة ياطلب المقارنة مع السنة السابقة لها ممةا يعنةي ضةرورة الحصةول علةى 

، وقةةد تةة  الحصةةول علةةى كافةةة  4112بالرةةركات عينةةة البحةةث للعةةام البيانةةات اللازمةةة الخاصةةة 

( مراهدة ) عرةرة مصةارف 31عدد المراهدات ) لازمة لجميع مصارف العينة ، وكانالبيانات ال

 لمدة ثلا  سنوات ( .

 سادساً : محددات الدراسة

في إعداد كرف الادفقات النقدية في المصارف العراقية من أهة  المحةددات الاةي  خالافالايعد     

واجهاها الدراسة ، مما أدى إلى قيام الباحث بإعادة هيكلة وتناي  كرف الادفق النقةدي مسةانداا فةي 

( وبع  الدراسات 2ذلك على الأسس العلمية المحاسبية السليمة كالمعيار المحاسبي الدولي رق  )

هة المساخدمة لنفس المقياس والاي واجهاهةا ذات المرةكلة ، ولعةدم الحصةول علةى البيانةات المراب

اللازمة للقيام بإعداد الكرف لكافة المصارف فأن هذا المحدد يعابر السبب الرئيس الذي حال دون 

 على عررة مصارف فقط.  واقاصارهاالاوسع في عينة البحث 

 سابعاً : متغيرات الدراسة

 لدخل : تمهيد ا -1

يعابةةر تمهيةةد الةةدخل الماغيةةر المسةةاقل فةةي هةةذه الدراسةةة ، وتةة  قيةةاس الامهيةةد للمصةةارف عينةةة     

مةن أحةد  النمةاذ  المسةاخدمة فةي قيةاس  باعابةاره(   Miller 2009نمةوذ  ) اسةاخدامبالبحةث 

ة إلةى عةن الاقةديرات ، بااضةاف واباعةادهعلةى البيانةات الفعليةة  اعامةادهتمهيد الدخل ، فضةلاا عةن 

على نرةاط محةدد ، ويةا  الاوصةل إلةى وجةود الامهيةد مةن  اقاصارهالرمولية الاي يمااز بها وعدم 

السةابقة ، إذ يسةادل علةى وجةود  للسةنة النسةبة نفةس مةع الحاليةة نسةبة الامهيةد للسةنةعدم  بمقارنة 

سةالب(، أمةا إذا )موجةب أو  الامهيد في الحالة الاي يكون فيها الفةرق عةدداا أكبةر أو أقةل مةن صةفر

أمةةا الصةةيغة الرياضةةية لهةةذا   كةةان الفةةرق يسةةاوي صةةفر فةةأن الرةةركة تعةةد ييةةر ممارسةةة للامهيةةد

 : كالآتيالنموذ  فهي 

Miller Ratio = Δ(ΔWC/CFO) 

 حيث أن :

ΔWC = . الاغير في صافي رأس المال العامل 
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CFO  =الادفقات النقدية من الأنرطة الارغيلية   

 عوائد الأسهم : -1

يعد هةذا الماغيةر ماغيةراا تابعةاا فةي هةذه الدراسةة، ولغةرل قيةاس العائةد ييةر العةادي فةأن ذلةك     

العائةةد الفعلةةي والعائةةد الماوقةةع ومةةن ثةة  طةةرق العائةةد الماوقةةع مةةن العائةةد الفعلةةي  احاسةةامياطلةةب 

 قيمة العائد يير العادي أي أن : لاساخرا 

 الماوقع العائد –العائد يير العادي = العائد الفعلي 

ولغرل الوصول إلى قيمة العائد يير العادي للسه ، إتبع الباحث المنهت الذي إتبع  )الفضةل،     

 : ( من خلال الخطوات الثلا  الاالية21-26: 4112

 العائد الفعلي لكل  ركة، ويا  ذلك عن طريق المعادلة الاالية : احاسام -6

1-Pit –Pit  =  itR 

 Pit-1         

 حيث أن : 

Rit  العائد الفعلي لسه  الرركة =i  في المدةt . 

Pit  سعر الايلاق لسه  الرركة =i  في المدةt . 

Pit-1  لسه  الرركة  الافاااق= سعرi  في المدةt . 

 كما في المعادلة الآتية :العائد الماوقع لكل  ركة، و احاسام -4

Rit = a j + b i  Rmt + e it 

 حيث أن : 

Rit لسه  الرركة = العائد الماوقعi  في المدةt . 

a j  الحد الثاب  للمعادلة وهو يمثل الجزء من العائد الذي ياحقق بغة  الناةر عةن العلاقةة بةين =

 العائد على محفاة السوق والعائد على سه  الرركة .

b i     معدل ميل العلاقة الخطية بين العائد على السه =Rit  . والعائد على محفاة السوق 

e it    الخطأ العروائي وهةو ذلةك الجةزء مةن العائةد الةذي ياغيةر برةكل عرةوائي نايجةة عوامةل =

 أخرى لا ياضمنها النموذ  .

R mt . معدل العائد على محفاة السوق = 

 العائد يير العادي : ويا  عن طريق طرق العائد الماوقع من العائد الفعلي، وكما يلي: احاسام -3

   Rit  Rit --   =AR it 

  حيث أن :

AR it    لسه  الرركة = العائد يير العاديi  في المدةt . 

 حجم الشركة  -3

من الماغيرات الأخرى في هذه الدراسة هو ماغير الحج  ، وت  تصنيف الرركات عينة البحةث     

علةةى الوسةةط الحسةةابي لأقيةةام  بالاعامةةادإلةةى  ةةركات كبيةةرة الحجةة  و ةةركات صةةغيرة الحجةة  

الوسط الحسابي لثلاثين  ركة )مراهدة( ، وبالاالي فأن الرةركات  اساخرا موجوداتها ، حيث ت  

قيمةة موجوداتهةا الوسةط الحسةابي تعابةر كبيةرة الحجة  ، أمةا الرةركات الاةي تقةل قيمةةة  الاةي تفةوق

 موجوداتها عن الوسط الحسابي فاعد صغيرة الحج  ، وعلي  فأن الناائت كان  كالآتي : 
 تقسيم مصارف العينة م( حيث الحجم  1جدول رقم )

 العدد حجم الشركة

 10 شركات كبيرة الحجم

 10 الحجمشركات صغيرة 

 دراسات سابقة:

 أولاً : دراسات عربية

   بعنوان : 1003دراسة )الفضل ، نور   -1
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) العلاقددة بددي( توتيعددات الأربددائ والعوائددد السددوقية غيددر العاديددة للأسددهم ومدددى ت ثرهددا بربحيددة 

: دراسة ميدانية مقارنة بي( الشركات المساهمة  الشركة وحجمها ودرجة مخاطرتها اللانظامية

 العامة العراقية والأردنية   :

(  ةةركة مسةةاهمة فةةي كةةل مةةن سةةوقي بغةةداد وعمةةان لةةموراق  69تاةةألف عينةةة الدراسةةة مةةن )     

المالية موزعة على السوقين ولثلاثة قطاعات هي : القطاع الزراعي ، القطاع الصناعي ، القطاع 

. وكانةة  الدراسةةة تهةةدف إلةةى قيةةاس العلاقةةة بةةين توزيعةةات (1996-2000)الخةةدمي وللفاةةرة مةةن 

ه  ومةةدى تأثرهةةا بربحيةةة الرةةركة وحجمهةةا ودرجةةة الأربةةاق والعوائةةد السةةوقية ييةةر العاديةةة لمسةة

فرضياين : الأولى تفاةرل وجةود علاقةة ذات دلالةة  اخاباربمخاطرتها اللاناامية ، وقام الباحث 

معنوية بين توزيعةات الأربةاق والعوائةد السةوقية ييةر العاديةة لأسةه  ، أمةا الفرضةية الثانيةة فأنهةا 

سةةاوى ربحيةةة الرةةركة ، وحجةة  الرةةركة ، ودرجةةة تامثةةل فةةي وجةةود أثةةر لعةةدد مةةن الماغيةةرات كم

( للفروقةةات ااحصةةائية ومعامةةل T)  اخابةةارعلةةى  الاعامةةادالمخةةاطرة اللانااميةةة للرةةركة . وتةة  

 بين ماغيرين محولين إلى رتب . الارتباط) كاندال ( الذي يقيس العلاقة أو  ارتباط

كانةدال وجةود علاقةة  ارتبةاطعامةل وجاءت ناائت الدراسة بقبول الفرضية الأولى ، حيةث بةين م   

معنويةةة بةةين الماغيةةرين ) توزيعةةات الأربةةاق والعوائةةد ييةةر العاديةةة لمسةةه  ( ولجميةةع سةةنوات 

الذي ت  إجراؤه لماغير درجة المخاطرة اللاناامية للرركة وجود تأثير  خابارالاالدراسة، كما أكد 

السوقية ييةر العاديةة لمسةه  فةي كةل مةن لهذا العامل على العلاقة بين توزيعات الأرباق والعوائد 

 السوقين )بغداد وعمان( لموراق المالية .

    1002دراسة ) عليان ،  -1

 )العوامل المؤثرة في سياسة تمهيد الدخل : دراسة ميدانية في الشركات الصناعية الأردنية 

وتة   ية الأردنيةة،هدف  هذه الدراسة الى تحديد مدى  يوع تمهيد الدخل فةي الرةركات الصةناع    

( فرضية تاعلةق بةالحج  ومثلهةا تاعلةق بالنسةب الماليةة، 11مجموعة من الفرضيات وهي ) اخابار

الفرضةةيات وتحليةةل بيانةةات الدراسةةة  خابةةارلاواسةةاخدم  مخالةةف الأسةةاليب ااحصةةائية اللازمةةة 

الةةى ( لاصةةنيف الرةةركات Eckel( وأسةةلوم الاحليةةل الوصةةفي، فضةةلاا عةةن نمةةوذ  )t) خابةةاركالا

(  ةةركة صةةناعية مدرجةةة فةةي بورصةةة 53ممهةةدة وييةةر ممهةةدة للةةدخل . و ةةمل  عينةةة الدراسةةة )

 .1996-2000عمان للمدة   

وت  دراسة الدخل بثلاثة مقاييس هي : الدخل قبةل الضةريبة، الةربح الارةغيلي، صةافي الةدخل .     

