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 المستخلص
ؤ التغيرات البيئية تولد ضغوطات على الشركات وتدفعها للخروج من الصناعة ومن هنا يبرز موضوع مهم هو التنب     

بااالتع ر المااالي وكيايااة ال شااا عاان امرانيااات الشااركات ةباان فتاارات زمنيااة وتناولاال الدراسااة موضااوعا مهمااا للم اات مر ن 
ساد الماالي وعوا باالتع ر التنباؤ العلاةاة ياين معرفاة إلاىساة والايصان فاي اتخااذ الرارارات هاو عواساد اتساهم لتهاد  الدرا

ؤ باالتع ر , وبنيل الدراسة على مشرلة اساسية وهي عدم اهتمام الشركات العراقية بالمفاهيم المالية المتضمنة التنبااتسهم
 تيوجاااد تاااأتير ذات دتلاااة انصااااسية للن ااا  المالياااةالمااالي ولتحريااا  هاااد  الدراساااة تااام ااااياةة الفرضاااية الرسي اااة ا تياااة 

ن تنموذج التنبؤ باالتع ر الماالي فاي عواساد اتساهم, وا اتملل عيناة الدراساة مان عشارة  اركات عراقياة وعان طر ا   تحليا
والاالت تضاامن  م ااة مؤ اارات للتنبااؤ بااالتع ر المااالي توااالل الدراسااة  Kidaييانااات هاالش الشااركات وباسااتخدام انمااوذج 

فااي عواسااد اتسااهم وكمااا اوااال الدراسااة  تااأتير للنرد ااة الااى إجمااالي الموجااوداتة ماان اتسااتنتاجات منهااا وجااود لمجموعاا
جان اعلى الشركات العراقية اتهتمام باترباح المتحررة بالمرارنة مع نجام الموجاودات مان بمجموعة من التوايات منها 
 تح ين العواسد المتحررة للاسهم

 نبؤ بالتع ر المالي , عواسد اتسهمالت الكلمات المفتاحية /
Abstract 
  Environmental changes generate pressures on companies and push them to leave the industry. 
Hence, an important topic emerges, which is forecasting financial default and how to reveal the 
capabilities of companies ahead of time periods. The study dealt with an important topic for 
investors and the decisive factor in making decisions is stock returns. The study aims to know the 
relationship between predicting financial default and returns Shares, and the study was built on a 
basic problem, which is the lack of interest of Iraqi companies in the financial concepts involved in 
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predicting financial failure. Analyzing the data of these companies and using the Kida model, 
which included five indicators to predict financial failure, the study reached a set of conclusions, 
including the presence of an impact of cash on the total assets in stock returns. verified sharesل 
Keywords / prediction of financial failure, stock returns 

 مقدمة
ظااارو  ييئياااة اةتصااااد ة ةيااار م اااتررة ج تتحمااان فيهاااا درجاااات مختلفاااة مااان تعمااان الشاااركات الصاااناعية والتجار اااة فاااي    

المخاااطر المحتملااة وفااي بعاا  اتنيااا  ت ااو  هاالش اللاارو  اةااود ماان الشااركات ممااا ياادفعها الااى الخااروج ماان الصااناعة 
 ياة ومانواعلا  اتفلاس, لللك تعمن هلش الشركات على استخدام اساالي  مالياة تجعلهاا تحصان نف اها مان التغيارات البيئ

ؤتر يا والالت الشاركات ادارة تواجا  التاي التحاد ات اهام مان الشاركات تع ار هلش اتساالي  هاو التنباؤ باالتع ر المااليل و عاد
فااي الفاارس اتسااتمرار ة للشااركات و وجاا  عليهااا اعكااا  هاالش المشاارلة  ةاادراا ايباار ماان اتهميااة ج وال يااام ياا ع   ياادورش

 Kidaوتضامنل الدراسااة انااد اهاام نماااذج التنبااؤ وهااو انمااوذج اتجارا ات ال فيلااة يترلياان المخاااطر الااى ادنااى نااد ممراان ج 
 واللت  من على  م ة مؤ رات ل

اح  تعليم اربري  اترباح الى تعليم العواسد المالية والمتم لة بالعواسد على اتسهم ومن تَم  ت عى الشركات الهادفة الى تح
  مرالم ت ةبن من وتأجين استهلاي  الحاضر الوةل في المال من مبلغ عن باتستغنا  اتست مار يتم ن اذ  ,الم ت مر ن

 ل جيدة م تربلية عواسد تحري  اجن من
ياااس قتااأتير التنبااؤ بااالتع ر المااالي للشااركات التجار ااة علااى عواسااد اتسااهم , وباسااتخدام نماااذج تهااد  الدراسااة الااى ييااا   

جار اة وستتناول هلا الموضوع في الشركات الصاناعية والت Kidaالتنبؤ بالتع ر المالي واعتمدت الدراسة استخدام انموذج 
 العراقية ل

المفاااهيم النلر ااة الااى  العلميااة للدراسااة وتكاارق ال اااني و ااملل الدراسااة علااى  م ااة م انااا إذ تضاامن اتول المنهجيااة
ضااية الخااااة بااالتنبؤ بااالتع ر المااالي وجااا  ال الااا بالمفاااهيم النلر ااة الخااااة بعواسااد اتسااهم وتضاامن الرابااع ا ت ااار فر 

 التأتير الرسي ة للتنبؤ بالتع ر المالي في عواسد اتسهم و من الخامس اتستنتاجات والتوايات
 الاولالمبحث 

 منهجية الدراسة
 اولًا : مشكلة الدراسة 

 دتزايا وب اب  دول العاالمج اةتصااد ات فاي سالبية آتاار مان لا  وماا الماالي التع ار  كورة الدراسة في مشرلة تتمحور    
 جالوضاع هالا لتح اين جاادة محاولاة الرااسم دو   الوضاع عان إدارتهاا وتغاضاي الأ يارة ا وناة في المتع رة الشركات أعداد

ي تدا  المالاوعدم اهتمام الشركات العراقية بالمفاهيم المالية المتضمنة التنبؤ بالتع ر المالي واتعتماد عليها في تح ين 
فضاالا عاان عاادم اهتمااام بعاا  الم اات مر ن بالعواسااد الماليااة المتحررااة ماان اتساات مار باتسااهم وعاادم  وتجناا  اتفاالاسل

 لجيااد عاان طر اا   اسااتخدام اتسااالي  الدقيرااة التااي ت اااعدهم علااى ذلااكل و مراانامااتلايهم الراادرة علااى تحديااد اتساات مار ا
 اياةة مشرلة الدراسة بالت اؤتت ا تية

 هن ت تكيع الشركات العراقية التنبؤ بالتع ر المالي ةبن ندوتة بمدة زمنية لتفادت المشاين الماليةل ل1
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 الي كاداة لتحلين اتدا  المالي لهالهن ت تخدم الشركات العراقية نماذج  قياس التنبؤ بالتع ر الم ل2
 هن تعمن الشركات العراقية على تعليم العواسد على اتست مار ومن تَم  تعليم ارباح الم ت مر ن ل ل3

 ثانياً : اهمية الدراسة 
  هالش أتتجلى اهمية الدراسة في التركيز على موضوعين مهمين ات وهما التنبؤ باالتع ر الماالي وعواساد اتساهم , كماا    

ل اذ  الدراسة سو  ت لط الضو  على مفهوم وأهمية التنبؤ بالتع ر المالي لما لها من دور كبير فاي التاأتير فاي الشاركات
  ومان تاَم  فعّالاة لجمياع الشاركات والالت   ااعدها فاي تحدياد ملاستهاا المالياة م اتربلاا  عد التنبؤ باالتع ر الماالي اداة مهماة و 

ات تجن  الع ر المالي وتح ين اداسها عن طر    ال حا عن مصادر التمو ان الملاسماةل ا  امرانياة التنباؤ برادرة الشارك
 مااا واهمياةا ذج التنباؤ باالتع ر الماالي  عكاي ز على اتستمرار بانشكتها التجار ة واتيتعاد عن التع ر المالي باستخدام نما

م للدراسااة الحاليااة, ا  عصاا  اتساات مار المااالي والنركااة اتساااس التااي يهااد  اليهااا جميااع الم اات مر ن وهااي عواسااد اتسااه
ع واةا واترباح الم تربلية والتي تعد مصدر التمو ن الرسيس للشركات و ج  اتهتمام يها لما لها من دور مهم في تح ين

المالي  اتةتصاد العراةي عن طر    تكور وازدها الشركات وانعراس  على واةع الميزا  التجارت والناتج المحليل فللتع ر
  بشرن م ا ر اتةتصاد للشركات تأتيراا واضحاا في

 ثالثاً : اهداف الدراسة 
العاراق  للشاركات العراقياة المدرجاة فاي ساوق ترمي الدراسة إلى ا ت ار ةدرة الن   المالياة الم اتخرجة مان الراواسم المالياة 

لاالاوراق الماليااة علااى ال شااا عاان التع اار المااالي ةباان ندوتاا  بماادة معينااةج لتااتمرن كاان  ااركة لل حااا عاان يااداسن ملاسمااة 
 لتفادت مشرلة الإفلاسل 

لك اتار وكال ج عراقياةال الماالي وعواساد اتساهم للشاركات باالتع ر التنباؤ العلاةاة ياين معرفاة إلاى ا ضااا  الدراساة هالش وتهاد 
 التنبؤ بالتع ر المالي في تح ين واةع عواسد اتسهم للشركات و مرن توضيح اهدا  الدراسة بالنراط ا تية:

لمالياة هن الشركات العراقية المدرجة في سوق العراق للاوراق المالية متع رة مالياا عن طر    استخدام الن   ا ل1
 ل Kidaتنموذج 

 المالي والن   المالية ضمن انموذج التنبؤ تأتير معنوت في عواسد اتسهمهن للتنبؤ بالتع ر  ل2
 رابعاً : فرضيات الدراسة:

 من اجن التحر  من اهدا  الدراسة بشرن عام ةام ال ان و  بصياةة الفرضية الرسي ة والفرعية ا تية:
 سهمالتنبؤ بالتع ر المالي في عواسد اتالفرضية الرسي ة: تيوجد تأتير ذات دتلة انصاسية للن   المالية تنموذج 

 و نب   منها الفرضيات الفرعية ا تية
 الموجودات  في عواسد اتسهم تيوجد تأتير ذات دتلة انصاسية للن   المالية اافي الد ن الى إجمالي ل1
 همي عواسد اتسالمكلوبات  ف إجمالي الى المل ية نروق  تيوجد تأتير ذات دتلة انصاسية للن   المالية إجمالي ل2
لة في المتداو  المكلوبات إجمالي الى  المتداولة تيوجد تأتير ذات دتلة انصاسية للن   المالية إجمالي الموجودات ل3

 عواسد اتسهم
 الموجودات  في عواسد اتسهم إجمالي تيوجد تأتير ذات دتلة انصاسية للن   المالية الإيرادات الى ل4
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 الى الد ن اافي
 الموجودات إجمالي

 نروق  إجمالي
 إجمالي الى المل ية

 المكلوبات

 الموجودات إجمالي
 إجمالي الى  المتداولة

 المتداولة لمكلوباتا

 الى الإيرادات
 إجمالي

 لموجوداتا

 الى النرد ة
 إجمالي

 الموجودات
 نموذج التنبؤ بالتع ر الماليالن   المالية ت

 

 عواسد اتسهم

 

 الموجودات في عواسد اتسهم إجمالي الى ية للن   المالية النرد ةتيوجد تأتير ذات دتلة انصاس ل5
 خامساً : المخطط الفرضي للدراسة:

ن ا  من اجن ييا  العلاةات يين متغيارات الدراساة الرسي اة والفرعياة ةاام ال اان و  يبناا  مخكاط الدراساة والالت يوضاح ال
 المالية تنموذج التنبؤ بالتع ر المالي وعواسد اتسهم

 ( مخكط الن   المالية للتنبؤ بالتع ر المالي وعواسد اتسهم 1 رن ) 

 المصدر من اعداد ال ان ين 
 سادساً : حدود الدراسة

 تتم ن ندود الدراسة على مفهومين هما المرانية والزمانية ون   ا تي:
ل اان و  االمالياة والتاي ةاام  الحدود المرانية تم لل بالشركات العراقية اتهلية الم جلة في ساوق العاراق اتوراق ل1

 باتعتماد على يياناتها ال نو ة لتوضيح العلاةات في الجان  الميداني ل
         ةالحااادود الزمانياااة والتاااي تم لااال بالمااادة الزمنياااة التاااي اعتمااادها ال اااان و  فاااي ا ااالش لبياناااات الشاااركات الم حوتااا ل2

 وبشرن سنوت ل 2018الى  2005) ال ل لة الزمنية(  والتي امتدت للمدة من 
 سابعاً : مجتمع وعينة الدراسة

 تياار تضمن مجتمع الدراسة ةكاع الشركات الصناعية والتجار ة العراقية المدرجة في سوق العراق للاوراق المالياة وتام ا
 مهلا المجتمع  لما ل  من اهمية كبيرة على الم تود اتةتصادت للمواطن العراةاي بشارن  ااس واةتصااد البلاد بشارن عاا

 يو  ةكاع الصناعة العص  اتساسي للبلدا ل
 وتم ا تيار عينة مان الشاركات والتاي تم لال باةلا  الشاركات الصاناعية المدرجاة فاي ساوق العاراق لالاوراق المالياة علاى

الاارةم ماان اللاارو  البيئيااة التااي عصاافل يهااا ماان تمانينااات الراار  الماضااي ولحااد ات  ماان تااوالي اتناادا  وتم لاال هاالش 
   الت ل ن اللت تم اعتمادة في الجان  الميداني للدراسة الشركات ن 
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 المبحث الثاني
 التنبؤ بالتعثر المالي

 توطئه  
ددة لا  بالرةم من تعدد المفاهيم المشايهة للتع ر المالي عن طر    استعمال  في الأبحاا  وا اتلا   المعاايير المحا     

الغاارف فنجااد التع اار ج الع اار ج الفشاان والإفاالاس ج علااى الاارةم ماان ماان )ماليااة وةانونيااة واةتصاااد ة ( و لتحديااد نفااس 
م ا تلافاتهاا تفيااد نفاس المعنااى فاي ةالاا  الأنياا  وهاالا ماا دفعنااا إلاى ال حااا عان ن يرااة هالا المفهااوم والعمان علااى الحراا

 لة ةااد تواجاا الجيااد ومحاولااة ترااد م الإضااافة التااي ماان  ااأنها الم اااهمة فااي إ جاااد الحلااول وم  ناادو  التع اار المااالي مشاار
ى الشركات والمصار   باستمرار  لال مدة نياتهاج فكالما عمن ال ان و  على دراسة هلش المشرلة للتعر  عليها و عل
لاك أس ايها وأعراضهاج مان أجان محاولاة التّنباؤ الم رحّار بحادوتها الشاي  الالت   امح يتجنّا  مخاطرهاا علاى الشاركاتج وذ

 اجرا  التغيرات الملاسمة في الوةل المناس لعن طر    اتخاذ التدايير اللازمة و 
 :المالي بالتعثر اولًا : مفهوم التنبؤ

ن عااإ  ماان اياارز فواسااد التحلياان والمؤ اارات الماليااة هااو اسااتخدامها للتنبااؤ بااالتع ر المااالي للمصااار  أو الشااركاتج      
 ااا  هاااا تعكيناااا تنبيااا  م رااار عااان طر ااا   يناااا  إنماااوذج ر اضاااي او اساااتخدام أناااد التحلااايلات اتنصااااسيةج والتاااي عااان طر 

المؤس ااة التااي هااي بمرنلااة التع اار المااالي التااي تااؤدت الااى الفشاان المااالي واعاالا  اتفاالاسج ممااا   اامح ل طاارا  ذات 
 ا  المصلحة والجهات الرةايية بالتد ن لإتخااذ اتجارا ات المناسا ة ةبان الوااول الاى مرنلاة الفشان المااليجو  مران تعر 

 عان م اتربلياا  الشاركة يوضاع تنباؤ محاولاة فهاي الماالي باالتع ر التنباؤ عملياة أماا اان يين ل التنباؤ  ن ا  رأت بعا  ال
 جارن التنباؤ عملياة وتعاد تواجههااج التاي المحتملاة الأ كاار و اساتمرار تها امرانياة مادد ومعرفاة المالياة ةواسمهاا طر ا  
 راديرلت ن اايية عملياة أنا  باالتع ر باالتنبؤ  رصاد و والتخكيط الررار اتخاذ عمليات في الشركة علي  ت تند التي الأساس
 ةالماليا الراواسم عان طر ا   عليهاا الحصاول  مران التاي المالياة الن ا  دراساة عان طر ا   المحتملاة الم اتربلية التغيارات
 ل  ) 24: 2017) الرفاعي ,   المنشورة

تخدم  ج كماا   اا الراانوني أو الإع ااار المااليالتع ار الماالي : هناان ماان  عاد التع ار الماالي مرادفاااا لمفهاوم اتفالاس  -1
ا اارو  لواااا الشااركات التااي تعاااني ماان تاارايم الخ اااسر لعاادة ساانوات تميياازاا لاا  عاان نالااة عاادم الراادرة علااى سااداد 

  ييا ت وهي المالي بالتع ر المتعلرة المفاهيم من مجموعة إعكا   مرنالمكلوبات والتي ترت ط بمفهوم الإفلاس 
 مفاهيم التع ر المالي( بع   2جدول ) 
 المفهوم اسم الباحث

Ghassane, 2010: 4 ) ) الظر و  مر  سلسرل  بمواجهر  تتمير  والتر  الحضراة  مرد  مر  المرال  التعثر  يبدأ 

 .للش ك  مكلف  أخطاء ف  الوقوع وكذا البيئي  الاقتصادي  ،

 (  58:  2010 ,)الدوغج  

 

 

 عدفر عر  فالشر ك  العراج   الفشل م حل  تسبق الت  الم حل  ه  الش ك  تعث  أن

 كافي  اتالش ك  الموجود تمتلك لا أم بالسيول  مشكل  أكان سواء للغي  المطلوبات 

 لسداد ديوةها
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 مر  حالر  إلر  الشر ك  فيهرا وصرل  التر  الم حلر  تلرك بأةر  كرذلك ويعر   ( 32:  2012 , ) قريشي

 درتهاق عدم سواء ، إفلاسها إشهار بها إل  التدرج يمك  الت  المالي  الاضط ابات

 متتالي  خسائ  تحقيق أم الت اماتها سداد عل 

(Sharifabadi,et.al,2014, p 

182 .) 

