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 المستخلص:

ثل , وتملماليةاوراق المدرجة في سوق العراق للأ عينة الدراسة الي على القيمة السوقية للمصارفتحديد اثر الاداء الم هدفت الدراسة الى

ختبار الفرضيات مصارف ضمن قطاع المصارف, ولتحليل وا 7مجتمع الدراسة بسوق العراق للأوراق المالية فيما شملت عينة الدراسة على 

لاقة ذات اثر معنوي ع, واستنتجت الدراسة بوجود SPSSوباستخدام البرنامج الاحصائي  بين المتغيرات تم استخدام الانحدار الخطي المتعدد

تثمرين ة توجيه المسبضرور بين الربحية والقيمة السوقية وعدم وجود علاقة بين كلاً من المديونية والسيولة والقيمة السوقية, واوصت الدراسة

 ية اكثر من مؤشرات السيولة والمديونية.بالاهتمام بمؤشر الربحية عند تقييم المؤسسات المال

 الكلمات المفتاحية: الاداء المالي, القيمة السوقية, سوق العراق للأوراق المالية.

Abstract: 

The study aimed to determine the impact of financial performance on the market value of the banks, the 

study sample listed in the Iraqi Stock Exchange, and the study community represented the Iraqi Stock 

Exchange, while the study sample included 7 banks within the banking sector, and to analyze and test the 

hypotheses between the variables, multiple linear regression was used and using the program The SPSS 

statistician, and the study concluded that there is a significant relationship between profitability and market 

value and the absence of a relationship between indebtedness, liquidity and market value, and the study 

recommended the need to direct investors to pay attention to the profitability index when evaluating financial 

institutions more than indicators of liquidity and indebtedness. 

Keywords: financial performance, market value, Iraq stock exchange. 

 المقدمة: -1

عملية  بحفظ الاموال وتسهلتقوم ية كبيرة وعصب الاقتصاد ومحركة الرئيس, لكون المصارف تعد المصارف ذات اهم

 صارفالم دفع صاديالحاصلة في الميدان الاقتوان التغيرات التداول وتنميتها وتقوم بالتخطيط لاستثمارها في شتى الميادين, 

لمالي داء ا, وبشكل خاص الاداء المالي, ويرتبط الاللبحث عن طرق تمكنها من الاستمرار وتحقيق مستويات مقبولة للأداء

, رفصسوقية للميمة اللال تعظيم القبالقرارات المالية التي تتخذها الادارة المالية والتي تعتمد على تعظيم ثروة الملاك من خ

اعدها في ات تسالمؤشر تسعى العديد من المؤسسات المالية الى الاعتماد على مجموعة من وللوصل الى مستوى مقبول من الاداء

السيولة,  ونسبة تمطلوبات على اجمالي الموجوداواجمالي ال الموجوداته المؤشرات العائد على اتخاذ القرار المناسب, ومن هذ

صورة  لتعطي, فصراسبة والاستفادة من موارد المفي اتخاذ القرارات المنفاعلية الادارة وكفاءتها هذه المؤشرات عكس ت أذو

 .المالي صرفواقع المواضحة عن 

لذلك تعد دراسة الاداء المالي ومدى انعكاسها على القيمة السوقية من الموضوعات المهمة التي تساعد المستثمرين والادارة و

المالية في التعرف على نقاط القوة والضعف على غرار الوقوف على سلامة المركز المالي والملاءة المالية وتحقيق الارباح, 

 الاطار النظريالمبحث الثاني على منهجية الدراسة, فيما تناول مباحث, تضمن المبحث الاول  اربعة  لدراسة علىواشتملت ا

 ً  الجانب التطبيقي, لتنتهي الدراسة بالاستنتاجات والتوصيات. المبحث الثالث , وتناولالمالي والقيمة السوقيةالاداء  متضمنا
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 المبحث الاول:  

  منهجية الدراسة -2

 الدراسة:مشكلة  -1-2

 هذه لأداء ق اهميةالمالية عدداً كبيراً من المؤسسات المالية وضمن قطاعات مختلفة, حيث يولي السو للأوراقيضم سوق العراق 

ئيس لتساؤل الرابة على التي يتضمنها باعتبارها تعكس الاداء الكلي للسوق, وبناءً على ذلك تكمن مشكلة الدراسة بالإجاالمؤسسات 

 الآتي:

رع الى ؟ ومنه يتفلدراسةاتأثير الاداء المالي على القيمة السوقية للمصارف المدرجة في سوق العراق للأوراق المالية عينة  ما مدى

 التساؤلات الفرعية الآتية:

 على القيمة السوقية؟ على الموجوداتهل يوجد تأثير للعائد  -أ

 على القيمة السوقية؟ لنسبة المديونيةهل يوجد تأثير  -ب

 ثير لنسبة السيولة على القيمة السوقية؟هل يوجد تأ -ج

 

 اهداف الدراسة: تتجلى اهداف الدراسة بالآتي: -2-2

 ا.ثر فيهالتعرف على مفهوم ومؤشرات الاداء المالي وكذلك التعرف على القيمة السوقية واهم العوامل التي تؤ -أ

 راسة.ينة الدللأوراق المالية عتحديد اثر الاداء المالي على القيمة السوقية للمصارف المدرجة في سوق العراق   -ب

 

 فرضيات الدراسة: -3-2

 :بالشكل الآتي الفرضية الرئيسة صياغة تم وأهدافها الدراسة مشكلة على بناء  

:H0  لمصارفالقيمة السوقية للمؤشرات الاداء المالي في اثر ذو دلالة احصائية لا يوجد. 