تمهيةةد الةةدخل فةةي  وتوصةةل  الباحثةةة الةةى العديةةد مةةن الناةةائت يةةأتي فةةي مقةةدماها :  ةةيوع ظةةاهرة

 الرركات الصناعية الأردنية وكان  نسبة الامهيد بالركل الآتي :

 % .60.4الدخل قبل الضريبة  -

 % .54.7صافي الربح الارغيلي  -

 % .43.4صافي الدخل  -

 اسةةاخدامبمةةؤداه : أن ربحيةةة السةةه  الواحةةد ذات دلالةةة إحصةةائية  اسةةاناا وقةةد تةة  الاوصةةل إلةةى    

 مقاييس الدخل كافة  .

   بعنوان: 1002دراسة ) الداعور ، عابد  -3

المتداولة فدي  يةقتصادالا) أثر السياسات المحاسبية لإدارة المكاسب على أسعار أسهم الوحدات 

 سوق فلسطي( للأوراق المالية   

وضةةم  كافةةة الرةةركات   (2004-2006)تغطةةي هةةذه الدراسةةة الفاةةرة المماةةدة بةةين عةةامي      

المدرجة في سوق فلسطين لموراق المالية وذلك بهدف تحديد تأثير سياسات إدارة المكاسب علةى 

أسعار الأسه  للرركات المسجلة في سةوق العةراق لةموراق الماليةة ، ولاحقيةق هةدف الدراسةة تة  

أسةةعار  رتفعة اإلةى صةنفين : الصةةنف الأول يضة  الوحةدات الاةةي  يةقاصةةادالاتصةنيف الوحةدات 

( وحدة ، بينما ض  الصةنف الثةاني الوحةدات الاةي 62أسهمها عن سعر إصدارها والبالع عددها ) 

 اخابةةةار( وحةةةدات .ولغةةةرل 2أسةةةعار أسةةةهمها عةةةن سةةةعر إصةةةدارها وكةةةان عةةةددها ) انخفضةةة 
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على بعة  الأسةاليب ااحصةائية كالاحليةل  الاعامادالفرضيات الأربعة الأساسية لهذه الدراسة ت  

 تحليل الامايز. اساخدامبحادي والاحليل الماعدد الأ

وتوصل الباحثان إلى عدة ناائت كان من أهمها :  وجود علاقة ذات دلالة معنوية بةين صةافي       

والعائةةد علةةى حقةةوق الملكيةةة وبةةين أسةةعار الأسةةه  الماداولةةة فةةي سةةوق  يةقاصةةادالاأربةةاق الوحةةدة 

تةةأثير لهةةذين الماغيةةرين ) صةةافي أربةةاق الوحةةدة  فلسةةطين لةةموراق الماليةةة ، ممةةا يعنةةي وجةةود

ية لسياسةة إدارة قاصةادية والعائد على حقوق الملكية ( فةي تبنةي اادارة فةي الوحةدات الاقاصادالا

المكاسب . كما بين  الدراسة وجود مجموعة من الدوافع من  أنها الاأثير فةي سةلوك الادارة نحةو 

سياسة إدارة المكاسب ، ومن أه  تلك الدوافع مصلحة اادارة في المحافاة علةى وظيفاهةا وكةذلك 

اادارة الةى العمةل  تفادي  روط الدين وتجنب الكلةف السياسةية . وعلية  فةأن هةذه العوامةل سةادفع

 الأرباق . اساقرارعلى 

 1010دراسة الأشقر  -4

 ) إدارة الأربائ وعلاقتها بالعوائد غير المتوقعة للسهم ومدى ت ثر العلاقة بحجم الشركة 
يةةزة ، و ةةمل  عينةةة -رسةةالة ماجسةةاير فةةي قسةة  المحاسةةبة والامويةةل فةةي الجامعةةة ااسةةلامية      

سوق فلسطين لموراق المالية بهةدف الاعةرف علةى العلاقةة بةين  (  ركة مسجلة في 23الدراسة )

) اخابةارممارسات إدارة الأرباق ومدى تأثيرها على العوائد يير الماوقعة للسةه  ، وقةام الباحةث ب

بااضافة إلى بعة  الأسةاليب ااحصةائية  t ((t-Test اخابار اساعمال( فرضيات أساسية وت   6

الباحةةث عةةدم وجةةود علاقةةة ذات دلالةةة إحصةةائية بةةين عوائةةد  رلافاةةتلةةك الفرضةةيات ، و خابةةارلا

الاسه  وبين كل مةن : الاةدفق النقةدي ، الاغيةر فةي إيةرادات الرةركة ، حسةابات تحة  الاحصةيل ، 

 قيمة العقارات والممالكات ، إجمالي أصول الرركة .

موراق سةةوق فلسةةطين لةةوتوصةةل الباحةةث الةةى مجموعةةة مةةن الناةةائت أهمهةةا، إن الرةةركات فةةي    

الماليةةة تمةةارس إدارة الأربةةاق، كمةةا ثبةة  إحصةةائياا وجةةود علاقةةة بةةين كةةل مةةن : صةةافي الةةربح 

الارغيلي، الادفق النقدي من العمليات الارغيلية، الاغير فةي إيةرادات تحة  الاحصةيل للرةركة، مةع 

ة بةين عوائد الأسه  في الرركات المدرجة في سوق فلسطين لموراق المالية. بينمةا لة  تثبة  علاقة

 .0.05وإجمالي الأصول مع عوائد الاسه  عند مساوى دلالة  الاغير في حسابات تح  الاحصيل،

 دراسات أجنبية   ثانياً: 

   : Choo et.al ,1998دراسة  )   1

 ( Accounting For Extraordinary Items In Singapore : Empirical 

Findings & International Implication )  

(  ركة من الرركات الصناعية والاجارية السنغافورية لمدة ثلا  157ضم  عينة الدراسة )     

. وتة   عاياديةة، وذلك بهدف تقيي  مدى الحاجة الى مراقبة العناصر يير الا1992-1994سنوات 

الفرضيات الاي بلع عددها ثلا  فرضيات، وكان   خابارالأساليب الاحصائية المخالفة لا اساخدام

 هذه الفرضيات كما يلي :

تاسةة  بوجةةود  عاياديةةةالعناصةةر ييةةر الا اسةةاخدامإن الرةةركات الاةةي تقةةوم بامهيةةد الةةدخل ب -

 . عاياديةمؤكد في أرباحها والاغير في إيراداتها قبل وبعد العناصر يير الا اخالاف

أعلةةى مةةن قيمةةة الاربةةاق  عاياديةةةر ييةةر الاإن قيمةةة الخسةةائر المصةةنفة ضةةمن العناصةة -

المصنفة ضمن هذه العناصر ،وترمل الفرضية الثالثة أربع فرضيات فرعية كان أبرزهةا 

ياعلق بعمليةات بيةع أصةول الرةركة أو نقصةان قيماهةا، وتناةي  الاكةاليف، تعابةر عمليةات 

 عاياديةةيير الا مع الأخذ بنار الاعابار معدل حدو  العناصر  اعاياديةترغيلية أو يير 

وطبيعاها وحجمها في القوائ  المالية . وأوضح  الدراسة ناةائت مهمةة وهةي : تة  مقارنةة 

وثب  عدم  عاياديةمعامل الانحراف لييراد لمدة ثلا  سنوات قبل وبعد العناصر يير الا

 كأداة لامهيد الدخل في  ركات العينة . عاياديةالعناصر يير الا اساخداموجود دليل على 

 عاياديةةةأمةةا ناةةائت الفرضةةية الثانيةةة فوجةةد البةةاحثون أن الوسةةط الحسةةابي لمربةةاق ييةةر الا
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. كمةةا أوضةةح  الدراسةةة أن تقةةدير طبيعةةة البنةةود أو  عاياديةةةأعلةةى منةة  للخسةةائر ييةةر الا

 خةالافيعامد على طبيعة العمليات ويخالةف ذلةك الاقةدير تبعةاا لا عاياديةالعناصر يير الا

المابعة في مخالف الدول، مما يعنةي أن الدراسةة توصةل  إلةى بطةلان  المبادئ المحاسبية

 فرضياتها الثلا .

 : Klumpes   [ 1998 ]دراسة     2

(Determinants of Voluntary Accounting Policy by Australian Life 

Insurers) 
يامثل الهدف من هذه الدراسة في تحديد بع  العوامل الاي مةن  ةأنها دفةع إدارات الرةركات      

(  ركة من  ةركات الاةامين  28المساهمة نحو العمل على تمهيد الدخل، و مل  عينة الدراسة ) 

 – 1993على الحياة في اسةاراليا والاةي أجةرت تغيةراا فةي سياسةاها المحاسةبية خةلال المةدة بةين  

تأثير العوامل الاالية في سلوك تمهيد الدخل : معدل الضريبة، حجة  الرةركة،  اخابار، وت   1992

رقابة الملكية، والقةدرة الايفائيةة للرةركة . وتوصةل  الدراسةة الةى أن تزايةد حجة  الرةركة وتزايةد 

الدراسةة مدفوعاتها الضريبية يعد حافزاا ليدارة لممارسة تمهيد الدخل، وفي ذات الوقة  لة  تثبة  

 وجود تأثير لكل من العاملين الآخرين ) رقابة الملكية والقدرة الايفائية للرركة ( .