 إلر  يردد  مرا الأربرا  توليرد علر  الشر ك  قردر  اةخفاض أة  عل  التعث  ويع  

 الدي  . وأصل الفوائد سداد عل  القدر  عدم احتمال زياد 

 باتعتماد على اتدييات  ال ان ين إعداد من : المصدر
المرنلاة  تلاك الإفالاسج أت إعالا  لحلاة التاي ت اب  المرنلاة علاى  كلا  هالا المصاكلح من : هنان المالي الفشل -2

 اقاتستحر توار خ في الغير تجاش سداد التزاماتها على وةير ةادرة في وضع مالي  كير جداا  الشركة فيها ت و   التي
 المالي الفشل و التعثر بين ( الفرق  3جدول ) 

 المالي الفشل المالي التعثر ت
 اتلتزامات سداد عن يليا التوةا متلانرة   اسر تحري  مشرلة" المحررة العواسد في نرص أ

 اتفلاس نالة الى الواول و الشركة نشاط توةا مواعيدها في اتلتزامات سداد عن توةا ب
 المالي للتع ر تنرة مرنلة المالي للفشن سابرة مرنلة ج

 المصاار  مان عيناة علاى تكبي ياة دراساة" الماالي بالفشان للتنباؤ sherrod أنماودج استخدام ج بحيل , ةال  :المصدر
 اتةتصاد ة للعلوم  وتال مجلة ج 2013 -2009  المدة في المالية ل وراق العراق سوق  في المدرجة التجار ة الخااة

 ل 197 س ج 2015 العراقج واسطج جامعة ج 9العدد  اتدار ةج و
  رن اللت أو غكية نفرات لت د ل   رفي ت اللت ذلك اتةتصادت بالمفهوم الفا ل   رصد بالشركة :الاقتصادي الفشل -3

: 2016 اتست مارات ات قيمة المكلوبات المتداولة وال ايتة اي ر من قيمة الموجودات ) سليماني , على العاسد معدل في 
5 ) 
 انفهنا ومان تاَم   مان  صاومهاج أيبار الشاركة فيا  موجاودات ت او   الالت الوضاع وهاو با   رصادو :  المـالي العسـر -4

 بعملياة نراوم الماالي درجاة الع ار ولترادير الموجاوداتج قيماة مان أيبار الاديو   يانال يلماا الع ار نالاة فاي الوةاوع  كر
 اأتي) عماارت ,  يماا الماالي الع ار مان ناوعين وهماا الفارق  قيماة لتحدياد والخصاوم الموجاودات عنااار مان ل ان تريايم

 ةساداد مكلوباات المترت ا علاى ةاادرة ةيار الشاركة فيهاا ت او   التاي الحالاة وهاي :الفنـي المالي العسر ( : 39:  2015
 التاي الحالاة تلاك هاو :الحقيقـي المـالي العسـر.المكلوباات إجماالي  فاوق  الموجاودات إجماالي أ  مان الارةم علاى عليهاا
 مان اةان لاديها الموجاودات إجماالي ت او   عنادما عليهاا ساداد مكلوباات المترت اة علاى ةاادرة ةيار المؤس اة فيهاا ت او  

 .( 32:  2012 , ) قريشي المكلوبات إجمالي
 المالي العسر والمالي    التعثر بين الفرق  ( 4جدول ) 

 المالي العسر المالي التعثر ت
 ال يولة النرد ة ل داد المكلوباتعدم وجود  المتحرر  العواسد نرص أ

  الشركة اةرب الى الإفلاس سداد المكلوبات على ةدرتها عدم ب
 باتعتماد على اتدييات  ال ان ين إعداد من : المصدر
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إفلاساها  إ اهار ياتم حراةهااسات تاار خ فاي الغيار ت اديد التزاماتهاا تجااش عان الشاركة تتوةاا عندما:  الإفلاس مفهوم  -5
 .مالياة مان إمرانياات يتااح وت اديد التزاماتهاا بماا وبيعهاا تصافيتها اجان مان المختصاة وذلاك المحرماة لادد ةضااسي بحرام

 مهات يلز  الرانو   أ  من الرةم إفلاسها على إعلا  إلى تلجأ ةد   اسر مت ررة إلى الشركة تتعرف عندما الأمر وكللك
 ,وآ ارو   حالادفترت )فلاو  الإفالاس أو الماالي تادعى باالإفلاس الحالاة لشوها الغيار يت ديد التزاماتها تجااش تروم أنها يللك إذ
 ل ( 221:  2009

 ثانياً : مظاهر أو اعراض التعثر المالي : 
ةباااااان أ  تتحراااااا  عمليااااااة التع اااااار المااااااالي ت ااااااو  هنااااااان بعاااااا  اتعااااااراف أو الملاااااااهر منهااااااا علااااااى ساااااابين الم ااااااال ) 

Pascal,2005:932 ل) 
ضاعا نركااة الح اابات أو ركودهااا أو توةفهااا تمامااا ل ذلااك أ  نركااة ن اابات الشااركة هااي مارآة تعرااس آليااات  -1

 نشاطها من نيا ركودها ونيو تها , 
, وذلك سوا  للمررضين او ةيرهم , وةد   اعد ذلاك علاى ايتشاا  هالش اللااهرة  بالمكلوباتعدم وفا  الشركة  -2

 كة يدو  دفع ل ي رة أعادة الشيرات الم حوبة من الشر 
 التع ر في ادارة الشركة  ااة اذا كا  ذلك بشرن م تمر وعلى مدد ةصيرة  -3
 تغير نشاط الشركة , فالشركة عندما ت و  ناجح  ونشاطها م تمرش فليس هنان ما يدعو الاى تغيار نشااطها ات -4

 اذا كانل متع رش تت سب  كا  ل 
 أو الشر ك ذو الخبرة ل وفاة اان  المشروع أو الشر ك اان  النصي  اتيبر -5
 تص ح الشركة ةير ةادرة على الوفا  بالتزاماتها ةصيرة اتجن وتواج  كللك أزمة سيولة  -6

 ( يرد ا  اتعراف أو الملاهر التي ت ب  التع ر المالي : 324:  2009اما ) فردو  تو  , 
بحيااة مبيعااات الشااركة النرد ااة , انخفاااف الر ارتااداد  اايرات الشااركة المت ااررة , وتساايما الشاايرات ةليلااة ال يمااة , انخفاااف 

 ة ةيار المتحررة , توسع الشركة في الشرا  والبيع باتجن , ارتفاع ن  ة الديو  على الشركة , تعدد التصارفات اتةتصااد
 الر يدة للشركة  , الحاجة الى تصاية الموجودات ال ايتة لمواجهة متكل ات رأس المال العامن  

 واس ايها وعلاجها م رراا  رضي على ظاهرة التع ر المالي ل ومعرفة هلش اتعراف 
 : المالي التعثر أسباب ثالثاً :
 هالش يان مان باالرةم المااليج ول ان التع ار أسا اب عناد تحدياد ال اان ين فاي وجهاات نلار  عديادة ا تلافاات توجاد

 اللازماة الوةا اة أساالي  مختلاا إلاى الوااول ومحاولة للتع ر الرسيس ال ب  على للتعر  سبن مجرد ات تلافاتج ت رى
 (ل11 : 2020)  علا ,

اس اب دا لية و ارجية إلى  التع ر أس اب تر يم  مرن ان  الى (2008,   نمدا ) (     2010ع اس, (من ين و شير
 : أتي يما الدا لية الأس اب وتلخص

 علاى تراد م ةاادرة ةيار الإدارة فت او   الفا الة المؤس اات معلام فاي المشاترن الراسام الأسا اب هلش :الإدارية الأسباب -1
 دعام دو   لإتماام عملهام ااعوبة ممتاازة ف ايجدو   ومهاارات عالياةج يفا اة ذا ياانوا نتاى ولاو للموظفين ال افي الدعم
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 ومنلما ةاسدا  رو    ج  أ  أن  نيا فشلها ج في سب ا  رو   ةد الإدارت للمشركة  للمدير الخاطئ الإدارةج وات تيار
 ( ل28 2004 :  , الرليلة لد   )الغضين المعلومات على ينا  الررارات يتخل أ  وعلي 

 عدم مردمتها وفي الإفلاسج إلى يها والواول الشركة فشن إلى تؤدت ةد التي الأس اب أهم من تعد :المالية الأسباب -2
 الشاركة دياو   إلاى تارايم ذلاك و اؤدت للشاركة التمو أتي الهيرن في  لن  عني مما والرروف المال يين رأس التناس 
 اياديونه الوفاا  عان وعجاز لل ايولة النرد اة فرادا  ماع يبيارة مشااين وظهاور اأعمالها نتااسج على بال ال  تؤتر بصورة
,  )الزهارا  اتياراداتج مان يتحرا  ماا يتناسا  ماع ت بماا الإنفااق يناود معلام فاي والإسارا  داسنيهااج مختلاا اتجااش

 ل (26:  2016
 ت االي ال ارتفااع ومان تاَم   المناف اةج ارتفااع إلاى ياؤدت بعضاها علاى العالمياة الأسواق انفتاح الت و  ية : إ اتس اب  -3

ماارت ع)   منهاا نلكر ت و  ية ا تلاتت تلهر وةد فشلهاج ومن تَم   الشركة لتع ر سب ا ت و   أ  الي  مرن الت و  يةج
 ,2015  :44 ) 

 المناف ين يوج  الوةو  على الشركة ةدرة وعدم الشديدة المناف ة.  
 المتوةعة والأرباح المبيعات نجم تردير على الردرة عدم. 
 ال وق  ت الي  ارتفاع. 

 :( 17: 2017إلى) الرفاعي ,  الشركات تع ر ورا  ال امنة الخارجية الأس اب وتتلخص
 عليها  اعتماد من مهمة ن  ة تشرن التي الرسمية الم اعدات نجم انخفاف -1
 اس  الضر  ارتفاع من تعاني يانل التي الشركات من ال  ير  روج -2
 بالخارج  العاملين تدفرات تراجع قيمة -3
 إلى الشركات ال ياح أموال وتدف  ال يانة نجم تراجع -4
 على اتستيراد  يبير بشرن تعتمد التي في الشركات بالواردات مرارنة الوطنية نجم الصادرات تراجع -5

  المالي التعثر رابعاً : مراحل
 تتاولى ات ارا  التاي الإدار اة الم اتو ات جمياع تشاترن ا   جا  يان وانادة م اؤوليت  جهاة تتحمان ت الماالي التع ار ا 

 اراعت  في الشركة  رو  ةرار نتى الخكورةج ودرجة الأس اب تردير في للشركة التنفيلت المدير و من ضمنها الفرع على
 (ل 25 :2009 , الشمرت (نين  في متع را الدين
 ا  مرانن التع ر المالي كا تي : (  56: 2014,  يزام( و رد 

 ال ايولة مشارلة فاي وا  ار الحاين ياين الشاركة تواجا  فراد للتع ار الح ي ياة البدا اة العاارف: وهاي الحاد  نادو    -1
 ل التدفرات النرد ة ز ادة عن طر    يها الإن اس تجنبها عند المالي المدير وبإمرا 

 بالأنادا  الإدارةات ايتار  عادم ماع الإنالار جارس دق فيهاا ياتم التاي المرنلاة الرااسم : وهاي الوضاع عان التغاضاي -2
 .المرنلة هلش من الشركة تخرج سليمة نلول إ جاد محاولة وعدم العارضة

 ولةال ي ليس لديها الشركة بأ  إن اس وهو تعريداا  الوضع فيها يزداد  كورت  : مرنلة من التهو ن بالتع ر الإن اس -3
  .الراسم لتح ين الوضع اللازم اتجرا ات اتخاذ عدم مع مكلوباتها سداد أو عملياتها لإتمام ال افية
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 الياومي نشااطها ضامن مان التع ار  صا ح أ  وهاي للشاركة تادميرا وأي رهاا مرنلاة أ كار التع ار : وهاي ماع التعاا   -4
 .الإنتاجية الكاةة وانعدام الأعمال توةا مع علي  والتأةلم

 مان مجمان موجوداتهاا أةان لأ  ساداد التزاماتهاا علاى يليااا  ةاادرة ةيار الشاركة تصا ح المادمرة : ات الأزماة نادو  -5
 .الشركة الأ يرة مرانن من وهو الفشن أو الح يري المالي بالع ر   مى ما وهو مكلوباتها

توز اع اتماوال  واعاادة الشاركة موجاودات جمياع يياع عان طر ا    ياتم ةاانوني أجارا  التصااية : وهاي أو المعالجاة -6
 .الحروق  أاحاب من وةيرهم المررضين من البيع على الم تحصلة

 إلاى واالل ةاد ت او  الشاركة وباللك التصااية إلاى فيها تلجأ مرنلة إلى الشركة واول التع ر مرانن آ ر في تبين يما
 .تام فشن ندو  إلى يؤدت النها ة في التع ر فإ  ومن تَم   الفشنج نالة

 المبحث الثالث
 عوائد الاسهم

 تمهيد
 وبةوااع الأي ر تعريادا المواضيع من موضوعهلا الات ا   عد بالرةم من تعدد الدراسات التي تناولل عواسد اتسهم    

الاى مفهاوم  التكارق  م حااال هالا فاي نحااول نياا ودةاة بحالر معهاا التعامان للشاركة الماالي المادير علاى تفارف والتاي
ومعادتت  وانواعها والعوامن المؤترة على اتسهم العاد ة وكللك التكرق الى نموذجات ترييم اتساهم العاد اةعواسد اتسهم 

 عاسد اتسهم العاد ة وا يراا انعراس عواسد اتسهم باتدا  المالي للشركات ل
 اولًا : مفهوم عوائد الاسهم 

ليومناا  بالرةم من تعدد الدراسات التي تناولل عواسد اتسهم  ات ا  هلا الموضوع مازال مد لا مناس ا تجرا  ال حاو   
 اراتةار  اتخااذ عان طر ا  هاا  مران التاي المالياة اتساهم  من العديد المالية الأوراق سوق  في و   الم ت مر يواج هلا للا 

 ل  Aroni ,et.al,2014):  (155  العاد ة سهمالأ هي اتسهم هلش أهم وأند اتست مار
  :ما أتي يينها من الإست مار على العاسد  أو ال هم لعاسد مفاهيم عدة هنان

 ( بع  مفاهيم عواسد اتسهم 6جدول )  
 المفهوم  اسم الباحث 

Gangadhar.v.&Ra

mesh 

babu,2006:28) ) 

 سرتثمارلكرل إ والمكراف  المحفر  أو الإسرتثمار م  المحقق  الأربا  ةسب  أو المبلغ هو

 كنسرب  عنر  معبر  دخرل تحقيرق علر  الموجرودات قدر  ع  ويعب  المستثم ، ب  يقوم

 أو تي التشرغيأ وغير  ف  عملياتها التشغيأتي  الش ك  ربحي  تكشف النسب  وهذه, عائد

  معين  زمني  مد  خلال الإستثمار عل  الخسار  المت تب  أو ال بح هو

 نفعر م عر  التخلر  مقابرل الشر ك  أو المسرتثم  ينتظ هرا الت  المكافأ  تلك ب  ويقصد ( 7 : ,2014) السايح 

