
 145 

ربحية السهم الواحد في تخفيض   33تأ ثير تطبيق المعيار المحاس بي الدولي 

دراسة تطبيقية في عينة من الشركات  /المخاطر المالية غير النظامية 

 التجارية الخاصة المدرجة في سوق العراق لل وراق المالية

 
 

 مظاهر مردان عذافه/ لسم المحاسبة /كلٌة العمارة الجامعة م.م.

 ى كرٌم سهم / لسم المحاسبة /كلٌة العمارة الجامعةمصطف م.م.

 P: ISSN : 1813-6729                                                                                          
 E : ISSN : 2707-1359                                                                                          

 9/5/2022 ممبول للنشر بتأرٌخ :                                             8/3/2022تأرٌخ أستلام البحث : 
 
 

  المستخلص :
فً الولت ولا سٌما الاعتبار  بنظرالمخاطر المالٌة من المواضٌع المهمة التً ٌتطلب من الشركات اخذها  تعد 

المحلً  ٌنٌثة التً رافمت توجهات الشركات العالمٌة والمنافسة الاستثمارٌة على الصعٌدالحاضر بعد التطورات الحد
اداء الشركات المالٌة فً والعالمً .  لذ ركزت الكثٌر من الدراسات حول موضوع المخاطر المالٌة وما لها من تأثٌر 

المماٌٌس الشائعة الاستخدام فً  ومن طرادارة المخاعن طرٌك واعطت اهمٌة واضحت عن كٌفٌة التعامل مع تلن المخاطر 
تحلٌل الشركات ولٌاس ادائها هً ربحٌة السهم الواحد والعائد على السهم ، وخاصة فً سوق الاوراق المالٌة ، وضرورة 

المعاٌٌر المحاسبة الدولٌة معٌارا خاصا بالإفصاح عن افرد مجلس اذ مدرجة فً تلن الاسواق الافصاح وأهمٌته للشركات ال
ربحٌة السهم الواحد . لذا ٌهدؾ البحث الى بٌان تأثٌر تطبٌك المعٌار  33حٌه السهم الواحد  وهو المعٌار المحاسبً الدولًرب
فً المخاطر المالٌة ؼٌر النظامٌة حٌث تم اختٌار مجتمع البحث مجموعة من الشركات المساهمة المدرجة فً سوق  33

اعتباره من انشط المطاعات فً السوق وكذلن تم اختٌار عٌنة من هذا المطاع العراق للأوراق المالٌة ) لطاع المصارؾ( ب
من حٌث تداول اسهمها وعدم  33( مصارؾ لتوفر فٌها متطلبات تطبٌك المعٌار المحاسبً ربحٌة السهم الواحد 7بوالع )

على مشكلة البحث. وتم  الفرضٌات و التً تم صٌاؼتها بناء  عدد من  انتولؾ اسهمها خلال فترة البحث. وتبنى الباحث
  تأثٌر 33التوصل الى مجموعة من الاستنتاجات والتوصٌات اهمها ان لتطبٌك المعٌار المحاسبً الدولً ربحٌة السهم الواحد 

 . ؼٌر النظامٌة  فً تخفٌض المخاطر المالٌة
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 :المُمدمة
فً الاوراق المالٌة  الاستثمارمن المواضٌع المهمة فً الاستثمار لكل مستثمر ٌرؼب المخاطر المالٌة  ٌعد موضوع 

بالسندات لان الاستثمار  ارات ممارنة بالاستثم لٌة العا بمخاطرهافً الاستثمار فً الاسهم العادٌة التً تمتاز ولا سٌما 
السندات التً ٌكون  ًف للاستثماربالنسبة للمستثمر على العكس بالنسبة  و ؼٌر مضمونٌكون العائد ؼٌر مؤكد ا بالأسهم

ئدة ، لذا دائما ٌسعى اي مستثمر الى تخفٌض هذه المخاطر الى ادنى بالفا متمثلللمستثمر والذي ٌكون  ونالعائد مضم
بنظر الاعتبار  المستثمرها تحلٌله للمعلومات والعوامل التً تؤثر على تلن العوائد التً ٌأخذ عن طرٌك  مستوى ممكن وذلن

هما مؤشري المخاطر المالٌة  ً عند اتخاذه للمرارات الاستثمارٌة لتلن الاوراق المالٌة ، ومن تلن العوامل التً تؤثر ف
 للإفصاحربحٌة السهم الواحد والعائد على السهم، وفً ظل التعدد الحاصل فً المعالجات والاجتهادات المحاسبٌة بالنسبة 

المالٌة، والمصور الواضح فً النظام المحاسبً  الموائمعن ربحٌة السهم الواحد من حٌث طرٌمة احتسابها وعرضها فً 
والمحللٌن  المستثمرٌنجعلت هذا المؤشر ٌفتمر الى اهتمام  وكل هذه الاسباب  اعد المحاسبٌة العرالٌة من ذلن.الموحد والمو

عدم توفر فٌه اسس للممارنة بٌن اداء الشركات ، وكذلن  فضلا عن  لٌلضمن الت لا ٌخلوا لأنهوعدم الاخذ به المالٌٌن 
 بأهمٌةهذا المؤشر  ٌحظىان  فمن اجل ، فً سوق الاوراق المالٌةالتؽٌٌرات والتملبات التً تحصل فً اسواق الاسهم 

جاءت مشكلة فٌما ٌخص تخفٌض المخاطر المالٌة  الاستثمارٌةالمحللٌن والمستمرٌن والتركٌز علٌه عند اتخاذهم للمرارات 
 تخفٌض فً السهم  ربحٌة 33على وفك المعٌار المحاسبً الدولً  المحتسب البحث عن تأثٌر مؤشر ربحٌة السهم الواحد 

  .ؼٌر النظامٌة  المخاطر المالٌة

 ثــــحـــبـــة الـــٌــجـــهــنــم

  Research Problem مشكلة البحث  -اولا :
  ،تكمن مشكلة البحث فً المخاطر المالٌة ؼٌر النظامٌة التً تتعرض الٌها الشركات المالٌة المدرجة فً الاسواق المالٌة 

ى تخفٌض هذه المخاطرة الخاصة الى ادنى مستوى ممكن وبالرؼم من اهمٌة ربحٌة السهم الوحد حٌث ٌسعى اي مستثمر ال
عتباره واحد من اهم المؤشرات المالٌة وتمٌٌم الاداء الا انه لا ٌخلو من الانتمادات الشركات والمستثمرٌن ولبالنسبة 

اح عنه فً الموائم المالٌة فً البٌئة العرالٌة . لذا والمعولات بسبب عدم وجود اسس والٌات متفك علٌها فً احتسابه والافص
 ،ربحٌة السهم الواحد فً تخفٌض المخاطر المالٌة  33تأثٌر تطبٌك المعٌار المحاسبً الدولً جاءت مشكلة البحث عن 

المخاطر فً تخفٌض  33هل ٌوجد تأثٌر لتطبٌك المعٌار المحاسبً الدولً  -وٌمكن ان تصاغ مشكلة البحث بالسؤال الاتً :
 المالٌة ؼٌر النظامٌة للشركات الخاصة العرالٌة . 

  Research Importanceاهمٌة البحث  -ثانٌا :
ربحٌة السهم فً تخفٌض المخاطر المالٌة  33التأثٌر الذي ٌؤدٌه تطبٌك المعٌار المحاسبً الدولً  علىترتكز اهمٌة البحث 

 -لخاصة وٌمكن ان نلخص الاهمٌة بالنماط الاتٌة :من خلال تطبٌمه على مجموعة من المصارؾ العرالٌة ا
ربحٌة السهم الواحد فً البٌئة العرالٌة وما ٌضفٌه  من معلومات وفوائد  33اهمٌة تطبٌك المعٌار المحاسبً الدولً  -1

 للمستثمرٌن وذلن من خلال الافصاح عنة فً الموائم المالٌة . 
 فً تخفٌض المخاطر المالٌة .  33لى وفك المعٌار المحاسبً الدولً اظهار اهمٌة مؤشر ربحٌة السهم الواحد المحتسبة ع -2
 استعمل البحث مؤشر ربحٌة السهم الواحد من المؤشرات المهمة فً اتخاذ المرارات وتمٌٌم الاداء .  -3

  Research Objectivesاهداف البحث :  -ثالثا :
  -فً ضوء مشكلة البحث نضع الاهداؾ الأتٌة :