   :Mande et al, 2000  دراسة ) 3

(INCOME SMOOTHING & DISCRETIONARY R&D 

EXPENDETURE OF JAPANESE FIRMS )    هةدف  هةذه الدراسةة إلةى توضةيح

نفقات البحث والاطوير في الرةركات اليابانيةة أثنةاء فاةرة  انخفالالأسبام الحقيقية الاي تقف وراء 

 ةركة تمثةل  643عينةة مكونةة مةن  اخايةارم . ولاحقيةق هةدف الدراسةة تة   6226الركود بعد العام 

. وتة   6222-6222مراهدة وللمدة المماةدة بةين عةامي  222العديد من الصناعات المخالفة وبواقع 

الماعةةدد، فضةةلاا عةةن النمةةوذ   الانحةةدارالاحليةةل الوصةةفي و اسةةاخدامفرضةةيات أساسةةية ب 3 اخابةةار

logit) عينةة الدراسةة تة  للرةركات الاةي ترةكل فيهةا  اخايةار( في الاحليل ااحصةائي للبيانةات، وأن

عوامل  4الباحثون على  اعامد% فما فوق من حج  المبيعات . و5نسبة مصاريف البحث والاطوير 

ة للعمةل علةى تمهيةد  الةدخل، وهةذه العوامةل هةي : حجة  الرةركة، تدفع المدراء في الرركات اليابانية

المدفوعات الضريبية، الحوافز الادارية، وتوزيعات الأرباق . وت  الاوصل إلةى عةدة ناةائت فةي هةذه 

الدراسةة أهمهةا : إن المةةدراء فةي الرةةركات اليابانيةة فةي عينةةة البحةث يسةةاخدمون مصةاريف البحةةث 

هيةةد الةةدخل بحيةةث يعمةةل المةةدراء علةةى زيةةادة مصةةاريف البحةةث والاطةةوير كوسةةيلة مةةن وسةةائل تم

 ي .قاصادوتخفي  تلك المصاريف أثناء فارات الكساد الا الازدهاروالاطوير في فارات 

  :(Lewis & Chainey , 2001  دراسة 4

 (An Empirical Analysis of Income smoothing: Evidence from Initial 

Public Offerings)                                                                      

دراسةةة سةةلوك وذلةةك بهةةدف  6222-6222 ةةركة للمةةدة مةةن  222تاةةألف عينةةة الدراسةةة مةةن     

قرار بإصدار أسه  جديدة للجمهور من خلال دراسة مسةاويات الأربةاق المعلنةة  اتخاذاادارة عند 

فرضياين :  اخابارفي الرركات الاي تقوم بطرق أسه  جديدة للاكااام  . وجرى في هذه الدراسة 

الأولى تفارل وجود علاقة طردية  بين سلوك تمهيد الدخل ومساوى أداء الرركة، بينما تفارل 

تاعلق بوجود علاقة طردية أيضاا بين سلوك تمهيد الدخل وأسعار أسةه  الرةركة . الفرضية الثانية 

معامةةل الابةةاين فةةي قيةةاس تمهيةةد الةةدخل فةةي هةةذه  اسةةاخدامهةةاتين الفرضةةياين تةة   اخابةةارولغةةرل 

الرركات من خلال مقارنة معامل الاباين للاغير في الدخل المعلن نسبة الةى معامةل الابةاين للاغيةر 

قات النقدية الارغيلية، وجاءت ناائت الدراسة بقبول الفرضياين، حيةث تة  إحصةائياا في صافي الادف

الاأكد من أن الرركات ذات مساوى الأداء الجيد يكون الدخل المعلن فيها اقل تذبذبا قياسةا بصةافي 

الادفقات النقديةة الارةغيلية، ممةا يةدل علةى وجةود ميةول لةيدارة نحةو تمهيةد الةدخل بهةدف تحسةين 

الأداء خةةلال فاةةرة إصةةدار أسةةه  جديةةدة . كمةةا أظهةةرت ناةةائت البحةةث الميةةداني أن أسةةعار  مسةةاوى
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ها بالمقارنة مع الرركات الأخةرى اساقرارالأسه  في الرركات الاي  تمارس تمهيد الدخل تاميز ب

 يير الممهدة للدخل .

 

 ولالمبحث الأ

 تمهيد الدخل

           أولاً : مفهوم تمهيد الدخل                     

يعرف تمهيد الدخل بأن  " يمثل الجهود المبذولة مةن قبةل اادارة لاقليةل الاقلبةات فةي الأربةاق       

. ويركةز هةذا الاعريةف  علةى دور اادارة فةي تقليةل  Moses,1987 :360 )المعلنةة للرةركة ")

بةل اادارة لامهيةد الاقلبات الاي تحد  في دخل الرركة دون أن يحدد طبيعة الجهود المبذولة مةن ق

فيرى أن تمهيد الدخل" هو تسوية مقصودة للدخل المعلن بهدف الوصول  Belkaouiأما    الدخل

إلى المساوى أو الاتجاه المريوم ويعبر عةن ريبةة اادارة فةي تقليةل الانحرافةات ييةر الطبيعيةة 

فةةةي الةةةدخل إلةةةى الحةةةد الممكةةةن أو المسةةةموق بةةة  فةةةي ظةةةل مبةةةادئ المحاسةةةبة واادارة المقبولةةةة 
"
 

(Belkaoui , 2000 : 48)ضةح إن هةذا الاعريةف يرةارك مةع الاعريةف السةابق فةي كةون . ويا

ولكن  يفوق   تمهيد الدخل يا  في حدود المرونة المااحة في المبادئ المحاسبية المقبولة قبولاا عاماا،

من خلال تحديد أبعاد أنرطة الامهيد بالأنرطة أو القرارات المحاسبية الاي تاخةذ للمنةاورة بالةدخل 

احة في ظل المبادئ المحاسبية المقبولة عموما . وكذلك الأنرطة والقرارات في حدود المرونة الما

الارةةغيلية المااحةةة لةةيدارة فةةي ظةةل مبةةادئ
 
اادارة والاةةي مةةن  ةةأنها الاةةأثير علةةى الةةدخل المعلةةن  

 للرركة .

 يلي : تقدم نلاحظ ما ومن خلال ما

 لاغ المالي .إن تمهيد الدخل هو تدخل من قبل اادارة في عملية القياس وااب -6

 الهدف من الامهيد تقليل الاذبذم والاباين في ناائت الأعمال . -4

تةا  عمليةة تمهيةد الةةدخل طبقةاا للمرونةة المااحةة فةةي المبةادئ المحاسةبية الماعةارف عليهةةا   -3

(GAAP) . فيما ياعلق بالطرق وااجراءات المحاسبية 

                   ثانياً : أبعاد تمهيد الدخل  
هنالك العديد من الطرق وااجراءات المحاسبية الاي تسةاخدمها اادارة مةن أجةل القيةام بعمليةة     

 ا بركل عام إلى ثلاثة أبعاد وكما يلي  : هتمهيد الدخل المعلن للرركة، ويمكن تقسيم

                                                     التمهيد الحقيقي -1

القةرارات الارةغيلية الاةي تاضةمن  تنفيةذ الصةفقة الحقيقيةة  اتخةاذمن خلال  حقيقييا  الامهيد ال     

الحقيقةي ينةات عةن معةاملات وصةفقات  دالامهيةالاي تؤثر على الةدخل المعلةن للرةركة ،بمعنةى أن 

. فعليةةة تةةا  مةةع الغيةةر ويارتةةب عليهةةا تغييةةراا فةةي الأرقةةام المحاسةةبية وبالاةةالي علةةى دخةةل الرةةركة

 ( 423:  4112،  )بلقاوي

الماوقعةة وييةر الماوقعةة للةدخل ، مةن  الانحرافةاتويامثل الهةدف مةن الامهيةد الحقيقةي فةي تقليةل 

خةةةلال الاركيةةةز علةةةى توقيةةة  حصةةةول المعةةةاملات والصةةةفقات الاجاريةةةة ،أي أن اادارة تحةةةاول 

 تقةةوم بهةةا ، فمةةثلاا  الاعاةةرافمةةن تةةاريإ حةةدو  المعةةاملات والأحةةدا  الماليةةة وتةةاريإ  الاسةةافادة

تخفيض  باحميل الفاةرة الحاليةة بمصةاريف البحةث والاطةوير  باتجاهاادارة الرايبة بامهيد الدخل 

بصةفقة مبيعةات فةي الفاةرة  الاعارافالدخل المعلن للرركة ،كما يمكن ليدارة  انخفالمما يعني 

امهيةد يةدور الاي تريب  بإظهار مساوى مرتفع من الدخل . وبالاالي فأن محةور هةذا النةوع مةن ال

 ( 61-2: 4112بالمصاريف واايرادات.  )قرعان ،  الاعارافحول توقي  

 التمهيد الوهمي                                                  - 1
ااجةراءات المحاسةبية الاةي يةا  بموجبهةا  اتخةاذينات هذا النوع من الامهيد عندما تقوم اادارة ب    

 ف أو اايةرادات مةن فاةرة الةى أخةرى ، وعلية  فةأن الامهيةد الةوهمي  لانقل بعة  بنةود المصةاري

يؤثر مبا رةا على الأرقام المحاسبية أو الادفقات النقديةة وإنمةا عمليةة نقةل لبنةود وعناصةر القةوائ  

 ه . ولااسةاقرارالمالية أو تغيير بالطرائق المحاسبية المابعة بالركل الذي يساه  في تمهيد الدخل و
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على الرركة مساقبلاا كما انة  ينبغةي أن يةا  طبقةاا للمبةادئ  الازاما النوع من الامهيد أي ياضمن هذ

ياطلب معاملات المحاسبية المقبولة قبولاا عاماا ويساند إلى الخبرة المهنية ، بااضافة الى كون  لا 

 (44:  4113فعلية مع الغير ، بل يمثل فقط إعادة تصنيف للحسابات . )حبيب ،

 التمهيد التصنيفي -3

يعامد الامهيد الاصنيفي على فقرات كرف الدخل برةكل أساسةي ، إذ يمكةن لةيدارة أن تسةافيد      

مةةن بعةة  البنةةود فةةي كرةةف الةةدخل مةةن أجةةل تقليةةل الاذبةةذم الحاصةةل فيةة  والعمةةل علةةى ضةةمان 

ييةر  إلةى فقةرات عاياديةةه ،حيث تقوم اادارة فةي بعة  الرةركات باصةنيف الفقةرات الااساقرار

وبةةالعكس ، وفةةق مةةا ياما ةةى مةةع سياسةةاها والخطةةط الموضةةوعة مةةن قبلهةةا .  )قرعةةان ،  اعاياديةةة

4112  :61) 

 ثالثاً : أسباب تمهيد الدخل

توجد العديد من الأسبام الاي تدفع اادارة نحو العمل على تسوية الةدخل المعلةن للرةركة منهةا     

وسةةع نطاقةةاا تنطلةةق مةةن الحةةرة علةةى مصةةلحة أسةةبام ذاتيةةة تةةرتبط بمصةةلحة اادارة ، وأخةةرى أ

 تمهيد الدخل : باتجاهالرركة ككل . والآتي بع  الأسبام الاي تدفع 

 المدفوعات الضريبية -1

تةةرتبط المةةدفوعات الضةةريبية مةةع الةةدخل أو الةةربح الماحقةةق بعلاقةةة طرديةةة ، وعليةة  فةةأن عامةةل 

دارة نحةةو تمهيةةد الةةدخل ،إذ أن الاهةةرم الضةةريبي يعةةد مةةن العوامةةل المهمةةة فةةي تفسةةير سةةلوك اا