 حصر  عر  ر يرق  المسرتقبل، فر  أكبر  منفعر  علر  أمرل الحصرول علر  حاضر  

 المخار  لتحمل الإستعداد العادي  مع الأسهم إستثمار ع  الناتج  الأربا 

(Mehrara,et.al,201

4:377) 

 كروني مرا وعراد    الأمروال إستثمار عملي  ع  الناتج الدخل صاف  بأة  العائد ويع  

 دمر ع مر  فعرال الإستثمار كون م  علي  يعول ولك  الذ  .مطلق  مبالغ بشكل العائد

 العائد  وليس العائد معدلات هو

 ال ان ين باتعتماد على اتدييات  اعداد من الجدول: المصدر
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 العاديةثانياً : مفهوم الاسهم 
 تعر  اتسهم العاد ة بأنها ع ارة عن نصة في مل ية الشركة التي تخول اانبها الحصول علاى اتربااح  بعاد الت اديد

 ل (2000 اتلتزامات تجاش ات ر ن ) ا  و ةراي ةج
 مرايان  وا  كلفة اتسهم العاد ة هي المعدل اللت  خصم ب  الم ت مرو  العاسد المكلاوب الحصاول عليا  مان الشاركة   
 ل Gitman,2009:512) مل و  من اسهم عاد ة )  ما
 (  بع  مفاهيم اتسهم العاد ة لل ان ين وال تاب في مجال اتدارة المالية    7يوضح الجدول )  

 اسم ال انا المفهوم
 ذلاك اتا  ج واتلتزاماات الحراوق  مت ااو ة وانادة فئاة فاي ةال اا تصادر اتساهم العاد اة

 ذات ) أ ( فئاة اساهم عاد اة م ن مختلفة بمزا ا متعددة فئات في  اانيان ادورها ت منع
 واسهم ج التصو ل في ياملة تتتمتع بحروةها ل ن العاسد ىلع الحصول في مميز مركز
 . التصو ل في يامن ن  لها ل ن العاسد من نيا اةن مركز لها ) ب ( فئة عاد ة

(Wild, 2003:422) 

 لحملاة ناين ينلار فاي الشاركة ماال ي باأنهم نملتهاا الاى ينلار التاي هي العاد ة اتسهم
  انول اساتحراق العاد اة تاار خ للاساهم وتيوجاد الاداسنين بم اباة الممتازة واتسهم ال ندات

 محدد توز ع العاد ة للاسهم جوليس موجودة الشركة مادامل العادت ال هم تداول   تمر
 ال انوت  اتجتمااع فاي توز عهاا سايتم التاي عان اتربااح اتعالا  ياتم وانماا ج اتربااح مان

 . للشركة العام

(Keown,et.al,2004:
228) 

 تي ار ارت اطااا  أااحايها د عا و الشاركة تمو ان فاي اتسااس هاي العاد اة اتساهم
 تحمالا اتطرا  الوةل أي ر نفس في و الشركة نجاح نالة في فاسدة وهم اتي ر بالشركة
 . الشركة فشن نالة في للضرر

(Alexander 
&Ilya,2015:5) 

 العاد اة فالشاركات اتساهم هاي الشاركة فاي الأجان طو ان للتمو ان الرسي اية الوسااسن أند
 علاى للحصاول اتساهم العاد اة إاادار علاى تامااا   راو    رااد اا  اعتمااد تعتماد الم ااهمة

 العاد اة فاتساهم ياللك و , عند التأسيس  ااة داسمة بصفة لها اللازم الممتلك التمو ن
 اربااح مان نصاة علاى بالحصاول الحا  تضامن لحاملهاا و ج التمو ان للشاركات تضامن
 اسهم ل  مل   من ما مع تتناس  الشركة

(Buigut,et.al,2013:
29) 

 ال ان ين باتعتماد على اتدييات  اعداد من الجدول: المصدر
 :ثالثاً: عوائد الاسهم وكيفية قياسها 

 ,Wild)  (Ross, et.al , 2002:105)وكاتتي :  قيم ستة الى ن   ال تاب وال ان يين  العاد ة اتسهم تر يم  مرن
2003:70)  ,  (Hitchner, 2003:190 ) 

 ادةالعا فاي وت او   الشاركة لادد والتاي تتحادد ج ال اهم وتيراة علاى يتايتهاا تاتم التاي ال يماة وهاي : الأسهمية القيمة -1
 .أسمياا  مرداراا 

 ساجلات فاي م اجلة قيماة وهاي ج موجاودات الشاركة مان الواناد ال اهم نصاي  عان ع اارة وهاي :الدفتريـة القيمـة -2
 .الم تربلية النرد ة ب يمة التدفرات علاةة لها  رو   ت أت تار خية وت و   ج الميزانية
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 ج والكلا  العارف ةاود  عان طر ا  الماالي ال اوق اتوراق لادد تحديادها ياتم التاي وهاي ال يماة  :ال اوقية ال يماة -3
 اتستررارل بعدم ال وقية ال يمة وتتميز

 العاساد و تم ان ج العاد اة مان اتساهم تح يرا  يتوةاع الالت العاساد ىلاع تتوةاا التاي ال يماة : الحقيقيـة القيمـة  -4
 . الم اهمو    حررها التي الرأسمالية واترباح النرد ة بالتوز عات

 نالاة فاي عليهاا الم ااهم الحصاول يتوةاع التاي ال اهم قيماة وهاي : Liquidation Value التصـفوية القيمـة -5
 . اتولية الحروق  ااحاب جوكن الممتازة واتسهم ال ندات نملة نروق  سداد وبعد ج الشركة تصاية

  نيازتا مراين لدفعها استعداد الم ت مر على  رو   التي ال يمة : Returning value العائد حسب السهم قيمة -6
 . (  12:  2014است مار اموال  ) ننتوش ,  مراين الي  يتكلع اللت العاسد  عكي  وبالمراين  هملل

  مفهوم الاسهم الممتازة رابعاً : 
 وتجماع العاادت ال اهم  اأ  ذلاك فاي  اأن  وقيماة ساوقيةج دفتر اة وقيماة اسامية قيماة لا  مل ية الممتاز اك ال هم  م ن

 :مهاأه من النواني بع  في العادت ال هم  ش   الممتاز فال هم .العاد ة  وال ندات الأسهم سمات يين الممتازة الأسهم
 هالش  حا  لحملاة ت آماا م ااهمت ج بمرادار محادودة ناملا  م اؤولية وأ  اساتحراقج تاار خ لا  لايس ااك مل ياة  م ن أن 

 ازةالممتا الأساهم لحملاة  راو   ةاد وأ يارا .توز عاات إجارا  الإدارة ةاررت إذا إت الأربااح فاي ينصايبهم المكال اة الأساهم
 (ل:16 ,2010الكراسنةالأسهم الممتازة ) من جديدة إادارات أت  را  في الأولو ة

 خامساً : أداء الاسهم وعلاقته بالاداء المالي للشركات : 
 مراان الرااول أ  ترااة الم اات مر ن ونملااة اتسااهم عاان طر اا   عمليااات الشاارا  أو البيااع ت ااتمد ماان ةااوة أو ضااعا اتدا  

ي العدياد المالي للشركات فاي اتساواق المالياة عالياة ال فا اة , و عاد ذلاك مان اتماور بالغاة اتهمياة والتاي تتارن تأتيرهاا فا
 وكفا ة أدا  أسواق اتوراق المالية ل  من نواني اتنشكة اتةتصاد ة من اهمها فعالية

ففي الوت ات المتحدة اتمر رية تاأتر الم ات مر ن باتةادام علاى البورااة نتيجاة تزاياد نااتت الغا  واتنتياال النااتج عان 
( , ممااا أدد ياادورش الااى 55:  2009محاولااة ا فااا  ناااتت التع اار والفشاان المااالي لمجموعااة ماان الشااركات ) منصااور , 

ترااة الم اات مر ن فااي الرااواسم والترار رالماليااة والتااي تعرااس اتدا  المااالي لتلااك الشااركات , اتماار الاالت أدد الااى انخفاااف 
( أ  انهيار العديد من الشركات أو تع رها وفشالها  Proimos , 2005: 84تليلب أدا  أسهم هلش الشركات واضا  ) 

اتمر اللت يؤدت الى بعد هوت  الم ت مر ن عن اتسات مار ,  ; ةد أدد الى فرد ترة الم ت مر ن في سوق اتوراق المالية
بما يؤدت الى فشن تلك اتسواق , ومان تام الاى ع ار اةتصاادت  راود الاى فشان الشاركات فاي تاوفير التمو ان لالازم لهاا , 

نا اائ م اان وهااي ماان البوراااات ال –اتماار الاالت يت عاا  أسااواا اللاارو  وهااو أفاالاس الشااركات أمااا فااي البوراااة الماليز ااة 
( ةاد أنخفا  متوساط العواساد ةيار العاد اة  PN4نجاد أ  الشاركات المتع ارة والمدرجاة فاي ةاسماة )  –البوراة المصار ة 

تساهم تلاك الشاركات ين ا  تتارواح The Cumulative Average of Abnormal Returns ( CAAR) المترايمة 
(؛ وذلااااك نتيجااااة اتق ااااال PN4ت فااااي ةاسمااااة ) يااااوم ماااان ادراج الشااااركا 200%  اااالال أول  30,3% الااااى  28,2ماااان 

الضعي  على اسهم تلك الشركات في سوق المال , وهلا يؤكد على أ  اتدا  المالي الضعي  لتلك الشركات جاا  بعاد 
( وذكارت أ ضاا تلاك الدراساة أ  تلاك النتااسج جاا ت مخالفاة   Ahamed , et al ;2009تأترهاا باالتع ر الماالي يهاا ) 
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التي تمل بالوت ات المتحدة , والتي وجدت أ  م ن تلك الشركات تحر  عواسد ةير عاد اة أ جايياة ل مان لنفس الدراسات 
هنااااا نجااااد أناااا  نتيجااااة للانهيااااارات اتةتصاااااد ة ل باااارد الشااااركات والتااااي عرضاااال أسااااواق المااااال لمخاااااطر كباااارد , يواجاااا  

ة التاي يتعاين علايهم أتخاذهاا أي ار عماا ذد ةبان , الم ت مرو  في اسواق اتوراق المالية ناليا ال  ير من الرارارات المهما
لالا زاد الضاغط علاى مجلااس إدارة الشاركة ب اب  مرادار الشاافافية واتفصااح المكلاوب أ  تلهار يهااا ةاواسم تلاك الشااركة , 
وهااو الم ااؤول عاان ذلااك بصاافت  اتليااة ات اارافية المرلفااة بمراق ااة العماان للتأيااد ماان وضااع اتاااول المملوكااة للشااركة فااي 

 ( ل563: 2005ن اتستخدامات من نانية ال فا ة والتناف ية   ) م ارز , افض
و نلااار الاااى مجلاااس اتدارة عاااادة علاااى انااا  وكيااان للم ااات مر ن ومااان تاَاام   صااا ح م اااؤوتا عااان اتدا  الح يراااي للشاااركة , 

تجاااش الااى ش ا وناا  , تاام اتولم اااعدة اتدارة علااى الوفااا  يتلااك الم ااؤولية ال بياارة الملراااش علااى عاترهااا والتااي تاازداد فااي هاال
 انشا  لجنة المراجعة , واا ح اتعتماد عليها يتزايد في الوةل الراهن في ظن اتزمات المالية المتتابعة 

 المبحث الرابع
 اختبار فرضيات التأثير

 تمهيد
  من اجن ا ت ار فرضيات التأتير ةام ال ان و  باستخدام معامن اتنحدار الخكي ال  يط للوةو  على ةبول او رف   

ودرجااة المعنو ااة فضاالا عاان معاماان التف ااير  Fالفرضااية الرسي ااة والفرضاايات الفرعيااة وةااد اعتمااد ال انااا علااى ا ت ااار 
 =βX    +∞ Yالمعادلة ا تية   عن طر   βومردار معامن مين الدالة  ∞وال يمة ال ابة 

 ةام ال ان و  با ت ار الفرضية الرسي ة ا تية  SPSSوباتستعانة بالبرنامج اتنصاسي 
H0 المالية تنموذج التنبؤ بالتع ر المالي في عواسد اتسهم انصاسية للن  تأتير ذات دتلة  تيوجد 

  H1  المالية تنموذج التنبؤ بالتع ر المالي في عواسد اتسهم انصاسية للن  يوجد تأتير ذات دتلة 
 ومن اجن ا ت ار هلش الفرضية تم ا ت ار الفرضيات الفرعية ون   ا تي:

 اولا :اختبار الفرضية الفرعية الاولى
دد ماان اجاان ا ت ااار الفرضااية الفرعيااة اتولااى ةااام ال ااان و  بصااياةة الفرضااية الفرعيااة ا تيااة ماان اجاان الوةااو  علااى ماا

 =β X1    +∞ Yالتأتير لهلا المتغير الفرعي على عواسد اتسهم من عدمة ولجميع الشركات الم حوتة 
H0 الد ن الى اجمالي الموجودات في عواسد اتسهم انصاسية لصافيتأتير ذات دتلة  تيوجد 

  H1  الد ن الى اجمالي الموجودات في عواسد اتسهم انصاسية لصافييوجد تأتير ذات دتلة 
 ( معاملات معادلة اتنحدار الخكي لصافي الد ن الى اجمالي الموجودات في عواسد اتسهم 8جدول ) 

 Β 2R F sig ∞ الشركات 

ى 
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د 
ي ال
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بغاداد لصاناعة ماواد التغليا    اركة
 الم اهمة

 ل935 ل007 ل001 -147ل2 ل -715

 01ل0 290 960ل0 766ل1 -009ل0 بغداد للمشروبات الغاز ة  ركة
الشااااااااااااااركة الوطنيااااااااااااااة للصااااااااااااااناعات 

 والبلاستيرية ال يمياو ة
 01ل0 554ل10 468ل0 599ل0 -051ل0
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العراقياااة لتصااانيع وت اااو    الشاااركة
 التمور

 01ل0 671 982ل0 496ل1 ل007

 01ل0 39 763ل0 875ل3 137ل0 العراقية لل جاد والمفرو ات الشركة
ال ناااادت تنتاااااج اللرانااااات   ااااركة

 واتدو ة البيكر ة
 001ل0 230 950ل0 810ل1 -010ل0

المنصاور للصاناعات الدواسياة   اركة
 والم تلزمات الكبية ومواد التجمين

 01ل0 387 970ل0 476ل1 -005ل0

 05ل0 8 389ل0 555ل6 240ل0 الصناسع ال يمياو ة العصر ة  ركة
الوطنية للصاناعات المعدنياة  الشركة

 والدراجات
 01ل0 18 603ل0 824ل0 018ل0

 01ل0 112 903ل0 362ل1 058ل0 الخياطة الحدي ة  ركة
 المصدر من اعداد ال ان ين باتعتماد على الحاس ة اتل ترونية

بغااداد لصااافي الااد ن الااى اجمااالي الموجااودات فااي عواسااد اتسااهم لشااركة  ∞قيمااة  عاان طر اا   الجاادول ال اااي  تبااين ا  
وبلغال قيمة  ( -147ل2) ن مين الدالة  والتي تم  βقيمة وكانل (  -715ل0ةد يلغ ) لصناعة مواد التغلي  الم اهمة

F (  007ل0المح وب  )  ( في نين يلاغ مرادار معامان التف اير يا 935ل0و يدرجة معنو ة مردارهاااا ) ين ااافي الاد ن
ر وهلا يدل علاى ا  هالا المؤ ار  ف ا( 001ل0بغداد للمشروبات الغاز ة ) الى اجمالي الموجودات وعواسد اتسهم لشركة

م لا% تعاود الاى مؤ ارات ا ارد 9ل99% من التغييرات التي تكرأ على اتنموذج والن  ة المت  ية وال الغاة 1ل0ما ن بت  
 تد ن ضمن اتنموذج 

لصااافي الااد ن الااى اجمااالي الموجااودات فااي عواسااد اتسااهم لشااركة بغااداد  ∞دول ال اااي  نلاناام قيمااة عاان طر اا   الجاا
 F( وبلغااااال قيمااااة  766ل1)والتااااي تم اااان مياااان الدالااااة     β ة( وبلغاااال قيماااا-009ل0اللمشااااروبات الغاز ااااة  ةااااد يلغاااال )

ااااافي الاااد ن الاااى اجماااالي  % ( وبلاااغ معامااان التف اااير ياااين 1و يدرجاااة معنو اااة مرااادارها ) (  007ل289المح اااوب  )
 ( وهالا يادل علاى ا  هالا المؤ ار  ف ار960ل0بغاداد اللمشاروبات الغاز اة  ةاد يلاغ ) الموجاودات وعواساد اتساهم الشاركة

 % تعود الى مؤ رات ا رد  4% من التغييرات التي تكرأ على اتنموذج والن  ة المت  ية وال الغة 96
الشاركة الوطنياة لصافي الد ن الى اجمالي الموجاودات فاي عواساد اتساهم  ∞قيمة  عن طر    الجدول ال اي  تبين ا  