H1 القيمة السوقية للمصارف.: يوجد اثر ذو دلالة احصائية لمؤشرات الاداء المالي في 

 ومنها تتفرع الفرضيات الأتية:

 يوجد اثر ذو دلالة احصائية للربحية على القيمة السوقية.: لا H0 -أ

H1: السوقية القيمة على للربحية احصائية دلالة ذو اثر يوجد. 

 يوجد اثر ذو دلالة احصائية للمديونية على القيمة السوقية.: لا H0  -ب

H1 :ة احصائية للمديونية على القيمة السوقية.يوجد اثر ذو دلال 

 يوجد اثر ذو دلالة احصائية للسيولة على القيمة السوقية. : لا H0 -ج

H1 :السوقية القيمة على للسيولة احصائية دلالة ذو اثر يوجد. 

 

 اهمية الدراسة: يمكن تلخيص اهمية الدراسة بالآتي: -4-2

العراق وق ي في سلقطاع المصرفلاداء المالي على القيمة السوقية لخلال دراسة تأثير اتكتسب هذه الدراسة أهميتها من  -أ

 للأوراق.

 بيان طبيعة العلاقة والاثر من عدمها بين متغيرات الدراسة. -ب

 مجتمع وعينة الدراسة: -5-2

مصارف, وتم ضمن قطاع ال مصارف 7على  سوق العراق للأوراق المالية, فيما ضمت عينة الدراسـةبتمثل مجتمع الدراسة 

-2014ة )وللمد ول على بياناتها من خلال التقارير السنوية المنشورة ومن خلال موقع سوق العراق للأوراق الماليةالحص

 ( يبين عينة الدراسة.1( والجدول )2017
 ( المصارف عينة الدراسة.1جدول )

 سنة الادراج سنة التأسيس الرمز اسم المصرف ت

 BBOB 1992 2004 مصرف بغداد 1

 BCOI 1992 2004 اري العراقيمصرف التج 2

 BMNS 2005 2008 مصرف المنصور 3

 BNOI 1995 2004 مصرف الاهلي العراقي 4

 BIIB 1992 2004 مصرف العراقي الاسلامي 5

 BUND 1994 2009 المصرف المتحد للاستثمار 6

 BKUI 2005 2006 مصرف كوردستان الدولي 7

 المصدر: اعداد الباحث.
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 ئية المستخدمة:الاساليب الاحصا -6-2

حليل البيانات تلاستخراج النتائج, واعتمدت الدراسة في  SPSSلاختبار فرضيات الدراسة تم استخدام البرنامج الاحصائي 

 على مجموعة من الاساليب الاحصائية وهي كما يأتي:

 احدهما يكون مستقل والاخر تابع.الانحدار الخطي: يوضح العلاقة بين متغيرين او اكثر  -أ

 (.0.05(: يتم استخدام هذا الاختبار لقبول او رفض الفرضية عند مستوى معنوية )Tر )اختبا -ب

 (: يتم استخدام هذا الاختبار لمعرفة العلاقة بين المتغير المستقل والمتغير التابع.Fاختبار ) -ج

 (: يستخدم لمعرفة قيمة الارتباط بين المتغير المستقل والتابع.Rاختبار معامل الارتباط ) -د

مثيل النموذج %( زاد ت100(: يستخدم هذا الاختبار لمعرفة القوة التفسيرية للنموذج وكلما اقترب من )2Rر )اختبا -ه

 للظاهرة.

 الاداء المالي والقيمة السوقية: الاطار النظري: المبحث الثاني: -3

 مفهوم الاداء المالي:  -1-3

رسومة لاهداف الماتحقيق  فاءة وفاعلية تجعل منها قادرة علىلمواردها وبك صارفانعكاساً لكيفية استخدام الميعد الاداء المالي    

دى وم صرفالم ةمكانة متميزة في الوقت الحاضر لما له من أهمية كبيرة في تحديد ملائالمالي داء لأ(, ول38: 2000)جمعة, 

ة ز المسؤوليبمراك بها وتربطالمخطط لها, ومن خلاله تكتشف الايجابيات والسلبيات خلال مدة معينة وتحلل أسبا للأهدافتحقيقه 

 (.465: 2017القيسي, )في المستقبل المالي بما يسهم في رفع مستوى الأداء و السلبيات من اجل تدعيم الجوانب الايجابية ومعالجة

العليا  للإدارةكون بذلك توبة من خلالها مقارنة النتائج مع المعايير المناستتم الخطوة الاخيرة لكل عملية  المالي بأنهالاداء ويعرف 

مدى نجاح  نهالاداء المالي بأعرف ايضا وي (,120: 2001ملاحظات حول اداء المؤسسة المالية في ضوء التقييم )العامري, 

وعرف ايضا   Jordan& Miller ),414 :2009الادارة في تحقيق العوائد مع المخاطر المقبولة لتوازن بين العوائد والمخاطرة )

تم  مؤسسة التيارد النظمة لجمع وتحليل البيانات وتقديم التقارير لاستخدامها من قبل الادارة لمتابعة موعملية منهجية م بأنه