هةةةا القةةةرارات الماعلقةةةة بةةةالطرق وااجةةةراءات المحاسةةةبية اعةةةداد اتخاذاادارة الر ةةةيدة وعنةةةد 

الأثر المارتب على إتباع تلك الطةرق علةى الةدخل  الاعابارالكروفات المالية ينبغي أن تأخذ بنار 

 ذلك الأثر على مقدار مبلع الضريبة المساحق على الرركة . انعكاسزيادةا أو نقصاناا وبالاالي 

 انةةدثار احاسةةامومةةن الطةةرق والوسةةائل المحاسةةبية المسةةاخدمة فةةي هةةذا المجةةال هةةي طةةرق      

فةي الفاةرة الحاليةة ممةا  الانةدثارالطريقة الاي تزيد من  اخايارالموجودات الثاباة ،إذ تقوم اادارة ب

 المدفوعات الضريبية . انخفالالي الدخل وبالا انخفاليؤدي الى 

( FIFOومن الطرق المحاسبية المساعملة لامهيد الدخل هي طرق تقيي  المخةزون بطريقةة )       

(  بحسب ما تقاضي  مصلحة الرركة، فقد تقةوم اادارة باقةوي  المخةزون وفقةاا لطريقةة LIFOأو )

(LIFO عند زيادة الأسعار لأن ذلةك سةيؤدي إلةى )ل الاةاهر بةالقوائ  والكرةوفات الةدخ انخفةال

فةي الضةرائب المسةاحقة علةى الرةركة ،ممةا يةدل علةى أن المةدفوعات  انخفةالالمالية ، وبالاالي 

 المدراء للسياسةات المحاسةبية المخالفةة. اخايارالضريبية تعد أحد الأسبام الرئيسية الاي تؤثر في 

 ( 241:  4112)الداعور، عابد ، 

 مكافآت الإدارة -1

يامثةةل الهةةدف مةةن المكافةةآت أو الحةةوافز ااداريةةة فةةي تحقيةةق نةةوع مةةن الاقةةارم والاوافةةق فةةي     

ية وخاصة المساهمين، حيةث أن وجةود خطةة قاصادمصالح الأطراف المخالفة المعنية بالوحدة الا

 بمقدار الدخل المحاسبي الماحقق من  ةأن  أن يةدفع بةاادارة إلةى بةذل وارتباطهاللحوافز اادارية 

أقصى جهود ممكنة من أجل الوصول إلى الحد الأعلى الموضوع في خطة الحوافز، وبالاالي فأن 

حةةوافز  اعابةةارالمنفعةةة تعةةود علةةى كةةل مةةن اادارة والمسةةاهمين فةةي ذات الوقةة ، وعليةة  يمكةةن 

 اساخدامتمهيد الدخل، وذلك عن طريق  باتجاهومكافآت اادارة من أه  الأسبام الاي تدفع اادارة 

 ( 22: 4113)حبيب،  سياسات المحاسبية الاي ينات عنها زيادة في الدخل المعلن للرركة.ال

 الكلف السياسية-3

ية نايجة للقةوانين والأنامةة قاصادالاكاليف السياسية في الأعباء الاي تاحملها الوحدة الاتامثل      

حسةةين ظةةروف العمةةل أو الاةةي تفرضةةها الدولةةة ،كةةالقوانين الماعلقةةة بزيةةادة أجةةور العةةاملين أو ت

ممارسةةة الرقابةةة السةةعرية علةةى المناجةةات أو تحميةةةل الوحةةدة أعبةةاء مرتفعةةة، وزيةةادة معةةةدلات 

الضرائب ، وبالاالي فأن هذه العوامل سادفع اادارة في تلةك الرةركات نحةو العمةل علةى تخفةي  

السةبب فةي  ية ، ويرجةعقاصةادالدخل بهدف تجنب الاكاليف السياسية الاي تفرل علةى الوحةدة الا
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ذلةةك إلةةى وجةةود دخةةل مرتفةةع برةةكل ييةةر اعايةةادي يزيةةد مةةن احامةةالات الاعةةرل لضةةغوطات 

 (   33:  4161وتدخلات خارجية في  ؤون الوحدة .) الساكني ، 

وعنةةدما يعاقةةد المةةدراء المةةاليون وجةةود تةةأثير لمربةةاق المعلنةةة للرةةركة علةةى واضةةعي الارةةريعات 

طةةرق المحاسةةبية لاقليةةل الةةدخل مةةن أجةةل تقليةةل الضةةغوط والجهةةات الحكوميةةة فةةأنه  سةةيابعون ال

 ((Scott and Pitman, 2005: 15السياسية بااضافة الى تقليل أثر الارريعات على المنرأة 

الى أن الاقلبات في الرةركات الكبيةرة مةن  ةأن   (Bartov et .al ,2000:108)وأ ارت دراسة 

 (Magrath and Weld ,2002:92) الحكومة ، وت  تأييد هذا الرأي من قبل اهامامأن يجذم 

حيةةث أكةةدا أن الاقلبةةات الكبيةةرة فةةي الأربةةاق والمامثلةةة فةةي  ةةكل زيةةادة كبيةةرة يمكةةن الناةةر إليهةةا 

الكبير يمكن أن تدل على  نخفال، بينما الاقلبات في الأرباق الاي تاخذ  كل الاللاحاكاركمؤ ر 

 مما يحا  تدخل الدولة في كلاا الحالاين . رابهاواضطتعسر الرركة 

وياضح مما تقدم بأن سلوك تمهيد الدخل لدى اادارة في مخالف الرةركات ينرةأ نايجةة لةدوافع     

المارتبة عليها .  الالازاماتمعينة أو أن  وسيلة تساخدمها اادارة للاهرم أو على الأقل الاقليل من 

دارة الر يدة أن تكةون علةى وعةي بةأن تمهيةد الةدخل هةو سةلاق ذو وفي هذا السياق ياحا  على اا

زيادة الدخل من خلال المكافآت والحوافز  باتجاهمن الامهيد  الاسافادةحدين ، بحيث يمكن ليدارة 

الممنوحة لها ، بااضافة إلى تحقيق رضا المساهمين عنها وتحسين سمعاها و هرتها والمحافاةة 

كثيةةرة  أعبةةاءيةةؤدي الةةى تحمةةل  اعايةةادييةةادة فةةي الةةدخل برةةكل ييةةر علةةى وظيفاهةةا ، إلا أن الز

كالضرائب والكلف السياسةية ورفةع أجةور العةاملين ...إلةإ . كمةا أن تخفةي  الةدخل يحقةق بعة  

أو تقليةةل الكلةةف السياسةةية الاةةي  وانعةةدامالمزايةةا كاخفةةي  الضةةرائب المفروضةةة علةةى الرةةركة ، 

يخلو من الكثير من  منخفضة نسبياا وييرها ، إلا أن  لاتاحملها، والحصول على عقود عمل بكلفة 

 الاقاةرالحةوافز اادارة وزيةادة كلةف  انخفةالالآثار السلبية الاي قد تاحملها الرركة كفقدان أو 

فةةي الحصةةة السةةوقية للرةةركة وييرهةةا مةةن الآثةةار  نخفةةالأسةةعار الأسةةه  وبالاةةالي الا انخفةةالو

 السلبية الأخرى.

 

 نيالمبحث الثا

 عوائد الأسهم

 أولاً : مفهوم العائد

يحصل علي  المساثمر عند عةودة مبلةع الاسةاثمار مضةافاا الية  مبلةع مةن  يعرف العائد بان  " ما    

  (Northrup,2004:193المال ربحاا وهو نايجة عادلة لاحمل  المخاطرة" .)

ية  المرةروع نايجةة تحملة  العائد ثمناا للمخاطرة وعدم الاأكد ، أي مةا يحصةل عل اعابارويمكن     

ية المخالفة ، إذ يمكن أن ينجح المرروع قاصادالأخطار الاي ياعرل لها عند مزاولة نراطات  الا

 ( 611: 4111ويحقق أرباحاا أو يفرل المرروع ويحقق خسائر .)الحا  وحسن،

مدة معينة العائد " هو الثروة الماولدة عند مساوى خطر معين عند الاساثمار ل بأن   Geoffويرى

وبكفاءة ، والعائد ياغير حسب مساوى الخطر فكلما زاد مساوى الخطر زاد معدل العائد المطلوم 

 (  Geoff,2007: 3تحقيق  على الاساثمار " .)

 يلي : ومن خلال الاعاريف السابقة ياضح ما   

اةالي فقةد يمثل العائد الفرق بةين رأس المةال نهايةة الفاةرة ورأس المةال بدايةة الفاةرة ، وبال -6

 يكون العائد ربحاا أو خسارةا .

ية قاصةاديرتبط العائد بعلاقة طردية مةع المخةاطرة ، حيةث يةزداد العائةد فةي الوحةدات الا -4

 الاي تزداد المخاطرة فيها والعكس صحيح .

 ية ، كما يعد ثروة مهمة تضاف إليها .قاصاديعابر العائد دليلاا على نجاق الوحدة الا -3

بالمساقبل الذي تكانفة  حالةة  لارتباط يمااز العائد بكون  يير مضمون الاحصيل ، نايجة  -4

 المخاطرة وعدم الاأكد .

      ثانياً : مؤشرات العائد المحاسبي
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ية إلةةى تعاةةي  ثةةروة مالكيهةةا بالدرجةةة الأسةةاس مةةن خةةلال قاصةةادتهةةدف مخالةةف الوحةةدات الا     

الاي ياوقع أن تدر عليها أرباحاا في نهاية الفاةرة الماليةة ، ويةا  ذلةك  بالاساثماراتتوظيف أموالها 

من خلال إتباع الخطوات المدروسة بعناية فيما ياعلق بالطرق والسياسةات المحاسةبية الاةي تابعهةا 

المربحةةة ، ويمكةةن قيةةاس أو تحديةةد قةةدرة  الاسةةاثمارمجةةالات  اخايةةارية وكةةذلك قاصةةادالوحةةدة الا

العديةةد مةةن المؤ ةةرات الاةةي تسةةمى  اسةةاخدامعلةةى توليةةد العوائةةد )الأربةةاق( ب يةقاصةةادالوحةةدة الا

. والآتي توضيح لأه  تلك المؤ ةرات    Profitability Measurements"مؤ رات الربحية" 

 المرتبطة بسوق الأسه  :

الربحيةة للسةه  الواحةد مةن خةلال قسةمة العائةد أو  احاسةام:  يةا  مؤشر ربحية السدهم الواحدد -1

ي الدخل بعد الضرائب على عدد الاسه  العادية الصادرة، ويعد هةذا المؤ ةر مةن المؤ ةرات صاف

هةذا المؤ ةر يعابةر  ارتفةاعلقياس كفاءة الأداء المةالي للرةركات ، وان  ساخدامالمهمة والرائعة الا

دليلاا على تحقيق الرةركة للعوائةد والاةي تةنعكس إيجابةاا علةى حملةة الأسةه  . بااضةافة إلةى كونة  

يسةةه  فةةي تحديةةد الةةربح الماحقةةق للسةةه  العةةادي الواحةةد مةةن الاربةةاق القابلةةة للاوزيةةع .كمةةا انةة  مةةن 

نصةيب السةه  مةن الاربةاق  يعكةس لأن الماغيرات المهمة في حسام القيمة الحقيقية للسه  العادي 

 (Francis,1991: 503والاي تدع  سعره في السوق.)