وبلغااال  ( -599ل0)ي تم اان مياان الدالااة  والتاا  βقيمااة وبلغاال (  -051ل0ةااد يلااغ ) للصااناعات ال يمياو ااة والبلاسااتيرية
التف ااير يااين اااافي % ( فااي نااين يلااغ مراادار معاماان  1و يدرجااة معنو ااة مراادارها )  (  554ل10المح ااوب  ) Fقيمااة 

% مان 8ل46وهالا يادل علاى ا  هالا المؤ ار  ف ار ماا ن ابت  ( 468ل0الد ن الى اجماالي الموجاودات وعواساد اتساهم )
 وذج % تعود الى مؤ رات ا رد لم تد ن ضمن اتنم2ل53التغييرات التي تكرأ على اتنموذج والن  ة المت  ية وال الغة 

العراقياة  الشاركةلصافي الد ن الى اجماالي الموجاودات فاي عواساد اتساهم  ∞يمة  قعن طر    الجدول ال اي  تبين ا  
 F( وبلغااااال قيمااااة  496ل1)والتااااي تم اااان مياااان الدالااااة    βقيمااااة وبلغاااال (  007ل0ةااااد يلااااغ ) لتصاااانيع وت ااااو   التمااااور

الااد ن الااى  % ( فااي نااين يلااغ مراادار معاماان التف ااير يااين اااافي 1و يدرجااة معنو ااة مراادارها )   (671المح ااوب  ) 
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% ماان التغيياارات 2ل98وهاالا ياادل علااى ا  هاالا المؤ اار  ف اار مااا ن اابت  ( 982ل0اجمااالي الموجااودات وعواسااد اتسااهم )
عاان طر اا    % تعااود الااى مؤ اارات لاام تااد ن ضاامن اتنمااوذج8ل1التااي تكاارأ علااى اتنمااوذج والن اا ة المت  يااة وال الغااة 

العراقيااة لل ااجاد  الشااركةاجمااالي الموجااودات فااي عواسااد اتسااهم لصااافي الااد ن الااى  ∞قيمااة  الجاادول ال اااي  تبااين ا  
   اااااااااااااااااااالمح وب F( وبلغاال قيمااة  875ل3)ن الدالااة  اااااااااااااااااوالتااي تم اان مي  βقيماة وبلغاال (  137ل0ةااد يلاغ ) والمفرو اات

%( فاااي ناااين يلاااغ مرااادار معامااان التف اااير ياااين ااااافي الاااد ن الاااى اجماااالي  1و يدرجاااة معنو اااة مرااادارها ) (712ل38) 
% مان التغييارات التاي تكارأ 3ل76وهلا يدل على ا  هالا المؤ ار  ف ار ماا ن ابت  ( 763ل0الموجودات وعواسد اتسهم )

 ن ضمن اتنموذجل% تعود الى مؤ رات لم تد 7ل23على اتنموذج والن  ة المت  ية وال الغة 
ال نادت   اركةلصاافي الاد ن الاى اجماالي الموجاودات فاي عواساد اتساهم  ∞قيماة  عن طر ا   الجادول ال ااي  تباين ا  

( وبلغاال قيماة  810ل1)تي تم ن مين الدالة  وال  βقيمة وبلغل (  -010ل0ةد يلغ ) تنتاج اللرانات واتدو ة البيكر ة
F  (  876ل229المح وب) ( في نين يلغ مردار معامن التف اير ياين ااافي الاد ن 01ل0عنو ة مردارها )و يدرجة م%

% مان التغييارات  95وهلا يدل على ا  هالا المؤ ار  ف ار ماا ن ابت  ( 950ل0الى اجمالي الموجودات وعواسد اتسهم )
 اتنموذج% تعود الى مؤ رات ا رد لم تد ن ضمن 5التي تكرأ على اتنموذج والن  ة المت  ية وال الغة  

المنصاور   اركةلصافي الد ن الى اجمالي الموجودات فاي عواساد اتساهم  ∞قيمة  عن طر    الجدول ال اي  تبين ا  
والتااي تم اان مياان الدالااة    βقيمااة بلغاال و (  -005ل0ةااد يلااغ ) للصااناعات الدواسيااة والم ااتلزمات الكبيااة ومااواد التجمياان

% ( فااي نااين يلااغ مراادار معاماان  1و يدرجااة معنو ااة مراادارها )   (273ل387المح ااوب  )  F( وبلغااال قيمااة  476ل1)
وهالا يادل علاى ا  هالا المؤ ار  ف ار ماا ( 970ل0التف ير ياين ااافي الاد ن الاى اجماالي الموجاودات وعواساد اتساهم )

 لام تاد ن% تعاود الاى مؤ ارات ا ارد 3% من التغييرات التي تكرأ علاى اتنماوذج والن ا ة المت  ياة وال الغاة  97ن بت  
 ضمن اتنموذج

الصاناسع   اركةلصافي الاد ن الاى اجماالي الموجاودات فاي عواساد اتساهم  ∞قيمة  عن طر    الجدول ال اي  تبين ا  
    المح ااوب  F( وبلغاال قيمااة  555ل6)والتااي تم ان مياان الدالااة    βقيماة وبلغاال (  240ل0ةاد يلااغ ) ال يمياو اة العصاار ة

% ( فاااي ناااين يلاااغ مرااادار معامااان التف اااير ياااين ااااافي الاااد ن الاااى اجماااالي  5ارها )و يدرجاااة معنو اااة مراااد (640ل7) 
% مان التغييارات التاي تكارأ 9ل38وهلا يدل على ا  هالا المؤ ار  ف ار ماا ن ابت  ( 389ل0الموجودات وعواسد اتسهم )

 % تعود الى مؤ رات لم تد ن ضمن اتنموذجل1ل61على اتنموذج والن  ة المت  ية وال الغة 
الوطنياة  الشاركةلصاافي الاد ن الاى اجماالي الموجاودات فاي عواساد اتساهم  ∞قيماة طر    الجدول ال اي  تبين ا   عن

 المح اوب  F( وبلغاال  824ل0)والتي تم ن مين الدالة  βقيمة وبلغل ( 018ل0ةد يلغ ) للصناعات المعدنية والدراجات
رااادار معامااان التف اااير ياااين ااااافي الاااد ن الاااى اجماااالي % ( فاااي ناااين يلاااغ م1و يدرجاااة معنو اااة مرااادارها )  (208ل18)

% مان التغييارات التاي تكارأ 3ل60وهلا يدل على ا  هالا المؤ ار  ف ار ماا ن ابت  ( 603ل0الموجودات وعواسد اتسهم )
 % تعود الى مؤ رات لم تد ن ضمن اتنموذجل7ل39على اتنموذج والن  ة المت  ية وال الغة 

 اركة الخياطاة لصاافي الاد ن الاى اجماالي الموجاودات فاي عواساد اتساهم  ∞قيمة  ن ا  عن طر    الجدول ال اي  تبي
 (612ل111المح اوب  )  F( وبلغال قيماة  362ل1)والتي تم ن مين الدالة    βقيمة وبلغل ( 058ل0ةد يلغ ) الحدي ة
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اجماالي الموجاودات وعواساد  %( في نين يلغ مردار معامن التف اير ياين ااافي الاد ن الاى 1و يدرجة معنو ة مردارها )
% ماان التغيياارات التااي تكاارأ علااى اتنمااوذج 3ل90وهاالا ياادل علااى ا  هاالا المؤ اار  ف اار مااا ن اابت  ( 903ل0اتسااهم )

 % تعود الى مؤ رات لم تد ن ضمن اتنموذجل7ل9والن  ة المت  ية وال الغة 
فرضية الوجاود والتاي تانص علاى يوجاد تاأتير وعن طر    النتاسج ال ابرة توان ال انا الى رف  فرضية العدم وةبول 

ذات دتلة انصاسية  لصافي الد ن الى اجمالي الموجاودات فاي عواساد اتساهم ات ا  ن ا ة ااافي الاد ن الاى اجماالي 
 الموجودات تؤتر في عواسد اتسهم للشركات الم حوتةل

 ثانياً : اختبار الفرضية الفرعية الثانية
ة ال انيااة ةااام ال ااان و  بصااياةة الفرضااية الفرعيااة ا تيااة ماان اجاان الوةااو  علااى ماادد ماان اجاان ا ت ااار الفرضااية الفرعياا

 =β X2    +∞ Yالتأتير لهلا المتغير الفرعي على عواسد اتسهم من عدمة ولجميع الشركات العراقية الم حوتة 
H0:  المتداولاة فاي عواساد  المكلوباات إجماالي الاى المتداولاة الموجاودات انصااسية لأجمااليتيوجاد تاأتير ذات دتلاة

 اتسهم
 : H1تسهمالمتداولة الى إجمالي المكلوبات المتداولة في عواسد ا يوجد تأتير ذات دتلة انصاسية لأجمالي الموجودات 

د فاي عواسا جماالي الموجاودات المتداولاة الاى إجماالي المكلوباات المتداولاةلإ ∞عن طر    الجدول ا تي تبين ا  قيمة  
والتاااي تم ااان ميااان الدالاااة    βوبلغااال قيمااة  ( -941ل0م لشاااركة بغاااداد لصاااناعة ماااواد التغلياا  الم ااااهمة ةاااد يلاااغ )اتسااه

( فااي نااين يلااغ مراادار معاماان  651ل0( و يدرجااة معنو ااة مردارهاااااا )   215ل0المح ااوب  ) F( وبلغااال قيمااة  003ل0)
بات وعواساد اتساهم لشاركة بغاداد للمشارو  المتداولاة المكلوباات إجماالي الاى  المتداولاة إجماالي الموجاوداتالتف اير ياين 

 ة % من التغييرات التي تكرأ على اتنموذج والن 8ل1( وهلا يدل على ا  هلا المؤ ر  ف ر ما ن بت  018ل0الغاز ة )
 % تعود الى مؤ رات ا رد لم تد ن ضمن اتنموذج 2ل98المت  ية وال الغة 

فاي  المتداولاة المكلوباات إجماالي الاى  المتداولاة لأجماالي الموجاوداتنحادار الخكاي ( معااملات معادلاة ات9جادول )
 عواسد الأسهم

 β 2R F sig ∞ الشركات 

ات
جود

لمو
ي ا

مال
إج

 
ولة
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بغاااداد لصاااناعة ماااواد التغليااا    اااركة
 الم اهمة

 ل651 ل215 018ل0 003ل0 -941ل0

 523ل0 434ل0 035ل0 002ل0 081ل0 للمشروبات الغاز ةبغداد   ركة
 الشاركة الوطنياة للصاناعات ال يمياو اة

 والبلاستيرية
 396ل0 774ل0 061ل0 -029ل0 -068ل0

 774ل0 086ل0 007ل0 005ل0 -019ل0 العراقية لتصنيع وت و   التمور الشركة
 466ل0 566ل0 045ل0 079ل0 307ل0 العراقية لل جاد والمفرو ات الشركة
ال نادت تنتااج اللراناات واتدو اة   اركة

 093ل0 327ل3 217ل0 -005ل0 221ل0 البيكر ة

 564ل0 352ل0 029ل0 001ل0 092ل0المنصاااور للصاااناعات الدواسياااة   اااركة
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 والم تلزمات الكبية ومواد التجمين
 427ل0 675ل0 053ل0 -006ل0 939ل0 الصناسع ال يمياو ة العصر ة  ركة

الوطنياااة للصااناعات المعدنياااة  الشااركة
 والدراجات

 256ل0 422ل1 106ل0 083ل0 205ل0

 400ل0 762ل0 060ل0 -031ل0 210ل0 الخياطة الحدي ة  ركة
 المصدر من اعداد ال ان ين باتعتماد على الحاس ة اتل ترونية

د فاي عواسا المتداولاة  المكلوباات إجمالي الى  المتداولة جمالي الموجوداتلإ ∞عن طر    الجدول ال اي  نلانم قيمة 
(  002ل0والتااي تم اان مياان الدالااة  )   β( وبلغاال قيمااة 081ل0اتسااهم لشااركة بغااداد اللمشااروبات الغاز ااة  ةااد يلغاال )

% ( في نين يلغ مردار معامن التف ير يين  523ل0( و يدرجة معنو ة مردارها )   434ل0المح وب  ) Fوبلغال قيمة 
ة  ةاد يلاغ وعواسد اتسهم الشركة بغداد اللمشروبات الغاز ا المتداولة المكلوبات إجمالي الى  المتداولة الموجوداتإجمالي 

% ماان التغيياارات التااي تكاارأ علااى اتنمااوذج والن اا ة  5ل3( وهاالا ياادل علااى ا  هاالا المؤ اار  ف اار مااا ن اابت  035ل0)
 % تعود الى مؤ رات ا رد  5ل96المت  ية وال الغة 

اسد في عو  المتداولة المكلوبات إجمالي الى  المتداولة جمالي الموجوداتلإ ∞    الجدول ال اي  تبين ا  قيمة  عن طر 
والتاي تم ان ميان الدالاة    βوبلغال قيماة  ( -068ل0اتسهم الشركة الوطنية للصناعات ال يمياو اة والبلاساتيرية ةاد يلاغ )

% ( في نين يلغ مردار معامن 396ل0دارها )  يدرجة معنو ة مر( و  774ل0المح وب  ) F( وبلغال قيمة  -029ل0)
لى ا  ( وهلا يدل ع061ل0وعواسد اتسهم ) المتداولة المكلوبات إجمالي الى  المتداولة إجمالي الموجوداتالتف ير يين 

ال الغاة % مان التغييارات التاي تكارأ علاى اتنماوذج والن ا ة المت  ياة وال الغاة المت  ياة و  1ل6هلا المؤ ار  ف ار ماا ن ابت  
 % تعود الى مؤ رات ا رد لم تد ن ضمن اتنموذج  9ل93

اسد في عو  المتداولة المكلوبات إجمالي الى  المتداولة جمالي الموجوداتلإ ∞عن طر    الجدول ال اي  تبين ا  قيمة  
(  005ل0والتي تم ن مين الدالة  )  βوبلغل قيمة  ( -019ل0اتسهم الشركة العراقية لتصنيع وت و   التمور ةد يلغ )

يااين ( فااي نااين يلااغ مراادار معاماان التف ااير  774ل0( و يدرجااة معنو ااة مراادارها )  086ل0المح ااوب  )  Fوبلغااال قيمااة 
مؤ ر ( وهلا يدل على ا  هلا ال007ل0وعواسد اتسهم ) المتداولة المكلوبات إجمالي الى  المتداولة إجمالي الموجودات

ات %  تعاود الاى مؤ ار 3ل99% من التغييرات التي تكرأ على اتنموذج والن ا ة المت  ياة وال الغاة  7ل0 ف ر ما ن بت   
 ا رد لم تد ن ضمن اتنموذج

اسد في عو  المتداولة المكلوبات إجمالي الى  المتداولة جمالي الموجوداتلإ ∞دول ال اي  تبين ا  قيمة  عن طر    الج
(  079ل0والتااي تم اان مياان الدالااة  )  β( وبلغاال قيمااة  307ل0اتسااهم الشااركة العراقيااة لل ااجاد والمفرو ااات ةااد يلااغ )

% ( في نين يلغ مردار معامن التف ير يين  466ل0( و يدرجة معنو ة مردارها )  566ل0المح وب  )  Fوبلغال قيمة 
مؤ ر ( وهلا يدل على ا  هلا ال045ل0وعواسد اتسهم ) المتداولة المكلوبات إجمالي الى  المتداولة إجمالي الموجودات

 % تعاود الااى مؤ اارات5ل95لن اا ة المت  ياة وال الغااة % ماان التغييارات التااي تكارأ علااى اتنماوذج وا 5ل4 ف ار مااا ن ابت  
 ا رد لم تد ن ضمن اتنموذج
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اسد في عو  المتداولة المكلوبات إجمالي الى  المتداولة جمالي الموجوداتلإ ∞عن طر    الجدول ال اي  تبين ا  قيمة  
ة  والتااي تم اان مياان الدالاا  βيمااة ( وبلغاال ق 221ل0اتسااهم  ااركة ال ناادت تنتاااج اللرانااات واتدو ااة البيكر ااة ةااد يلااغ )

% ( فاااي ناااين يلاااغ مرااادار  093ل0دارها )  ( و يدرجاااة معنو اااة مرااا327ل3المح اااوب  )  F( وبلغاااال قيماااة  -005ل0)
يادل  ( وهالا217ل0وعواساد اتساهم ) المتداولاة المكلوباات إجماالي الى  المتداولة إجمالي الموجوداتمعامن التف ير يين 

 3ل78% من التغييارات التاي تكارأ علاى اتنماوذج والن ا ة المت  ياة وال الغاة  7ل21على ا  هلا المؤ ر  ف ر ما ن بت  
 % تعود الى مؤ رات ا رد لم تد ن ضمن اتنموذج