 ربحٌة السهم الواحد .  33تطلبات تطبٌك المعٌار المحاسبً الدولً الماء الضوء على م -1
 ك لٌاسها . ائدراسة وتحلٌل المخاطر المالٌة والعوامل المؤثرة فٌها وطر -2
 ربحٌة السهم فً المخاطر المالٌة .  33اختبار مستوى تأثٌر تطبٌك المعٌار المحاسبً  -3

  Research Hypothesisرابعا : فرضٌات البحث 
 -الفرضٌات الاتٌة : انء مشكلة البحث الحالً ٌضع الباحثفً ضو

 ربحٌة السهم الواحد فً التنبؤ بمخاطر المالٌة ؼٌر النظامٌة .  33ٌوجد تأثٌر لتطبٌك المعٌار المحاسبً الدولً   -1
 لنظامٌة .ربحٌة السهم الواحد فً التنبؤ بمخاطر المالٌة ؼٌر ا 33لا ٌوجد تأثٌر لتطبٌك المعٌار المحاسبً الدولً  -2
ربحٌة السهم الواحد فً تخفٌض المخاطر المالٌة ؼٌر  33ٌوجد تأثٌر ذو دلالة معنوٌه لتطبٌك المعٌار المحاسبً الدولً  -3

 . النظامٌة 
ربحٌة السهم الواحد فً تخفٌض المخاطر المالٌة ؼٌر  33لا ٌوجد تأثٌر ذو دلالة معنوٌة لتطبٌك المعٌار المحاسبً الدولً  -4

 النظامٌة . 
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ربحٌة السهم الواحد فً التؽٌرات المخاطر المالٌة ؼٌر  33وجد تأثٌر ذو دلالة معنوٌة لتطبٌك المعٌار المحاسبً الدولً ٌ -5
 النظامٌة .

ربحٌة السهم الواحد فً التؽٌرات المخاطر المالٌة ؼٌر  33لا ٌوجد تأثٌر ذو دلالة معنوٌة لتطبٌك المعٌار المحاسبً الدولً   -6
 النظامٌة .

  Limited of researchحدود البحث  خامسا :
الحدود المكانٌة : تمثلت الحدود المكانٌة للبحث فً الشركات المساهمة العرالٌة الخاصة المدرجة فً سوق العراق للأوراق  -1

 المالٌة . 
 33بً التً ؼطت فٌها سنوات لبل تطبٌك المعٌار المحاس 2116الى  2113الحدود الزمانٌة : تمثلت بالمدة الممتدة من  -2

 .  33وسنوات بعد تطبٌك المعٌار المحاسبً 

 ًــــانــــــثــــــث الــــحـــــبـــــمــــــال

 ريــــظـــنـــار الـــالاط
 Earning Per shareربحٌة السهم الواحد 

السهم الواحد  ربحٌة السهم الواحد لا بد ان نتطرق الى مفهوم ربحٌة 33موضوع معٌار المحاسبً الدولً  نتناول لبل ان  
  -من خلال النماط الاتٌة :واهمٌتها وتأثٌراتها والعوامل المؤثرة فٌها 

  مفهوم ربحٌة السهم الواحد -اولا :
واٌضا مكون مهم فً  ،سهم ستعمل فً تحدٌد السع للعرفت ربحٌة السهم  الواحد بانها افضل مؤشر ٌ 

( ( . وٌشٌر ربحٌة Kai،2018،5را لربحٌة الشركة هذه النسبة مؤش عدالتً ت ربحٌةاحتساب نسبة السعر الى 
تمٌس المٌمة السولٌة لاسهم الشركة  والتً  ،سهم من اسهم الشركة  السهم الى ذلن الربح الذي ٌكسبه كل

وتستخدم على نطاع واسع كممٌاس لإداء الشركة وتعتبر مؤشر مفٌد للمساهمٌن والمحللٌن وتساعدهم على تمٌم 
 ( .Velankar ،2017،4ذو مؽزى لممارنه اداء الشركات  )اداء الشركه وكأساس 

وتعد ،اما العامري فٌشٌر إلى أنها" تمثل حصة السهم الواحد من الأرباح المتحممة خلال فترة إعداد الأرباح 
كما أنها دلٌل للممسوم ، ربحٌةربحٌة السهم الواحد ممٌاس الأداء الكلً للشركة  كما هو الحال بالنسبة لنسب 

 ،2111 ،أنها تدخل فً احد النماذج الرٌاضٌة فً تمٌٌم الأسهم .)العامري فضلا عن دي المتولع هذا النم
143.) 

 أهمٌة ربحٌة السهم ثانٌاً.
 تناولت أبحاث عدٌدة أهمٌة ربحٌة السهم هً كالاتً:

ٌة السهم ى استخدام ربحعل نأن كل المحللٌن والمستثمرٌن ٌركزو ربحٌةفً بٌان  أهمٌة  Freixinhoٌذكر  .1
وكذلن ان ربحٌة السهم هً جزء من نسبتٌن  ،فً تمٌٌم الأداء الماضً والحالً للشركات  هعلٌ نوٌعتمدو

تمٌٌم التً تمارن المٌمة السولٌة لكل الوهً نسبة  PER ربحٌةمهمتٌن لحملة الاسهم هما نسبة السعر السهم الى 
التً تظهر النسبة المئوٌة لكل دولار استثمر فً الأسهم  ربحٌة.اما النسبة الثانٌة هً نسبة عائد  ربحٌةسهم مع 

وٌشٌر أٌضا الى ان ربحٌة السهم الواحد تكون صحٌحة وسلٌمة ومفٌدة للممارنة بٌن  ،المكتسب للشركة 
 (.Freixinho،2012، 4الشركات من حٌث ممسوم الإرباح وصافً الدخل )

إلى إن ربحٌة السهم تكون مهمة   Yonyٌشٌراذ ٌٌم تظهر أهمٌتها بكونها من النسب المهمة فً نماذج التم  .2
حٌث ان فشل  ،ٌستخدموا تنبؤات ربحٌة السهم فً العمد الأخٌر  انوكذلن المستثمرٌن  ،لنماذج تمٌٌم الأسهم 

 (. Yony،2011،2الشركات فً ممابل هذه التنبؤات لاد الى تدهور فً أسهم تلن الشركات )
من المؤشرات المهمة ذات الاهتمام الخاص على المستوٌٌن  ربحٌةان ل اما شومان  فٌبٌن الأهمٌة من خلا .3

 (.36 ،2112،وذلن لأثرها فً تحدٌد المٌمة السولٌة للسهم العادي )شومان  ،النظري والتطبٌمً 
ان مؤشر ربحٌة السهم الواحد ٌستخدم فً تحدٌد الاوراق المالٌة كذلن تعتبراهم المدخلات فً نماذج التمٌٌم  .4

(Saeed،2015،4 . ) 

 ثالثاً. العوامل المؤثرة على ربحٌة السهم الواحد
ربحٌة السهم دلٌما وٌحمك المنفعة المرجوة منة فً صناعة المرار لابد من  شرمن اجل ان ٌكون مؤ

 -نركز على أهم هذه العوامل : وسوؾ ،عرفة العوامل التً تؤثر فٌه م
 موٌل الممترض فً الهٌكل التموٌلً بما ٌؤدي الى تعظٌم الت تعمالالرافعة المالٌة هً اسالرافعة المالٌة : .1

العائد على حك الملكٌة . وٌترتب على استخدام التموٌل الممترض تحمل الشركة نوع من الكلؾ تدعى الكلؾ 
الى المخاطر المالٌة  هاها ٌعرض الشركة فً تسدٌدالمالٌة التً تمثل الكلؾ على الأموال الممترضة ففً إخفاق 
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تأثٌر الرافعة المالٌة على ربحٌة السهم من خلال نمطة التعادل فعند هذه النمطة ٌتساوى  الى عامري.وٌشر ال
العوائد لكل الهٌكلٌن )الممتلن والممترض ( الربح التشؽٌلً  فبل الفائدة  للهٌكل الممترض ٌساوي تماما الأرباح 

ٌادة فً الالتراض بعد هذه النمطة تؤدي إلى للهٌكل الممتلن وبالتالً ٌحممان نفس ربحٌة السم الواحد  فاي ز
 ، 2111 ،لان الأرباح توزع على عدد الل من الأسهم فتزداد ربحٌة السهم الواحد . )العامري ربحٌةزٌادة فً 

187-188) 
الشركة  ٌعتمد على دخلاذ  من حٌث تأثٌر  الرافعة المالٌة نفسها  الفكرة بمع العامري  Brealeyوٌتفك 
اكبر من نمطة التعادل سوؾ تزداد ربحٌة السهم الواحد بزٌادة الرافعة المالٌة وٌمل تبعا  خل التشؽٌلًفاذا كان الد