 مؤشر السعر الى الربحية - 1

وربحيةة   Market Priceيقةوم هةذا المؤ ةر علةى قيةاس العلاقةة بةين السةعر السةوقي للسةه       

، وتعبةةر هةةذه العلاقةةة عةةن عةةدد المةةرات الاةةي يسةةال  بهةةا Earning Per Shareالسةةه  الواحةةد 

المسةاثمر الةربح لابريةةر السةعر المةةدفوع للسةه ، الا ان نسةبة هةةذا المؤ ةر ييةةر ثاباةة لان الرةةركة 

نفسةةها ربمةةا تاغيةةر احوالهةةا مةةن فاةةرة إلةةى أخةةرى، ويحسةةب هةةذا المؤ ةةر مةةن خةةلال قسةةمة سةةعر 

المؤ ةر  ارتفةاعاايلاق للسه  الماداول في سوق الأوراق المالية إلى ربحية السه  الواحد، ويةدل 

فةي المؤ ةر الةى الزيةادة  الارتفاع، إذ يرير في تحقيق العوائد لصالح مساهميهاقدرة الرركة  على

 (      611: 4161، )عبد الرزاق الماحققة في سعر السه  الماداول في السوق عن السعر الحقيقي ل .

 مؤشر معدل العائد المتحقق                              - 3

للسةه  مةن سةعر اايةلاق  الافااةاقلي أو الماحقق عن طريق طرق سعر يحاسب مؤ ر العائد الفع

، وياكون معةدل العائةد الماحقةق للسةه  العةادي مةن جةزئين همةا :  الافاااقوقسمة الناتت على سعر 

، حيةث يعامةد Capital Gain والعائةد الرأسةمالي، Actual Dividend مقسوم الاربةاق الفعلةي

قدرة الرركة في تحقيق الأربةاق والسياسةات الاةي تابعهةا اادارة مقسوم الأرباق الفعلي على مدى 

الفرق بةين سةعر السةه  فةي الأرباق الماحققة ، أما العائد الرأسمالي فيامثةل بة احاجازفي توزيع أو 

 (Breaiey & Myers, 1996: 59بداية المدة وسعره في نهاية المدة .)

 الاالية :ويمكن توضيح الصيغة لهذا المؤ ر بالمعادلة 

 سعر الافاااق –سعر اايلاق  العائد الفعلي =

 سعر الافاااق                        

المؤ ر يدل على أن السه  الةذي تة   ةراؤه فةي بدايةة المةدة حقةق أرباحةاا فةي  ارتفاعوعلي  فأن    

ة فيما لو قرر نهاية المدة ، وتكون الأرباق ماحققة في حالة بيع السه  أو تكون الأرباق يير ماحقق

 ب  . الاحافاظحامل السه  

 

 ثالثالمبحث ال

 الفرضيات اختبارنتائج 

فرضةةيات الدراسةةة لابةةد مةةن إعطةةاء نبةةذة تعريفيةةة عةةن كةةل مصةةرف مةةن  اخابةةارقبةةل البةةدء بناةةائت 

 مصارف العينة وكما يلي: 

 : الائتمانمصرف أولاً : 

( مليةةون دينةةار عراقةةي 411برأسةةمال قةةدره ) 6222العراقةةي فةةي عةةام  الائامةةانتأسةةس مصةةرف 

وإجةةازة ممارسةةة الصةةيرفة فةةي  42/2/6222فةةي  1162بموجةةب إجةةازة الاأسةةيس المرقمةةة م/ /
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وقةةةد تمكنةةة  إدارة  62/61/6222وتمكةةةن مةةةن فةةةاح أبوابةةة  للعمةةةل المصةةةرفي فةةةي  1/61/6222

( مليةار 21إلةى ) 4112نهايةة عةام المصرف من زيادة رأسمال  بعد ذلك عدة مةرات حاةى وصةل 

مليار دينةار عراقةي فةي  (611( مليار دينار عراقي و ) 22إلى ) 4112دينار عراقي ، وفي عام 

 .4161العام 

%( علةى 61%( و )22وتجدر اا ارة إلى أن بنك الكوية  الةوطني ومؤسسةة الامويةل يمالكةان )

 العراقيين .الاوالي من أسه  المصرف والمابقي يمالكها المساهمين 

 ثانياً : مصرف الخليج :

أسةةةس مصةةةرف الخلةةةيت الاجةةةاري كرةةةركة مسةةةاهمة خاصةةةة بموجةةةب  ةةةهادة الاأسةةةيس المرقمةةةة 

الصةةةادرة مةةةن دائةةةرة تسةةةجيل الرةةةركات وفةةةق قةةةانون  41/61/6222المؤرخةةةة فةةةي  2114م/ /

( مليةةون دينةةار مةةدفوع بالكامةةل، 111المعةةدل برأسةةمال قةةدره) 6223( لسةةنة 31الرةةركات رقةة  )

وفاح الفرع الرئيسي أبواب  للجمهور بةنفس الاةاريإ بعةد  6/2/4111وبا ر نراط  الفعلي بااريإ 

حصةةةول  علةةةى إجةةةازة ممارسةةةة الصةةةيرفة الصةةةادرة مةةةن البنةةةك المركةةةزي العراقةةةي المرقمةةةة 

. وتم  زيادة رأسمال المصةرف عةدة مةرات إلةى أن  2/4/4111والمؤرخة في  2/3/662ة.أ/

، 4112نةةار عراقةةي عةةام ( مليةةار دي21، و)  4112( مليةةار دينةةار عراقةةي عةةام 42وصةةل الةةى )

 .4161( مليار دينار عراقي عام 21،221و)

 لثاً : مصرف بابل :اث

( مليةةون دينةةار عراقةةي 211تةة  تأسةةيس مصةةرف بابةةل كرةةركة مسةةاهمة خاصةةة برأسةةمال قةةدره )

وحصل على إجازة ممارسة الصيرفة من  1/2/6222في  1212بموجب  هادة الاأسيس المرقمة 

، وبا ر المصةرف أعمالة   2/1/6222في  2/3/216/66رقمة ة أ البنك المركزي العراقي الم

وجرت عدة زيادات على رأس مال المصرف حيث بلع رأس المةال فةي العةام  6/2/6222بااريإ 

تنفيةةذاا  4161و 4112للعةةامين  ( مليةةار دينةةار عراقةةي21( مليةةار دينةةار عراقةةي و )31) 4112

 موال المصارف .لاوجيهات البنك المركزي العراقي بزيادة رؤوس أ

 رابعاً: مصرف سومر:

( مليةةون دينةةار عراقةةي بموجةةب  ةةهادة الاأسةةيس المرقمةةة 211تأسةةس المصةةرف برأسةةمال قةةدره )

 ركة مصرف سومر الاجاري )مساهمة خاصة(  ركة  واعابرت 41/2/6222في  1263م. /

وبا ةر  61/2/6642ةمجازة لممارسة أعمال الصيرفة بموجةب كاةام البنةك المركةزي المةرق  

، وطةةرأت عةةدة زيةةادات علةةى رأس مةةال المصةةرف بعةةد  3/6/4111المصةةرف أعمالةة  باةةاريإ 

الزيةادة حاةى  واسةامرت( مليةار دينةار عراقةي 22) 4112تأسيس  حيث بلةع رأس المةال فةي عةام 

،وللمصرف عدة  4161( مليار دينار عراقي عام 21،2( مليار دينار عراقي و )21وصل  الى )

ي فةةرع الكفةةاق ، فةةرع النضةةال ، فةةرع الربيةةع ، فةةرع الةةدورة ، فةةرع الحارثيةةة ، وفةةرع فةةروع هةة

 النجف.

 خامساً: مصرف الشرق الأوسط:

( 211كرةركة مسةاهمة برأسةمال إسةمي قةدره ) للاساثمارأسس مصرف الررق الأوسط العراقي 

درة عةن صةاال 2/2/6223فةي  2466مليون دينار عراقي بموجب  هادة الاأسةيس المرقمةة م. /

دائرة تسجيل الرركات ، وحصل المصرف علةى إجةازة الصةيرفة الصةادرة عةن البنةك المركةزي 

وبا ر المصرف بفةاح أبوابة   2/226بموجب كااب  المرق  ة أ/د/ 42/2/6223العراقي بااريإ 

 4112. وزاد رأسمال المصرف مرات عديةدة حاةى وصةل فةي عةام 2/2/6222للجمهور بااريإ 

( مليار دينار عراقي 11، و) 4112( مليار دينار عراقي عام 22ينار عراقي و)( مليار د24إلى )

 ( داخل العاصمة بغداد.2( فرعاا منها )62.وللمصرف )4161في عام 

 سادساً: مصرف آشور:

( مليار دينار 42كرركة مساهمة برأسمال إسمي مقداره ) للاساثمارتأسس مصرف آ ور الدولي 

وحصةةل علةةى إجةةازة  42/2/4112فةةي  42264عراقةةي بموجةةب  ةةهادة الاأسةةيس المرقمةةة م   /
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 44/2/4112فةي  2/3/4142ممارسة الصيرفة من قبةل البنةك المركةزي العراقةي بكاابة  المةرق  

 . 2/6/4111وبا ر المصرف أعمال  وفاح أبوام فرع  الرئيسي يوم 

( مليةةار دينةةار عراقةةي ومةةن ثةة  21) 4112وتمةة  زيةةادة رأس مةةال المصةةرف حاةةى بلةةع فةةي عةةام 

