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 المستخلص

ب   دددد بحث د دددلبحث ااثدددلبث  ددده ب م
ه
ب مدددايمبحثلعاددددلبس يهدددالبحث اددديبح بلددددالبحثددداه بحثدددضابي الددديب ددد تق

بحلي دداابهد ددلبحي دده بحث االددلبيدد ب م
ه
هد يهددابحث ااثددلبهبثدد بدمددنعبيددا بح  اددا بهجددا مب لدداللبحث ادديبس

بح  ا بحي ده بهذدضحب دابيد اابح بكد مب ادا قبحثمدوتبهيدا ب ا  د ب م
ه
حث  لو امب)حث ا لبهحثخاصل(بس

ب م
ب ا  دددد بحر عددددا بحثدددد   م

ه
بحثمهالددددلبيددددا بح خدددداببحث ددددهح بحر ددددتح ا ابحثمددددلد بهذددددض ب دددد  هبس م

ه
حث د ددددلبحث ااثددددلبهس

بح ديخهح بيهالبحث هابحث متح ه،بهجا مبفهكدلبحث ايب م
ه
ب مايمبحثلعادلبثيباه بف البس بحلب  تق م

ه
س

ب  اددعبج  ددابحث  لو ددامبحثددوح اقبح ب ددوتبحث ددهحتبثدد ه حتبحث اثدددل،به ددالب م
حث د ددلبحث ااثددلبث  دده بهحثدد  

ب   دددددد بحث د دددددلب م
ه
ب مدددددايمبحثلعاددددددلبس ه قبح ددددديخاح ب ددددد تق حلدددددهنبح دددددتميا ب وصدددددلهبحثدددددديبحث ا حدددددلبذدددددوبيه

بهددا بحث د دلبحث ااثددلبثت ده بهحثاتدولبيد ب يددا  بحث ااثدلبث  ده بحث االدلبهبثد ب   م
ه
 ا دديبصدت  ييبس

ب وتبحره حتبحث اثدل.ب م
ه
حمبحر ا دلبس بي لدلبحثي  د بفهوب  بحث  تق م

ه
ب لاوظلبس

Abstract 

The research aims to explain the role played by the profitability multiplier 

index in evaluating the fair value of shares. The research problem came in the 

divergence of the value of ordinary shares from their fair value, due to the lack 

of reflection of information (public and private) in stock prices, and this leads 

to weak market efficiency and failure to achieve fair value.  The end is not 

making the right investment decision, and this affects the achievement of the 

profits that the investor aims for, and the hypothesis of the research came in 

that the profitability multiplier index has an effective role in extracting the fair 

value of the shares, which reflects all the information received from the Iraqi 

market for securities, and the conclusion reached by the researcher is The 

possibility of using the profitability multiplier indicator in evaluating the fair 

value based on the results it reached in the evaluation process, and the Bank of 

Baghdad was used as a main sample in the research 
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 المقدمة 

بح خدداببحث ددهح حمبحر ددتح ا  لبحث ي ل ددلب م
ه
 ايددعبي لدددلب   ددد بحي دده بلذ دددلبااثجددلب و هدداب تددهبحي ددا بس

ب  أ داب ل بحث دالب د ب دتلبااي ه ب  به عبحث متح ل  ،ب م
ه
هتمدي ابلذ  يهداب د بلذ ددلبحر دتح ا حمبس

بحثو دداحمبحرهيتدداالل.به يتددمبي لدددلب   ددد بحي دده با ددا بحثمددهوثلب ددولب م
ه
جددضابحي ددوحلبه وظداهددابس

قبهح يتاصددددابهددددابلخو دددديبحثمددددوتبه يتدددديبياددددعب بحثمددددا ب ددددت 
بلاددددت  ب مددددي ه،بفادددد   ب جددددتى م

ه
هددددد بحي دددده بس

الدددابحث د دددلبحث ااثدددلبث  ددده بيدددوفهبحث  لو دددامبحث ما ددد لبهحث االدددلبثتيي دددااب وه ا ددديبل دا دددا،بثدددضحبفددد لب ا
دددح بحي دددده بهعد هددددابلهبحر ياددددا بلهدددداب د بفد ددددابيي لدددد بد ق ه بهحث دددده  س ى ه يل هدددداب دددد به ددددعبحث مددددتح ل  بحثادددداث  ى

ب.لهالب ا   بحي عا به تمعبحثخما هبحث اي لل
 المحور الاول: منهجية البحث وبعض الدراسات السابقة 

 : منهجية البحث اولًا

حلي ددداابهد ددددلبحي ددده بحث االددددلبيددد بهد يهددددابحث ااثدددلبهبثدددد بدمدددنعبيددددا بح  اددددا ب مشكككككلة البحككككث: -١

بح  ا بحي ده بهذدضحب دابيد اابح بكد مب ادا قبحثمدوتبهيدا ب ا  د ب م
ه
حث  لو امب)حث ا لبهحثخاصل(بس

بحثمهالددددلبيددددا بح خدددداببحث ددددهح بحر ددددتح ا ابحثمددددلد بهذددددض ب م
ه
بحث د ددددلبحث ااثددددلبهس م

ب ا  دددد بحر عددددا بحثدددد   م
ه
 دددد  هبس

:ب يهالبحث هابحث متح ه م
بحثتماؤلبحرت  م

ه
به ا  ب لاللبحث ايبس

ب   د بحث د لبحث ااثلبر ه بحث تدا لبحث ا جدلبب م
ه
ب مايمبحثلعادلبس  اب اىبح اا دلببح يخاح ب  تق

ب دددوتبحث دددهحتبثدددته حت م
ه
ب مدددايمبحثلعاددددلببثددديباه ببس حث اثددددلبهذدددعبحلب   دددد بحث د دددلبحث ااثدددلبهفددد ب ددد تق

بيدااب م
ه
بح خاببحث هح حمبحثملد لب  به عبحث متح ل  بثت تح ا باار ه ب  ب دتلب داب ت  ديبس م

ه
ف البس

 حثتا امبحث   للبح بحث صرل.ب
بتمدددي: البحكككث اهميكككة -٢ م

دد امب ددد بحي دددو بحثددد   د ا بحرذي دددا بهحثيالددددعبل ددداب   دددد بحيه حتبحث اثددددلبثل ق

بل دددوحتبحيه حتبحث اثددددلب،  دددابحثهدددالببهحث ياا دددل م
ه
دد امبحث ا جدددلبس د هعددداي قب   دددد بحي ددده بحث االدددلبثل ق

ب د لبهحثددضابيددم اعببحي ددا م د بهبثدد ب دد ب ددتلب   ددد بهد ددلبحث ق ه يابتق ددلبذددوب   ددد ب ددههقبحث مدداذ  ى
ب   د بحث د دلب ه ب و يبيس ى م

ه
بهد لبل ه ها،به ا  بلذ دلبحث ايبس م

ه
د امباجددلب  دال س بحث ااثدلبي ده بحث ق

ب هشداب م
ه
بتماياذ بس ه بحث اث  ى ه بح ه بحر تح ا  ل.بههح ب  لو امب اداقبثل متح ل  بهحث الل ى

 يهالبحث ايبح ب ا   بحر و بحر دل:ب :هدف البحث -٣

ب مايمبحثلعادل.بب-١ بتملدطبحثمو بحث د بحث خيلالبثلمه به اهو بحث د لبحث ااثلبه اهو ب  تق
بهو بحث هح حمبحر تح ا  لبهح هذابي بحث د لبحث ااثل.ب اب-٢
ب مايمبحثلعادلبث صرلباجاحا.بب-٣ ب   د بحث د لبحث ااثلبث  ه باا يخاح ب  تق
ب: البحث فرضية -٤ م