والسبب   ،مع الرافعة المالٌة ولا ٌتأثر ربحٌة السهم عندما ٌكون الدخل ا لتشؽٌلً تماما مساوٌا لنمطة التعادل 
 (.Brealey،2003،470) لان فً هذة النمطة الأرباح  تكون مساوٌة للفائدة على الدٌن

ٌعتبر الاندماج من المفاهٌم الشائعة فً عالم الاعمال وٌستخدم فً تحمٌك نمو تحسٌن الشركات  الاندماج :  .2
تنوع الوٌستلزم تكوٌن الاندماج اتحاد شركتٌن او اكثر لتكونا شركة واحدة كبٌرة تحمٌك ،والاستمرار فً عملها 

 ( . Ramon،2008،3دائها ) لتحسٌن اووالتوسع فً نشاطات الشركات 
المزاٌا التً تتحمك من عملٌة الاندماج كما ٌرى محمد إن عن طرٌك اما تأثٌر الاندماج على ربحٌة السهم وذلن 

المساهم  علٌهنجاح الشركات فً عملٌة الاندماج له دور أساسً فً تحمٌك العائد الذي ٌفوق العائد الذي ٌحصل 
عادة هٌكلة تؤدي إلى إصلاح االاندماج بأنه عملٌة  Subhashree( وٌرى 7، 2115،بل الاندماج .)محمد . ل

( وأٌضا تتفك أسماء بشان مزاٌا Subashree،2018،3الكٌان بهدؾ تمدٌم نمو سلٌم فً الإرباح الشركة .)
  ربحٌةالاندماج حٌث ٌحمك الاندماج مزاٌا عدٌدة منها تحسٌن فً 

ثر امل ؼٌر المباشرة التً تؤلباحث أن عملٌة الاندماج من العو( فً ضوء ما تمدم ٌرى ا35، 2113،)أسماء 
على ربحٌة السهم وٌمكن بٌان التأثٌر من خلال تأثٌر الاندماج على الأرباح سلبا او إٌجابا وبالتالً تأثٌره على 

ر فً تؤثبان العوامل التً  Slamربحٌة السهم  و كذلن عوامل اخرى تأثر بصورة ؼٌر مباشر حٌث ٌشٌر 
معدل  ىعار الأسهم التً سماها العوامل الالتصادٌة الكلٌة العوامل التً تكون خارج سٌطرة الشركة علٌها وهأس

 .( Slam،2014،104الانكماش)،التضخم  ،الفائدة 

 ث ــــالـــثــــث الــــحــــبـــمـــال

 د ــواحــم الــهــســة الــٌــحــرب 33ً ـدولـً الــبـــاســـحــــمـــار الــــٌــــعــــمـــال

International   Accounting standard 33 

ربحٌة السهم الواحد  من حٌث متطلبات المعٌار والهدؾ  33من الضروري ان نتطرق للمعٌار الدولً 
 والنطاق والتعرؾ على اهم المصطلحات التً وردت فٌه:

 ربحٌة السهم  33متطلبات المعٌار المحاسبً  .1
ربحٌة السهم عرض الربحٌتٌن الاساسٌة والمخفضة اذا كان لدى  33حاسبً الدولً ٌتطلب المعٌار الم

الشركة هٌكل مالً مركب. اما فً حالة وجود هٌكل مالً بسٌط لدى الشركة فٌتم تمسٌم صافً الربح او 
الخسارة على المتوسط المرجح للاسهم العادٌة ، واحتساب ربحٌة السهم كان نتٌجة جهود دولٌة مشتركة 

وكان الؽرض الرئٌسً من المعٌار هو وصؾ لواعد لتحدٌد وعرض ربحٌة السهم  ربحٌةلوصول الى لٌاس ل
الواحد، وٌنص المعٌار على لابلٌة تطبٌمه  على الشركات التً لدٌها اسهم عادٌة واسهم المحتملة التحوٌل الى 

ان تعرض ربحٌة السهم الاساسٌة  اسهم عادٌة التً ٌتم تداول اسهمها فً التداول العام . وٌجب على الشركة
 (. Barry،2003،42والمخفضة بنفس الدرجة من الاهمٌة فً كشؾ الدخل . )

       Objective of standardهدف المعٌار  .2

ٌهدؾ المعٌار الى توضٌح اساس احتساب ربحٌة السهم واسلوب عرض ربحٌة السهم فً الموائم المالٌة. 
السهم هو تحسٌن عملٌة الممارنة الاداء بٌن  ربحٌةسٌة من احتساب وعرض ر المعٌار ان الؽاٌة الاسااواعتب

 حمٌدات، ابو نصارالشركات المتماثلة لنفس الفترة او بٌن اداء الشركة نفسها عبر فترات زمنٌة متعالبة. )
،2116،479. ) 

      Scope of standardنطاق المعٌار  .3

ضمن  وعرضهلتً ٌنطبك علٌها احتساب ربحٌة السهم ( من المعٌار ان الشركات ا2حددت الفمرة رلم )
كون اسهمها مطروحة للاكتتاب والتداول العام تالموائم المالٌة ، وبالتحدٌد ضمن لائمة الدخل ،هً الشركات التً 

تحسب للشركات التً تعد لوائم مالٌة موحدة باستخدام صافً  ربحٌة( ان 4السوق المالً . وحددت الفمرة رلم )
اهر فً لائمة الدخل الموحدة ولٌس لكل شركة على حدة ، وحتى فً حال عرضت الشركة لواتم مالٌة ظالدخل ال
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منفصلة اٌضا . واذا عرضت الشركة لواتم مالٌة منفصلة ٌمكن للشركة عرض ربحٌة السهم فً لائمة الدخل 
 Basic earning الشاملة المنفصلة . ولد تطلب المعٌار احتساب وعرض كل من ربحٌة السهم الاساسٌة 

per share   وربحٌة السهم المخفضةDiluted earning per share   وذلن باستخدام الارباح او
الخسائر من النشاط المستمر لدى الشركة وذلن لجمٌع الفمرات التً تؽطٌها الموائم المالٌة المعروضة .وفً حالة 

ٌجب فً هذه الحالة عرض ربحٌة السهم من وجود ارباح او خسائر من النشاط ؼٌر المستمر لدى الشركة ف
الارباح او الخسائر للنشاط ؼٌر المستمر اما ضمن لائمة الدخل او ضمن الملاحظات المرفمة للموائم المالٌة .  

 (.481، 2116)ابو نصار ، حمٌدات،

 ربحٌة السهم  33المصطلحات الواردة فً المعٌار المحاسبً الدولً  .4
ح هذه المصطلحات وفهمها ٌساهم فً  احتساب ٌن الضروري توضوردت فً المعٌار مصطلحات م

  -السهم بالصورة الصحٌحة وهً كالاتً : ربحٌة

 Ordinary shares  1الاسهم العادٌة  .أ 
حدى مكونات الاوراق المالٌة الملكٌة التً تشمل الاسهم العادٌة ، اوهً الاسهم الاكثر طرق للتموٌل و

مالكون الحمٌمٌون للشركة ، ولدٌهم السٌطرة على اداء الشركة، وحملة هذه فحملة الاسهم من هذا النوع هم ال
(. وتعرؾ اٌضا بانها اداة C،2009،6، Paramasivanالاسهم ٌحصلون على الارباح فً حالة تحمٌمها  )

 (.SBFRS33،2005،6من الادوات حك الملكٌة وتكون تابعة لأدوات الملكٌة الاخرى)

  ممٌزات الاسهم العادٌة 
 ان ثلاث ممٌزات  رئٌسٌة للاسهم العادٌة ترتبط باستخدامها كمصدر للتموٌل طوٌل الاجل وهً كالاتً :هن
 ان الشركة ؼٌر ملزمة لانونٌا بأجراء توزٌعات لحملة الاسهم .  .1
 تمثل هذة الاسهم مصدرا دائما للتموٌل ، اذ لاٌجوز لحاملها استرداد لٌمتها من الشركة التً اصدرتها .  .2
 لمزٌد من الاسهم العادٌة ٌؤدي الى انخفاض نسبة المروض الى حك الملكٌة . اصدار ا .3

  -اما عٌوب هذه الاسهم فاهمها الاتً :
  -كلفة التً تتحملها الشركة وذلن لسببٌن هما :الارتفاع  .1

 تعرض لها الاموال ٌكون مرتفعا نظرا للمخاطر التً ت ان العائد الذي ٌطلبه حملة الاسهم عادة ما
 مرة.المستث

  ان ارباح السهم عكس فوائد المرض لا تعتبر من بٌن التكالٌؾ التً تخصم لحساب الضرٌبة ومن ثم لا
 ٌتولد منها اي وفورات ضرٌبٌة.