اسد في عو  المتداولة المكلوبات ماليإج الى  المتداولة جمالي الموجوداتلإ ∞عن طر    الجدول ال اي  تبين ا  قيمة  
تاي وال  β( وبلغل قيمة  092ل0اتسهم  ركة المنصور للصناعات الدواسية والم تلزمات الكبية ومواد التجمين ةد يلغ )

ل % ( فاي نااين 564( و يدرجاة معنو ااة مرادارها )  )352ل0المح اوب  )  F( وبلغااال قيماة 001ل0تم ان ميان الدالاة  )
( 029ل0وعواساد اتساهم ) المتداولاة المكلوباات إجمالي الى  المتداولة إجمالي الموجوداتالتف ير يين  يلغ مردار معامن

 الغاة % من التغييرات التي تكرأ علاى اتنماوذج والن ا ة المت  ياة وال 9ل2وهلا يدل على ا  هلا المؤ ر  ف ر ما ن بت  
 % تعود الى مؤ رات ا رد لم تد ن ضمن اتنموذج 1ل97
اسد في عو  المتداولة المكلوبات إجمالي الى  المتداولة جمالي الموجوداتلإ ∞ر    الجدول ال اي  تبين ا  قيمة  عن ط

(  -006ل0والتااي تم اان مياان الدالااة  )  β( وبلغاال قيمااة  939ل0اتسااهم  ااركة الصااناسع ال يمياو ااة العصاار ة ةااد يلااغ )
% ( في نين يلغ مردار معامن التف ير يين  427ل0( و يدرجة معنو ة مردارها )  675ل0المح وب  )  Fوبلغال قيمة 

مؤ ر ( وهلا يدل على ا  هلا ال053ل0وعواسد اتسهم ) المتداولة المكلوبات إجمالي الى  المتداولة إجمالي الموجودات
ت % تعاود الاى مؤ ارا 7ل94لن ا ة المت  ياة وال الغاة % من التغييارات التاي تكارأ علاى اتنماوذج وا 3ل5 ف ر ما ن بت  

 ا رد لم تد ن ضمن اتنموذج
اسد في عو  المتداولة المكلوبات إجمالي الى  المتداولة جمالي الموجوداتلإ ∞قيمة  عن طر    الجدول ال اي  تبين ا  

(  083ل0)تم اان مياان الدالااة  والتااي   βقيمااة وبلغاال  (-205ل0اتسااهم  ااركة الصااناسع ال يمياو ااة العصاار ة ةااد يلااغ )
% ( في نين يلغ مردار معامن التف ير يين  256ل0و يدرجة معنو ة مردارها )   (422ل1المح وب  )  Fوبلغال قيمة 

وهالا يادل علاى ا  هالا ( 106ل0) و عواساد اتساهم المتداولاة المكلوباات إجماالي الاى  المتداولاة إجماالي الموجاودات
لاى % تعاود ا 4ل89% من التغييرات التي تكرأ علاى اتنماوذج والن ا ة المت  ياة وال الغاة  6ل10المؤ ر  ف ر ما ن بت  

 مؤ رات ا رد لم تد ن ضمن اتنموذج
اسد في عو  المتداولة المكلوبات إجمالي الى  المتداولة جمالي الموجوداتلإ ∞عن طر    الجدول ال اي  تبين ا  قيمة  

 Fوبلغاال قيماة  (-031ل0والتاي تم ان ميان الدالاة  )  β( وبلغال قيماة 210ل0) اتسهم  اركة الخياطاة الحدي اة ةاد يلاغ
إجماااالي % ( فاااي ناااين يلاااغ مرااادار معامااان التف اااير ياااين  400ل0( و يدرجاااة معنو اااة مرااادارها )  762ل0المح اااوب  ) 

 ار لا المؤ ار تف( وهالا يادل علاى ا  ها060ل0وعواساد اتساهم ) المتداولاة المكلوبات إجمالي الى  المتداولة الموجودات
 % تعااود الااى مؤ اارات ا اارد لاام 94% ماان التغيياارات التااي تكاارأ علااى اتنمااوذج والن اا ة المت  يااة وال الغااة  6مااا ن اابت  

 تد ن ضمن اتنموذج
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 تيوجاد تاأتيروعن طر    النتااسج ال اابرة تواان ال اان و  الاى رفا  فرضاية الوجاود وةباول فرضاية العادم التاي مفادهاا 
 ة المتداولاة فاي عواساد اتساهم ات ا  ن ا المكلوباات إجماالي الاى  المتداولاة انصااسية  لأجماالي الموجاوداتذات دتلاة 

 الموجودات المتداولة الى المكلوبات المتداولة تتؤتر في عواسد اتسهم للشركات الم حوتةل
 : ا ت ار الفرضية الفرعية ال ال ةثالثا 

ماان اجاان ا ت ااار الفرضااية الفرعيااة ال ال ااة ةااام ال ااان و  بصااياةة الفرضااية الفرعيااة ا تيااة ماان اجاان الوةااو  علااى ماادد 
 =β X3    +∞ Yالتأتير لهلا المتغير الفرعي على عواسد اتسهم من عدمة ولجميع الشركات العراقية الم حوتة 

H0  ل ية الى إجمالي المكلوبات في عواسد اتسهمنروق الم : تيوجد تأتير ذات دتلة انصاسية لإجمالي 
  H1  :نروق المل ية الى إجمالي المكلوبات في عواسد اتسهم يوجد تأتير ذات دتلة انصاسية  لإجمالي 

لإجماالي نراوق المل ياة الاى إجمااالي المكلوباات فاي عواساد اتساهم لشااركة  ∞عان طر ا   الجادول ا تاي تباين ا  قيمااة  
( وبلغاال  005ل0والتاي تم ان ميان الدالاة  )  βوبلغل قيمة  ( -853ل0بغداد لصناعة مواد التغلي  الم اهمة ةد يلغ )

 لتف اير ياين إجماالي( فاي ناين يلاغ مرادار معامان ا 742ل0( و يدرجاة معنو اة مردارهااااا )   113ل0المح وب  ) Fقيمة 
دل ( وهالا يا009ل0نروق المل ية الى إجمالي المكلوبات وعواسد اتسهم لشركة بغداد لصناعة مواد التغلي  الم ااهمة )

%  1ل99% من التغييرات التي تكرأ على اتنماوذج والن ا ة المت  ياة وال الغاة 9ل0على ا  هلا المؤ ر  ف ر ما ن بت  
  ن ضمن اتنموذج تعود الى مؤ رات ا رد لم تد

 (معاملات معادلة اتنحدار الخكي لإجمالي نروق المل ية الى إجمالي المكلوبات في عواسد اتسهم10جدول)
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 ل742 ل113 009ل0 005ل0 -853ل0  ركة بغداد لصناعة مواد التغلي  الم اهمة
 583ل0 319ل0 026ل0 003ل0 086ل0 بغداد للمشروبات الغاز ة  ركة

 الشااااركة الوطنيااااة للصااااناعات ال يمياو ااااة
 322ل0 065ل1 082ل0 -035ل0 -039ل0 والبلاستيرية

 392ل0 789ل0 062ل0 014ل0 -070ل0 العراقية لتصنيع وت و   التمور الشركة
 709ل0 146ل0 012ل0 034ل0 361ل0 العراقية لل جاد والمفرو ات الشركة
ال نااادت تنتااااج اللراناااات واتدو اااة   اااركة

 106ل0 052ل3 203ل0 -006ل0 218ل0 البيكر ة

 اااااااااااركة المنصاااااااااااور للصاااااااااااناعات الدواسياااااااااااة 
 546ل0 386ل0 031ل0 -001ل0 093ل0 والم تلزمات الكبية ومواد التجمين

 440ل0 638ل0 050ل0 -006ل0 928ل0 الصناسع ال يمياو ة العصر ة  ركة
الشااااااااااركة الوطنيااااااااااة للصااااااااااناعات المعدنيااااااااااة 

 168ل0 151ل2 152ل0 133ل0 -333ل0 والدراجات

 289ل0 233ل1 093ل0 -044ل0 283ل0 الخياطة الحدي ة  ركة
 المصدر من اعداد ال ان ين باتعتماد على الحاس ة اتل ترونية

لإجمالي نروق المل ية الى إجمالي المكلوبات في عواسد اتسهم لشركة بغداد  ∞عن طر    الجدول ال اي  نلحم قيمة 
المح وب   F( وبلغال قيمة  003ل0والتي تم ن مين الدالة  )   β( وبلغل قيمة 086ل0اللمشروبات الغاز ة  ةد يلغل )
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إجمااالي نرااوق المل يااة  % ( فااي نااين يلااغ مراادار معاماان التف ااير يااين 583ل0( و يدرجااة معنو ااة مراادارها )   319ل0)
( وهاالا ياادل علااى ا  هاالا 026ل0الااى إجمااالي المكلوبااات وعواسااد اتسااهم الشااركة بغااداد اللمشااروبات الغاز ااة  ةااد يلااغ )

% تعااود الااى 4ل97% ماان التغيياارات التااي تكاارأ علااى اتنمااوذج والن اا ة المت  يااة وال الغااة  6ل2المؤ اار  ف اار مااا ن اابت  
 مؤ رات ا رد 

 لإجمالي نروق المل ية الاى إجماالي المكلوباات فاي عواساد اتساهم الشاركة ∞ال اي  تبين ا  قيمة   عن طر    الجدول
 ( -035ل0والتااي تم اان مياان الدالااة )  βوبلغاال قيمااة  ( -039ل0الوطنيااة للصااناعات ال يمياو ااة والبلاسااتيرية ةااد يلااغ )

% ( في نين يلاغ مرادار معامان التف اير ياين 322ل0( و يدرجة معنو ة مردارها )   065ل1المح وب  ) Fوبلغال قيمة 
  ( وهلا يدل على ا  هلا المؤ ر  ف ار ماا ن ابت 082ل0إجمالي نروق المل ية الى إجمالي المكلوبات وعواسد اتسهم )

% تعاود الاى مؤ اارات ا ارد لام تااد ن 8ل91% مان التغييارات التاي تكاارأ علاى اتنماوذج والن ا ة المت  يااة وال الغاة  2ل8
 وذج ضمن اتنم

 لإجمالي نروق المل ية الاى إجماالي المكلوباات فاي عواساد اتساهم الشاركة ∞عن طر    الجدول ال اي  تبين ا  قيمة  
( وبلغاال قيماة  014ل0والتاي تم ان ميان الدالاة  )  βوبلغال قيماة  ( -070ل0العراقية لتصنيع وت و   التمور ةاد يلاغ )

F  (  و يدرجة معنو ة مردارها789ل0المح وب )   (في ناين يلاغ مرادار معامان التف اير ياين إجماالي نراوق  392ل0 )
% مان  2ل6( وهالا يادل علاى ا  هالا المؤ ار  ف ار ماا ن ابت  062ل0المل ية الاى إجماالي المكلوباات وعواساد اتساهم )

من % تعاااود الاااى مؤ ااارات ا ااارد لااام تاااد ن ضااا 8ل93التغييااارات التاااي تكااارأ علاااى اتنماااوذج والن ااا ة المت  ياااة وال الغاااة 
 اتنموذج

 لإجمالي نروق المل ية الاى إجماالي المكلوباات فاي عواساد اتساهم الشاركة ∞عن طر    الجدول ال اي  تبين ا  قيمة  
 F( وبلغااال قيمااة  034ل0والتااي تم اان مياان الدالااة  )  β( وبلغاال قيمااة  361ل0العراقيااة لل ااجاد والمفرو ااات ةااد يلااغ )

% ( في نين يلغ مردار معامن التف اير ياين إجماالي نراوق  709ل0رها )  ( و يدرجة معنو ة مردا146ل0المح وب  ) 
% مان  2ل1( وهالا يادل علاى ا  هالا المؤ ار  ف ار ماا ن ابت  012ل0المل ية الاى إجماالي المكلوباات وعواساد اتساهم )

د ن ضااامن % تعاااود الاااى مؤ ااارات ا ااارد لااام تااا 2ل98التغييااارات التاااي تكااارأ علاااى اتنماااوذج والن ااا ة المت  ياااة وال الغاااة 
 اتنموذج

لإجماالي نراوق المل ياة الاى إجماالي المكلوباات فاي عواساد اتساهم  اركة  ∞عن طر    الجدول ال ااي  تباين ا  قيماة  
(  -006ل0والتااي تم اان مياان الدالااة  )  β( وبلغاال قيمااة  218ل0ال ناادت تنتاااج اللرانااات واتدو ااة البيكر ااة ةااد يلااغ )

% ( في نين يلغ مردار معامن التف ير يين  106ل0( و يدرجة معنو ة مردارها )  052ل3المح وب  )  Fوبلغال قيمة 
 ( وهالا يادل علاى ا  هالا المؤ ار  ف ار ماا ن ابت 203ل0إجمالي نروق المل ية الى إجمالي المكلوبات وعواسد اتسهم )

ن % تعود الى مؤ رات ا ارد لام تاد  7ل79ل الغة % من التغييرات التي تكرأ على اتنموذج والن  ة المت  ية وا 3ل20
 ضمن اتنموذج

لإجماالي نراوق المل ياة الاى إجماالي المكلوباات فاي عواساد اتساهم  اركة  ∞عن طر    الجدول ال ااي  تباين ا  قيماة  
ن مياان والتااي تم اا  β( وبلغاال قيمااة  093ل0المنصااور للصااناعات الدواسيااة والم ااتلزمات الكبيااة ومااواد التجمياان ةااد يلااغ )
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ل % ( في نين يلاغ مرادار 546( و يدرجة معنو ة مردارها )  )386ل0المح وب  )  F( وبلغال قيمة 001ل0-الدالة  )
( وهاالا ياادل علااى ا  هاالا 031ل0معاماان التف ااير يااين إجمااالي نرااوق المل يااة الااى إجمااالي المكلوبااات وعواسااد اتسااهم )

% تعاود الااى  9ل96رأ علاى اتنماوذج والن ا ة المت  ياة وال الغاة % مان التغييارات التاي تكاا 1ل3المؤ ار  ف ار ماا ن ابت  
 مؤ رات ا رد لم تد ن ضمن اتنموذج

لإجماالي نراوق المل ياة الاى إجماالي المكلوباات فاي عواساد اتساهم لشاركة  ∞عن طر    الجدول ال اي  تبين ا  قيمة  
 Fوبلغاال قيماة  ( -006ل0تم ان ميان الدالاة  ) والتاي  β( وبلغال قيماة  928ل0الصناسع ال يمياو اة العصار ة ةاد يلاغ )

% ( في نين يلغ مردار معامن التف اير ياين إجماالي نراوق  440ل0( و يدرجة معنو ة مردارها )  638ل0المح وب  ) 
% ماان  5( وهاالا ياادل علااى ا  هاالا المؤ اار  ف اار مااا ن اابت  050ل0المل يااة الااى إجمااالي المكلوبااات وعواسااد اتسااهم )

 ذج% تعود الى مؤ رات ا رد لم تد ن ضمن اتنمو  95تكرأ على اتنموذج والن  ة المت  ية وال الغة  التغييرات التي
 الوطنياة للصاناعات المعدنياة الشاركةلإجماالي نراوق المل ياة الاى إجماالي المكلوباات فاي عواساد اتساهم  ∞قيماة  يلغل 

 (151ل2المح وب  )  Fوبلغال قيمة  ( 133ل0)ة  والتي تم ن مين الدال  βقيمة وبلغل ( -333ل0ةد يلغ ) والدراجات
 إجماااالي نراااوق المل ياااة الاااى إجماااالي المكلوباااات% ( وبلاااغ معامااان التف اااير ياااين  168ل0و يدرجاااة معنو اااة مرااادارها )  

% مااان التغييااارات التاااي تكااارأ علاااى  8ل16وهااالا يااادل علاااى ا  هااالا المؤ ااار  ف ااار ماااا ن ااابت  ( 168ل0وعواساااد اتساااهم )
 % تعود الى مؤ رات لم تد ن ضمن اتنموذج 2ل83والن  ة المت  ية اتنموذج 

لإجماالي نراوق المل ياة الاى إجماالي المكلوباات فاي عواساد اتساهم  اركة  ∞عن طر    الجدول ال ااي  تباين ا  قيماة  
مح ااوب  ) ال Fوبلغااال قيمااة  (-044ل0والتااي تم اان مياان الدالااة  )  β( وبلغاال قيمااة 283ل0الخياطااة الحدي ااة ةااد يلااغ )

% ( وبلاااغ معامااان التف اااير ياااين إجماااالي نراااوق المل ياااة الاااى إجماااالي  289ل0( و يدرجاااة معنو اااة مرااادارها )  233ل1
% مااان التغييااارات التاااي تكااارأ علاااى  3ل9( وهااالا يااادل علاااى ا  هااالا المؤ ااار  ف ااار 093ل0المكلوباااات وعواساااد اتساااهم )