.  4161( مليةةار دينةةار عراقةةي فةةي عةةام 11،2، و) 4112( مليةةار دينةةار عراقةةي فةةي عةةام 22،2)

أربعةةة فةةروع : الفةةرع الرئيسةةي فةةي بغةةداد والفةةروع الثلاثةةة الأخةةرى موزعةةة فةةي وللمصةةرف 

 وتكري  .السليمانية وأربيل 

 :قتصادسابعاً: مصرف الا

فةي  1221والامويةل بموجةب  ةهادة الاأسةيس المرقمةة م.   للاسةاثمار قاصةادتأسس مصرف الا

( مليون دينار ، وحصل على إجازة ممارسةة الصةيرفة مةن قبةل 411برأسمال قدره ) 4/6/6222

 واسامرتئيسي . من خلال فرع  الر 42/2/6222البنك المركزي العراقي وبا ر نراط  باأريإ 

ومن ث  ، 4112عام ( مليار دينار عراقي 42الزيادات الماوالية على رأس المال حاى وصل إلى )

.وفةي  4161( مليار دينار عراقي عةام  21)وبعدها ،   4112مليار دينار عراقي في العام ( 21)

عدداا من الفروع كفةرع الرةامية وفةرع عبةد المحسةن الكةاظمي  افاااق هد المصرف  4112العام 

وفرع زيونة وفرع الأعامية وفرع الصالحية وفرع الرمادي وفرع الفلوجة وفرع الكفةاق وفةرع 

كرادة مري  وفرع السباع وفرع الناصرية وفرع الكاظمية وفرع الديوانية وفرع كركوك، وكةذلك 

-لعةةدد مةن الفةةروع أهمهةةا فةةروع سةةامراء افاااحةةاالآخةةر فقةةد  ةهد هةةو  4161الحةال بالنسةةبة للعةةام 

 السيدية. –المحمودية  –زاخو  -النعمانية

 ثامناً: مصرف الشمال:

( مليةار دينةار عراقةي ، 4،2برأسمال قدره ) 4112تأسس المصرف كرركة مساهمة خاصة عام 

اقةي بكاابة  ذي إلةى موافقةة البنةك المركةزي العر اسةانادا 6/2/4112وبا ر أعمال  المصرفية في 

هي : الفرع الرئيسي في الكرادة، وفةرع  ( فرعاا 63وللمصرف ) 2/3/4112في  2/3/326العدد 

وفةرع السةليمانية وفةرع دهةوك وفةرع أربيةل  كربلاء وفرع الموصل وفرع جميلة وفةرع البصةرة

وفرع الحارثية وفرع الرمادي وفرع الدورة وفرع كركوك وفرع المطار، وتمة  زيةادة رأسةمال  

 . 4161-4112-4112( مليار دينار عراقي لمعوام 611حاى وصل إلى )

 :الاتحادتاسعاً: مصرف 

والمؤرخةةةة فةةةي  2346العراقةةةي بموجةةةب  ةةةهادة الاأسةةةيس المرقمةةةة  الاتحةةةادأسةةةس مصةةةرف 

( مليةةار دينةةار عراقةةي وحصةةل علةةى إجةةازة ممارسةةة الصةةيرفة 4وبرأسةةمال قةةدره ) 43/2/4114

وبا ةةر أعمالةة  فةةي  2/3/4112فةةي  2/3/321بموجةةب كاةةام البنةةك المركةةزي العراقةةي المةةرق  

 4112ر دينةةار عراقةةي عةةام ( مليةةا42وزاد رأسةةمال المصةةرف حاةةى وصةةل الةةى ) 62/2/4112

 .4161و4112( مليار دينار عراقي في عامي 21و)

 عاشراً: مصرف الموصل:

كرركة مساهمة خاصة برأسمال إسمي مدفوع مقةداره  والاساثمارأسس مصرف الموصل للانمية 

، وحصةةل  43/2/4116فةةي  2212( مليةةار دينةةار عراقةةي بموجةةب  ةةهادة الاأسةةيس المرقمةةة 6)

 4116فةي الثالةث مةن كةانون الأول  2/3/6212ة ممارسة الصيرفة المرقمة المصرف على إجاز

 اساجابةورات على رأس مال المصرف وحصل  عدة تط الصادرة من البنك المركزي العراقي ،

( مليةار دينةار عراقةي 42إلةى ) 4112ية حيةث وصةل رأس المةال نهايةة عةام قاصادللاطورات الا

( فرعةاا عةاملاا 62). ولةدى المصةرف  4161و 4112مي ( مليار دينار عراقي لكل مةن عةا21و)

 وثلا  مكاتب داخل العراق موزعة على مخالف المحافاات .

 الفرضية الرئيسية والفرضياين الفرعياين : اخاباروالاالي ناائت 

)) تمدارس الإدارات فدي المصدارف العراقيدة سدلوك تمهيدد : الرئيسديةالفرضية  اختبارنتائج  -1

    الدخل المعل( 

( والةذي يعامةد فةي قيةاس Miller ,2009نمةوذ  ) اسةاخدامهةذه الفرضةية فقةد تة   اخابارلغرل 

تمهيد الدخل على الادفقات النقدية من الأنرةطة الارةغيلية ، حيةث يقةوم هةذا النمةوذ  بقيةاس تمهيةد 
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 وباتالمطل – الماداولة الأصول(الدخل من خلال قياس العلاقة بين الاغير في رأس المال العامل 

 وكان  الناائت كالآتي:الارغيلية ،   الأنرطة من(  مقسوماا على الادفق النقدي الماداولة

( حالات تمهيد 4( حالات تمهيد موجبة مقابل ) 6( بلع عدد حالات الامهيد )  2008في عام )     

( فةي مصةرف 2.2187سالبة ، كما وصل أعلى مساوى للامهيد الموجب خةلال تلةك السةنة إلةى ) 

سومر ، أما أدنى مساوى للامهيد الموجب فكان من نصيب مصرف الخليت الاجاري عند مسةاوى 

( فةي  2008 ( ، أما فيما ياعلق بالامهيد السالب فقةد بلةع أكبةر مسةاوى لة  خةلال عةام )0.0511) 

فكةان  ــــــــ( أما أقل مساوى للامهيةد السةالب فةي ذلةك العةام 1.7246مصرف الرمال حيث بلع ) 

 ــــــ( . 0.0873من حصة مصرف الررق الأوسط الذي بلع )

( فقد كان الأمر معكوساا من حيث نةوع الامهيةد ، حيةث كةان عةدد حةالات 2009أما في عام )      

( ، وكان أعلى مساوى للامهيةد الموجةب  6( مقابل حالات تمهيد سالبة عدد ) 4الامهيد الموجبة ) 

 ، كما بلع أدنى مساوى للامهيد الموجب  الائامان( في مصرف  3.104بمقدار ) 

( في مصرف الررق الأوسط ، أمةا مصةرف آ ةور فقةد تصةدر المصةارف مةن حيةث  0.0048) 

ـــــةـ( ، فةي حةين نلاحةظ أن أقةل مسةاوى للامهيةد  12.6211مساوى الامهيةد السةالب والةذي بلةع )

 ـــــــ( .0.0720 السالب كان في مصرف الرمال ) 

( من حيث نوع الامهيد فةي 2008( فقد كان الأمر مماثلاا لما هو علي  العام ) 2010ام ) أما في ع

( مرةاهدات للامهيةد  6 ( مراهدات للامهيد السالب في الدخل مقابل )4الدخل ، أي بمعنى وجود ) 

ـــــــةـ(  0.9665الموجب، وكان أعلى مساوى للامهيد السالب خلال العةام المةذكور وصةل إلةى ) 

ـــــــةـ(   0.3086، أمةا أدنةى مسةاوى للامهيةد السةالب فقةد بلةع ) قاصةادن ذلك في مصةرف الاوكا

 وكان ذلك في مصرف بابل .

( وكان ذلةك فةي 12.2071( فقد بلع ) 2010أما أعلى مساوى للامهيد الموجب خلال عام )        

، بينما كان أدنى مساوى للامهيد الموجةب فةي الةدخل خةلال تلةك  للاساثمارمصرف آ ور الدولي 

 ( وكان ذلك في مصرف الررق الأوسط .0.0229السنة ) 

-2009-2010وعليةة  يكةةون أعلةةى مسةةاوى للامهيةةد الموجةةب طيلةةة سةةنوات الدراسةةة الةةثلا  )   

( 12.2071عنةد مسةاوى تمهيةد ) 2010( هو ما وصل إلي  مصرف آ ور الدولي في عام 2008

أما أدنى مساوى للامهيد الموجب خلال السنوات الثلا  فكان في مصرف الررق الأوسط في عام 

(. أما بخصوة الامهيد السالب فقد كان أعلى لة  فةي مصةرف 0.0048عندما بلع الامهيد) 2009

ــــــ(، بينما كان أدنى مسةاوى للامهيةد  12.6211عندما وصل إلى ) 2009آ ور الدولي في عام 

 في مصرف الرمال . 2009ـــــــ( وكان ذلك في عام 0.0720ب في الدخل )السال

ومن خلال ما تقدم فأن الناائت الاي ت  الاوصل إليها ترير إلى أن كافة مصارف العينة تمةارس     

%(، سواء كان الامهيد موجباا أم سالباا، 611تمهيد الدخل أي أن الناائت تؤكد وجود الامهيد بنسبة )

هيةد الةدخل وهو ما يافق مع ما ذهب إلي  الباحةث فةي أن اادارات فةي مصةارف العينةة تمةارس تم

 المعلن للرركة، وبالاالي تقبل الفرضية .