اصدار الاسهم الجدٌدة ٌحتمل ان ٌترتب علٌه دخول مساهمٌن جدد ، ما ٌعنً تشتت اكبر الاصوات فً الجمعٌة   .2
 (. 8،  2111المساهمٌن المدامى . )الكراسنة ،  العامة ولد ٌكون فً ذلن اضعاؾ لمركز

      Potential ordinary sharesالاسهم العادٌة المحتملة  .ب 

الحك فً الحصول على الاسهم العادٌة مثل الخٌارات  هوهً اداة مالٌة او عمد ٌمنح للؽٌر وٌعطً لحامل 
وتعرؾ اٌضا بانها اداة مالٌة او عمد  (. 481،  2116شراء الاسهم والسندات المابلة للتحوٌل )ابو نصار ، 

 (.SBFRS33-2005،6ٌمنح للؽٌر وٌؤهله للحصول على السهم العادي )

    Basic earning per sharesربحٌة السهم الاساسٌة  .ج 
والتً تنسب الى الاسهم العادٌة المصدرة )  الربح او الخسارةمن الصافً  ممدار وهً

Barry،2003،644 وٌشٌر .)Kieso  الة  وجود هٌكل مالً بسٌط فالشركة لدٌها اسهم عادٌة فمط ولا فً ح
تمتلن الاسهم العادٌة المحتملة التً ٌمكن تحوٌلها او عند  ممارستها تؤدي الى تخفٌض فً ربحٌة السهم . فٌكون 

 لهذا الهٌكل المالً من الفمرات الاتٌة ) صافً الدخل ، ممسوم الارباح لاسهم الممتازة ، ربحٌةاحتساب 
المتوسط المرجح لعدد الاسهم المصدرة حٌث ٌطرح ممسوم الارباح الاسهم الممتازة للسنة الحالٌة من صافً 

 الاساسٌة بالمعادلة الاتٌة : ربحٌةالدخل للوصول الى الدخل المتاح لحملة الاسهم العادٌة فٌكون الاحتساب 

ربحٌة السهم الاساسٌة = 
 صافً الدخل ممسوم الارباح الاسهم الممتازة

المتوسط المرجح لعدد الاسهم العادٌة
 

ٌشٌر الى المزٌج المتنوع من مصادر الاموال طوٌلة الاجل  Finance Structureوالهٌكل التموٌلً  
(. pratheepkanth ،2011،3) جل والتموٌل الممترض طوٌل الاجلوالذي ٌشمل التموٌل الممتلن طوٌل الا
                                                           

1
  )

الصادر هي  هجلس 33اًسجاها هع ها ورد في الوعيار الوحاسبي الذولي رقن   Commonبذلا هي  Ordinaryكلوة  اىاستخذم الباحث

 الوعايير الوحاسبة الذولية عٌذ تٌاوله لتلك الوصطلحات
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الً للشركة والذي ٌتضمن التموٌل الممتلن والممترض فً تموٌل الشركة، او او ٌشٌر هذا الهٌكل الى الاطار الم
ٌعنً تموٌل موجودات الشركة عن طرٌك المزٌج من التموٌل الممتلن والممترض او عن طرٌك الاوراق المالٌة 

س المال للشركة أبانة تحدٌد النسبة المكونات التً تشكل ر Zangiabad.وٌعرفة Hybridالهجٌنة 
(Zangiabad،2015،3  وفً الحمٌمة ان الهٌكل المالً صعب عند تحدٌده والمدراء المالٌٌن ٌواجهون)

صعوبة فً تحدٌد الهٌكل المالً الامثل والذي ٌعنً ذلن الهٌكل الذي ٌحمك ادنى كلفة للمعدل الموزون لراس 
 (.San ،2013،2المال وتعظٌم لٌمة الشركة   )

م لٌمة الشركة ، لكن ٌار ادارة الشركة وبالطرٌمة التً تؤدي لتعظوٌعتمد تحدٌد الهٌكل المالً على لر
 (.Salim ،62112،مدراء الشركات لدٌهم اختلاؾ فً اتخاذ هذه المرارات لتحمٌك  الهٌكل المالً الامثل  )

السهم ان تطرح الممسوم من جمٌع مكونات الدخل ) الدخل  ربحٌةوٌجب على الشركة التً تفصح عن 
 ،Kieso ،et،al 2015لمستمرة والدخل لبل البنود ؼٌر الاعتٌادٌة واخٌرا من صافً الدخل ) ا من العملٌات

900 .) 

   earning per shares   Dilutedربحٌة السهم المخفضة  .د 

التً تحتسب عن طرٌك تعدٌل الارباح وعدد الاسهم نتٌجة للتأثٌرات المخفضة للخٌارات  ربحٌةالوهً 
التً تستخدم  ربحٌةبانها   Kenton(وعرفها  Plus.com.www.IASالتخفٌض ) والاسهم العادٌة المحتملة 

السهم الاساسٌة فً حالة اذا مارست الشركة الاوراق المالٌة المابلة للتحوٌل مثل الاسهم  ربحٌةلمٌاس جودة 
فصح الشركات الممتازة المابلة للتحوٌل والسندات والخٌارات والضمانات التً ٌمكن تحوٌلها الى اسهم عادٌة وت

الاساسٌة والمخفضة ، ولكن ٌتم التركٌز بصورة عامة على لٌاس ربحٌة السهم المخفضة وتعتبر  ربحٌةعن 
 ربحٌةالمخفضة ممٌاس متحفظ لأنها  تشٌر الى اسوأ الحالات لربحٌة السهم الواحد  وٌتم احتساب  ربحٌة

 (.Kenton،2019،2المخفضة بالمعادلة الاتٌة :)

 مخفظة =ربحٌة السهم ال
صافً الربح ممسوم الارباح للاوراق المحتملة التخفٌض فائدة السندات المخفظة

 المتوسط المرجح الاسهم العادٌة المتوسط المرجح لاسهم العادٌة المحتملة التخفٌض
 

الى ان الاوراق المالٌة المخفضة تؤدي الى تخفٌض فً حجم العوائد السولٌة ؼٌر   Husonوٌشٌر 
رتبطة بالأرباح ؼٌر المتولعة لأنها تملل من تولعات المستثمرٌن حول التدفمات النمدٌة المستمبلٌة العادٌة الم
( ومن مشاكل احتساب ربحٌة السهم الاساسٌة انها تفشل فً احتساب الاثر Huson ،2001،4للشركة  )

للشركة .حٌث تمثل هذه  المحتمل للتخفٌض على الاسهم عند وجود الاوراق المالٌة المخفضة فً الهٌكل المالً
الاوراق مشكلة خطٌرة لان تحوٌلها او ممارستها عاده ما ٌكون له اثر سلبً على ربحٌة السهم كما لد ٌكون 
ؼٌر متولع وهو الاهم الا اذا اهتمت الشركة بهذا الاثر المخفض المحتمل ، فعند وجود هٌكل مالً مركب اي 

 ربحٌةعرضا مزدوجا كل من  ربحٌةتخفٌض ربحٌة السهم وعرض وجود اوراق مالٌة لابلة للتحوٌل تؤدي الى 
 ( . واخرون  كٌسو،1999 ،841الاساسٌة والمخفضة) 
المخفضة فً حالة افتراض تحوٌل الاوراق المالٌة المابلة للتحوٌل الى اسهم عادٌة  ربحٌةوٌتم احتساب 

م ) الممام ( فً عملٌة احتساب ربحٌة السهم وبالتالً ٌتم تعدٌل اثر التحوٌل على الارباح ) البسط ( وعدد الاسه
السهم مخفضة وٌتوجب فً  ربحٌةالاساسٌة تعتبر  ربحٌة. وفً حالة انخفاض ربحٌة السهم عند التحوٌل عن 

المخفضة . وتجدر الاشارة الى ان فً حالة كون عملٌة  ربحٌةالاساسٌة و ربحٌةهذه  حالة عرض كل من 
للتحوٌل تؤدي الى زٌادة ربحٌة السهم فٌتم تجاهلها وبالتالً لا تدخل فً عملٌة تحوٌل الاوراق المالٌة المابلة 