  رات ا رد لم تد ن ضمن اتنموذجل% تعود الى مؤ  7ل90اتنموذج والن  ة المت  ية وال الغة 
تيوجااد وعان طر ا   النتااسج ال اابرة توااان ال اان و  الاى رفا  فرضااية الوجاود وةباول فرضاية العاادم والتاي تانص علاى 

ق لإجمالي نروق المل ية الى إجمالي المكلوبات في عواساد اتساهم ات ا  ن ا ة اجماالي نراو تأتير ذات دتلة انصاسية 
 المكلوبات ت تؤتر في عواسد اتسهم للشركات الم حوتة لالمل ية الى اجمالي 

 رابعاً : اختبار الفرضية الفرعية الرابعة
متغيار  ت ار الفرضية الفرعية الرابعة تم اياةة الفرضية الفرعية ا تية من اجان الوةاو  علاى مادد التاأتير لهالا الت

 =β X4   +∞ Yالفرعي على عواسد اتسهم من عدمة ولجميع الشركات العراقية الم حوتة 
H0   في عواسد اتسهم الموجودات إجمالي الىتيوجد تأتير ذات دتلة انصاسية للايرادات 

  H1  في عواسد اتسهم الموجودات إجمالي الىيوجد تأتير ذات دتلة انصاسية  للايرادات 
فاي عواساد اتساهم لشاركة بغاداد لصاناعة  الموجاودات إجمالي الىلإيرادات ل ∞عن طر    الجدول ا تي تبين ا  قيمة  

 F( وبلغاااال قيماااة  -597ل0والتاااي تم ااان ميااان الدالاااة  )  β( وبلغااال قيماااة  -569ل0مااواد التغليااا  الم ااااهمة ةاااد يلاااغ )
 الااىالإياارادات ( فااي نااين يلااغ مراادار معاماان التف ااير يااين  920ل0( و يدرجااة معنو ااة مردارهاااااا )   11ل0المح ااوب  )
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( وهاالا ياادل علااى ا  هاالا 001ل0وعواسااد اتسااهم لشااركة بغااداد لصااناعة مااواد التغلياا  الم اااهمة ) الموجااودات إجمااالي
% تعااود الااى 9ل99% ماان التغيياارات التااي تكاارأ علااى اتنمااوذج والن اا ة المت  يااة وال الغااة 1ل0 ف اار مااا ن اابت   المؤ اار

 مؤ رات ا رد لم تد ن ضمن اتنموذج
فااي عواسااد اتسااهم لشااركة بغااداد اللمشااروبات الغاز ااة  ةااد يلغاال  الموجااودات إجمااالي الااىلإياارادات ل ∞يلغاال قيمااة 

( و يدرجااااة  187ل5المح ااااوب  ) Fيمااااة ق( وبلغاااال  246ل0والتااااي تم ااان مياااان الدالااااة  )   β( وبلغااال قيمااااة -120ل0)
هم وعواساد اتسا الموجودات إجمالي الىالإيرادات % ( في نين يلغ مردار معامن التف ير يين  01ل0معنو ة مردارها )  

ي % من التغييارات التا 2ل30 ف ر  ( وهلا يدل على ا  هلا المؤ ر302ل0الشركة بغداد اللمشروبات الغاز ة  ةد يلغ )
 % تعود الى مؤ رات لم ت ن دا لة ضمن اتنموذج 8ل69تكرأ على اتنموذج والن  ة المت  ية 

فااي عواسااد اتسااهم الشااركة الوطنيااة  الموجااودات إجمااالي الااىلإياارادات ل ∞عاان طر اا   الجاادول ا تااي تبااين ا  قيمااة  
( وبلغال قيمة  225ل0التي تم ن مين الدالة  )و   β( وبلغل قيمة  -224ل0للصناعات ال يمياو ة والبلاستيرية ةد يلغ )

F (  وبلاااغ معاماان التف اااير يااين  05ل0( و يدرجااة معنو اااة مراادارها )   344ل2المح ااوب ) إجمااالي الااىالإيااارادات 
التاي تكارأ % مان التغييارات  3ل16( وهلا يدل على ا  هالا المؤ ار  ف ار ماا ن ابت  163ل0وعواسد اتسهم) الموجودات

 % تعود الى مؤ رات لم تد ن ضمن اتنموذج 7ل83على اتنموذج والن  ة المت  ية وال الغة 
 في عواسد اتسهم الموجودات إجمالي الىلإيرادات ( معاملات معادلة اتنحدار الخكي ل 11جدول ) 
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 ل920 ل11 001ل0 -597ل0 -569ل0 مواد التغلي  الم اهمةبغداد لصناعة   ركة
 05ل0 187ل5 302ل0 246ل0 -120ل0 بغداد للمشروبات الغاز ة  ركة

 05ل0 344ل2 163ل0 225ل0 -224ل0 والبلاستيرية الشركة الوطنية للصناعات ال يمياو ة
 513ل0 454ل0 036ل0 -033ل0 -020ل0 الشركة العراقية لتصنيع وت و   التمور

 05ل0 680ل1 123ل0 -008ل1 680ل0 العراقية لل جاد والمفرو ات الشركة
 05ل0 956ل3 248ل0 -328ل0 -008ل0 ال ندت تنتاج اللرانات واتدو ة البيكر ة  ركة
المنصاااور للصاااناعات الدواسياااة والم اااتلزمات   اااركة

 01ل0 275ل15 560ل0 -303ل0 -058ل0 الكبية ومواد التجمين

 05ل0 321ل4 265ل0 -980ل0 147ل0 الصناسع ال يمياو ة العصر ة  ركة
 520ل0 440ل0 035ل0 236ل0 -208ل0 الوطنية للصناعات المعدنية والدراجات الشركة
 235ل0 565ل1 115ل0 -328ل0 238ل0 الخياطة الحدي ة  ركة

 المصدر من اعداد ال ان ين باتعتماد على الحاس ة اتل ترونية
فااي عواسااد اتسااهم الشااركة العراقيااة  الموجااودات إجمااالي الااىلإياارادات ل ∞عاان طر اا   الجاادول ال اااي  تبااين ا  قيمااة  

 F( وبلغاااال قيماااة  -033ل0والتاااي تم ااان ميااان الدالاااة  )  β( وبلغااال قيماااة  020ل0لتصااانيع وت اااو   التماااور ةاااد يلاااغ )
 الاىالإياارادات ين يلاغ مرادار معاماان التف اير ياين ( فاي ناا 513ل0( و يدرجاة معنو ااة مرادارها )  454ل0المح اوب  ) 

% من التغييرات التي  6ل3( وهلا يدل على ا  هلا المؤ ر  ف ر ما ن بت  036ل0وعواسد اتسهم ) الموجودات إجمالي
 % تعود الى مؤ رات لم تد ن ضمن اتنموذج 4ل96تكرأ على اتنموذج والن  ة المت  ية وال الغة 
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فااي عواسااد اتسااهم الشااركة العراقيااة  الموجااودات إجمااالي الااىلإياارادات ل ∞اي  تبااين ا  قيمااة  عاان طر اا   الجاادول ال اا
المح اوب   Fوبلغاال قيماة  ( -008ل1والتي تم ن مين الدالاة  )  β( وبلغل قيمة  680ل0لل جاد والمفرو ات ةد يلغ )

 إجمااالي الااىالإياارادات ( فااي نااين يلااغ مراادار معاماان التف ااير يااين   05ل0( و يدرجااة معنو ااة مراادارها )  680ل1) 
% مان التغييارات التاي تكارأ  3ل12( وهلا يدل على ا  هلا المؤ ر  ف ر ما ن بت  123ل0وعواسد اتسهم ) الموجودات

 % تعود الى مؤ رات لم تد ن ضمن اتنموذج 7ل87على اتنموذج والن  ة المت  ية وال الغة 
ج فاي عواساد اتساهم  اركة ال نادت تنتاا إجمالي الموجودات الىلإيرادات ل ∞عن طر    الجدول ال اي  تبين ا  قيمة  

 F( وبلغااال قيمااة  328ل0والتااي تم اان مياان الدالااة  )  βوبلغاال قيمااة  ( -008ل0اللرانااات واتدو ااة البيكر ااة ةااد يلااغ )
 اتإجماالي الموجاود الاىالإيارادات ( وبلغ معامن التغيير ياين  0ل0 5( و يدرجة معنو ة مردارها )  956ل3)  المح وب 

% مااان التغييااارات التاااي تكااارأ علاااى اتنماااوذج  8ل24( وهااالا يااادل علاااى ا  هااالا المؤ ااار  ف ااار 248ل0وعواساااد اتساااهم )
 ضمن اتنموذج % تعود الى مؤ رات ا رد لم تد ن 2ل75والن  ة المت  ية وال الغة 

فاي عواسااد اتسااهم  ااركة المنصااور  الموجااودات إجمااالي الااىلإياارادات ل ∞عان طر اا   الجاادول ال اااي  تباين ا  قيمااة  
والتااي تم اان مياان الدالااة    βوبلغاال قيمااة  ( -058ل0للصااناعات الدواسيااة والم ااتلزمات الكبيااة ومااواد التجمياان ةااد يلااغ )

ل ( فاااي ناااين يلاااغ مرااادار معامااان 01( و يدرجاااة معنو اااة مرااادارها )  )275ل15المح اااوب  )  F( وبلغاااال قيماااة 303ل0)
ت  ( وهلا يدل علاى ا  هالا المؤ ار تف ار ماا ن اب560ل0وعواسد اتسهم ) إجمالي الموجودات الىالإيرادات التف ير يين 

ود الااى مؤ اارات ا اارد لاام تااد ن % تعاا 44% ماان التغيياارات التااي تكاارأ علااى اتنمااوذج والن اا ة المت  يااة وال الغااة  56
 ضمن اتنموذج

فااي عواسااد اتسااهم  ااركة الصااناسع  الموجااودات إجمااالي الااىلإياارادات ل ∞عاان طر اا   الجاادول ال اااي  تبااين ا  قيمااة  
 )المح اوب   F( وبلغاال قيماة  980ل0والتي تم ن مين الدالاة  )  β( وبلغل قيمة  147ل0ال يمياو ة العصر ة ةد يلغ )

 إجمااالي الااىالإياارادات ( فااي ناااين يلااغ مراادار معاماان التف اااير يااين  05ل0رجااة معنو ااة مراادارها )  ( و يد321ل4
% مان التغييارات التاي تكارأ  5ل26( وهلا يدل على ا  هلا المؤ ر  ف ر ما ن بت  265ل0وعواسد اتسهم ) الموجودات

 ن ضمن اتنموذج% تعود الى مؤ رات لم تد  5ل73على اتنموذج والن  ة المت  ية وال الغة 
الوطنياة  الشاركةفاي عواساد اتساهم  الموجاودات إجماالي الاىلإيارادات ل ∞قيماة  عان طر ا   الجادول ال ااي  تباين ا  

 F( وبلغاال قيماة  236ل0)يان الدالاة  موالتاي تم ان   βقيماة وبلغل ( -208ل0ةد يلغ ) للصناعات المعدنية والدراجات
ات إجمالي الموجود الى( وبلغ معامن التف ير يين الإيرادات  520ل0و يدرجة معنو ة مردارها )   (440ل0المح وب  ) 

 % من التغييرات التي تكارأ علاى اتنماوذج والن ا ة 5ل3وهلا يدل على ا  هلا المؤ ر  ف ر ( 035ل0وعواسد اتسهم )
 ذج% تعود الى مؤ رات ا رد لم تد ن ضمن اتنمو 5ل96المت  ية وال الغة 

فااي عواسااد اتسااهم  ااركة الخياطااة  الموجااودات إجمااالي الااىلإياارادات ل ∞عاان طر اا   الجاادول ال اااي  تبااين ا  قيمااة  
( و 565ل1المح اوب  )  F( وبلغاال قيماة -328ل0والتي تم ن مين الدالاة  )  β( وبلغل قيمة 238ل0الحدي ة ةد يلغ )

وعواساد  الموجاودات إجماالي الاىالإيارادات مان التف اير ياين ( فاي ناين يلاغ مرادار معا235ل0يدرجاة معنو اة مرادارها )  
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% ماان التغيياارات التااي تكاارأ علااى اتنمااوذج  5ل11( وهاالا ياادل علااى ا  هاالا المؤ اار  ف اار مااا ن اابت  115ل0اتسااهم )
 % تعود الى مؤ رات ا رد لم تد ن ضمن اتنموذج 5ل88والن  ة المت  ية وال الغة 

يوجد تأتير ن ال ان و  الى رف  فرضية العدم وةبول فرضية الوجود والتي تنص على وعن طر    النتاسج ال ابرة توا
ودات في عواسد اتسهم ات ا  ن  ة اتيرادات الى اجمالي الموج إجمالي الموجودات الىذات دتلة انصاسية  للايرادات 

 تؤتر في تح ين عواسد اتسهم بشرن ا جايياال
 الخامسة خامساً : اختبار الفرضية الفرعية

تير ت ت ار الفرضية الفرعية الخام ة ةام ال ان و  بصياةة الفرضية الفرعية ا تياة مان اجان الوةاو  علاى مادد التاأ
 =β X5   +∞ Yلهلا المتغير الفرعي في عواسد اتسهم من عدمة ولجميع الشركات العراقية الم حوتة 

H0 في عواسد اتسهم الموجودات إجمالي الى تأتير ذات دتلة انصاسية للنرد ة تيوجد 
  H1  في عواسد اتسهم  الموجودات إجمالي الى انصاسية النرد ةيوجد تأتير ذات دتلة 

 في عواسد اتسهم الموجودات إجمالي الى النرد ة( معاملات معادلة اتنحدار الخكي  12جدول ) 
 β 2R F sig ∞ الشركات 

د ة
النر

 
 الى

الي
جم

إ
 

ات
جود

لمو
ا

 

 ل348 ل953 074ل0 -988ل2 062ل0 لصناعة مواد التغلي  الم اهمة بغداد  ركة
 05ل0 024ل2 144ل0 573ل0 019ل0 بغداد للمشروبات الغاز ة  ركة

 39ل0 795ل0 062ل0 373ل0 -312ل0 والبلاستيرية الشركة الوطنية للصناعات ال يمياو ة
 01ل0 556ل7 386ل0 682ل0 -526ل0 العراقية لتصنيع وت و   التمور الشركة
 657ل0 208ل0 017ل0 -127ل0 544ل0 العراقية لل جاد والمفرو ات الشركة
 527ل0 425ل0 034ل0 423ل0 -111ل0 ال ندت تنتاج اللرانات واتدو ة البيكر ة  ركة
المنصااور للصااناعات الدواسيااة والم ااتلزمات   ااركة

 الكبية ومواد التجمين
 05ل0 901ل2 195ل0 -250ل0 204ل0

 01ل0 562ل8 416ل0 848ل2 -345ل0 الصناسع ال يمياو ة العصر ة  ركة
 05ل0 098ل1 084ل0 477ل0 -318ل0 الوطنية للصناعات المعدنية والدراجات الشركة
 01ل0 285ل31 723ل0 195ل1 -304ل0 الخياطة الحدي ة  ركة

 المصدر من اعداد ال ان ين باتعتماد على الحاس ة اتل ترونية
فاي عواساد اتساهم لشاركة بغاداد لصاناعة  الموجاودات إجماالي الاى لنرد اةل ∞عن طر    الجادول ال ااي  تباين ا  قيماة  

 Fوبلغاااال قيمااااة  ( -988ل2والتاااي تم اااان ميااان الدالااااة  )  β( وبلغااال قيمااااة 062ل0يلااااغ )ماااواد التغليااا  الم اااااهمة ةاااد 
 الااى النرد ااة( فااي نااين يلااغ مراادار معاماان التف ااير يااين  348ل0)   ( و يدرجااة معنو ااة مردارهاااااا 953ل0المح ااوب  )

( وهاالا ياادل علااى ا  هاالا 074ل0وعواسااد اتسااهم لشااركة بغااداد لصااناعة مااواد التغلياا  الم اااهمة ) الموجااودات إجمااالي
 عاود الاى% ت60ل92% من التغييرات التاي تكارأ علاى اتنماوذج والن ا ة المت  ياة وال الغاة 40ل7المؤ ر  ف ر ما ن بت  

 مؤ رات ا رد لم تد ن ضمن اتنموذج 
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 فاي عواساد اتساهم لشاركة بغاداد اللمشاروبات الموجاودات إجماالي الاى لنرد ةل ∞عن طر    الجدول ال اي  نلانم قيمة 
 ( 024ل2المح اوب  ) F( وبلغال قيمة  573ل0والتي تم ن مين الدالة  )   β( وبلغل قيمة 019ل0الغاز ة  ةد يلغل )

غاداد بوعواساد اتساهم الشاركة  الموجاودات النرد ة الى إجماالي( وبلغ معامن التف ير يين 05ل0ة معنو ة مردارها )و يدرج
% مان التغييارات التاي 14ل 40( وهالا يادل علاى ا  هالا المؤ ار  ف ار ماا ن ابت  144ل0اللمشروبات الغاز ة  ةاد يلاغ )