 .Asia ), 12 :2015استخدامها والنتائج التي تم الحصول عليها مما يساعدها في تحديد مواطن القوة والضعف في ادائها )

 :المالي اهداف تقييم الاداء  -2-3

ً للخطط الموضوعة والمخططيعد الهدف العام لعملي اهداف  لا ان هناكالها,  ة تقييم الاداء في التأكد من ان الاداء الفعلي تم وفقا

 Nelson& Quick) . , 92 :2015اخرى لعملية تقييم الاداء يمكن تلخيصها بالآتي: )

في  لقوة والضعفنقاط االاخرى ضمن نفس القطاع او لقطاعات مختلفة لكشف  صارفمع الم صرفمقارنة اداء الم -أ

 من قبل الادارة العليا ورفع مستوى الاداء. الاداء ومعالجته

حليلية سة الت, اذ تتكفل الدراصارفلتنظيمية التي تحدث داخل الماكشف وتشخيص بعض المشاكل والمعوقات الادارية و -ب

 لنتائج التقارير الكشف عن المشاكل والعيوب التنظيمية والادارية.

ى لقائمين علايمكن  ممامن خلال المعلومات التي تقدمها تقارير الاداء,  صارفابية على اداء عمل المة الرقهزتنشيط الاج -ج

مرسومة ال دافللأه ابكفاءة وفاعلية وانجازه ابمزاولة نشاطه القرار من التحقق من قيام المؤسسة, ومتخذي المؤسسة

 وتحقيق أكبر العوائد وباقل تكلفة ومخاطرة.

التحديث  عال فيمما يساهم بشكل ف ,صارفل نتائج تقييم الاداء في الملمعلومات الاحصائية من خلاتوفير البيانات وا -د

اعلية فزيادة والمستمر لمجمل البيانات والاحصاءات التي تساعد في وضع السياسة المستقبلية التي تعمل على تحسين 

 الاداء.

 ي. امج والاهداف المحققة للمشروع الاقتصادمهم وضروري يساعد في معرفة البرالمالي يعد تقييم الاداء  -ه

 :المالي الاداء تقييم اهمية -3-3

)الحسيني,  (31: 2009, فهد)( WWW.BAYT.COM): بالآتي للمصارف بالنسبةالمالي  الاداء تقييم اهمية تتجلى      

 (232: 2008الدوري, 

ً لمدى نجاح المصرف في السعي لمواصلة نشاطه وتحقيق الي الم الاداء تقييم عملية تعد -أ كفاءة لاهداف المرسومة بامقياسا

 وفعالية.

المعلومات لاستخدامها من قبل المستويات الادارية المختلفة في المصارف لأغراض التخطيط المالي يوفر تقييم الاداء  -ب

 .لجهات الخارجيةوالرقابة واتخاذ القرار فضلاً عن اهمية تلك المعلومات ل

في تحديد المركز الاستراتيجي للمصرف ضمن البيئة القطاعية التي يعمل فيها وكذلك المالي تسهم عملية تقييم الاداء  -ج

 .تحديد الاليات المطلوبة لتحسين مركزة

http://www.bayt.com/
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تمويل ستثمار والرات الاقرا في التأكد من مدى توفر السيولة المالية وكذلك قياس الربحية في ظلالمالي يساعد تقييم الاداء  -د

 .وما يصاحبها من مخاطر

الناتجة  لمصارف من عدة جوانب من اجل تحديد مواطن القوة والضعف في المصارف والاستفادة من البياناتاتقييم اداء  -ه

 في ترشيد قرارات المستخدمين المالية.المالي تقييم الاداء عملية عن 

 .وطنيال الاقتصاد دعم في ودوره الموضوعة, للأهداف تحقيقه ومدى رفالمص أداء عن شاملة صورة تقديم -و

 

 :المالي الاداء تقييم معايير -4-3

 من استخدم الذي الغرض الى استناداً  المستخدم المعيار تحديد ويتمالمالي  الاداء لتقييم المستخدمة المعايير من مجموعة هناك

, النعيمي) : هي رالمعايي التي تعبر عن مستوى اداء المصرف, واهم هذهويستخدم المحلل المالي مجموعة من المعايير , اجله

 (58: 2014, حمود) (102: 2007

  :التاريخية المعايير -أ

 لتحديد, سابقةالسنوات ال مؤشراتو للمصرف الحالية المالية المؤشرات بين المقارنة اساس على تقوم التي المعايير وهي

, لتدعيم اتالمؤشر تلك في والقوة الضعف مواطنللمصرف عبر الزمن وكذلك تحديد  مستوى تحسن او تدهور الاداء المالي

 .جوانب القوة ومعالجة الضعف

  :المستهدفة المعايير -ب

 نسب ا عبارة عنة, اي انهاجراء المقارنة بين المعايير المخطط لها مع المعايير المتحققة فعلاً لمدة زمنية سابق عن عبارة وهي

ً  الخطة لتحقيق فالمصر ادارة تضعها  افاتالانحر لإظهار لاً فع المتحققة النسب مع مقارنتها يتم ثم المستقبلية الموضوعة مسبقا

  تقبل.واتخاذ الإجراءات التصحيحية لعدم ضمان حدوثها في المس المصرف قبل من له والمخطط الفعلي الاداء بين