 (. 483، 2116احتساب ربحٌة المخفضة )ابو نصار ، حمٌدات ، 
وٌوجد هنالن اختلافات بٌن ربحٌة السهم الاساسٌة وربحٌة السهم المخفضة سنركز على اهم هذه 

 -الاختلافات كالاتً :
هً ممٌاس بسٌط لربحٌة السهم اما ربحٌة السهم المخفضة تعتبر لٌاس اكثر صعوبة من ربحٌة السهم الاساسٌة  .1

 الاساسٌة. ربحٌة
على  هالاساسٌة من خلال تخفٌض صافً الدخل بممسوم ارباح الاسهم الممتازة ومن ثم تمسٌم ربحٌةتحتسب  .2

بها بإضافة ممسوم ارباح  الاسهم المتوسط المرجح لعدد الاسهم العادٌة ، اما ربحٌة السهم المخفضة فٌتم احتسا
على  هالممتازة المحتملة التحوٌل ، وفائدة السندات المحتملة التحوٌل اٌضا تضاؾ الى صافً الدخل ومن ثم تمسٌ

 المتوسط المرجح الاساسً والمتوسط المرجح للأوراق المحتملة التحوٌل. 
ربحٌة السهم المخفضة تستخدم فً حالة وجود  ربحٌة السهم الاساسٌة تستخدم فً الهٌكل المالً البسٌط ، اما .3

 الهٌكل المالً  المركب . 



ربحية السهم الواحد في تخفيض  المخاطر المالية  33تأثير تطبيق المعيار المحاسبي الدولي 

غير النظامية  دراسة تطبيقية في عينة من الشركات التجارية الخاصة المدرجة في سوق 

 العراق للأوراق المالية

444342022

151 

 

المخفضة عند اضافة الاوراق المالٌة المحتملة التحوٌل الى  ربحٌةدائما ربحٌة السهم الاساسٌة تكون اعلى من  .4
 www.wallsteetmojo.comاسهم عادٌة فً الممام.

 عـــرابــث الــحــبــمــال
 ةـــٌـــامــــظـــنـــر الـــٌـــة غـــٌــــالــــمــــر الـــاطـــــخـــمــال

بصورة  لبل ان نتطرق الى مفهوم المخاطر المالٌة ؼٌر النظامٌة لابد ان نعرض مفهوما عاما عن المخاطر
  -بالنماط الاتٌة : ثم التطرق الى المخاطر المالٌة ؼٌر المالٌة  والمخاطر المالٌة عامة 

   Concept of Risk اطرة :المخ مفهوم -اولا:
الولوع . على  ةتعرؾ المخاطرة على انها مجموعة من الظروؾ التً ٌمكن لٌاسها وٌوضع لها احتمالات ممكن

او ( (Watson ،2010:199. ضع لها احتمالاتان تو العكس من حالة عدم التأكد فهً الحالة التً لا ٌمكن 
جة ان ٌكون لرار الاستثمار ٌمكن ان ٌنتج عنه اكثر من نتٌبانها امكانٌة او احتمالٌة ب Matandaٌعرفها 
. اما العلً ٌعرفها بانها احتمال تحمك عائد او تدفك نمدي الل من العائد الفعلً ( Matanda،2020:95ممكنة

 ، فكلما زاد احتمال تحمك العوائد او التدفمات النمدٌة بمستوى الل من العائد المتولع ازدادت المخاطرة .)العلً ،
2112 ،215.) 

      Financial Riskالمخاطرة المالٌة  -ثانٌا :
وكذلن من  ،تعرؾ المخاطرة المالٌة بانها احتمالٌة تحمك الخسارة الناتجة عن احداث مثل التؽٌرات فً الاسعار

 والاستثمارات وعملٌات الالراض .  وبالرؼم من ان  ،المعاملات المالٌة مثل المبٌعات والمشترٌات 
 وؼٌرها من ، مالٌة حدوث هذه المخاطر الا انه فً حالة تحممت هذه المخاطر  تؤدي الى خسائر كبٌرةاحت

وتعرؾ اٌضا  ( .Horcher،2005:220 ) الانشطة المالٌة المختلفة وكذلن تحدث من المعاملات المانونٌة
ً الاسواق المالٌة نتٌجة ٌكون مصدرها الخسائر المحتملة ف التً  المخاطرالمخاطر المالٌة على انها تلن 
  ( . 215 ، 2113 ،العلً )  التملبات فً المتؽٌرات المالٌة

  Types of Financial Risksانواع المخاطر المالٌة  -ثالثا :

  -وكالاتً :الى نوعٌن هما المخاطرة النظامٌة والمخاطرة غٌر نظامٌة  المالٌة تنمسم المخاطرة

        Systematic Riskالمخاطرة النظامٌة  -1
بانها التملب الحاصل فً عائد الورلة المالٌة الذي ٌشمل جمٌع الاوراق المالٌة  النظامٌة تعرؾ المخاطرة

(Ross،2002،225 اما . )Horne  ،ٌعرفها بانها الخطر الذي ٌؤثر على عدد كبٌر من الاوراق المالٌة
(. Horne،2002،62اٌضا بخطر  السوق ) وبسبب شمول جمٌع الاوراق المالٌة لهذا الخطر فً السوق ٌسمى

اوهً الممدار التملب فً العوائد الناتج عن الظروؾ الالتصادٌة العامة ،والتً لا ٌمكن تجنبها لان تأثٌرها ٌشمل 
عن تأثٌر هذه  CHatterjee(. وٌشٌر  6، 2118جمٌع الاسهم المتداولة  فً الاسواق المالٌة )حلاسة ،

ها تشمل جمٌع المؤسسات المالٌة مما وبكون تجاه هذه المخاطرراءات  معٌنة المخاطر وسعً المنظمات بإج
ٌؤدي بسببها الى انهٌار النظام المالً ككل ، لذا تعمل جهات عدٌده مثل البنن المركزي ، والاتفالٌات الدولٌة 
مثل اتفالٌة بازل بالاستمرار على التأكد من ان المؤسسات المالٌة تحتفظ بما ٌكفً من راس المال النمدي 

 (. CHatterjee،2014،285لمتولعة الناتجة من هذة المخاطر ) لاستٌعاب الخسائر ؼٌر ا

  لٌاس المخاطرة النظامٌة 
بكونه الرلم الذي ٌحدد المخاطر النظامٌة ، وٌشٌر هذا  Betaب علٌهتماس هذة المخاطر بممٌاس ٌطلك 

 الممٌاس الى كٌفٌة استجابة عائد الورلة المالٌة للتملبات التً تحصل فً عائد السوق
 (Lawrence ،2017،213 وٌعرؾ .)Beta  بانه المؤشر لاستجابة التؽٌرات فً عائد الورلة المالٌة نسبة

الى النموذج الذي ٌمٌس المخاطر  Arnold(. وٌشٌر  Waston،2007،223الى التؽٌرات فً عوائد السوق )
عائد الورلة المالٌة   نموذج تسعٌر الموجودات الرأسمالٌة الذي ٌمٌس التباٌن بٌن هو  Betaالنظامٌة بممٌاس 

 (.  Arnold،2012،286وعائد السوق الكلً )
وٌعتبر نموذج تسعٌر الموجودات الرأسمالٌة امتدادا لنظرٌة المحفظة الحدٌثة لماركتٌوٌز وٌحاول هذه 

العائد للورلة مع عائد السوق بدلا من الاسهم الاخرى . وذلن من اجل تحدٌد المحافظ  النموذج الربط بٌن
ه ، وعندما ٌرٌد المستثمر تحدٌد المحفظة الكفوءة ٌمكنه ذلن عن طرٌك تحدٌد الخط الواصل بٌن العائد الكفؤء

مع  SMLخط سوق الاوراق المالٌة علٌهالخالً من المخاطرة واي محفظة والعة على هذا الخط الذي ٌطلك 
 ائد وكما مبٌن فً ملاحظة بان هذا الخط ٌكون مع تماس للحد الكفوءة للمحفظة التً تحمك اعلى ع

 (:2-1الشكل )
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 مع الحد الكفؤ للمحفظة الاستثمارٌة  SMLخط سوق الاوراق المالٌة  ( :2-1الشكل )

                                               Chandraekhar،investment management modern guide to  Vishwanathالمصدر :
Security analysis and stock selection ،2009،p:71 