بح ديخهح بحث د دلبحث ااثدلبث  ده بحث االدلبهحثد   م
ه
حلبث مدايمبحثلعاددلباه بف دالبس

هحلبحث د لبحثموهدلبي ه بحث ق امببث ه حتبحث اثدل،ب  اعبج  ابحث  لو امبحثوح اقبح ب وتبحث هحت
ب ددوتبحث ددهحتبثدد ه حتبحث اثدددلب  حددعبهد ددلبيااثددلب)  د دددل(،با ددابحلبحث د ددلبحثمددوهدلبثلمدده ب م

ه
حث ا جددلبس

بحث دددهحتب دددم بااثلدداعبحث دددوا،بهعايي دددا بحلبحثمددوتب دددم بفدددتبهجدددواب م
ه
هد ددلبيااثدددلبفدددالبحثمددوتبحث اثددددلبس

ب بيااثل.ببر ه بيااللب اطئلبحثتم تى
ً
بحابحلبحث د بحثموهدلبج د هابهد ا
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 ثانياً : بعض الدراسات السابقة 

 الدراسات العربية:  -أ
 اهم الاستنتاجات هدف الدراسة عنوان الدراسة الباحث والسنة ت

تحليل وتقويم الاستثمار بالاسهام  1995المشهداني،  1

في سوق  دراسة تطبيقة –العادية 

 بغداد للأوراق المالية.

تقييم الاسهام العادية فيما اذا 

 ً  شهدت تسعيراً مضخماً أو منخفضا

ان نتائج تقويم الاسهم العادية للشركات اظهر تفاوتاً 

بين القيمة الحقيقية للاسهم وقيمتها في السوق ولم يكن 

هذا التفاوت عند حدود الشركات فقط وانما تقده الى 

ق المالية اذ بلغت نسبة الشركات التي القطاع والسو

ابتعدت قيمة اسمها في السوق عن قيمتها المقبولة من 

اذ سعرت اسهما تسعيراً  9072مجموع عينة البحث 

مضخماً وهذه النتيجة تدعم وبشكل كبير فرضية 

 الدراسة.

دراسة  -"اختبار كفاءة السوق المالية 1997دراسة الحسناوي  2

تطبيقية في سوق بغداد للاوراق 

 المالية"

استهدفت هذه الدراسة اختبار كفاءة 

سوق بغداد المالية والذي يمثل 

البعد التطبيقي للمشكلة وهو البعد 

الاساس لهذه الدراسة ويتمثل هدف 

الدراسة بالاستدلال على شكل كفاءة 

 ة.سوق بغداد للاوراق المالي

سوق بغداد للاوراق المالية غير كفوءة بالشكل 

الضعيف ما دام كذلك فهي غير كفوءة بالشكلين شبه 

القوي والقوي وهذا يتعارض مع فرضياته الدراسة 

 الاولى والثانية والثالثة على التوالي.

ان مدخل التحليل الفني يعد الاستراتيجية الافضل )من  -

وتقويم الاستثمار  حيث التكلفة والمنفعة( في تحليل

باسهم سوق بغداد للاوراق المالية ما دام السوق غير 

 كفوءة.

ان الاستفادة من التحركات السعرية القصيرة الامد  -

تعود للمشترك في السوق بعوائد تفوق عموماً العوائد 

 المتحققة من الاستثمار طويل الامد )سنة فاكثر(.

لمالية لا ان اسعار الاسهم بسوق بغداد للاوراق ا -

تعكس قيمتها الحقيقية وبالتالي فان جزءاً من راس 

 المال يخصص بشكل غير صحيح.

 

 الدراسات الاجنبية :  - ب
 اهم الاستنتاجات هدف الدراسة عنوان الدراسة الباحث والسنة ت

1 Hodder, et al, 2014 مناقشة القضايا العملية والمفاهيمية بحث تجريبي نظري 

المتعلقة بقياس القيمة العادلة في 

التقارير المالية وتقييم بعض جوانب 

تصميم البحوث في البحوث التجريبية 

التي تحقق في خصائص المعلومات 

لقياس القيمة العادلة، سواء بالمعنى 

المطلق ام بالمقارنة مع غيرها من 

 قواعد القياس.

مات ان الاولوية المفاهيمية لتحديد الاصول والالتزا

مستقلة تماماً عن اي اساس قياس سواء اكان ذلك 

بالقيمة العادلة ام الكلفة التاريخية ام بعض قواعد 

القياس الاخرى، وان خصائص المعلومات الخاصة 

بالقياس القيمة العادلة تمييزها من قواعد القياس 

الاخرى، وان تطبيق القياس بالقيمة العادلة والافصاح 

 لحوظ خلال العقدين الاخيرين.عنها قد ازداد بشكل م

2 (Danbolt & Rees) Test of fair value 

Accounting under 

extreme conditions 

 

هدف البحث الى اختيار ملائمة 

محاسبية القيمة العادلة في نوعين من 

الشركات في المملكة المتحدة وهما 

شركات العقار وشركات الاستثمار، 

اسعار الاسهم ودراسة العلاقة ما بين 

للشركات والمتغيرات المحاسبية 

 للشركات المذكورة انفاً.

ان محاسبة القيمة العادلة اكثر ملائمة من تلك المقدمة 

في ظل المبادئ المحاسبية المقبولة قبولاً عاماً 

(GAAP لكلا نوعي الشركات وتكون ملائمتها )

افضل في شركات الاستثمار وتكون تاثير متغيرات 

وى عند التقييم بالقيمة العادلة في حالة توفر الدخل اق

اخبار جيدة عن النشاط الشركات وبالعكس في حالة 

 توفر اخبار سيئة.

  النظري الجانب: الثاني المحور

بح ب دد بل ددو بادداثي  د ب :للسككهم المختلفككة القككيم -١
ً
ذماثدد بيدداقب تددللاامبث  لدددلبحثي  ددد بح ددتمااح

بهحثهالب  بي لدلبحثي  د :ب
بهد لب:الاسمية القيمة ١ -١

ً
بتممىبحلما ب ي ده بهفد ب  د بيا دلبحهببح صاح بحهبهد لبحرايياابههم م

هحث  

ب دد ب  لددلبحر دده ب ه  اصددلبااددعب   مددلبهتمددي  عبثجددهبب االدداب مدد لبحثددلعددابحث ددون بيدد بحث لددا   ى
بحث ا بحث   ولب  ب قبغاث ابل وابح بذالب وفتى حثمد وثلبحث االلبهحلب  ال بحر ه با د لبح  دلبصجتى

ب ددددددددددد بحث مدددددددددددتح ل  ب ددددددددددد بحصدددددددددددااابحثدددددددددددا ولب ثهدددددددددددض بحر ددددددددددده بهذدددددددددددضحبل  دددددددددددعبيددددددددددد بجدددددددددددضابيدددددددددددااب سدددددددددددتى
ب(.(Brealey,etal.,2007:53بحثمئدلل
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ب دددوتبحيه حتبحث اثددددلبهحثدددضابيياددداابب:السكككوقية القيمكككة ٢-١ م
ه
بحطدددا بحثيددداحهلبس م