  :)القطاعية( الصناعة معايير -ج

 ينتمي التي لبيئةانفس  ضمن الاخرىالمنافسة  المصارف مع لمصرفل الاداء المالي مقارنة اساس على تقوم التي المعايير وهي

 . المصرف اليها

  :المطلقة المعايير -د

كون تصية محددة جود خاتعد هذه المعايير الاقل من حيث الدقة والاهمية مقارنة بالمعايير الاخرى , وتشير هذه المعايير الى و

هذه بول قبعدم  نسبة معينة تكون مشتركة بين جميع المصارف, وهناك اتفاق بين العديد من الماليينعلى شكل قيمة ثابتة ل

 .ولنسبة التدالقاً كفي عملية التحليل المالي الا ان هناك بعض النسب المالية ما زالت تستخدم بوصفها معياراً مط المعايير

 مؤشرات الاداء المالي:  -5-3

وائم نها في القلمفصح عمصرف بالاعتماد على الارقام ا لأيالاسس في عملية تقييم الاداء المالي  تعد المؤشرات المالية احد اهم

 هي كالآتي:والية الموالتقارير المالية الخاصة به وتتمتع هذه المؤشرات بمجموعة من الخصائص مقارنة مع غيرها من الادوات 

 .السهولة في احتساب النسب المالية 

 ة بحيث يمكن استخدامها في المقارنة.تكون بشكل ارقام كمي 

 .تساعد النسب المالية في اظهار المعلومات المفيدة التي لا يمكن اكتشافها في القوائم المالية 

ي فالخارجيين وخليين ويعد المؤشر اداة يتم من خلالها قياس اداء المصارف وتوفير الملاحظات المهمة والمفيدة للمستخدمين الدا

 (.Eccles et al, 2011: 470رار )عملية اتخاذ الق

 الى اهمها لدراسةاوهناك عدد كبير من المؤشرات المالية التي تستخدم في عملية تقييم الاداء المالي, وسيتم التطرق في هذه 

 واكثرها شيوعاً واستخداماً وهي كالاتي:

 الربحية:مؤشر  -أ

 يعـد للمالكين الثروة خلق ان اذ المصارف, اداء تقييمل مستخدمةال الهامة والمالية الاقتصادية المؤشرات من يةالربحمؤشر  عدي

 تعبر وهـي الغرض هذا تحقيق في النجاح درجة عن صورة الربحية مؤشر قـدموي لمصارف, تلك لتواجد الاساسية افهداحد الا

ً ( المتحقق الربح على تدل ارقام) المتحققة الارباح عن  الى بالنسبة او المالية الكشوفات في الاخرى الاساسية الارقام الى قياسا

 المصارف عائد تقدير على الربحية مؤشر ركزوي (Atrill ,2000 : 51 )                                المصارف موارد بعض

 وما مصرف لأي المالي الاداء توضح فالأولى المخاطر تقدير على اكثر ركزي الذي السيولة مؤشر بخلاف المحتمل او الفعلي

ً  هااكثرمن اهم المؤشرات المالية و الربحية مؤشر عدي لذلك , فعلاً  ققهح  كفاية مدى قيسي انه اذ المالي, للمحلل واهمية استخداما
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ً بال مصرفالربحية لل ارتفاع نسب انو ,الارباح تحقيق في الادارة ة الاخرى ولنفس القطاع او اعلى من ربحي مصارفقياسا

 ,Dufera, وكلما ارتفعت نسب الربحية كان ذلك افضل )مصرفالاداء المالي للكفاءة  متوسط الصناعة فهذا يدلل على

2010:27). 

 (247: 2016: )الحسناوي, معدل العائد على الموجودات هيواهم مؤشرات الربحية لقياس الاداء المالي 

100%ـــــــــــــــــــــــــــــــــ(1) ∗
صافي الدخل بعد الضريبة

الياجم الموجودات
= 𝑅𝑂𝐴 

اء تحسين الادلؤشر حية مفي استغلال مواردها بالشكل الامثل لتحقيق الارباح, وتعد الرب صارفكفاءة ادارة المهذه النسبة يس تقاذ 

م التي تءات الإجراووتؤكد قدرتها بالاستمرار ومواكبة النمو والتطور, وكذلك تعكس كفاءة السياسات والقرارات  صرفالمالي للم

 (.Reed &Gill, 2009: 200) صرفمن قبل الماتخاذها 

 مؤشر المديونية )الرافعة المالية(: -ب

أس على ر مادهدى اعتي اي الديون في تمويل استثماراته اي الى معلى الرفع المال مصرفالمديونية الى مدى اعتماد ال يشير مؤشر

 (347: 2006, يون الى مجموع الموجودات: )لطفيلاً من رأس المال الممتلك, واهم هذه المؤشرات هو نسبة الددمال مقترض ب

100%ـــــــــــــــــــــــــــــ(2) ∗ ـ
اجمالي المطلوبات

اجمالي الموجودات
=  نسبة المديونية

انب ئد من جعواعظيم ال, وهذا يؤدي الى تون في تمويل موجوداتهعلى الدي مصرففهذا يدل على تزايد اعتماد الوعند ارتفاع النسبة 