ولع على وٌعتبر الخط سوق الاوراق المالٌة تمثٌلا بٌانٌا لنموذج تسعٌر الاوراق المالٌة، وان العائد المت 
ن هما العائد الخالً من المخاطرة وعلاوة المخاطرة  ،وٌمكن التعبٌر عن ذلن الاستثمار ٌتكون من جزئٌ
 (. 62، 2118بالمعادلة التالٌة) محصول ، 

 ( )      (     ) 
  -حٌث ان :                                                                                                      

ER ،العائد المتولع على الاستثمار:FR  ،العائد الخالً من المخاطرة:RM العائد المتولع على محفظة:

 :معامل بٌتا. βالسوق. 
بانه العائد الذي   Foersterعادلة أعلاه والتً تتكون كل من العائد الخالً من المخاطرة الذي ٌعرفه الم

، FRنمطة البداٌة للعائد المتولع للمستثمر والرمز الشائع له مة كالسندات وهذا العائد ٌعتبر تحممه الاوراق الحكو

التً تم   Betaوراق الخالٌة من المخاطرة . اما اما علاوة المخاطرة هً الاختلاؾ بٌن عائد السوق وعائد الا

تكون مساوٌة للتؽاٌر بٌن عائد الورلة   Betaالى ان  Memenaminتعرٌفها سابما اما احتسابها فٌشٌر 
( وٌمكن التعبٌر عن ذلن بالمعادلة Varm( ممسوما على التباٌن عائد السوق) COVSMالمالٌة وعائد السوق )

 ( .Memenamin،1999،243التالٌة )

  
     
    

 
     
  

 

 حٌث ان :

 :التؽاٌر بٌن عائد الورلة المالٌة وعائد السوق.     

 :التباٌن عائد السوق.     

  Unsystematic Riskالمخاطرة غٌر النظامٌة  -2

ثمارٌة والتً ٌمكن تجنبها عن طرٌك التنوٌع، وهً التملب فً عوائد الورلة المالٌة او المحفظة الاست
عن التأثٌرات الالتصادٌة والسٌاسٌة التً ٌكون تأثٌرها على جمٌع الاوراق  ةوهً المخاطرة التً تكون مستمل

المالٌة كما هو الحال بالنسبة الى المخاطر النظامٌة ، ومثل هذه المخاطر ظهور منافسٌن جدد ٌنتجون منتجات 
(. اما العامري فمد عرفها بانها المخاطرة التً تنفرد  Horne،200،104العمال الشركة ) متشابهة ، اضراب

الاخرى ، فالتملب فً عوائدها ٌعود الى اسباب تتعلك بها والمخاطرة  اشركاتمعٌنة دون ؼٌرها من اشركة بها 
 (. 39، 2111هذه مستملة عن المحفظة السوق  ) العامري ، 

 𝛽  بٌتا

العائد 

 E(R)المتولع

العائد 

 RFالخالً 

خط سوق الاوراق 

 SMLالمالٌة 

 المحفظة الكفوءة 

M 
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تماس هذه المخاطر بممٌاس اساسً هو الانحراؾ المعٌاري والذي ٌعرؾ بانة  مٌةالنظا لٌاس المخاطرة غٌر
(. ومن اجل الحصول على الانحراؾ المعٌاري لابد من اٌجاد Broyles،2003،22الجذر التربٌعً للتباٌن )

 ،Reillyالتباٌن ، والتباٌن هو الممٌاس للتشتت العوائد المتولعة ، وٌمكن احتسابه بالمعادلة التالٌة )
2002،14.) 

         ∑ [     ]
  

 حٌث ان :  

P ،العائد المتولع.:  :العائد المتحمك،  :احتمالٌة ولوع الحدث 
 ( Brigham،2007،207اما الانحراؾ المعٌاري ٌتم اٌجاده من خلال الجذر التربٌعً للتباٌن كالتالً )

  √∑ [     ]
  

انه اذا كان هنالن اثنٌن  Reillyلد ٌكون فً بعض الاحٌان الانحراؾ المعٌاري مضللا ، حٌث ٌشٌر هنا 
فً معدلات العوائد المتولعة فمن  ةاو اكثر من البدائل الاستثمارٌة  ؼٌر متشابهة اي توجد اختلافات كبٌر

وٌحتسب   Coefficient  of Variationالضروري استعمال ممٌاس نسبً للمخاطرة وهو معامل الاختلاؾ  
 ( .Reilly،2002،15كالتالً )

   
 

  
 

 حٌث ان :

 :معدل العائد المتولع.  :الانحراؾ المعٌاري، :معامل الاختلاؾ،  
واضافة الى ما تمدم عن العائد المتولع من طرق احتسابه والمخاطر المرتبطة به ، وما تضمنته تلن 

و الصعوبات  بهدؾ ان ٌكون العائد  دلٌما فً عملٌة الاحتساب سواء تلن الطرق التً الطرق من المعولات ا
تعتمد على المٌم  التارٌخٌة او طرٌمة الاحتمالات  او نموذج تسعٌر الموجودات الرأسمالٌة الذي لم ٌسلم من 

لعائد المتولع هً لٌس من الضروري الإشارة الى ان عناصر تحدٌد االانتمادات التً وجهت له، لذا ٌرى الباحث 
النموذج تسعٌر الموجودات الرأسمالٌة حٌث تم انتماده من فبل المالٌة  علٌهارتكز  التًالمخاطرة النظامٌة  فمط

السلوكٌة او ما ٌعرؾ بالتموٌل السلوكً ، وكما هو ملاحظ  ان ظهور النماذج التً جاءت بعد نموذج تسعٌر 
 1992سنه   Fama، او ما لام به  1976،  سنه Rossالمرجحة الموجودات الرأسمالٌة من نموذج تسعٌر 

من وضع نموذج ثلاثً العوامل  بعد الانتمادات التً وجهه له باعتماده  على عامل المخاطرة النظامٌة فمط، 
 لى والع الاسواق المالٌةوهذه الاضافات والتعدٌلات  تعطً دلٌلا على ان هذا الانموذج لم ٌعد كافٌا للاستخدام ع

فً ما ٌخص الجانب السلوكً ولصور النماذج التملٌدٌة وعدم وجود السوق الكفؤة ان وجود  Kuria. ٌشٌر 
تدل على ضعؾ الكفاءة التً تستند على انه حالات العوائد    Calendar anomaliesالتشوهات الموسمٌة 

جل فً عوائد الاسهم. فوجد ان الاسهم تكون ثابته فً جمٌع الاولات اي لا ٌوجد هنالن نمط  موسمً لصٌر الا
 (. Kuria،2012،4النمط الموسمً ٌنتج منه ان المستثمرٌن ٌكونوا لادرٌن على تحمٌك عوائد ؼٌر عادٌه )

واكد العدٌد من الباحثٌن على وجود السوق ؼٌر الكفؤة وخلك تشوهات فً السوق مثل تأثٌر ٌوم فً  
طلة ، وؼٌرها من الحالات التً ٌمكن تسمٌتها بالتشوهات نهاٌة الاسبوع ،وتاثٌر ٌوم الع الاسبوع، وتأثٌر

(. و ان انتظام هذه Ozturk،2018،223الموسمٌة . فالتموٌل السلوكً ٌؤخذ هذه الحالات بمنظر الاعتبار ) 
التشوهات الموسمٌة لمدة تربو على الخمسٌن عاما ولد الشن لدى الالتصادٌٌن حول صحة فرضٌة الكفاءة 

، ومصدالٌة نموذج تسعٌر الموجودات الرأسمالٌة بوصفة احد ركائز النظرٌة المالٌة المعاصرة الاسواق المالٌة 
الى ان التشوهات الموسمٌة تعكس عدم كفاءه السوق او  Joshi( . فٌما ٌشٌر   115،  2115) مزاهدٌة  ، 

ٌرى ان ( . اما الحموي Joshi،2005،3الى لصور فً اسس نموذج تسعٌر الموجودات الرأسمالٌة )
التحٌزات السلوكٌة او الانحرافات التً ٌرتكبها المستثمر لا شعورٌا لدى اتخاذه المرار الاستثماري . وان وجود 

،  2116هذه التحٌزات المؤثرة على التفكٌر العملانً تؤدي الى اتخاذ لرارات استثمارٌة خاطئة ) حموي ، 
بله للخطر اٌضا له دلالات ومٌولات سلوكٌة ٌموم بها ( . حتى ان اتجاهات المستثمر اتجاه الخطر ومدى تم41

 بان اتجاهات المستثمر اتجاه الخطر ٌمكن ان تلخص :  Watsonالمستثمر.  ٌؤكد فً هذا الصدد  

 : حٌث ٌفضل المستثمر المعدل العالً من العائد بمستوى عال من المخاطرة .  محب للخطر 

 : تدل لمواجهة المخاطرة.حٌث ٌعمل المستثمر بشكل معمعتدل المخاطرة 
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 : حٌث ٌفضل المستثمر ادنى معدل عائد بأدنى مستوى من المخاطرة .                                                                 النفور من المخاطرة
 (Watson،2007،21) 

من خلال المزج بٌن (  العوامل التً تؤثر على العائد المتولع 2-7وٌمكن ان نوضح من خلال الشكل ) 
المالٌة التملٌدٌة ) المخاطرة النظامٌة، المخاطرة ؼٌر النظامٌة ( ومساهمة المالٌة السلوكٌة التً اخذت الجانب 

 النفسً لدى المستثمر ومدى تأثٌره على لرارات المستثمر. 