ه
  حدددعب ددد هبحثمددده بس

 (.(Brealey,etal.,2007:53با ههلبحث هببهحثللع
ب بحث د لبحثموهدلبثلمه :بب  بهذماكبحثكحتى م

ه
ب   هبس م

 حث وح عبحث  
به ت ها.ببطسد لبي عبحث   مل 1-
 حث ميخا ل.بب و بحث وجواحم 2-
 حثهحف لبحث اثدل.ببا جل 3-
 ه  ل ا ها.ببظههلبحثم وثل4-

باددداه ذاب ددد  هبيددد ب م
بحث ا دددابحث يوهدددابها جدددلبحث خددداطهبحث اي لدددلبهحثددد   م

ه
هحلبذدددض بحث وح دددعباددداه ذاب ددد  هبس

 (2008:39حثموهدلبثلمه .ب)حثأعداا،حث د لب
بامدد ابحهيما هددابحبحبلد دددهبب:الدفتريككة  القيمككة  ٣-١ م

بحث   مددلبهحثدد   م
ه
بس ه   حددعب دد بحث لكدددلبثل لددا   ى

ح ا هددداب ددد بكددد مهابحر دددده ب ه ج  دددابحرصدددولبثل   مدددلبدمددد هب  دددداالبث د يهدددابحثافت  دددلبهجدددهىب دددداحابحثت 
ب  ددوتبحث  يددانقبهثأ ددااقبح دد ا بحر دده بفددالبحث د ددلبحثافت  ددلب دد بتمدداهابحج ددا م ب ددهه بحثوهددهبههم م

ه
ااحابس

بحصددااابحي دده بحث  يددانقبه تدددليهاب  مدد بيدد بيدداابحي دده ب ب مهدداب  ددوتب دداثلأم
ً
ب لهه ددا ه حث مدداذ  ى

ب(Joehnk,2009:385).حث االل
بتمدداهاب:التصككفوية القيمككة ٤-١ بحث   مددلبيمددا ابيددي ب تددا يهابههم م

ه
حث د ددلب   حددعبهد ددلبحر دده بس

 لهه دددددددددددددددددددددداب مهددددددددددددددددددددددابحثددددددددددددددددددددددايولبه تدددددددددددددددددددددددليهابيددددددددددددددددددددددي ب  مددددددددددددددددددددددد هابيدددددددددددددددددددددد بيدددددددددددددددددددددداابحثمددددددددددددددددددددددوهدلبث صددددددددددددددددددددددولب
 (.(Smart&Megginson,2008:225بحي ه 

ه احلددابحرذي دددا ببالعشرررري   دددواب لدد قبحث د ددلبحث ااثددلبح بحثمدددت ندامب دد بحث ددهلب :العادلكككة القيمكككة ٥-١

ب لدو حمبحر داح بحثيا  خددلباا يخاح هابثحسومبيدا ب ادا قبح ديخا بحثيالادل م
ه
ببي هدابحث مدي  لدلبس   دت 

بلنمدد لبثكدد  به دد بحث  ادد بحلب لسدد بحثوحهددابحثاددا م م
حثينسدد بلهددابب ربل اددبيدد بح دداح بهظددههلب دد بحث ددامه

بحث اثدلبثل مي  ع.ب حث د لبحث ااثلبا  هابحث د لبحثا د دلبثل للوعامبب(FASB)بههابيهفهبثتملبحث  ايتى
ب ه بحث ي دددددددددددددددددا ل ى ه بحثمدددددددددددددددددوتبهحث وجدددددددددددددددددواحمبحببيدددددددددددددددددي ب ددددددددددددددددد ب تثهدددددددددددددددددابي دددددددددددددددددابحثتدددددددددددددددددا امبحث اثددددددددددددددددددلبلددددددددددددددددد ى م
ه
س

ابح بحث دددددا ابث دددددا بب(.Landsman،2006بحث اثددددددل هيهفدددددهباا هدددددابحث  اادددددعبحثدددددضابيدددددي باف ددددديب ددددد بحث لدددددت 
بي دددددددددددددابحث  دددددددددددددعبحثدددددددددددددضابجدددددددددددددهىبل مه دددددددددددددداب م

ه
ح ب دددددددددددددابس ه  تدددددددددددددوثيبيددددددددددددد بحصدددددددددددددعب دددددددددددددابحهباف ددددددددددددديبثتمدددددددددددددالابحثدددددددددددددت 

(Landsman،2006:هيهفدهبحلمداباا هددابحي دوحل٢.)بحطددهحلببحث ل داقب ه بي لدددلبح اداتبلد ى م
ه
 دد بل دابحصدعبس

ب مدي اي بثلس داب   م ه بجدا س ى ه بحجدهح بلادا بلد ى بي لددلب تا  دلبحهبهم م
ه
ه   دعبذدضحبحث  دالبب.والشررا لبس

بحثيالادددل م
ه
بثددد بلاددد بحثيا  خددددلبث  اثتدددلبحث تدددابس م

ببلإ اا هدددابحثددد   به دددابللدددهلببحثي سدددتى يددد ب  د دددلبحث ه دددابحث دددا م
حمب  دددابحامبح بحثلتدددو بح ب  ددددا بحث د دددلبحث ااثدددل.ب به  دددابذدددضحبحث دددمهبيلددديب ددد ب جدددتى م

 ب ددد بحث مددداذ بحثددد  
بثل وثيبا  لو دامب ت  دلبر خداببحث دهح حمبحث ما د لبفهدوبيتد ابثل مدياداي ب د بحث دوح  ب

ً
يهفهب ايحا

ب م
ه
بحث تددارمبحثيتا  ددلبحثاايحددلبهيدد بذددضحبحر ددا ب يددوحفهب غ ددلبس م

ه
حث اثدددلب  لو ددامب اددداقبريي ااذددابس

ث ددمه بذددوبحلدددهحنبحث ددد بحث خيلاددلبثلسمدددوابحثي ا ددعب ددابحث مدديو امبحث خيلادددلبهحلبحثجالددلب دد ب لس ددد بذددضحبح
ب  اثتدددلبحر ددداح بحرهيتدددااللبحثااثددددلب ددد ب دددتلببا د هدددابحرصدددلدل.ب م

ه
قبس هثل د دددلبحث ااثدددلبصدددت دلب سدددتى

بث الدامبحث اثدلبفالبحث د لبحث ااثلب
ً
ها  هابي بحثينس بي هاب  اعبحي اح بحرهيتااللبحثتا  ل،بههف ا

 لياف امبحثم الل.بثل ق لبتماهابحث د لبحثااثدلبث
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 :تبدأ من المعادلة التالية خطوات استخراج القيمة العادلة

                                    (k) و  (E) و  (m)                     كل من يجادلإ     
ببح يخهح ب عادلبحثمه ب  بحث  ااثلبحر دل:بب-ب1

𝐸 =
𝑁 𝑃

𝐶𝐴𝑀
 ب

بحببحل:ب
 NPبحثلعددا م

ه
ب =بصاس

CAMب=بياابحي ه بب
بح يخهح ب  البحث ا ابحث للواب  بحث  ااثلبحر دل:بب2-

Rfr (Rm-Rfr) k= بب
بحببحل:ب

kب  البحث ا ابحث للوا =ب
Rfrب  بحث خاطهقب=ب    البحث ا ابحثخا م
Rmب  البيا اب وتبحث هحتبث ه حتبحث اثدلبب=ب