وسع تيجة التجانب اخر وذلك بسبب الاعباء الاضافية لخدمة الدين الناجمة نمن  مصرفتعرض لها اليالمخاطر التي  وزيادة

 ماراتهاستث ون في تمويلبشكل كبير على الدي مصرفة فهذا يدل على عدم اعتماد البالاقتراض, وعند انخفاض نسبة المديوني

 (.222: 2006)مطر, 

 مؤشر السيولة: -ج

 المتوقع لاستثنائيوا الاعتيادي النقص مواجهة على قادرة تكون ان المصارف على يتوجب حيث الاساسية احد العوامل السيولة تعد

ً  التي للتسويق القابلة المالية والاوراق المصرفية الودائع ان اذ النقدية التدفقات في  راقالاو بورصات في ادلهاتب يجري ما غالبا

 داتالموجو على ادلة هيف يةالانتاجالعملية  في تستخدم التي والمعدات العقارات في حين السائلة تالموجودا على ادلة هيو المالية

)  كبيرين وجهد وقت بيتطل قد نقد الى تحويله الا ان كبيرة قيمة ذا يكون قد سائل غير موجود أي ان من الرغم وعلى السائلة غير

Williams , 1995 : 293 ). 

على  رفمصرة ال, واذ يعكس مدى قدمصارفلتقييم المركز الائتماني لل ن اهم المؤشرات التي تستخدميعد مؤشر السيولة ملذا 

قد للوفاء ة الى نالمتداوله على تحويل موجودات مصرفمدى قدرة الفي الاجل القصير وعند موعد الاستحقاق, او  سداد التزاماته

 (184: 2002التداول: )كراجة, المتداولة, واهم هذه المؤشرات هي نسبة  هبكافة مطلوبات

100%ــــــــــــــــــــــــــــــــــــ (3) ∗ ـ
الموجودات المتداولة

المطلوبات المتداولة
=  مؤشر السيولة

على  رفمصقدرة ال ى زيادةهذه النسبة ال, ويعكس ارتفاع مصرفأداة لتقييم الاداء المالي لللنسبة التداول اهمية كبيرة كونها تعد ك

ذه ه ولكن ارتفاع ,مصرفللة المطلوبة لاستمرار نشاط ااتها تجاه المطلوبات قصيرة الاجل, اي انها تمثل توفر السيوبالتزام الوفاء

رة و عدم القدادارة النسبة قد لا يترجم دائما بوضع سيولة جيد, فقد يكون ناتج عن تضخم الاصول المتداولة بسبب عدم كفاءة الا

ي والعكس ء المالقدرتها على توظيف الفوائض المالية والنقدية لديها, وهذا يؤدي الى ضعف الاداعلى تصريف المخزون او عدم 

 (.98: 2008صحيح )نعمة, 

 



                                                                             Warith Scientific Journal    

156                                                         ISSN: 2618-0278   Vol. 4No. 12 December 2022    
 

 القيمة السوقية:   -6-3

 القيمة السوقية: -أ

التي ي روف هوان هذه الظ ,هي عبارة عن سعر السهم في الأسواق المالية المتداولة والذي يكون خاضع لظروف العرض والطلب

( Kapoor,etal,2009:81تعكسها البيئة الاقتصادية والاجتماعية والسياسية المحيطة وخاصة لظروف التبادل الدولي والداخلي ) 

قتصادية عوامل ا) يوامل هة بثلاثة عوامل وهذه الععرف أيضا بانها القيمة المتداولة للاسهم في السوق المالية والتي تكون متأثروت

 و المحليعامل ناتج النم العوامل الاقتصادية تشمل على , وان(تتعلق بالشركة المصدرة للسهموعوامل صناعية وعوامل 

ما وها الشركة ي تسهم بتتعلق بطبيعة الصناعة التالتي اما العوامل الصناعية فكانت هي  ,لحكومية وغيرهاوالسياسات الاقتصادية ا

 المتبعة تلإجراءااشركة المصدرة للسهم شملت على عوامل داخلية تخص عوامل ال, واما درجة المنافسة وما هي دورة حياة المنتج

القيم  اهم قية هيلقيمة السواواذ تعد , يع الأرباح وأداء الشركة المتوقعسياسة توزة المالية المتبعة في الشركة وكذلك السياسهي وما 

, اتأثر عليه امل التيخر تبعا للعوهي تتقلب من وقت لأغير متسمة بالثبات فعادةً القيمة السوقية تكون , ومن وجهة نظر المستثمر

هذه كانت  كلماو بشكل كبير بمعدلات الأرباح التي تقوم بتوزيعها الشركات ومدى دوريتها وانتظامها وتتأثر القيمة السوقية

 .(Kapoor,etal,2009:81-82المعدلات منتظمة ومرتفعة زادت القيمة السوقية )

 قيمة السوقية:العوامل المؤثرة على ال -ب

 : سياسة توزيع الأرباح 

 لسررررهم وتكرررروننعكاسررررها علررررى سررررعر اوذلررررك لا الماليررررة فرررري الشررررركةتعتبررررر سياسررررة توزيررررع الأربرررراح مررررن اهررررم السياسررررات 

ى شررررركل , وسياسرررررة توزيرررررع الأربررررراح تتعلرررررق بتقسررررريم صرررررافي الأربررررراح علرررررعلاقتهرررررا بصرررررورة مباشررررررة مرررررع المسررررراهمين