 
 تأثٌر المخاطر التملٌدٌة والتشوهات الموسمٌة فً لرارات المستثمر (:2 -7الشكل )

 ث ــالــثــل الــصــفــلا
 ً ــمــٌــبــطــتــب الـــانـــجـــال

 ث الاول ــــحــــبـــمــال
 ثــــحـــــبــــرات الـــٌــــغـــــتــــرض مــــــاب وعــــســــتـــــــاح 

   earning per shareأولاً: ربحٌة السهم الواحد 
الاسهم العادٌة لسنوات البحث وفك المعاٌٌر المحاسبٌة  نتناول اولا عرض كل ربحٌة السهم الواحد عوائد

( ٌبٌن ربحٌه السهم الواحد التً تم احتسابها وفك النظام 3-1المحلٌة ) النظام المحاسبً الموحد ( . فً الجدول )
 المحاسبً الموحد

 ة البحث ( : عرض ربحٌه السهم الواحد المحتسبة  على وفك النظام المحاسبً الموحد لعٌن3-1جدول )ال
 2016 2015 2014 2013 2012 اسم المصرف

 0.041 0.070 0.116 0.173 0.132 مصرف الاستثمار

 0.081 0.023 0.111 0.128 0.143 مصرف بغداد
 0.094 0.010 0.028 0.091 0.154 مصرف الاهلً العرالً

 0.030 0.029 0.037 0.059 0.132 مصرف التجاري

 0.059 0.043 0.039 0.075 0.110 مصرف اشور الدولً

 0.02 0.05 0.054 0.077 0.05 مصرف الائتمان

 0.058 0.079 0.068 0.100 0.05 مصرف المنصور

 اعتمادا على دلٌل الشركات المدرجة فً سوق العراق للأوراق المالٌة انالمصدر :اعداد الباحث

 ثانٌا : عرض عوائد الاسهم العادٌة 
 

 المالٌة التملٌدٌة  المالٌة السلوكٌة 

المخاطرة 

 لنظامٌة ا

المخاطرة 

غٌر 

 النظامٌة 

التشوهات 

 الموسمٌة 

 معدل العائد المتولع 
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 د الاسهم العادٌة للمصارف عٌنة البحثعرض وتحلٌل عوائ :(3-2جدول )ال
 2016 2015 2014 2013 2012 اسم المصرف

 -0.118 -0.320 0.031 -0.040 0.063 مصرف الاستثمار

 -0.222 -0.245 -0.248 0.144 0.425 مصرف بغداد

 -0.255 -0.444 0.207 -0.024 0.012 مصرف الاهلً العرالً

 0.171 -0.379 -0.283 -0.276 0.000 مصرف التجاري

 -0.209 -0.538 0.257 -0.204 -0.061 مصرف اشور الدولً

 0.271 -0.438 -0.564 0.026 -0.347 مصرف الائتمان

 0.138 0.036 -0.517 0.415 -0.047 مصرف المنصور

اعتمادا على النشرات السنوٌة لتداول الاسهم فً سوق العراق للأوراق المالٌة  انالمصدر : اعداد الباحث
 نوات البحث.لس

 احتساب العائد الرأسمالً المتحمك لعٌنة البحث * -ثالثا :
 ( احتساب العائد الرأسمالً  المتحمك لعٌنة البحث( 2-3جدول ال

 العائد المتولع  اسم المصرف

 0.0766- مصرف الاستثمار

 0.0210- مصرف بغداد

 0.0116- مصرف الاهلً العرالً

 0.0402- مصرف التجاري

 0.0124- ور الدولًمصرف اش

 0.0210- مصرف الائتمان

 0.0460 مصرف المنصور

( وعلى وفك   2-3المتحممة لعٌنة البحث  فً جدول ) علٌه*تم احتساب العائد المتولع  بناء على العوائد الف
 المعادلة رلم ) ( 

 ً  ث لعٌنة البح 33: احتساب ربحٌة السهم الواحد وفك المعٌار المحاسبً الدولً  رابعا
ٌتم احتساب ربحٌة السهم الواحد لمصارؾ ) عٌنة البحث ( فمط ربحٌة السهم الاساسٌة لان المصارؾ 
ٌتكون راس مالها فمط من الاسهم العادٌة ولا ٌحتوي هٌكلها المالً على اسهم لابلة للتحوٌل من السندات المابلة 

 -السهم الاساسٌة وفك المعادلة التالٌة : للتحوٌل او الاسهم الممتازة المابلة للتحوٌل . تم احتساب ربحٌة

 ربحٌة السهم الاساسٌة =
 صافً الدخل بعد الفائدة والضرٌبة ممسوم الارباح للاسهم الممتازة

متوسط عدد الاسهم العادٌة المرجحة بعامل الولت
 

حد لعٌنة ربحٌة السهم الوا 33عرض وتحلٌل ربحٌة السهم وفك المعٌار المحاسبً الدولً  (3-3جدول )ال
 البحث

 33(: عرض ربحٌة السهم الواحد وفك المعٌار المحاسبً الدولً 3-3جدول )ال
 2016 2015 2014 2013 2012 اسم المصرف تسلسل

 0.030 0.069 0.030 0.063 0.166 مصرف الاستثمار العرالً  .1

 0.080 0.025 0.115 0.129 0.168 مصرف بغداد  .2

 0.094 0.080 0.031 0.112 0.015 مصرف الاهلً العرالً  .3

 0.030 0.029 0.041 0.070 0.132 مصرف التجاري العرالً  .4

 0.058 0.071 0.045 0.105 0.249 مصرف اشور الدولً  .5

 0.019 0.046 0.065 0.087 0.229 مصرف الائتمان  .6

 0.057 0.080 0.067 0.101 0.046 مصرف المنصور  .7

 امٌة لعٌنة البحث (لٌة )غٌر النظ( عرض المخاطرة الما3-3جدول )ال

 ً ــــانـــثــالث ـــحــبــمــال
 جــئاـــتــــنـــالل ــٌـــلـــحــــث وتـــحــــبـــــات الـــــٌـــــرضـــــار فـــــبـــــتــــــاخ

  -ٌتناول هذا المبحث اختبار فرضٌات البحث على وفك  المماٌٌس الاتٌة :

 انموذج الانحدار الاجمالً لعٌنة البحث . -اولا :
 للممارنة . Tاختبار  -ثانٌا :

 المنصور الائتمان اشور التجاري مصرف الاهلً بغداد الاستثمار اسم المصرف

 33983. 34754. 28745. 22994. 25245. 24899. 15278. الانحراف المعٌاري
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 . Wilcoxonاختبار ممٌاس -ثالثا :
  -ٌة :انموذج الانحدار كما ٌظهره الجداول الات -اولا:

 

( ٌوضح بان معامل تحدٌد الاجمالً للمصارؾ التجارٌة لبل تطبٌك المعٌار المحاسبً الدولً  3-1جدول رلم )ال
فً حٌن ان   0.274د عند تطبٌك المعٌار المحاسبً والذي بلػ ربحٌة السهم الواحد الل من معامل التحدٌ 33

ربحٌة  33وهذا ٌدل على ان تطبٌك المعٌار المحاسبً الدولً   0.706معامل التحدٌد عند التطبٌك للمعٌار بلػ 
والتً تنص على عدم  H01السهم له تأثٌر فً المخاطر المالٌة ؼٌر النظامٌة مما ٌعنً رفض فرضٌة العدم 

والتً تنص على وجود تأثٌر  H 11ولبول فرضٌة البدٌلة  33أثٌر معنوي لتطبٌك المعٌار المحاسبً وجود ت
 فً المخاطر المالٌة . 33معنوي ذي دلالة احصائٌة لتطبٌك المعٌار المحاسبً الدولً 