ب  ا عبل ياب =ب
ب  ا عبل ياب  بحث  ااثلبحر دل:به ي بح يخهح ب

  

ب ديبحلب  ا عبل يابيي بح تماايب  ب  بحثخلوحمبحر دل:ب
ب وتبحث هحتبث ه حتبحث اثدلب  بحث  ااثلبحر دل:ب  ح يخهح بيا اب  تق

𝑅𝑚 =
𝑇2−𝑇1

𝑇1
بب

ب ديبحل:ب
= 𝑅𝑚بيا ابحثموتبحث هحتبث ه حتبحث اثدلبحثلههاب

T2قبحثحا دلبب=ب ب وتبحث هحتبث ه حتبحث اثدلبثلات  بيا اب  تق
T2 قبحره ب وتبحث هحتبث ه حتبحث اثدلبثلات  ب=يا اب  تق
بح يخهح بيا اب ه بحث ق لب  بحث  ااثلبحر دل:بب

𝑅𝑠ب =
𝑃1−𝑃0+𝐷𝑖𝑗

𝑃0
 ب

بحببحل:ب
Rsبيا ابحثمه بب=ب
Poب=ب  هبح فييا بب
P1ب=  هبح غتتبب
Djiب ون  امبحي عا ب= 

بح يخهح ب  البيا اب ه بحث ق لب  بحث  ااثلبحر دل:ب

Rs 
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بح يخهح ب  البيا اب وتبحث هحتبث ه حتبحث اثدلب  بحث  ااثلبحر دل:ب

 Rm 

ب  البيا اب ه بحث ق لبه  البيا اب وتبح  ه   يخهح ب  ا عبحر   اطبل ى
بحث هحتبث ه حتبحث اثدلب  بحث  ااثلبحر دل:ب

  

 (٥٥ص٢٠١٢)حثأعداا،
بب يخهح بحر اهحلبحث  دا ابث  البيا اب ه بحث ق لب  بحث  ااثلبحر دل:بح

  

بح يخهح بحر اهحلبحث  دا ابث  البيا اب وتبحث هحتبث ه حتبحث اثدلب  بحث  ااثلبحر دل:ب

  

دد لبه  دددالبيا ددداب دددوتبحث دددهحتبثددد ه حتب د ب  دددالبيا ددداب ددده بحث ق ه كبلددد ى
ح ددديخهح ب  ا دددعبحثي ددداي بحث لدددت 
بحث اثدلب  بحث  ااثلبحر دل:ب

  

ب ح يخهح ب  اي ب  البيا اب وتبحث هحتبث ه حتبحث اثدلب  بحث  ااثلبحر دل:بب

 ب

بيي بح يخهح ب  ا عبل ياب  ب تلبحث  ااثلبحر دل:بب بهعاثيا م

  

بح دوح ب :العادلة القيمة على واثرها الاستثمارية القرارات -٢ ه ذوبههح بيمت بيد ب امددعبحر يددا بلد ى

بحهيمددا ب  ددوابحهبحصددولب اثدددلبه االددلب دد بصددممب ه  خيلاددلب دد بحراهحمبحث اثدددلبه تلدداعبذددضحبحر يدددا بلدد ى
 ادداابحهبحصددمالبح ددهىبحهبحهيمددا بح دده ب خيلاددل،ب  ددابل ادد ب  ل ددمبحث ددهح بحر ددتح ا ابح دديبحث ددهح بحثددضاب

بي بح يدا باالعبح تح ا ابل ما بي بحيهدعبه دي بح يددا بحث دهح با داببيس ه ه بثل متح ه  باالل ى يا ابحات 
بثلسد لبحر تح ا بهحذافي.ب

ً
هحلبحر دتح ا بييللدعببحجهح ب   د امب خيي باا يدا بحث العبحث ما عبهف ا

قباتوح ددعب ددوتبحره حتبحث اثدددلبه دادددلب ا  دد بيوح ددابهح عددا بااهددعبا جددلب دد بحث خدداطهق،بب   هفددلبه ددت 
ب ا  دددددد بحر ددددددتح ا بحث ما ددددددعبر هددددددابينددددددي بيمهدددددداب مددددددا قبحهب عدددددددداب ددددددضث بحلبي لددددددد م

ه
لبحثيوهدددددددهب ه ددددددلبس

ددب دد ب قبه  هفددل،بهحلبحثهددالبحثه   م دح بامدديلا ب ددت  د ثل مددتح هبهحلبحث  هفددلباا يدددا بحثيوهدددهبثلس ددابهحث ق
بحر تح ا ب ا   بيوح ابي بحر وحلبحث متح هق.ب

 وحهدمبيداقب يللدعب مديبح خداببحث دهح بحر دتح ا ابل اادعبحث مدتح هب  :الاسكتثمارية  القكرارات  انواع -٣

بحث د ددلبحثمددوهدلبثلمدده بحث مددتح هبفددديب دد بجهددلب ه حثمددلد بهحلبذددضحبحث ددهح ب ددولبلل  دديبيدد بحث تهددلبلدد ى
ببههد ييبحث ااثلب  بجهلبح هىبه يم  بههح حمبحر تح ا ب ت بح وح :ب



 2024/ سنة شهر حزيران/ 81شرون/ العدد العولثانية سنة االالمجلة العراقية للعلوم الاقتصادية / 

Arcif = 0.1538                                                                                                                          /16/3/3202تاريخ قبول النشر 

Iraq Journal For Economic Sciences / ISSN:1812-8742 / ISSN ONLIN:2791-092X 

https://doi.org/10.31272/IJES2024.81.16 

1/6/2024نشر العدد /  2024/ نشهر حزيرا /81عددال  Page 280 
 

 

 لو امباالبح  ا ذض بحر ه ب دولبييخضبحث متح هبذضحبحث هح بيما ابل ل ب  :الشراء قرارات: الاول

ثيا  د بح عدا ب ل د اثدلب د بح  ادا بحث د دلبحثمدوهدلببللشررا  أ ابي بهد يهابحث ااثلب  ابيوثابثاليب افاب
بثهض بحي ه بيمابلد ها.ب

ييخدضبحث مددتح هبذدضحبحث دهح بيمدا ابل يلد ب  لو ددامب  دولبادالبحث د دلبحثمددوهدلب :البيكك  قككرارات: ثانيككاً

بادداثس ابرلبيمددابحر ياددا بااي دده ب ددولببثت دده بحهددعب دد 
ً
هد يهددابحث ااثددلبهذددضحب ددابلت لدديبييخددضبهددهح ح

بل هكيبثخما ق.ب
ييخدضبحث مدتح هبذدضحبحث دهح بيمدا اب تدليب  لو دامبادالبحث د دلبحثمدوهدلب :التكداول  عدم قرارات: ثالثاً

ب اثددددلب ددددوحنل م
ه
دددح بببث  ددده ب مدددداه لبث د يهددددابحث ااثددددلبهعددهددددضحبلتددددسابحثمددددوتبس د هف هددددابيددددي بحثيوهددددمبيدددد بحث ق

بثددد عب م
بذدددض بحثااثدددلبربييوهدددابحر  ادددا بحهبحثهسدددوطبهذدددضحبل ددد ه م

ه
 دددضث بحثيوهدددمبيددد بحثس دددابرلبحث مدددتح هبس

بحثوهددهب م
ه
بحثددهحذ .بث ددابثالديب وهددابثيا  دد ب اا ددعب ل د اثدلب ددضث بثدد عبثالدديب وه ددامبيد بحث خدداطهقبس