اف لأربرررررراح تررررررتم فرررررري ضرررررروء اهرررررردلاسررررررتثمار , وان سياسررررررة توزيررررررع اأربرررررراح موزعررررررة واربرررررراح محتجررررررزة للتوسررررررع وا

رة سياسررررررة متبعررررررة مررررررن قبررررررل الشررررررركات المصرررررردوتكررررررون هررررررذه ال, وبمررررررا يحقررررررق تعظرررررريم ثررررررروة المسرررررراهمين الشررررررركات

اح للسررررررهم والترررررري تكرررررررون بتعامررررررل مررررررع متغيرررررررر الأربرررررراح الموزعررررررة بكونررررررره قرررررررار مهررررررم بحرررررررق المسرررررراهمين والاربررررررر

 ( .Ross,etal,2008:259استثماره ) المحتجزة كفائض مالي يمكن إعادة

م سرررررعار الأسررررره, برررررل انهرررررا يمكرررررن ان ترررررأثر علرررررى أللتوزيرررررعسررررريلة ع الأربررررراح اكثرررررر مرررررن اعتبارهرررررا كوسياسرررررة توزيررررر وتعرررررد

ي أي ارتفررررراع فررررر , وبرررررذلكع سياسرررررة تضررررراعف مرررررن ثرررررروة المسررررراهمينللشرررررركات ولرررررذلك علرررررى الشرررررركات يجرررررب ان تضررررر

, يةبرررررراح المسرررررررتقبلالمحتجرررررررزة وبالتررررررالي يررررررؤثر علرررررررى الأر الأربرررررراح الموزعررررررة سررررررروف يررررررؤدي الررررررى خفرررررررض الأربرررررراح

ح والعكرررررس صرررررحيح مرررررن خرررررلال حجرررررم التوسرررررع والاسرررررتثمار ولرررررذلك علرررررى الشرررررركات ان تعررررررف مترررررى تحتجرررررز الأربرررررا

 ( .Ross,etal,2008:259ومتى تقوم بالتوزيع )

 

 : العائد 

 احبة لهررررررذهء المخرررررراطر المصررررررجرررررررامررررررن ان الافررررررراد يرغبررررررون فرررررري تعظرررررريم ثرررررررواتهم المسررررررتثمرة فرررررري الأوراق الماليررررررة 

مرين ترررررريح للمسررررررتث, وان قيرررررراس العائررررررد يفرررررراة الرئيسررررررة فرررررري عمليررررررات الاسررررررتثمار, ويعررررررد العائررررررد هررررررو المكاالاسررررررتثمارات 

ان و مسررررررتقبلية مقارنررررررة الاسررررررتثمارات البديلررررررة ويسرررررراعدهم فرررررري تقيرررررريم مررررررا قرررررراموا برررررره فرررررري السررررررابق وتقرررررردير العوائررررررد ال

ه , كرررررل هرررررذيرررررةقيرررررت الحصرررررول علرررررى التررررردفقات النقدالضررررررائب والتضرررررخم وتو , منهرررررابكثيرررررر مرررررن العوامرررررل العائرررررد يترررررأثر

ظيرررررر لمسررررتقبل ناترررررتبط بالعائررررد والعائرررررد وفقررررا لمفهرررروم الاسرررررتثمار انرررره هرررررو المقابررررل الررررذي يرغرررررب الحصررررول عليررررة فررررري 

ادى رة لعوائرررررد كبيرررررا, وكلمرررررا كانرررررت يررررره ثروترررررهلتنماسرررررتثماره لأموالررررره فررررري الأوراق الماليرررررة والمسرررررتثمر يتطلرررررع للعائرررررد 

 ةمرررررة السررررروقيذلرررررك الرررررى زيرررررادة القيمرررررة السررررروقية وكلمرررررا ضرررررعف النشررررراط وعررررردم تحقيرررررق العوائرررررد ادى الرررررى انخفررررراض القي

(Lasher,2010:403.) 

 :الضرائب الحكومية 

ة هرررررذا للضررررررائب ترررررأثير مباشرررررر علرررررى القيمرررررة السررررروقية, حيرررررث اذا لجرررررأت الحكومرررررة الرررررى تخفررررريض معررررردلات الضرررررريب

 فررررررع معرررررردلاترالمتحققررررررة بالتررررررالي ارتفرررررراع القيمررررررة السرررررروقية للسررررررهم امررررررا عنررررررد  سرررررريترك اثررررررراً ايجررررررابي علررررررى الاربرررررراح

لقيمررررررة الضررررررريبة سرررررريؤدي ذلررررررك الررررررى زيررررررادة حجررررررم الوعرررررراء الضررررررريبي والانخفرررررراض فرررررري الاربرررررراح بالتررررررالي انخفرررررراض ا

 (.9: 2020)كاظم, الياسين, السوقية 
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 :اسعار الفائدة 

ا ذهستفادة من ئع للااموالهم في المصارف على شكل ودا ستثمرين لإيداعاق المالية سيشجع المان ارتفاع اسعار الفائدة في الاسو

لة ارات البديالاستثم والتوجه نحو ما يملكه من اسهم للحصول على النقدجزء او كل بعض المستثمرين الى بيع  الارتفاع, مما يشجع