 تعود الى مؤ رات ا رد % 60ل85تكرأ على اتنموذج والن  ة المت  ية وال الغة 
فااي عواسااد اتسااهم الشااركة الوطنيااة  الموجااودات إجمااالي لنرد ااة الااىل ∞عاان طر اا   الجاادول ال اااي  تبااين ا  قيمااة  

( وبلغال قيمة  373ل0والتي تم ن مين الدالة  )  βوبلغل قيمة  ( -312ل0للصناعات ال يمياو ة والبلاستيرية ةد يلغ )
F (  وبلاغ معاماان التف ااير ياين 390ل0( و يدرجااة معنو اة مراادارها ) 795ل0المح اوب )النرد ااة الاى إجمااالي الموجااودات 

% من التغييارات التاي تكارأ علاى اتنماوذج والن ا ة 20ل6( وهلا يدل على ا  هلا المؤ ر  ف ر 062ل0وعواسد اتسهم)
 ن اتنموذج % تعود الى مؤ رات لم تد ن ضم80ل93المت  ية وال الغة 

نيع في عواسد اتساهم الشاركة العراقياة لتصا الموجودات إجمالي الى لنرد ةل ∞عن طر    الجدول ال اي  تبين ا  قيمة  
المح ااوب  )  F( وبلغااال قيمااة  682ل0والتااي تم اان مياان الدالااة  )  β( وبلغاال قيمااة  -526ل0وت ااو   التمااور ةااد يلااغ )

 الموجاودات إجماالي الاى النرد اة( في ناين يلاغ مرادار معامان التف اير ياين  01ل0( و يدرجة معنو ة مردارها )  556ل7
% ماان التغيياارات التااي تكاارأ علااى 38ل 60( وهاالا ياادل علااى ا  هاالا المؤ اار  ف اار مااا ن اابت  386ل0وعواسااد اتسااهم )

 % تعود الى مؤ رات لم تد ن ضمن اتنموذج40ل61اتنموذج والن  ة المت  ية وال الغة 
جاد فاي عواساد اتساهم الشاركة العراقياة لل ا الموجاودات إجمالي الى للنرد ة ∞لجدول ال اي  تبين ا  قيمة  عن طر    ا

المح اااوب  )  Fوبلغاااال قيماااة  ( -127ل0والتاااي تم ااان ميااان الدالاااة  )  β( وبلغااال قيماااة  544ل0والمفرو اااات ةاااد يلاااغ )
 وعواسااد اتسااهم النرد ااة الااى إجمااالي الموجااودات ( وبلااغ معاماان التف ااير  657ل0( و يدرجااة معنو ااة مراادارها )  208ل0

% مااان التغييااارات التاااي تكااارأ علاااى اتنماااوذج والن ااا ة 7ل1( وهااالا يااادل علاااى ا  هااالا المؤ ااار  ف ااار ماااا ن ااابت  017ل0)
 % تعود الى مؤ رات ا رد لم تد ن ضمن اتنموذج3ل98المت  ية وال الغة 

فاي عواساد اتساهم  اركة ال نادت تنتااج  الموجاودات إجماالي الاى لنرد اةل ∞عان طر ا   الجادول ال ااي  تباين ا  قيماة  
 F( وبلغااال قيمااة  423ل0والتااي تم اان مياان الدالااة  )  βوبلغاال قيمااة  ( -111ل0اللرانااات واتدو ااة البيكر ااة ةااد يلااغ )

 موجاوداتإجماالي ال الاى النرد اة( وبلاغ معامان التف اير ياين  527ل0( و يدرجاة معنو اة مرادارها )  425ل0المح وب  ) 
% مااان التغييااارات التاااي تكااارأ علاااى  4ل3( وهااالا يااادل علاااى ا  هااالا المؤ ااار  ف ااار ماااا ن ااابت  034ل0وعواساااد اتساااهم )

 % تعود الى مؤ رات لم تد ن ضمن اتنموذج6ل96اتنموذج والن  ة المت  ية وال الغة 
سااد اتسااهم  ااركة المنصااور فااي عوا الموجااودات إجمااالي الااى لنرد ااةل ∞عاان طر اا   الجاادول ال اااي  تبااين ا  قيمااة  

والتاااي تم ااان ميااان الدالاااة    β( وبلغااال قيماااة  204ل0للصاااناعات الدواسياااة والم اااتلزمات الكبياااة وماااواد التجميااان ةاااد يلاااغ )
( فااي نااين يلااغ مراادار معاماان 0ل 05( و يدرجااة معنو ااة مراادارها )  )901ل2المح ااوب  )  F( وبلغااال قيمااة -250ل0)

( وهالا يادل علاى ا  هالا المؤ ار  ف ار ماا ن ابت  195ل0وعواساد اتساهم ) الموجاودات إجماالي الاى النرد اةالتف اير ياين 
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% تعاود الاى مؤ ارات ا ارد لام تاد ن 5ل80% من التغييرات التي تكارأ علاى اتنماوذج والن ا ة المت  ياة وال الغاة 5ل19
 ضمن اتنموذج

فااي عواسااد اتسااهم  ااركة الصااناسع  الموجااودات إجمااالي الااى لنرد ااةل ∞عاان طر اا   الجاادول ال اااي  تبااين ا  قيمااة  
المح اوب   F( وبلغاال قيماة  848ل2والتي تم ان ميان الدالاة  )  βيمة ( وبلغل ق -345ل0ال يمياو ة العصر ة ةد يلغ )

هم وعواساد اتسا النرد ة الى إجماالي الموجاوداتوبلغ معامن التف ير يين   01ل0( و يدرجة معنو ة مردارها )  562ل8) 
% ماان التغيياارات التااي تكاارأ علااى اتنمااوذج والن اا ة 6ل41دل علااى ا  هاالا المؤ اار  ف اار مااا ن اابت  ( وهاالا ياا416ل0)

 % تعود الى مؤ رات ا رد لم تد ن ضمن اتنموذج4ل58المت  ية وال الغة 
فااي عواسااد اتسااهم الشااركة الوطنيااة  الموجااودات إجمااالي الااى لنرد ااةل ∞عاان طر اا   الجاادول ال اااي  تبااين ا  قيمااة  

 F( وبلغاال قيماة  477ل0والتاي تم ان ميان الدالاة  )  βوبلغل قيماة  (-318ل0ات المعدنية والدراجات ةد يلغ )للصناع
 تالنرد ة الاى إجماالي الموجاودا( وكا  معامن التف ير يين   315ل0( و يدرجة معنو ة مردارها )  098ل1المح وب  ) 

 % من التغييرات التي تكرأ علاى اتنماوذج4ل8ما ن بت   ( وهلا يدل على ا  هلا المؤ ر  ف ر084ل0وعواسد اتسهم )
 % تعود الى مؤ رات لم تد ن ضمن اتنموذج6ل91والن  ة المت  ية وال الغة 

ة فاي عواساد اتساهم  اركة الخياطاة الحدي ا الموجاودات إجماالي الاى لنرد ةل ∞عن طر    الجدول ال اي  تبين ا  قيمة  
( و يدرجاة 285ل31المح وب  )  F( وبلغال قيمة 195ل1لة  )والتي تم ن مين الدا  β( وبلغل قيمة -304ل0ةد يلغ )

 وعواساد اتساهم الموجاودات إجماالي الاى النرد اة( فاي ناين يلاغ مرادار معامان التف اير ياين   01ل0معنو اة مرادارها )  
علااى اتنمااوذج والن اا ة % ماان التغيياارات التااي تكاارأ 3ل72( وهاالا ياادل علااى ا  هاالا المؤ اار  ف اار مااا ن اابت  723ل0)

 % تعود الى مؤ رات ا رد لم تد ن ضمن اتنموذج7ل22المت  ية وال الغة 
يوجاد وعن طر    النتاسج ال ابرة توان ال ان و  الاى رفا  فرضاية العادم وةباول فرضاية الوجاود والتاي تانص علاى 

 في عواسد اتسهم الموجودات إجمالي الى تأتير ذات دتلة انصاسية  للنرد ة
 تؤتر في تح ين عواسد اتسهم للشركات الم حوتة عينة الدراسةل الموجودات إجمالي الى النرد ةت ا  ن  ة ا

  سادساً : اختبار الفرضية الرئيسة
ن ماان اجاان ا ت ااار الفرضااية الرسي ااة ال ال ااة والوةااو  علااى ماادد التااأتير لهاالا المتغياار الرسي ااي علااى عواسااد اتسااهم ماا

 =β Z   +∞ Yةام ال انا بصياةة الفرضية الئي ة ا تية عدمة ولجميع الشركات العراقية الم حوتة 
 H0 بالتع ر المالي في عواسد اتسهم  المالية تنموذج التنبؤ انصاسية للن  تأتير ذات دتلة  تيوجد 

  H1  المالية تنموذج التنبؤ بالتع ر المالي في عواسد اتسهم انصاسية للن  يوجد تأتير ذات دتلة 
 في عواسد اتسهم لشركة بغداد لصاناعة ماواد التغليا  الم ااهمة Zل يمة  ∞عن طر    الجدول ا تي نلانم ا  قيمة  

( و  185ل0المح اااوب  ) Fة ( وبلغاااال قيماا -002ل0لدالااة  )والتاااي تم اان ميااان ا  β( وبلغااال قيمااة  -920ل0ةااد يلااغ )
  تغليااوعواسااد اتسااهم لشااركة بغااداد لصااناعة مااواد ال Z( وكااا  معاماان التف ااير يااين  674ل0يدرجااة معنو ااة مردارهاااااا )  

% ماان التغيياارات التااي تكاارأ علااى اتنمااوذج 5ل1( وهاالا ياادل علااى ا  هاالا المؤ اار  ف اار مااا ن اابت  015ل0الم اااهمة )
 % تعود الى مؤ رات ا رد لم تد ن ضمن اتنموذج5ل98والن  ة المت  ية وال الغة 
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 في عواسد اتسهم Z( معاملات معادلة اتنحدار الخكي   13جدول ) 
 β 2R F sig ∞ الشركات 

Z 

بغاااداد لصاااناعة ماااواد التغليااا    اااركة
 ل674 ل185 015ل0 002ل0 -920ل0 الم اهمة

 516ل0 449ل0 036ل0 001ل0 080ل0 بغداد للمشروبات الغاز ة  ركة
 الشاركة الوطنيااة للصااناعات ال يمياو اة

 589ل0 307ل0 025ل0 -009ل0 -081ل0 والبلاستيرية

 571ل0 339ل0 027ل0 005ل0 -049ل0 التمورالعراقية لتصنيع وت و    الشركة
 641ل0 229ل0 019ل0 022ل0 332ل0 العراقية لل جاد والمفرو ات الشركة
ال نادت تنتااج اللراناات واتدو اة   اركة

 103ل0 121ل3 206ل0 -003ل0 222ل0 البيكر ة

المنصاااور للصاااناعات الدواسياااة   اااركة
 562ل0 356ل0 029ل0 001ل0 092ل0 والم تلزمات الكبية ومواد التجمين

 443ل0 629ل0 050ل0 -003ل0 934ل0 الصناسع ال يمياو ة العصر ة  ركة
الوطنياااة للصاااناعات المعدنياااة  الشاااركة

 116ل0 875ل2 193ل0 056ل0 -294ل0 والدراجات

 447ل0 619ل0 049ل0 -016ل0 227ل0 الخياطة الحدي ة  ركة
 على الحاس ة اتل ترونيةالمصدر من اعداد ال ان ين باتعتماد 

فااي عواسااد اتسااهم لشااركة بغااداد اللمشااروبات الغاز ااة  ةااد يلغاال  Zل يمااة  ∞عاان طر اا   الجاادول ال اااي  نلاناام قيمااة 
( و يدرجاة معنو اة  449ل0المح اوب  ) F( وبلغاال قيماة  001ل0والتي تم ن مين الدالة  )   β( وبلغل قيمة 080ل0)

د ةا وعواساد اتساهم الشاركة بغاداد اللمشاروبات الغاز اة  Z( في نين يلغ مردار معامان التف اير ياين   516ل0مردارها )  
% مان التغييارات التاي تكارأ علاى اتنماوذج والن ا ة 6ل3( وهالا يادل علاى ا  هالا المؤ ار  ف ار ماا ن ابت  036ل0يلغ )

 % تعود الى مؤ رات ا رد 40ل96الغة المت  ية وال 
فاااي عواسااااد اتساااهم الشاااركة الوطنيااااة للصاااناعات ال يمياو ااااة  Zل يماااة  ∞عااان طر ااا   الجاااادول ال ااااي  تباااين ا  قيمااااة  

المح اااوب   Fوبلغاااال قيماااة  ( -009ل0والتاااي تم ااان ميااان الدالاااة  )  β( وبلغااال قيماااة  -081ل0والبلاساااتيرية ةاااد يلاااغ )
( 025ل0وعواساد اتساهم ) Z( في نين يلغ مردار معامن التف اير ياين  589ل0مردارها )  ( و يدرجة معنو ة  307ل0)

الغاة % مان التغييارات التاي تكارأ علاى اتنماوذج والن ا ة المت  ياة وال 5ل2وهلا يدل على ا  هلا المؤ ر  ف ر ما ن بت  
 % تعود الى مؤ رات ا رد لم تد ن ضمن اتنموذج 5ل97المت  ية وال الغة 

لاغ يفي عواسد اتسهم الشركة العراقية لتصنيع وت و   التماور ةاد  Zل يمة  ∞طر    الجدول ال اي  تبين ا  قيمة  عن 
( و يدرجااااة 339ل0المح ااااوب  )  Fل قيمااااة ( وبلغاااا 005ل0والتااااي تم ااان مياااان الدالااااة  )  β( وبلغااال قيمااااة  -049ل0)

( وهاالا ياادل علااى ا  027ل0وعواسااد اتسااهم ) Zيااين  ( فااي نااين يلااغ مراادار معاماان التف ااير 571ل0معنو ااة مراادارها )  
لاى ا% تعاود 3ل97% من التغييرات التي تكرأ على اتنموذج والن ا ة المت  ياة وال الغاة 7ل2هلا المؤ ر  ف ر ما ن بت  

 مؤ رات ا رد لم تد ن ضمن اتنموذج
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 لعراقيااة لل ااجاد والمفرو ااات ةااد يلااغفااي عواسااد اتسااهم الشااركة ا Zل يمااة  ∞عاان طر اا   الجاادول ال اااي  تبااين ا  قيمااة  
( و يدرجاة معنو اة 229ل0المح اوب  )  F( وبلغاال قيماة  022ل0والتي تم ن مين الدالة  )  β( وبلغل قيمة  332ل0)

( وهاالا ياادل علااى ا  هاالا 016ل0وعواسااد اتسااهم ) Z( فااي نااين يلااغ مراادار معاماان التف ااير يااين   641ل0مراادارها )  
% تعااود الااى 4ل98% ماان التغيياارات التااي تكاارأ علااى اتنمااوذج والن اا ة المت  يااة وال الغااة 6ل1المؤ اار  ف اار مااا ن اابت  

 مؤ رات ا رد لم تد ن ضمن اتنموذج
فاااي عواساااد اتساااهم  اااركة ال نااادت تنتااااج اللراناااات واتدو اااة  Zل يماااة  ∞عااان طر ااا   الجااادول ال ااااي  تباااين ا  قيماااة  

( 121ل3المح اوب  )  Fوبلغال قيمة  ( -003ل0تي تم ن مين الدالة  )وال  β( وبلغل قيمة  222ل0البيكر ة ةد يلغ )
( وهالا يادل 206ل0وعواساد اتساهم ) Z( في ناين يلاغ مرادار معامان التف اير ياين   103ل0و يدرجة معنو ة مردارها )  

% 4ل79وال الغاة % من التغييرات التي تكرأ على اتنموذج والن  ة المت  ية 6ل20على ا  هلا المؤ ر  ف ر ما ن بت  
 تعود الى مؤ رات ا رد لم تد ن ضمن اتنموذج
فاااي عواساااد اتساااهم  ااااركة المنصاااور للصاااناعات الدواسيااااة  Zل يمااااة  ∞عااان طر ااا   الجااادول ال اااااي  نلانااام ا  قيماااة  

ماة ( وبلغاال قي001ل0والتاي تم ان ميان الدالاة  )  β( وبلغال قيماة  092ل0والم تلزمات الكبية ومواد التجمين ةاد يلاغ )
F  (  ل ( فاااي ناااين يلاااغ مرااادار معامااان التف اااير ياااين 562( و يدرجاااة معنو اااة مرااادارها )  )356ل0المح اااوبZ  وعواساااد

ة % من التغييرات التي تكرأ على اتنموذج والن  9ل2( وهلا يدل على ا  هلا المؤ ر  ف ر ما ن بت  029ل0اتسهم )
 % تعود الى مؤ رات ا رد لم تد ن ضمن اتنموذج1ل97وال الغة  المت  ية