با ح ددددددامبهح ي ددددددا حمبح  يددددددهبهجددددددواب ه ب دددددد بحث ددددددا ح ى ب   ددددددد بلجددددددهىبحثكحددددددتى م
ه
ح دددددديخاح بحث د ددددددلبحث ااثددددددلبس

((بهجدددواب ماددددضبحث   مدددامبGreen&Rrinstein,1998بحث دددهح حمبحر دددتح ا  لب دددديبهدددا هبا ح دددل
ب م ح ددددددددامبحث اثدددددددددل.ببث صددددددددولح ددددددددي  البحث د ددددددددلبحث ااثددددددددلب ا دددددددديارلبثلي  ددددددددد بحث اا دددددددد   ه ببهحرثت  ه فد ددددددددابلدددددددد ى 

((Rogerson,2000بلاي بحب م
ه
بح ي  الب ماضبحث د لبحث ااثلبس

َّ
ث   مامبي بحياحابحث وح  بحث اثدلبلل

ب هددالبح  م
ح ددامبب ددولبحث دداث به لاثددعبحث   مددامبحثدد   ه ح ددي  البحث د ددلبحث ااثددلبلياالددابحيصددولبحرثت 

بهوح  هابحث اثدلب) م
ه
ببث بس ب(Horton&Macve,2000:3 لل ب يااقبحثي  د بهغتى

((بيددد بهجددددواب   ددددد بحرصدددولبحث اثدددددلبااث د ددددلبحث ااثدددلبهحرهددددهح بادددد ابBradbury,2001بح  يدددهبا ح ددددل
بها  لبحثدا عباجدابحثم دهبيد بهحهداب لد بحث مدافابحهبحثخمدا ه.ب م

ه
بذض بحث د بس م

ه
ههدابحهكداهبب ضاضاامبس

ه قبحثيوجديبح بح دلوابحث د دلبحث ااثدلبب بح بيه م بحث تدا لبب د احقا ح لبحر اداابحره ت  م
ه
ر   دا بحثنلداطبس

د امب  د بهحث ق ب دد ب ددمه بحثيالاددلببث هكددا  ددابل ددماب مادددض بصددالبههكددو بلاددت  حث اثدددلبهطددهتبي لهددابحاددت 
ب   ددددددد بحرصددددددولبEbling,2001بههدددددداب تددددددابل.بحثي   خددددددد م

ه
((بلوجددددددوابح ددددددي  الب ماددددددضبحث د ددددددلبحث ااثددددددلبس

بحثي  ددد بهحثيوهدددهب م
ه
بيدد بحثيالاددلبحثي   خدددلب ددوح بحاا ددهبذماثدد بح لددا بس

ً
ح ددامبثل   مددامبيوكددا ه هحرثت 

ب((.Plantin&Sapra,2004:2ب ب ا ل بث
بحغلدعبحر ددالبب عا يديب  داب مد لب د هبحثمده بح : الربحيكة  مضاعف مؤشر مفهوم -٥ م

ه
بتمدمىبس م

حثد  

بحث ددددددوح  بحث اثددددددددلبث  هفدددددددلب ب مددددددديخا م
ه بلددددددد ى
 
بح ددددددي  ا  لنمدددددد لب مدددددددايمبحثلعاددددددددلب دددددد بحث  ددددددداي عبحرادددددددت 

بي لدددلبحثي  ددد به دد ب م
ه
بحث  لو ددامبثدداىبحث   مددلبث مددايا ه بس ه بحث دداث  ى ه بحث اللدد ى ه ذدد ر بحث مدديخا  ى

بثهددددض بحث ددددوح  بهذددددض بحثنمدددد لب  حددددعبحث د ددددلبحثمددددوهدلبثلمدددده ب ه ذ ب دددد بحث مدددديخا  ى هحث مددددتح ل  بهغددددتى
ب دددد بب عا يدددديبح  ه ب دددده ب  دددد ى م

ه
بل ادددد بثل مددددتح هبف هددددابحلبامددددااب  لدددد بح ددددتح ا  بس م

حهبيدددداابحثمددددموحمبحثدددد  
ب موحمبحر تح ا م

ه
بلاتعبيل هابس م

ب .ب تلبحثلعادلبحث  
 العادلة القيمة واستخراج الدولي بغداد مصرف بيانات تحليل:  الثالث لمحورا

 :بغداد مصرف عن نبذة: اولًا

ب) :بغداد مصرف م
ه
(بلهل د الب1992شد اطب)ب18   عب صرلباجاحاب  ق لب مداذ لبيهحهددلب اصدلبس

بهددددددا  ب) م
ب)100حليدددددداحته م

ه
(.بهعددددددالبحث  ددددددعبااثسو صددددددلبس م

 
ب12(ب ل ددددددولبايمددددددا بيددددددهحس  .ب ددددددا  بب1992(ب دددددد ي ت 

بثلسمدد ب د به ددعب  صردلباجداحابحيي ددالبحث صردفدلبحثيتا  ددلبف دط.با دداببثد ،ب دد ب  دالعبحثم ددا بحي دا م
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دفدلب ا لددلبهشددا لل،به تدتددلبثددضث بشددهابحثسمدد ببحثسمدد بحث ه دداا دد ابثدديبا  ا  ددلب ددا امب صرد .ب ح م
 
حث ددهحس

ب) م
ه
ب ل بحث دددددددال.بس م

ه
دددددد لبحث هحهددددددددلبحث اامدددددددلب2005 و دددددددً ابهن دددددددااقبس د (بلصدددددددسابلمددددددد بحثخلددددددد  بحث يادددددددابهحث ق

بيددددا ب) م
ه
.بس ه ب   مدددد  ى ه ،ب  دددداب ددددد ابثلسمدددد بليو دددد ابي لدا ددددديب2005 مدددداذ  ى (بنحاب ل بحث دددددالبدلدددداعبلاددددت 

ددفدلبح بيددددا بحث صرد م
ه
ح دددياوببلمدددد بلههدددالبيددد ب تددددلبلمددد بحثخلدددد  بب2009ثاهثددددلباح ددددعبه دددا  بحث دددهحت.س

ب م
ه
بحثيمو ددددددددابس م

ه
ب مدددداذ .بيددددانمبحث لددددا  لبحث د ددددلبثسمدددد بلههددددالب دددد ب اا ددددلبحثسمدددد بس حث ياددددا،بثدتددددسابلاددددت 

بي بحثياموثوجدابهحثخدا امبحثيمافمددل.ب ه  تى
بيدا ب)ببحثخا امبحث صرفدلبحثاهثدلب ابحثت  م

ه
(ب تدعب2010س

ب  دونب صرلب م
ه
بس م
 
اجاحابي بحث وحف لبحثمها دلبحثه  دلب  ب عب  ب صردلبثسمدالبهحثسمد بحث ه داابحث دهحس

بثسمددددال.ب  ددددابهفددددهب هحاددددطبلهددددوىبثل  لدددددامبحثيتا  ددددلب2010)يوث ددددو(ب) م
ه
(بثادددديابفددددل بل  ددددعبااا ددددعبطاهيدددديبس

ب بفدددددل بلدددددتى
ً
همب  ددددد دا همبيدددددا بحثاهثددددددلبهلصدددددساب ه ددددداًحب هلد دًدددددابثليو دددددابحث مدددددي هبثلسمددددد .بحفيددددديابلمددددد بلدددددتى