وقية ها السمما يؤدي الى تخفيض قيمت بالتالي سيؤدي الى زيادة عرض الاسهم للحصول على الفوائد العالية من المصارف,

 (.35: 2018)المسوتي, 

 :الطلب والعرض 

على  يادة الطلبالى ز تعد حالة الطلب والعرض على السهم في السوق المالية والمرتبط بالعوامل السابقة التي من الممكن ان تؤدي

تنخفض  ية سوفرض على الطلب فان القيمة السوقالعرض وبذلك سوف تزداد القيمة السوقية, ويحدث العكس عند الزيادة في الع

 (.9: 2016)حليمة, 

 :حالة الاقتصاد 

ش ع والانتعاالتوس ان الحالة الاقتصادية العامة التي يمثلها النشاط الاقتصادي ويعبر عنها بالناتج والدخل القومي, حيث ان

ة, في حين السوقي هم ونتيجة لذلك سوف تزداد القيمةيؤدي الى زيادة الطلب على الاسالاقتصادي الذي يصاحب النمو الاقتصادي 

لب على اض الطان الركود والانكماش الاقتصادي يؤدي بذلك الى تقليص النشاطات الاقتصادية ونتيجة لذلك سوف يقود الانخف

 (.9: 2016السهم بالتالي انخفاض القيمة السوقية )حليمة, 

 :عرض النقد 

ق ادة الانفادي الى زياذ ان زيادة عرض النقد تؤاو ارتفاع القيمة السوقية للاسهم, انخفاض زيادة المعروض النقدي قد تؤدي الى 

خفاض الة انحالاستثماري وبالتالي سوف يؤدي الى زيادة الطلب على الاسهم مما يؤدي الى ارتفاع سعرها ويحدث العكس في 

  (.9: 2020, الياسين)كاظم, عرض النقد 

 :اسعار النفط 

دوث لنفط الى حااسعار  البلدان المنتجة للنفط حيث يؤدي ارتفاعمل من العوامل المؤثرة الهامة في اسعار الاسهم في يعد هذا العا

الرواتب  مستوى زيادة في مستوى واردات الدولة وهذا بدورة يؤدي الى زيادة في صرف المزيد من الاموال على المشاريع ورفع

عد هذا لمالية, ويلسوق ااطريقها الى  والدخول, وهذا يسهم في رفع مستوى النشاط الاقتصادي العام وتوفر السيولة المالية التي تجد

 (.10: 2020, الياسينالعامل اقل اثراً بالنسبة للبلدان المستوردة للنفط )كاظم, 

  المبحث الثالث:

 لجانب التطبيقي:ا -4

 نظرة عن سوق العراق للأوراق المالية :  -1-4

عراق للأوراق , ويعد سوق ال2004ام علفي نيسان ( 74بموجب القانون المرقم )تم تأسيس سوق العراق للأوراق المالية 

 كماوالاعضاء,  يته الىوتعود ملكستهدف الربح وان تعاملاته لا تمستقل اداريا وماليا,  لمالية مؤسسة منظمة تنظيما ذاتيا ويكونا

ية, وراق الماليئة الاتعاملاته غير التجارية لا تتناقض مع القانون والنظام الداخلي لسوق العراق والتعليمات الصادرة عن هان 

ار وتحديث ل اصد, وتعد اهم اهدافه هو حماية المتعاملين من الغش والخداع من خلاويكون خاضع لرقابة هيئة الاوراق المالية

البنية  على تقوية العمل التعليمات وبما يتوافق مع التطور العالمي في الانظمة الرقابية, ولتحقيق التنمية الاقتصادية في العراق

لشفافية تسم باتارية وتشجيع عملية تكوين رأس المال من خلال منح التراخيص ومراقبة المشاركين في السوق وعلى ان الاستثم

 (.2014:12)سوق العراق للأوراق المالية, التقرير السنوي, والافصاح والكفاءة بين المتعاملين 

 الدراسة: متغيرات  -2-4

ديونية, ربحية, المؤشر المتغيرات مستقلة متمثلة بالأداء المالي وهي كلاً من )م استخدم في هذه الدراسة اربعة متغيرات منها ثلاث

 .ومؤشر السيولة(, ومتغير واحد تابع تمثل بالقيمة السوقية
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 الربحية:مؤشر  -أ

لملاك, ا ظيم ثروةفي تع يعد استخدام مؤشر الربحية عاملاً مهماً في عملية تقييم الاداء المالي, وتعكس ربحية الشركة مدى نجاحها

ً هو العائد على الاصول ) تحقيق الارباح, لالكفاءة في استخدام الموجودات (, اذ يعكس مدى ROAواكثر مقاييس الربحية شيوعا

 المعادلة. وفقاً لهذهعينة الدراسة ( ربحية المصارف 2(, ويوضح الجدول )1وتم حساب مؤشر الربحية من خلال المعادلة )

 .صارف عينة الدراسة( مؤشر الربحية للم2جدول )

 المتوسط السنوات اسم المصرف ت

2014 2015 2016 2017 

 0.010 0.005 0.016 0.004 0.015 مصرف بغداد 1

 مصرف التجاري العراقي 2

0.020 0.017 

 

0.017 

 

0.012 0.016 

 مصرف المنصور 3

0.019 0.018 

 

0.013 

 

0.011 0.015 

 مصرف الاهلي العراقي 4

0.011 

 