)) يوجد أثدر ذو دلالدة إحصدائية لتمهيدد الددخل علدى  : الفرعية الأولىالفرضية  اختبارنتائج  -1

العوائد غير العادية لأسدهم الشدركات المدرجدة فدي سدوق العدراق لدلأوراق الماليدة عندد مسدتوى 

       0.05دلالة 
 بي( تمهيد الدخل والعوائد غير العادية للأسهم : الانحدارعلاقات الارتباط ونتائج   1جدول رقم )

T F درجات 

 الحرية

D.F 

 معامل

 الانحدار

bi 

 الحد

 الثابت

aj 

معامل 

 التحديد

 معامل

 المحتسبة الجدولية المحتسبة الجدولية الارتباط

 0.65663 0.442 ــ0.00096 0.07455 1,28 5.367552 4.2 3.606261 1.311

( وهةذا يعنةي أن الاغيةر بمقةدار 0.07455= )   biالانحةداريوضح الجدول أعلاه أن قيمة معامةل 

( . (0.07455دينار واحد في تمهيد الدخل سوف يؤدي إلى تغيةر فةي العوائةد ييةر العاديةة بنسةبة 

 ( وهةةي أكبةةر مةةن الجدوليةةة والبالغةةة3.606261المحاسةةبة ) tكمةةا ياضةةح مةةن الجةةدول أن قيمةةة 

(، مما يعني أن الناائت تافق مع ما ذهب إلية  الباحةث فةي أن لامهيةد 95%( وبدرجة ثقة )1.311)
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علةةى هةةذا  الاسةةادلالالةةدخل أثةةر ذي دلالةةة إحصةةائية علةةى العوائةةد ييةةر العاديةةة لمسةةه ، كمةةا تةة  

( وهةةي أكبةةر مةةن 5.367552حيةةث كانةة  القيمةةة المحاسةةبة لةة  ) F اخابةةارمةةن خةةلال  الاسةةاناا 

(، ممةةا يعنةةي  قبةةول 1.28( وبدرجةةة حريةةة )95%( وبدرجةةة ثقةةة )4.02ة والاةةي بلغةة  )الجدوليةة

( وهذا يعني أن تمهيد الدخل يمكن  0.442الفرضية، كما أن الجدول يوضح قيمة معامل الاحديد )

( من الاغير في العوائد ييةر العاديةة لمسةه  وهةي قابليةة تفسةيرية جيةدة %44يعادل ) أن يفسر ما

 ل .لامهيد الدخ

: )) يختلف أثر تمهيد الدخل على العوائد غير العاديدة  الفرعية الثانيةالفرضية  اختبارنتائج  -3

 حجم الشركة      اختلافلأسهم الشركات المدرجة في سوق العراق للأوراق المالية ب

أثةةر تمهيةةد الةةدخل علةةى العوائةةد ييةةر العاديةةة لمسةةه  فةةي  اخةةالافالباحةةث  افاةةرلسةةبق وأن    

هةذه الفرضةية فأنة  تة   اخابةارالرركات صغيرة الحج  عن  في الرركات كبيرة الحج  ، ولغرل 

أثر تمهيد الدخل علةى العوائةد ييةر العاديةة لأسةه  الرةركات الصةغيرة والكبيةرة كةلاا علةى  اخابار

للرةةركات صةةغيرة الحجةة  فةةي  الانحةةدارت الارتبةةاط وحةةدة، ويوضةةح الجةةدول الاةةالي ناةةائت علاقةةا

 العينة.
بي( تمهيد الدخل والعوائد غير العادية لأسهم الشركات صغيرة  الانحدارنتائج علاقات الارتباط و  3جدول رقم )

 الحجم في العينة 

T F درجات 

 الحرية

D.F 

 معامل

 الانحدار

bi 

 الحد

 الثابت

aj 

معامل 

 التحديد

 معامل

 المحتسبة الجدولية المحتسبة الجدولية الارتباط

1.328 5.346751 4.41 28.58774 1,18 0.495321 0.017036 0.613632 0.783347 

( ، وهةذا يعنةي أن الاغيةر  (bi  =0.495321 الانحةدارويوضح الجدول أعلاه أن قيمة معامةل    

بمقدار دينار واحد في تمهيد الدخل زيادة أو نقصاناا من  أن  أن يؤدي إلى تغيةر فةي العوائةد ييةر 

(  ، كمةا يوضةح الجةدول  (0.495321العادية لمسه  في الرركات الصغيرة عينة البحث بمقدار 

( وبدرجة 1.328لية البالغة  ) ( وهي أكبر من القيمة الجدو5.346751المحاسبة هي )  tأن قيمة 

%( ، وبالاالي فان هذه المؤ ةرات ااحصةائية تةدلل علةى أن لامهيةد الةدخل أثةر ذو دلالةة 95ثقة )

إحصةةائية علةةى العوائةةد ييةةر العاديةةة لأسةةه  الرةةركات الصةةغيرة ، ويمكةةن أن نسةةادل علةةى هةةذا 

( بينمةةا كانةة  قيماةة  28.58774والةةذي كانةة  قيماةة  المحسةةوبة ) F اخابةةارالاسةةاناا  مةةن خةةلال 

( ، بااضةافة إلةى ذلةك فةان الجةدول 1.18%( وبدرجة حرية )95( وبدرجة ثقة )4.41الجدولية )

%( مةن 61.3%( وهةذا يعنةي ان تمهيةد الةدخل يفسةر مةا يعةادل )61.3يبين نسبة معامل الاحديد )

ة عاليةة ، ويمكةن الاغير في العوائد يير العادية لمسه  في الرركات الصغيرة وهي قابلية تفسةيري

توضيح العلاقة بين تمهيد الدخل والعوائد يير العادية لمسه  في الرركات صغيرة الحج  الواقعة 

( وهي علاقةة موجبةة طرديةة قويةة ، حيةث كانة  قيمةة 2ضمن عينة البحث بالركل البياني رق  ) 

 ( .0.783347) الارتباطمعامل 

 الانحةدارل الاةالي يوضةح ناةائت علاقةات الارتبةاط وأما بالنسبة للرركات كبيرة الحج  فةان الجةدو

الخاصة بها والذي من خلال  ياضةح وجةود علاقةة موجبةة طرديةة ضةعيفة جةداا بةين تمهيةد الةدخل 

 الارتبةةاطوالعوائةةد ييةةر العاديةةة لمسةةه  فةةي الرةةركات كبيةةرة الحجةة  ، حيةةث كانةة  قيمةةة معامةةل 

(0.058467 .) 
بي( تمهيد الدخل والعوائد غير العادية لأسهم الشركات كبيرة  الانحدارو نتائج علاقات الارتباط  4جدول رقم )

 الحجم في العينة 

T F درجات 

 الحرية

D.F 

 معامل

 الانحدار

bi 

 الحد

 ajالثابت 

معامل 

 التحديد

 معامل

 المحتسبة الجدولية المحتسبة الجدولية الارتباط

1.833 -0.16565 5.32 0.027441 1,8 -0.00963 -0.08294 0.003418 0.058467 

ـــــ( وهذا يعني أن الاغير  0.00963= ) bi الانحدار( أن قيمة معامل 2ويوضح الجدول رق  )   

بمقدار دينار واحد في تمهيد الةدخل مةن  ةأن  أن يةؤدي إلةى تغيةر فةي العوائةد ييةر العاديةة بنسةبة 

لامهيةةد الةةدخل  الانحةةدارالمحاسةةبة لقيمةةة معامةةل  tــــةةـ(، كمةةا يبةةين الجةةدول أن قيمةةة  0.00963)
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(، وبالاةالي 1.833الجدوليةة ) tـــــ( وهي أقةل مةن قيمةة   0.16565للرركات كبيرة الحج  هي )

نسانات عدم وجود أثر لامهيد الدخل على العوائد يير العادية لأسه  الرةركات كبيةرة الحجة  عينةة 

حيةةث كانةة  قيماةة  المحاسةةبة  F اخابةةارمةةن خةةلال  الاسةةاناا علةةى هةةذا  الاسةةادلالالبحةةث، وتةة  

%( وبدرجةةة حريةةة 95( وبدرجةةة ثقةةة )5.32( وهةةي أقةةل مةةن الجدوليةةة والبالغةةة )0.027441)

( وهةةذا يعنةةي أن 0.3%(، كمةةا أن قيمةةة معامةةل الاحديةةد فةةي الرةةركات كبيةةرة الحجةة  كانةة  )1,8)

 العادية لمسه  في تلك الرركات. ( من الاغير في العوائد يير0.3%تمهيد الدخل يفسر ما يعادل )

ومن خلال القدرة الافسيرية للنموذ  يلاحظ أن معامل الاحديد في الرةركات صةغيرة الحجة         

( هةةو أعلةةى بكثيةةر مةةن نايةةره فةةي الرةةركات كبيةةرة الحجةة  والةةذي كانةة  نسةةبا  % 61.3والبةةالع )

فةةةي تر ةةةيد قراراتةةة   (، ممةةةا يعنةةةي أن المسةةةاثمر فةةةي الرةةةركات صةةةغيرة الحجةةة  يعامةةةد%0.3)

 اعامةةادعلةى معلومةات الاقةارير الماليةة السةنوية فةةي تلةك الرةركات بدرجةة أكبةر مةن  الاسةاثمارية

 المساثمر في الرركات كبيرة الحج  على معلومات الاقارير المالية السنوية .

 

 المبحث الرابع

 والتوصيات الاستنتاجات

 الاستنتاجاتأولاً: 

من خلال دراسة أثر سلوك اادارة نحو تمهيد الدخل على العوائةد ييةر العاديةة لمسةه  فأنة  تة     

 الاوصل إلى مجموعة من الاسانااجات يمكن تلخيصها بما يلي :

الملكيةةة عةةن الادارة فةةي الرةةركات الكبةةرى أدى إلةةى وجةةود مرةةكلة عةةدم تماثةةل  انفصةةالإن  -6

الوكيل( بحيةث يمالةك الوكيةل )الادارة( معلومةات هامةة  -يل المعلومات بين طرفي الوكالة )الأص

 اسامراريةتخص الرركة بركل يفوق ما يمالك  الأصيل كماا ونوعاا ، مما يجعل هذه المركلة تهدد 

 . للانهيارالرركة وتجعلها عرضة 

يةةد إن تعةةدد البةةدائل فةةي القواعةةد المحاسةةبية جعةةل مةةن السةةهولة أن تقةةوم اادارة بممارسةةات تمه -4

السياسةةة المحاسةةبية ووضةةع  اخايةةارالةةدخل المعلةةن للمصةةرف، كالبةةدائل المااحةةة أمةةام الادارة فةةي 

 الاقديرات وتكوين المخصصات المحاسبية ...ألإ.

ينات عةن ممارسةات تمهيةد الةدخل الاةي تقةوم بهةا إدارات المصةارف وجةود قةوائ  ماليةة تكةون  -3

قراراتها على تلك القةوائ ، أي ان تمهيةد الةدخل  اتخاذمحل  ك لدى كافة الأطراف الاي تعامد في 

 يولد حالة عدم ثقة أو على الأقل يزعزع الثقة بين المساثمر والمصرف .