فااي عواسااد اتسااهم  ااركة الصااناسع ال يمياو ااة العصاار ة ةااد يلااغ  Zل يمااة  ∞عاان طر اا   الجاادول ال اااي  تبااين ا  قيمااة  
عنو اة ( و يدرجاة م629ل0المح وب  )  Fوبلغال قيمة  ( -003ل0والتي تم ن مين الدالة  )  β( وبلغل قيمة 934ل0)

( وهاالا ياادل علااى ا  هاالا 050ل0وعواسااد اتسااهم ) Z( فااي نااين يلااغ مراادار معاماان التف ااير يااين   443ل0مراادارها )  
ات % تعاود الاى مؤ ار 95% من التغييرات التي تكارأ علاى اتنماوذج والن ا ة المت  ياة وال الغاة 5المؤ ر  ف ر ما ن بت  

 ا رد لم تد ن ضمن اتنموذج 
فااااي عواسااااد اتسااااهم الشااااركة الوطنيااااة للصااااناعات المعدنيااااة  Zل يمااااة  ∞ اااااي  نلحاااام ا  قيمااااة  عاااان طر اااا   الجاااادول ال

( 875ل2المح وب  )  F( وبلغال قيمة  056ل0والتي تم ن مين الدالة  )  β( وبلغل قيمة -294ل0والدراجات ةد يلغ )
( وهاالا ياادل 193ل0سااد اتسااهم )وعوا Z( فااي نااين يلااغ مراادار معاماان التف ااير يااين 116ل0و يدرجااة معنو ااة مراادارها )  

% مااان التغييااارات التاااي تكااارأ علاااى اتنماااوذج والن ااا ة المت  ياااة وال الغاااة  3ل19علاااى ا  هااالا المؤ ااار  ف ااار ماااا ن ااابت  
 % تعود الى مؤ رات ا رد لم تد ن ضمن اتنموذج7ل80

( 227ل0ي ااة ةااد يلااغ )فااي عواسااد اتسااهم  ااركة الخياطااة الحد Zل يمااة  ∞عاان طر اا   الجاادول ال اااي  تبااين ا  قيمااة  
( و يدرجاة معنو اة مرادارها )  619ل0المح اوب  )  Fوبلغاال قيماة  (-016ل0والتاي تم ان ميان الدالاة  )  βوبلغل قيماة 

( وهالا يادل علاى ا  هالا المؤ ار  ف ار ماا 049ل0وعواسد اتساهم ) Z( في نين يلغ مردار معامن التف ير يين 447ل0
% تعااود الااى مؤ اارات ا اارد لاام 1ل95أ علااى اتنمااوذج والن اا ة المت  يااة وال الغااة % ماان التغيياارات التااي تكاار 9ل4ن اابت  

 تد ن ضمن اتنموذج 
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يوجاااد تاااأتير ذات دتلاااة وعااان طر ااا   النتااااسج ال اااابرة تواااان ال اااان و  الاااى رفااا  فرضاااية الوجاااود والتاااي تااانص علاااى 
جاد تاأتير تيو وةبول فرضية العدم والتي مفادهاا  انصاسية  للن   المالية تنموذج التنبؤ بالتع ر المالي في عواسد اتسهم

 Zليااة ل ات ا  ن اا ة الن اا ة الما ذات دتلااة انصاااسية  للن اا  الماليااة تنمااوذج التنبااؤ بااالتع ر المااالي فااي عواسااد اتسااهم
ررار ساتتتؤتر في تح ين عواسد اتسهم للشركات ل وتعود هلش النتاسج الى العديد من اتس اب من اهمها التليالب وعادم ا

فااااي البيئااااة العراقيااااة ممااااا انعرااااس علااااى طبيعااااة ال ااااوق العراقيااااة ممااااا ادد الااااى توةااااا اةلاااا  الشااااركات وتعرضااااها الااااى 
  اااسروكللك ضااعا اتدارات وعاادم وجااود رؤ ااا واضااحة لااديهم ب ااب  التغياارات البيئيااة وافترارهااا الااى التخكاايط الماااالي 

 هدا  الم تربليةلاتستراتيجي والتركيز على النتاسج الحالية واهمال ات
 

 المبحث الخامس
 الاستنتاجات والتوصيات

 
 تمهيد   

بنية على بعد ايمال متكل ات الجان  الميداني والتوان الى النتاسج النهاسية للدراسة  ج  تحديد اهم اتستنتاجات الم    
 الجان  الميداني والتوايات اللازمة على وف  اتستنتاجات:

 اولا: الاستنتاجات
ا   الدراسة بأن   يوجد تأتير ذات دتلة انصااسية لصاافي الاد ن الاى اجماالي الموجاودات فاي عواساد اتساهم اتاتبتل  ل1

 لهلش الن  ة تأتيراا واضحاا بح   النتاسج اتنصاسية لبيانات الشركات العراقية عينة الدراسة ل
 دتلاة انصااسية  لأجماالي الموجاودات عن طر    نتاسج الجاني الميداني توان ال ان و  الى عدم وجود تأتير ذات ل2

 المتداولة في عواسد اتسهم للشركات العراقية الم حوتةل المكلوبات إجمالي المتداولة الى
 لإجماالي نراوق المل يااة الاى إجماالي المكلوباات فاي عواساادوجاود تااأتير ذات دتلاة انصااسية اتبتال الدراساة الاى عادم  ل3

 أتير في عواسد اتسهم ن   ييانات الشركات الم حوتةلاتسهم ات ا  هلش الن  ة لم  رن لها ت
 الااىتااأتير ذات دتلااة انصاااسية  للاياارادات باتعتماااد علااى النتاااسج فااي الجاناا  الميااداني توااان ال انااا الااى وجااود  ل4

 في عواسد اتسهم للشركات العراقية المدرجة في سوق العراق للاوراق الماليةل الموجودات إجمالي
 ة فاي عواساد اتساهم ات ا  ن ا الموجاودات إجماالي الاى تاأتير ذات دتلاة انصااسية  للنرد اةى وجاود اتبتل الدراسة الا ل5

 تؤتر في تح ين عواسد اتسهم للشركات الم حوتة عينة الدراسةل الموجودات إجمالي الى النرد ة
 كاا  لهاا تاأتير فاي عواساد اتساهم ل ان اتبتال الدراساة باا  Kidaعلى الرةم من ا  اةل  العلاةات لمؤ رات انماوذج  ل6

تتااؤتر فااي  Zات ا  ن اا ة الن اا ة الماليااة  تااأتير ذات دتلااة انصاااسية فااي عواسااد اتسااهممؤ اار اتنمااوذج لاام  راان لاا  
 تح ين عواسد اتسهم للشركات ل 

 ثانيا: التوصيات
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ف مجموعااة ماان التوااايات علااى وفاا  اتسااتنتاجات بعااد ا  ساارد ال ااان و  مااا توااالوا الياا  ماان اسااتنتاجات يوجاا  عاار 
 للدراسة من اجن معالجة نراط الضعا التي توالل اليها الدراسة وكما  اتي:

تاوفير و على الشركات العراقية بشرن عام والم حوتة بشرن  اس اتهتمام بالتنبؤ بالتع ر المالي ةبن مدة زمنية كافية  ل1
 فلاس المالي وذلك عن طر   :مصادر التمو ن لتجن  التع ر والع ر وات

 استخدام اند نماذج التنبؤ بالتع ر المالي المعتمدة 
 اعتماد ةواعد البيانات التي ت اعد على سهولة اتخاذ الررارات 
 على الشركات ال عي لز ادة عواسد اتسهم من اجن جلب الم ت مر ن ورفع ال يمة ال وقية لشركاتهم ل2
ررااة علااى الشااركات العراقيااة اتهتمااام باترباااح المتحررااة بالمرارنااة مااع نجاام الموجااودات ماان اجاان تح ااين العواسااد المتح ل3

 للاسهم و مرن ذلك عن طر   
  ف  اتنفاق ةير الضرورت  
 العمن على ترلين نجم الموجودات بشرن عام وال ايتة بشرن  اس 
ز اادة مان لعلاةتها ات جايية يز ادة عواسد اتسهم على ا  تاأتي هالش الاتهتمام يرفع ن  ة التداول الى اعلى ند ممرن  ل4

 رفع الموجودات المتداولة الى ندود اعلى من الكبيعية ومن تَم  ترلن من اتست مار
  عتمد العراق سياسة ضر بية تحفز الم ت مر ن على اتست مار في اموالهم يادل اتةتاراف عان طر ا   ن ا ة الضار  ة ل5

لااى راس الماال لاالا علاى الشااركات العمان علااى تمو اان اتسات مارات عاان طر ا   ز ااادة نراوق المل يااة ياادل المنخفلاة ع
 ز ادة المكلوبات طو لة اتجن و مرن تحري  ذلك 

  اادار اسهم يدل اادار سندات او اتةتراف 
 رفع ن  ة اترباح المحتجزة مع اتبرا  على هام  توز ع مربول لحملة اتسهم 
ادات  ر باتيرادات المتحررة كونها العص  الرسيس لعمن ونجاح الشركات على ا   عاد اسات مار هالش اتيار اتهتمام اي ل6

 بشرن دةي  وسر ع لتوليد اترباح
و لهاا على الشركات العراقية رفع ال تلة النرد ة لديها من اجن است مار هلش اتموال وتحري  ارباح جيادة افضان مان تح ل7

 و  ةير منتجة عن طر   الى موجودات تايتة ةد ت 
 ترلين قيمة الديو  في ال وق ووضع الية استحصال جيدة 
 ييع الموجودات ال ايتة الفاسضة او تأجيرها للاستفادة منها 
هاي مهماة وةاد ت او  ماؤترة بشارن م ا ار او ةيار م ا ار ولجمياع الشاركات وكاللك  Kidaا  جميع مؤ رات انماوذج  ل8

لماالي مان اباةي نماذج التنبؤ بالتع ر المالي للا على الشركات العراقية اتهتماام بجمياع هالش المؤ ارات للتنباؤ باالتع ر 
 اجن تجن  التنبؤ والع ر المالي واتفلاس ل  

 
 

 المصادر
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 اولًا : الكتب العربية
 ل 2000 ا  ج محمد وٌنس جةرا يٌ ة ج هشام االح " اتدارة المالية " ج دار جو  وا أتي واوتدش ج مالكا ,  ل1
 ل 2009اافي فلوح وآ رو  ج تحلين الرواسم المالية ج منشورات جامعة دمش  ج سور ا , دمش  ,  ل2
ت , ج ل ايد النعمااني , التمو ان اتدار فردو  تو  و وجين يرجام , تعر   د ل عبد الرنمن دعالة و أ ل عبد الفتااح ا ل3

 ل 2009, الر اف : دار المر خ للنشر ,  2
ي , ال راسنة إيراهيم * إر ادات عملية في تريايم الأساهم وال اندات معهاد ال ياساات اتةتصااد ة ااندوق النراد العربا ل4

 ل2010أيوظبي 
 ثانياً : الرسائل والاطاريح العربية: 

ة رات المالياااة لتنباااؤ باااالتع ر الماااالي د راساااة  تكبي يااا  لعيناااة مااان المؤس اااات الصاااغير يااازام, اااااي  , "اساااتخدام المؤ ااا ل5
 ل 2014والمتوسكة يولية ورةلة"ج )رسالة ماج تير ةير منشورة( جامع  ةصدت مرباح الجزاسر ج ورةلة, 

عين البناااون نمااادا ج محماااد ولياااد , يناااا  نماااوذج للتنباااؤ بالفشااان الماااالي للشاااركات الم ااااهمة العاماااة الردنياااة فاااي ةكاااا ل6
 ل 2008والتأمين"  اطرونة دكتوراش ةير منشورة , جامع  عما  العربية ج اترد  عما  , 

ننتااوش, مصااكفى أياارم , انعراااس ز ااادة التمو اان الممتلااك علااى عواسااد اتسااهم العاد ااة  , رسااالة ماج ااتير , جامعااة  ل7
 ل2014بغداد , كلية اتدارة واتةتصاد , 

ولية مراةا  الح اابات عان فارف اتساتمرار ة والفشان الماالي للشاركات" ج رساالة الدوةجي علي ن ان ج "مادد م اؤ  ل8
 ل 2010ماج تير , جامع  بغدادج كلية الإدارة واتةتصاد , 

ي فاالرفاعيج ها م أنمد "التنبؤ يتع ر الشركات باستخدام أنموذج التما : دارسة على الشركات الصناعية المدرجاة  ل9
 ل 2017ير ةير منشورة ج جامعة الشرق الأوسطج اترد  , عما  , سوق يوراة عما "ج رسالة ماج ت

الزهاارا  , كرو ااة فاطمااة  "اسااتخدام الن اا  الماليااة للتنبااؤ يتع اار المؤس ااات  " أطرونااة دكتااوراش , تخصااص العلااوم  ل10
لع اااس دت يالإةتصاااد ة, فاارع العلااوم الماليااة , كليااة العلااوم الإةتصاااد ة وعلااوم الت اايير والعلااوم التجار ااة , جامعااة سااي

 ل 2016,
 -ال ا ح , ةر دة , محاولة قيااس أتار الرفاع الماالي علاى عواساد الأساهم , رساالة ماج اتير , جامعاة ةااادت مربااح  ل11

 ل 2014ورةلة , 
ع ة  ا, أطروناةدكتوراش فاي العلاوم اتةتصااد ة "سليماني انتصار , التنبؤ بالتع ر المالي في المؤس اات اتةتصااد ة  ل12

  2016,  1اةتصاد مالي , كلية العلوم اتةتصاد ة والتجار ة وعلوم الت يير , جامعة باتنة 
 ااعلا   , نماازة محمااد ذياا  ج ت اااين نمااوذجي كياادا وألتمااا  للتنبااؤ بالفصاان المااالي فااي الشااركات الم اااهمة العامااة  ل13

  2020المحاس ة ج كلية الأعمال ج جامعة الشرق الأوسطج الأرد  ج الأردنية ج رسالة ماج تيرج ة م 
معاة عمارت سليم ج "دور ترييم الأدا  المالي فاي التنباؤ بالفشان الماالي للشاركات"ل رساالة ماج اتير ةيار منشاورةج جا ل14

 ل  2015ةاادت مرباحج ورةلة , 
 إدارة تخصاص ر الشاركات , رساالة ماجي اترجالغضاين ,هالا ب اام عباد " ج "اساتخدام الن ا  المالياة للتنباؤ يتع ا ل15
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 ل 2004ةزة ج فل كين ,  جامعة والت ييرج والتجار ة اتةتصاد ة العلوم يلية أعمالج
( فاي التنبااؤ SCFةر شاي  , يار الادين ج دور المعلوماات المحاسابية المفصاح عنهاا وفا  النلاام المحاسابي الماالي ) ل16

الجزاسر اةج رساالة ماج اتير ةيار منشاورة ج جامعاة ةااادت مربااح  بخكر الإفلاس المالي دراسة عينة مان الشاركات
 ل  2012ورةلة 

منصااور , ااهيرة فاااروق يوسااا , دور لجااا  المراجعااة فااي تح ااين جااودة الترااار ر الماليااة وتفعياان نما ااة الم اات مر :  ل17
 2009دراسة مرارنة , رسالة ماج تير ةير منشورة , كلية التجارة , جامعة عين الشمس ,

 : البحوث والدوريات .ثالثاً 
الشاامرت ج اااادق را ااد ج الرااروف المتع اارة فااي المصااار  وأترهااا علااى اتزمااات الماليااة ج دراسااة نالااة عينااة ماان  ل18

 ل 2009المصار  العراقية ج بحا مردم الى المؤتمر العلمي ال الاج جامعة اتسرا  اتهلية ج عما  ج الأرد ج  
 والماليااة: لفشاان الشااركات دارسااة تحليلا  علااى  ااركات التضااامن اتردنيااة"جع ااسج علااي , "تحديااد اتساا اب اتدار اة  ل19

 ل 2010مجلة كلية بغداد للعلوم اتةتصاد ة ,
للتنبااؤ بالفشاان المااالي "دراسااة تكبي يااة علااى عينااة ماان المصااار   sherrodةالاا   اااير بحياالج "اسااتخدام نمااودج  ل20

و  " ج مجلاة ال اوت للعلاوم اتةتصااد ة 2013فاي المادة التجار ة الخااة المدرجة في سوق العراق ل وراق المالية 
 ل 2015ج جامعة واسطج العراقج  9اتدار ةج العدد 

ي م اارز ,  ااع ا  يوسااا , دور لجااا  المراجعااة فااي أرسااا  الشافافية واتفصاااح ال اماان الترااار ر الماليااة وأتاار ذلااك فاا ل21
د اتول , ر ة , كلية التجارة , جامعاة يناى ساو   , العادتدعيم أسواق اتوراق المالية , مجلة الدراسات المالية والتجا

 ل 2005
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