 المحسوبة   Fلٌمة  -ثانٌا :
 
 
 
 

المحسوبة على وفك النظام المحاسبً الموحد كانت عند مستوى  F( نلاحظ بان لٌمة 3-2جدول رلم )المن 
. اما لٌمتها عند المعٌار المحاسبً الدولً  1.15وهً لٌمة ؼٌر ذات دلالة احصائٌة عند مستوى  1.553دلالة 
مما ٌعنً  1.15وهً لٌمة ذات دلالة احصائٌة عند مستوى معنوٌة  1.176واحد كانت ربحٌة السهم ال 33

فً التنبؤ فً  33التً تنص على عدم وجود تأثٌر لتطبٌك المعٌار المحاسبً الدولً  H02رفض فرضٌة العدم 
المحاسبً  المخاطر المالٌة ؼٌر النظامٌة ولبول فرضٌة البدٌلة التً تنص على وجود تأثٌر لتطبٌك المعٌار

 فً التنبؤ فً المخاطر المالٌة ؼٌر النظامٌة .  33الدولً 

 معامل الانحدار -ثالثا :
 ( معامل الانحدار 3-3جدول رلم )ال

 
 
 

كانت لٌمته  33ك المعٌار المحاسبً الدولً ( نلاحظ بان معامل الانحدار على وف 3-3جدول رلم )المن 
والتً تعنً بان العلالة بٌن ربحٌة السهم والمخاطر المالٌة ؼٌر النظامٌة علالة عكسٌة بان اي انخفاض  -1.46

تعود الى التؽٌرات التً تحصل فً ربحٌة السهم الواحد المحتسبة  1.64ٌحصل فً المخاطر المالٌة  بممدار 
التً تنص على عدم وجود تأثٌر ذو دلالة معنوٌة   H03ٌتم رفض فرضٌة العدم  علٌهعلى وفك المعٌار . و

ربحٌة السهم الواحد فً التؽٌرات والانخفاض الحاصل  فً المخاطر  33لتطبٌك المعٌار المحاسبً الدولً 
المعٌار المالٌة ؼٌر النظامٌة ولبول فرضٌة البدٌلة التً تنص على وجود تأثٌر ذو دلالة معنوٌة لتطبٌك 

 المخاطر المالٌة ؼٌر النظامٌة . ربحٌة السهم الواحد فً تخفٌض 33المحاسبً الدولً 

  Wilcoxonممٌاس  -رابعا :
 ( 3-4جدول رلم )ال                                               

  
 

 
 

وهً لٌمة ذو دلالة معنوٌة والبالؽة  1.15ار كانت الل من مستوى ( لٌمة الاختب 3-4جدول )النلاحظ من 
اي ان ٌوجد فرق معنوي بٌن ربحٌة السهم المحتسبة على وفك النظام المحاسبً الموحد وبٌن ربحٌة  1.13

ٌتم رفض فرضٌة العدم التً  علٌهربحٌة السهم الواحد و 33السهم المحتسبة على وفك المعٌار المحاسبً الدولً 
التً تنص على وجود فروق   H04على عدم وجود فرق معنوٌة بٌن الربحٌتٌن ولبول فرضٌة البدٌلة  تنص

 . معنوٌة ذو دلالة احصائٌة بٌن الربحٌتٌن
 

 33ربحٌة السهم على وفك المعٌار المحاسبً الدولً  ربحٌة السهم على وفك النظام المحاسبً الموحد

0.274 R 0.706 R 

 33على وفك المعٌار المحاسبً الدولً  على وفك النظام المحاسبً الموحد

Sig. F Sig. F 

0.553 0.405 0.076 4.977 

 33على وفك المعٌار المحاسبً الدولً  على وفك النظام المحاسبً الموحد

0.20 0.46- 

 z - x 

Z  

Asymp. Sig. (2-tailed) .032 



ربحية السهم الواحد في تخفيض  المخاطر المالية  33تأثير تطبيق المعيار المحاسبي الدولي 

غير النظامية  دراسة تطبيقية في عينة من الشركات التجارية الخاصة المدرجة في سوق 

 العراق للأوراق المالية

444342022

157 

 

 عــــرابـــل الـــصــفــال
 اتـــاجــتـــنـــتــــالاس ث الاولــحـــبـــمـــال

ظري ونتائج التحلٌل الاحصائً لمتؽٌرات البحث ٌمكن ان من خلال الاطار الن انعلى ما توصل الٌه الباحث بناء  
  -ٌضع الاستنتاجات الاتٌة :

وجود لصور واضح فً النظام المحاسبً العرالً حول الافصاح عن ربحٌة السهم الواحد والٌة احتسابها وكذلن  -1
 . لا ٌوجد لاعدة من المواعد المحاسبٌة العرالٌة التً تفصح عن ربحٌة السهم الواحد

ربحٌة السهم الواحد له تأثٌر فً تخفٌض المخاطر المالٌة ؼٌر النظامٌة  33ان تطبٌك المعٌار المحاسبً الدولً  -2
 .  من خلال نتائج واختبار فرضٌات البحث

ٌوجد اختلاؾ ذو دلالة معنوٌة بٌن ربحٌة السهم الواحد على وفك النظام المحاسبً العرالً وربحٌة السهم الواحد  -3
ربحٌة السهم الواحد وذلن من خلال ما اظهرته نتائج الممارنة  33المعٌار المحاسبً الدولً  على وفك

 .  لمتوسطات ربحٌة السهم المحتسبة على وفك المعٌارٌن

 ً ــانــثـــث الــحــبـــمـــال
 اتـــــــٌـــــــــوصــــــــتـــــــــــــــال

  -ٌمكن ان ٌضع مجموعه من التوصٌات كالاتً : انثفً ضوء الاستنتاجات التً توصل الٌها الباح
ربحٌة السهم  33المحاسبً لتطبٌك المعٌار المحاسبً الدولً ٌنبؽً العمل الجاد من اجل تحمٌك نوع من التوافك  -1

سواء كانت هذه المؤسسات تمثل الشركات  بٌن جمٌع الجهات والمؤسسات المنهٌة المعنٌة بتطبٌك هذا المعٌار
دٌوان الرلابة المالٌة الاتحادي  ،فً سوق المال او المؤسسات الحكومٌة مثل البنن المركزي العرالً المساهمة 

  من الكلٌات والمعاهد التً تخرج محاسبٌن اكفاء. وكذلن المؤسسات التعلٌمٌة  ،هٌئة الاوراق المالٌة  ،
السهم الواحد والٌات احتسابها السعً الى وجود لاعدة محاسبٌة تكون خاصة بالإفصاح عن ربحٌة ضرورة  -2

او ادخال تعدٌلات فً النظام المحاسبً الموحد بما ٌتوافك مع متطلبات تطبٌك  ،وعرضها فً الموائم المالٌة 
 ربحٌة السهم الواحد .  33المعٌار المحاسبً الدولً 

اخذة بمنظر الاعتبار الاهتمام من لبل الشركات المساهمة )عٌنة البحث ( بمؤشر ربحٌة السهم الواحد و ضرورة -3
 بكونه مؤشرا مهما فً اتخاذ المرارات الاستثمارٌة . 
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Abstract: 

Financial risks are one of the important topics that companies are required to take 
into consideration, especially at present, after recent developments that 
accompanied the trends of international companies and investment competition at 
the local and global levels. Therefore, many studies focused on the subject of 
financial risks and their impact on the performance of financial companies and gave 
clear importance to how to deal with those risks through risk management. One of 
the commonly used measures in analyzing companies and measuring their 
performance is earnings per share and return on the share, especially in the stock 
market. Securities, the necessity of disclosure and its importance for companies 
listed in those markets, as the International Accounting Standards Board singled out 
a special standard for disclosing earnings per share, which is International 
Accounting Standard 33 Earnings per share. Therefore, the research aims to show 
the impact of the application of Standard 33 on irregular financial risks, as the 
research community selected a group of joint stock companies listed in the Iraqi 
Stock Exchange (the banking sector) as one of the most active sectors in the market, 
and a sample of this sector was also selected by (7) Banks that meet the 
requirements of applying the accounting standard, earnings per share 33, in terms of 
trading their shares and not stopping their shares during the research period. The 
researchers adopted several hypotheses, which were formulated based on the 
research problem. A set of conclusions and recommendations were reached, the 
most important of which is that the application of the international accounting 
standard, earnings per share 33, has an impact on reducing irregular financial risks. 
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