الاخفةي  الةى تحقيةق  باتجةاهأن تمهيد الدخل هو سةلاق ذو حةدين ، حيةث يةؤدي تمهيةد الةدخل  -2

الضةرائب ومةا الةى ذلةك  بع  المزايا للرركة  كالاخلص أو الاقليل من الكلف السياسية وتخفي 

أرباحهةةا  انخفةةاليخلةةوا مةةن بعةة  الجوانةةب السةةلبية كـةةـاخفي  أسةةعار الأسةةه  بسةةبب  إلا أنةة  لا

 وتخفي  الحصة السوقية للرركة وييرها .

ياحقةةق العائةةد ييةةر العةةادي عنةةدما تطةةول الفاةةرة الزمنيةةة بةةين إيةةلاق الحسةةابات الخااميةةة فةةي  -2

لية ، فقد تصدر بع  اا اعات خلال تلك الفارة مما يةنعكس و تاريإ إصدار القوائ  الما 36/64

 على أسعار الأسه  ومن ث  تحقيق عوائد يير عادية من قبل بع  المساثمرين .

ممارسة تمهيد الدخل في جميع المصارف عينة البحث خلال مدة الدراسة سواء الامهيد  انارار -1

تخفةي   اتجةاهأو الامهيةد السةالب الةذي ياخةذ  زيادتة  باتجةاهالموجب الذي يعني المنةاورة بالةدخل 

 ( حالة تمهيد سالبة .62( حالة تمهيد موجبة مقابل ) 61الدخل ، حيث كان  هنالك ) 

 ثب  إحصائياا وجود أثر لسلوك اادارة نحو تمهيد الدخل على العوائد يير العادية لمسه . -2

أثةر  اخابةاررى كبيرة الحجة  وعند تصنيف المصارف عينة البحث إلى مصارف صغيرة وأخ -2

تمهيد الدخل علةى العوائةد ييةر العاديةة لمسةه  فةي كةل منهمةا علةى حةدة كانة  الناةائت ترةير إلةى 

ات الاحصةائية خابةاروجود ذلك الأثر في الرركات صغيرة الحج ، في حةين لة  تثبة  الناةائت والا

 كبيرة الحج  .وجود أثر لامهيد الدخل على العوائد يير العادية لأسه  الرركات 

  



6134162 
 

 
 426 

 

 التوصياتثانياً: 

من الاسانااجات الاي ت  الاوصل إليهةا فةي هةذه الدراسةة يمكةن وضةع الاوصةيات الااليةة  انطلاقا  

 الاي من المؤمل أن تساه  في معالجة مركلة البحث والسلبيات الاي  خص  من قبل الباحث :

المصةةارف بإتبةةاع المعةةايير الدوليةةة والقواعةةد المحاسةةبية والقةةوانين والاعليمةةات  الاةةزامترةةجيع  -6

المحلية ذات الصلة باافصاق المحاسبي، لما لذلك من أثر في تطوير الاقارير المالية ورفةع جةودة 

 اتخاذالمعلومات المحاسبية وبالاالي تعزيز ثقة المساثمر بالك الاقارير وإمكانية الاعاماد عليها في 

 قرارات  .

الرةركات كافةة بالاوقية  المناسةب لاقةدي  الاقةارير السةنوية الةى سةوق العةراق  الاةزامضرورة  -4

 قرار الاساثمار . اتخاذلموراق المالية، ناراا لمثر البالع لهذا الاوقي  في 

( الخةاة بكرةف الاةدفق 2المصارف باطبيق المعيار المحاسةبي الةدولي رقة  ) الازامضرورة  -3

دي والذي يحاوي على معلومات تفصيلية عن حركة الأموال من وإلى الرركة خلال السنة مع النق

الاركيز على ضرورة أن يكون الاطبيةق مامةاثلاا بةين الرةركات ومةن سةنة إلةى أخةرى ممةا يسةهل 

 عملية المقارنة بين السنوات.

نةدوات الاةي توضةح العمل علةى رفةع كفةاءة الأجهةزة الرقابيةة مةن خةلال إقامةة المةؤتمرات وال -2

الوسائل والأساليب المابعة من قبل اادارة في المناورة بالدخل المعلةن للرةركة وذلةك بهةدف الحةد 

 هذه الممارسة في البيئة العراقية . انارارمن 

ينبغةةي علةةى الجهةةات المخاصةةة أن تصةةدر قواعةةد محاسةةبية بحيةةث يكةةون بمقةةدورها الحةةد مةةن  -2

المصارف للقيام بامهيةد الةدخل مةن خةلال تخفةي  البةدائل المااحةة المجالات المااحة أمام إدارات 

 كل بديل . اساعمالفي القياس واافصاق المحاسبي مع وضع ضوابط خاصة ب

إ راك عدد أكبةر مةن الأعضةاء الخةارجيين مةن ييةر حملةة الأسةه  فةي مجةالس اادارات فةي  -1

وبالاالي تحقيق مصةالح كافةة الأطةراف الرركات ، ناراا للحيادية الاي ياماع بها هؤلاء الأعضاء 

 داخل الرركة .

أن حوكمة الرةركات  باعابارلجنة الادقيق(  -تفعيل آليات حوكمة الرركات كـ )مجلس الادارة  -2

 تعد أداةا هامة من الأدوات الاي تحد من إمكانية اادارة في الالاعب بالقوائ  المالية .

اعةات أخةرى كالقطةاع الزراعةي والقطةاع الصةناعي تكرار إجراء مثةل هةذه الدراسةة علةى قط -2

والقطاع الخدمي بسبب عدم إمكانية تعمي  الناائت الاي ت  الاوصل إليها في هذه الدراسة علةى بقيةة 

 طبيعة الأنرطة في كل قطاع من هذه القطاعات .  خالافالقطاعات ناراا لا

 

 

 المصادر والمراجع

 الكتب :ولاً أ

مراجعةةةة طةةةلال  " تعريةةةب ريةةةال العبةةةد  ، نظريدددة المحاسدددبة، أحمةةةد راهةةةي ، "  بلقةةةاوي -6

 4112ر والاوزيع ، دار اليازوري العلمية للنر الججاوي،

، الطبعة الأولى، دار صفاء للنرر والاوزيع، "الاداري قتصادالاطارق، وحسن، فليح " ،الحا  -4

 . 4111عمان، الاردن، 

 الدوريات  ثانياً :

 علةى المكاسةب ادارة المحاسةبية السياسةات أثةر" الداعور، جبر إبراهي ، عابد ، محمد نواف -1

 الجامعةة مجلةة "الماليةة لةموراق فلسةطين سةوق ية الماداولةة، فةيقاصادالا الوحدات أسه  أسعار

 845 ة - 809 الأول، ة عرةر، العةدد السةابع المجلةد ،اانسةانية الدراسةات سلسةلة ااسةلامية

 . 2009 يناير

الفضةةل، مؤيةةد محمةةد علةةي "العلاقةةة بةةين المحاةةوى المعلومةةاتي للاقةةارير السةةنوية للرةةركات  -4

والعوائد السوقية يير العادية على أسهمها ومدى تأثر هذه العلاقة بماغير الحجة " المجلةة العربيةة 

 .  4112، 6، العدد 61، المجلد للمحاسبة



6134162 
 

 
 424 

 

 الرسائل والأطاريحثالثاُ : 

 "،إدارة الأربددائ وت ثيرهددا فددي جددودة المعلومددات المحاسددبيةوسةةن يحيةةى أحمةةد، " لسةةاكني، ا -6

 .4161جامعة بغداد،  ،قاصادرسالة ماجساير مقدمة إلى مجلس كلية الادارة والا

 الصدناعية الشركات م( مختارة عينة في ميدانية دراسة :الدخل تمهيدحمزة، " حبيب، عقيل -4

 .4113، الجامعة المسانصرية، قاصاد"رسالة ماجساير مقدمة إلى مجلس كلية الادارة والا

" ،  تحليدل العلاقدة بدي( المخداطر المصدرفية والعائدد المحاسددبيعبةد الةرزاق، سةجى أكةرم ،"  -3

 .   4161، جامعة بغداد ، قاصادرسالة ماجساير مقدمة إلى مجلس كلية الادارة والا

العوامل المؤثرة فدي سياسدة تمهيدد الددخل : دراسدة ميدانيدة قرعان ، سناء صالح عليان ، "  -2

 والعلةوم ااداريةة، قاصةاد" ، رسالة ماجساير مقدمة إلى كليةة الا في الشركات الصناعية الأردنية

 .4112جامعة اليرموك ، الأردن ، 

 

 المصادر باللغة الإنكليزية

First : Books 

1.Belkaoui – Ahmed , R . 
((
 Accounting Theory 

))
 4th. Edition , Thomson 

Learning ، 2000 . 

2.Brealy, Richard A & Myers, Stewart, "Principles of corporate finance 

", 5
th

. Ed; N.Y; mcgrawa – Hill, Inc; 1996. 

3.Francis, Jack Clarck. '' Investment Analysis Management''. 5
th

. ed., 

New York, Mc Grow, Hall, Inc, 1991. 

4. Geoff, Considine , Ph.D. Getting The Most Return For Your Risk, 

Part 2. copyright Quantext, Inc, 2007. 

5.  Northrup, Lynn C.'' Dynamics of Profit-Focused Accounting''. J. 

Ross Publishing, Inc, U.S.A. 2004. 

Second : Periodicals , Articles , Thesis and Puplication 

1. Bartov, E., F. Gul, and J. Tsui ((Discretionary - Accrual Models and 

Audit Qualifications)), Journal of Accounting and Economics. 2000, 30 

(3):421 - 452. 

2. Moses, O.D. 
((
Income Smoothing and Incentive: Empirical Test 

Using Accounting Changes
))
 The Accounting Review, April 1987, P P. 

358 - 377, Vol. 62.  No. 3 .  

Internet: 

1. Magrath, L., and L.G. Weld. 2002" Abuse Earnings Management 

and Early Warning Signs", Available From 

http://www.nysscpa.org/cpajournal/2002/0802/features/f085 . 

2.Scott, B. Jacobson and M.K. Pitman. 2005." Auditors and Earnings 

Management", 

Available,From: 

http://www.nysscpa.org/cpajournal/2005/0802/features/f085 002.htm. 