ب(.Bankofbag Baghdad.com.iq/our history)ب(2010)
ب :بغداد مصرف بيانات وتحليل استخراج:  ثانياً م

ه
يدي بح ديخهح به الددعبلدا دامب صردلباجداحاب  دابس

بحث  ااثلبحر دل:ب

بببب                                                             بب      (k) وب (E) وب (m) ببببببببببرلتااب عب  ب  

ب دملبب(0.263) ا دهب عاددلبحثمده بثمدملب :(E) السكهم  ربحيكة  -1 م
ه
بب(0.344)هح  ا دهبح بب2012س م

ه
س

ب ددددملبب2013 ددددملب م
ه
بحثددددلعدداب دددداب  ددددامبيدددداابحي دددده بح ددددابس م

ه
ح خامددددهب عادددددلبب2014دمددددنعبح  اددددا بصدددداس

ب(0.05)،بهح خامددهب عادددلبحثمدده بح بهبثدد بثأ ددااقبيدداابحي دده بحث تددا قبح ددضحكب(0.188)حثمده بح ب
ب دددملب م

ه
بحثدددلعدداب دددابن دددااقبيددداابحي ددده بحث تدددا قبثهدددض بحثمدددملبهح  ا دددهببر خادددابهبثددد بب2015س م

ه
صددداس

ب ددملب م
ه
بحثددلعدداب ددابب(0.081)ح بب2016 عادددلبحثمدده بس م

ه
بتمدد  هابهبثدد بر  اددا بصدداس م

ااثنمدد لبثلمددملبحثدد  
ب ددملب م

ه
هبثدد ب  خادداببب(0.024)حثمدده بح بح خامددهب عادددلبب2017  ددامبيدداابحي دده بحث تددا ق،بهس

ب دددملب م
ه
بحثدددلعدداب ددداب  دددامبيددداابحي ددده بحث تدددا ق،بهح خامدددهب عاددددلبحثمددده بس م

ه
ب(0.017)ح بب2018صددداس

ب م
ه
بحثدددددلعدداب ددددداب  دددددامبيددددداابحي ددددده بحث تدددددا قبهح  ا دددددهب عاددددددلبحثمددددده بس م

ه
ب2019هبثددددد ب  خاددددداببصددددداس

بتم  هابح ب م
بحثلعدداب ب(0.029)ااثنم لبثلمملبحث   م

ه
بهبث بر  اا بصاس م

ه
اب  امبياابحي ه بحث تا ق،بس

بحثددلعددابثهددض بحثمددملب دداب  ددامبيدداابب(0.081)ح  ا ددهب عادددلبحثمدده بح بب2020 ددملب م
ه
دمددنعبح  اددا بصدداس

بحثدددلعدداب دددابب(0.120)ح بب2021حي ددده بحث تدددا ق،بهح  ا دددهب عاددددلبحثمددده بثمدددملب م
ه
هبثددد ب   ادددا بصددداس

   امبياابحي ه بحث تا ق.ب
 ربحية السهم (1)جدول 

 (E) ربحية السهم عدد الأسهم )مليون سهم(  الربح القابل للتوزيع)الربح الصافي( مليون دينار السنة

2012 29,638 112,900 0.263 

2013 38,797 112,900 0.344 

2014 32,847 175,000 0.188 

2015 13,261 250,000 0.053 

2016 20,245 250,000 0.081 

2017 6,122 250,000 0.024 

2018 4,152 250,000 0.017 

2019 7,299 250,000 0.029 

2020 20,200 250,000 0.081 

2021 29,980 250,000 0.120 

 بناءً على بيانات هيئة الاوراق المالية العراقية(. انالمصدر )من اعداد الباحث
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ب دددملب(m): الربحيكككة مضكككاعف مؤشكككر تحليكككل -2 م
ه
حببالددد بب2020 دددالبحفمدددعب مدددايمب عاددددلبس

ب دددددملبب(10.891) م
ه
ه مدددددا  بحث د دددددلبحثحاثحددددددلببب(17.178)حببالدددددد بب2021ه ا دددددهبحث د دددددلبحثياثدددددددلب  فمدددددلدلبس

ب ددملب م
ه
ب ددملبب(11.989)حببالدد بب2013  فمددلدلبس م

ه
ب(13.714)،بحببالدد ب2012هحث د ددلبحثهحا ددلب  فمددلدلبس

ب ددملب م
ه
،به ا ددهبهد ددلب مددايمبحثلعادددلب  فمددلدلب اا ددلب(16.516)حببالدد بب2014هحث د ددلبحثخا مددلبس

ب ددددملبب(20.552) م
ه
ب دددددملبب2019س م

ه
هحرفمدددددلدلبحثحا مدددددلببب(22.475)،بحببالدددد ب2016هحرفمدددددلدلبحثمدددداا لبس

ب م
ه
ب ددملبب(34.922)حببالدد بب2018 ا ددهبس م

ه
ه ا ددهبحث د ددلبب(44.115)حببالدد بب2015هحرفمددلدلبحثيا دد لبس

ب ملب م
ه
قبثيب  فملدلبس  .(49.816)حببال بب2017حث اتق

 مضاعف الربحية (2)جدول 

 (m) الربحية مضاعف السهم ربحية السهم قيمة مضاعف للسهم السوقية القيمة السنة

2012 1 3.6 0.263 13.714 

2013 2.060 4.12 0.344 11.989 

2014 1.550 3.1 0.188 16.516 

2015 1.170 2.34 0.053 44.115 

2016 0.910 1.82 0.081 22.475 

2017 0.610 1.22 0.024 49.816 

2018 0.290 0.58 0.017 34.922 

2019 0.300 0.6 0.029 20.552 

2020 0.440 0.88 0.081 10.891 

2021 1.030 2.06 0.120 17.178 

 بناءً على مخرجات الحاسبة الالكترونية(. انالمصدر )من اعداد الباحث

بجداهلب : (K)المطلكوب  العائكد  معدل تحليل  -3 م
ه
 د ب الددعبب(6)ي دالب الددعب  دالبحث ا دابحث للدوابس

بجدداهلب م
ه
بجددداهلبب(3)  ددالبيا ددابحثمدددوتبس م

ه
بجدداهلبب(4)هيا دددابحثمدده بس م

ه
حببحلبحيددد بب(5)ه  ا ددعبل يدددابس

ب م
ه
بب2021  البيا ابثلمدوتب دالبس م

ه
بحث وح دابجدا ب تدتدلبب2015هحهدعب  دالب دالبس م

ه
هحلبذدضحبحر ديتلبس

ب دددوتبحث دددهحتبثمدددموحمبحث اددديبهحلبحيددد ب  دددالبيا ددداب ب ه دددامبحرغدددتتبحثاتدددلدلبث ددد تق ه حر ددديتلبلددد ى
ب دددددملب م

ه
ددددلباجددددداحاب دددددالبس ب صرد م

ه
بب2021ثلمددددده بس م

ه
بب2018هحهددددددعبيا دددددابثلمددددده بس م

ه
هجدددددا بذدددددضحبحر دددددديتلبس

بح  ا بحرغتتبهحرفييا بث  م
ه
ب دموحمبحث وح اب تدتلبحر يتلبس م

ه
ب2012صرلباجاحابه الب  ا عبل يابس

ب دددددددد بحثوح ددددددددابحثتددددددددا اب  ددددددددابب2021هب2019هب2018هب2017هب2016هب2015هب2014هب2013ه حاددددددددت 
بحلب خداطهقب م

ب د بيا دابحثمدوتب  دابل د ه بث ا ابحثموتبهحلبيا دابحثمده بحادت 
ً
بحلبيا ابحثمه ب  ااما م

ل  ه
ب دد ب خدداطهقبحثمددوتبهحلب  ددالبحث ا ددابحث  للددوابثهددض بحر دده بحهددعب دد ب  ددالبحث ا ددابذددض بحر دده بحاددت 

ب  دالب م
قبهربلادله بحلبحر دتح ا بلهدض بحر ده بل داب خداطهقب سدتى م

(بهذضحبل  ه
ً
ب  بحث خاطهقب) اث ا حثخا م

ب ددملب م
ه
بثهددضحبحر ددتح ا ،بهس

ً
ب متددضاا حث ا ددابحث للددوابثيا ددعبذددض بحث خدداطهقبهذددضحبلت ددعبحث مددتح هبغددتى

بحلبيا دددابحثمدده بحهدددعب دد بيا دددابحثمددوتبثكددد ب ددالب  ا ددعبل يدددابحهددعب ددد بحثوح ددابحثبب2020 م
تدددا اب  ددابل دد ه

بثي ددددو اب م
(بهذدددضحبربلاددددله

ً
ب دددد بحث خددداطهقب) دددداث ا   دددالبحث ا ددددابحث للدددوابحهددددعب ددد ب  ددددالبحث ا ددددابحثخدددا م

بيملوابيل هابذضحبحر تح ا .ب م
 حث متح هبي بحث خاطهقبحث  
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 (Rsعائد السهم السنوي ) (3)جدول 
 (Rs) السنوي السهم عائد معدل (Rs) الفصلي السهم عائد Dig الأرباح توزيعات P0 الإفتتاح سعر 1P الإغلاق سعر السنة

2012-3-31 2.600 3.480 
 

-0.253 
 

2012-6-30 2.300 2.600 
 

-0.115 
 

2012-9-31 1.450 2.300 
 

-0.370 
 

2012-12-31 1.800 1.450 0 0.241 -0.124 

2013-3-31 1.820 1.800 
 

0.011 
 

2013-6-31 2.000 1.820 
 

0.099 
 

2013-9-31 1.550 2.000 
 

-0.225 
 

2013-12-31 2.060 1.550 0 0.329 0.054 

2014-3-31 1.920 2.060 
 

-0.068 
 

2014-6-31 1.540 1.920 
 

-0.198 
 

2014-9-31 1.700 1.540 
 

0.104 
 

2014-12-31 1.550 1.700 0.11 -0.024 -0.046 

2015-3-31 1.270 1.550 0.08 -0.129 
 

2015-6-31 1.580 1.270 
 

0.244 
 

2015-9-31 1.500 1.580 
 

-0.051 
 

2015-12-31 1.170 1.500 0 -0.220 -0.039 

2016-3-31 0.810 1.170 
 

-0.308 
 

2016-6-31 0.790 0.810 
 

-0.025 
 

2016-9-31 0.760 0.790 
 

-0.038 
 

2016-12-31 0.910 0.760 0 0.197 -0.043 

2017-3-31 0.950 0.910 
 

0.044 
 

2017-6-31 0.670 0.950 
 

-0.295 
 

2017-9-31 0.760 0.670 
 

0.134 
 

2017-12-31 0.610 0.760 0.07 -0.105 -0.055 

2018-3-31 0.620 0.610 
 

0.016 
 

2018-6-31 0.420 0.620 
 

-0.323 
 

2018-9-31 0.410 0.420 
 

-0.024 
 

2018-12-31 0.290 0.410 0 -0.293 -0.156 

2019-3-31 0.240 0.290 
 

-0.172 
 

2019-6-31 0.340 0.240 
 

0.417 
 

2019-9-31 0.300 0.340 
 

-0.118 
 

2019-12-31 0.300 0.300 0 0.000 0.032 

2020-3-31 0.300 0.300 
 

0.000 
 

2020-6-31 0.350 0.300 
 

0.167 
 

2020-9-31 0.370 0.350 
 

0.057 
 

2020-12-31 0.440 0.370 0 0.189 0.103 

2021-3-31 0.650 0.440 
 

0.477 
 

2021-6-31 0.620 0.650 
 

-0.046 
 

2021-9-31 0.810 0.620 
 

0.306 
 

2021-12-31 1.030 0.810 
 

0.272 0.252 

 بناءً على النشرات الفصلية الصادرة عن هيئة الاوراق المالية العراقية(. انالمصدر )من اعداد الباحث

 معامل بيتا (4)جدول

 السنة

معددددددددل عائدددددددد 

السهم السنوي 

(Rs) 

معددددددددل عائدددددددد 

السددددددددددددددددددددددوق 

السدددددددددددددددددددنوي 

(Rm) 

الانحدددددددددددددددددددراف 

المعيددداري لعائدددد 

 السهم

الانحدددددددددددددددددددددددراف 

المعيددددداري لعائدددددد 

 السوق

تبددددددددداين عائدددددددددد 

 السوق
 معامل بيتا التباين المشترك معامل الارتباط

2012 -0.124 -0.019 0.26488 0.07214 0.00520 0.57388 0.01097 2.10712 

2013 0.054 -0.025 0.22901 0.01535 0.00024 0.62790 0.00221 9.36965 

2014 -0.046 -0.049 0.12454 0.06962 0.00485 0.89965 0.00780 1.60946 

2015 -0.039 -0.087 0.20095 0.16114 0.02597 0.90129 0.02918 1.12396 

2016 -0.043 -0.020 0.20672 0.15528 0.02411 0.94928 0.03047 1.26377 

2017 -0.055 -0.025 0.18765 0.07329 0.00537 0.92927 0.01278 2.37942 

2018 -0.156 -0.030 0.17666 0.08132 0.00661 0.56559 0.00812 1.22872 

2019 0.032 -0.005 0.26657 0.09270 0.00859 0.88674 0.02191 2.54977 

2020 0.103 0.010 0.08980 0.09192 0.00845 0.30650 0.00253 0.29943 

2021 0.252 0.030 0.21832 0.06123 0.00375 0.56188 0.00751 2.00339 

 (.spssبالاعتماد على برنامج  انالمصدر )من اعداد الباحث

 



 2024/ سنة شهر حزيران/ 81شرون/ العدد العولثانية سنة االالمجلة العراقية للعلوم الاقتصادية / 

Arcif = 0.1538                                                                                                                          /16/3/3202تاريخ قبول النشر 

Iraq Journal For Economic Sciences / ISSN:1812-8742 / ISSN ONLIN:2791-092X 

https://doi.org/10.31272/IJES2024.81.16 

1/6/2024نشر العدد /  2024/ نشهر حزيرا /81عددال  Page 284 
 

 

 معدل العائد المطلوب (5)جدول 
 (Kمعدل العائد المطلوب ) (Rfالمخاطرة )معدل العائد الخالي من  معامل بيتا معدل عائد السوق السنة

2012 -0.019 2.107 0.04 -0.084 

2013 -0.025 9.370 0.04 -0.565 

2014 -0.049 1.609 0.04 -0.103 

2015 -0.087 1.124 0.04 -0.103 

2016 -0.020 1.264 0.04 -0.035 

2017 -0.025 2.379 0.04 -0.116 

2018 -0.030 1.229 0.04 -0.045 

2019 -0.005 2.550 0.04 -0.074 

2020 0.010 0.299 0.04 0.031 

2021 0.030 2.003 0.04 0.020 

 على مخرجات الحاسبة الالكترونية( بناءً المصدر ) من اعداد الباحثة 

 :الربحيكة  مضكاعف  مؤشكر  باسكتخدام  الكدولي  بغكداد  لمصرف العادلة القيمة وتحليل استخراج -4

ب مددايمبحثلعادددلبحلبحث د ددلبحث ااثددلبثلمدده بهثت  دداب ددموحمبحث ادديب ه يمدداب دد ب ددتلب لس دد ب دد تق
ب ددد بحث د دددلبحثمدددوهدلبثلمددده ب ح بحي ددده بهبثددد ببلمصرررر حادددت  بذدددض بحثااثدددلبتق م

ه
اجددداحابه ددد بحث ما دددعبس

ب ا د بثل مدتح هبلهدض بحي ده بحثدلعدداب ثيوهابحث متح هبحلب تعبحث د دلبحثمدوهدلبح بهد يهدابحث ااثدلبههم
بيدددااب م

ه
ب لس دد بحث د ددلبحث ااثددلبس ب اثددلبلد هددابه يمدداب ددد  تى م

ه
ب ددالبحر ياددا بلهددا،بثكدد ب ا ددد ب مددا قبس م

ه
س

بحببب)يدددددددددداابحث  ددددددددددوا(حثتددددددددددا امب م
ه
ب2017هب2016هب2021هب2014هب2013هب2012حلبيدددددددددداابحث  ددددددددددوابس

بتمدد  هابهذدضحبح يدددا ب دم ب دد بحث مدتح ل  برلبحث د ددلبحث ااثددلبب2018ه م
حناحامبااثنمد لبثلمددموحمبحثد  
ب دملب م

ه
ب د بحث د ددلبحثمدوهدلبح ددابس بب2020هب2019هب2015حادت  م

 هحج دهبيدداابحث  دوابااثنمدد لبثلمدملبحثدد  
بحر دددددتح ا ابثل مدددددتح ل  بحهبح ددددد اابحهيتدددددااللبحامبح بيدددددا بتمددددد  هابههدددددابل دددددواببثددددد بح بهلددددد لبحثدددددوسم

بذض بحثمموحم.ب م
ه
 حره البح بذض بحر ه بس

 القيمة العادلة (6)جدول 

 السنة
مضاعف الربحية 

(m) 
 (Eربحية السهم )

معدل العائد المطلوب 

(K) 
 عدد الصفقات القيمة السوقية للسهم (Vالقيمة العادلة )

2012 13.714 0.263 -0.084 3.930 1 7494 

2013 11.989 0.344 -0.565 9.465 2.060 9594 

2014 16.516 0.188 -0.103 3.454 1.550 9760 

2015 44.115 0.053 -0.103 2.609 1.170 7634 

2016 22.475 0.081 -0.035 1.887 0.910 9745 

2017 49.816 0.024 -0.116 1.380 0.610 10002 

2018 34.922 0.017 -0.045 0.608 0.290 10949 

2019 20.552 0.029 -0.074 0.648 0.300 6183 

2020 10.891 0.081 0.031 0.853 0.440 6892 

2021 17.178 0.120 0.020 2.019 1.030 10072 

 (.المصدر )من اعداد الباحثة بالاعتماد على مخرجات الحاسبة الإلكترونية

 والتوصيات تاجاتتنالاس

  :الاستنتاجات

 ت دددنبح خاددداببحث د دددلبحثمدددوهدلبي ددده بحث تدددا لبي مدددلبحث اددديب  ا  دددلب دددابحث د دددلبحث ااثدددلبثهددددابب-١
بهحلبذدضحبحي دهبل ادعباداه  بكد مب ادا قب دوتب م

هذضحب ابيوكابحلبذض بحي ه ب  د لبا هعب  ابين غه
 حث هحتبث ه حتبحث اثدل.ب
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بب-٢ م
ه
قبل مه ددابس حلب الددعبحث د دلبحث ااثددلبثلمده به  ا  يهدداب دابحث د ددلبحثمدوهدلبحاددابهجدوابح اهحفددامب سدتى
بحي دددده بلابحلبحي دددده ب مدددد هقبا هددددعب دددد ب بتمدددد تى م

ه
قبس ب ددددالبيدددد بهجددددوابح لددددا ب سددددتى دددلباجدددداحابههم  صرد

 هد يهابحث ااثل.ب
بب-٣ م

ه
بي لددددلب   دددد بحث د دددلبحث ااثدددلبث  ددده بس م

ه
ب مدددايمبحثلعاددددلبحذ  يددديبثددداىبح ددديخاح يبس ح ندددهب ددد تق

ببمصرر  م
ه
بحثمهالددلبس م

ه
بح  امدهبس م

حمبحث ي ل دلبلنلدداطبحث صردلبهحثد   اجداحاب و دديبيياداابات  دابحث يجدتى
بحث د لبحث ااثل.ب

 :التوصيات

ب ددوتبحث ددهحتبثدد ه حتبحث اثدددلبهظدايهدداب الدددعبهددد بب -1 م
ه
د امبيدد ب ددااب ي ا عددلبهكددابثتمددلبس د ح دده بحث ق

(بحشددههب اددولبيدد بحطددت بيدد ب ددابحبحب ا ددهبحث ددد بحثمددوهدلب ي ا عددلبحهب تمدداه لب ددابحث ددد بحث ااثددلبثهدداب٦)
د امبه أ داب  ديه باا ي دالبيدا ب داه ب بذدض بحث ق م

ه
بيد بحر دتح ا بس ه هذضحب  ماابحث متح ل  بحث   لد ى
دد  د لبهحلبحر ددده ب  د دددلبااثلددداعبحثتدددا ابثهددداب و هددداب مدددا هب مدددي  لدلبر هددد بيددد با حلدددلبلنلددداطامبحث ق

ب دددد بحث ددددد بحث ااثددددلبثهدددداب ددد امب،بث مددددهبحيدددد بلهبحاته د فمددددتبيدددد بح اا دددددلبحرفتددددا بيدددد بحث د ددددلبحث ااثددددلبثل ق
حمبه  ا  هبحثموت.ب  حث ا جلبك  ب  ق

بب-2 م
ه
بس ه ب دددم ب و دددوه ى ه ب دددوتبحث دددهحتبثددد ه حتبحث اثددددلبحلب مددداب دددوظا ى م

ه
دد امبحث ا جدددلبس د يددد بحاح قبحث ق

ددد عبحث  لو ددددامبحث ي ل ددددلبلهددددابا ددددابيدددد اابح بحث ددد لب دددد بت د د ددد لبهبثدددد بثا الددددلبحث ق د بحث ق م
ه
 هحاددددابحث ه ددددلبس

 ح اهحلبحث د بحثموهدلبي بهد هابحث ااثل.ب
ب   دددد بحث د دددلبحث ااثدددلبث  ددده بحث االدددلبهبثددد ب   ا ددديبب-3 م

ه
ب مدددايمبحثلعاددددلبس ه قبح ددديخاح ب ددد تق يه
بهدددا بحث د ددلبحث ااثددلبثت دده بهحث م

ه
بي لدددلبحثي  ددد بفهددوب ددد بصددت  ييبس م

ه
اتددولبيددد ب يددا  ب لاوظددلبس

ب وتبحره حتبحث اثدل م
ه
حمبحر ا دلبس  .بحث  تق
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