0.004 

 

0.040 

 

0.004 0.015 

 مصرف العراقي الاسلامي 5

0.014 

 

0.016 

 

0.015 

 

0.015 0.015 

 المصرف المتحد للاستثمار 6

0.036 

 

0.034 

 

0.002 

 

-0.006 0.016 

 مصرف كوردستان الدولي 7

0.035 

 

0.041 

 

0.049 

 

0.039 0.041 

 0.018 0.011 0.022 0.019 0.021 المتوسط

 (.2017-2014وبالاعتماد على التقارير السنوية لسوق العراق للأوراق المالية للفترة ) المصدر: اعداد الباحث

معدل ربحية كان  ان اعلى(, في حين 0.018لمصارف قد بلغ )لربحية ايبين ان المتوسط العام ( 2النتائج التي اظهرها الجدول )

ً بالمصارف الاوهذا يدلل على ارتفاع الاربا (0.041لمصرف كوردستان بمتوسط بلغ ) خرى لعينة ح في اداء المصرف قياسا

لارباح في اوهذا يدلل على انخفاض  (0.010اقل معدل ربحية كان من نصيب مصرف بغداد بمتوسط بلغ )ان في حين  ,الدراسة

 قد بلغ معدلفثمار , اما المصرف التجاري العراقي والمصرف المتحد للاستاداء المصرف قياساً بالمصارف الاخرى لعينة الدراسة

ي , وكذلك مصرف المنصور والمصرف الاهلوهي اقل من المتوسط العام لربحية المصارف (0.016ربحيتهما بمتوسط )

 .المصارف وهي اقل من المتوسط العام لربحية (0.015والمصرف العراقي الاسلامي فقد بلغ متوسط الربحية لهم بمقدار )

 

 وترتيبها تصاعديا  من حيث تحقيقها للربحية. ( يوضح المصارف عينة الدراسة1الشكل )

 .Excel( وبرنامج 2المصدر: من اعداد الباحث وبالاعتماد على بيانات الجدول )

 .2017-2014للفترة  ( متوسط ربحية المصارف عينة الدراسة وترتيبها تصاعديا  1شكل )
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 المديونية:مؤشر  -ب

نة الدراسة وفقاً ( مديونية المصارف عي3(, ويوضح الجدول )2المعادلة )تم احتساب مديونية المصارف عينة الدراسة باستخدام 

 لهذه المعادلة.

 ( مؤشر المديونية للمصارف عينة الدراسة.3جدول )

 المتوسط السنوات اسم المصرف ت

2014 2015 2016 2017 

 0.804 0.745 0.764 0.865 0.839 مصرف بغداد 1

 0.310 0.202 0.334 0.339 0.367 مصرف التجاري العراقي 2

 0.732 0.779 0.739 0.731 0.680 مصرف المنصور 3

 0.529 0.526 0.502 0.513 0.572 مصرف الاهلي العراقي 4

 0.429 0.429 0.415 0.431 0.440 مصرف العراقي الاسلامي 5

 0.432 0.427 0.388 0.446 0.468 المصرف المتحد للاستثمار 6

 0.481 0.438 0.421 0.504 0.562 مصرف كوردستان الدولي 7

 0.531 0.507 0.509 0.547 0.561 المتوسط

 (.2017-2014المصدر: اعداد الباحث وبالاعتماد على التقارير السنوية لسوق العراق للأوراق المالية للفترة )     

 تى مديونية كاناعل(, في حين ان 0.531يبين ان المتوسط العام لمديونية المصارف قد بلغ)( 3النتائج التي اظهرها الجدول )

من  تكان ديونيةماقل ان في حين وهذا يدلل على ارتفاع نسبة المديونية في اداء المصرف, ( 0.804لمصرف بغداد بمتوسط بلغ )

, بشكل كبير وهذا يدلل على ان المصرف لم يعتمد على نسب المديونية (0.310مصرف التجاري العراقي بمتوسط بلغ )النصيب 

وان المصرف , رفوهذه النسبة اعلى من المتوسط العام لمديونية المصا (0.732اما مصرف المنصور فقد بلغ متوسط المديونية )

لا من مصرف ( وهي اقل من المتوسط العام للمصارف, في حين حقق ك0.529الاهلي العراقي قد حقق متوسط مديونية بمقدار )

سب جميعها ( وهذه الن0.429, 0.432, 0.481الاسلامي متوسط مديونية بمقدار ) كوردستان والمصرف المتحد ومصرف العراق

 يث المديونية.( المصارف عينة الدراسة وترتيبها تصاعدياً من ح2ويوضح الشكل ).اقل من المتوسط العام لمديونية المصارف

 

 .2017-2014تصاعديا  للفترة  وترتيبها الدراسة عينة المصارف مديونية متوسط( 2) شكل

 .Excel وبرنامج( 3) الجدول بيانات على وبالاعتماد الباحث اعداد من: المصدر

 السيولة:مؤشر  -ج

تعد السيولة من اهم المؤشرات التي تستخدم في تقييم المركز الائتماني وتعكس قدرة الشركة على الايفاء بالتزامات قصيرة الاجل 

وفقاً عينة الدراسة لمصارف ل ( السيولة4(, ويوضح الجدول )3لال المعادلة )في موعد استحقاقها, وتم حساب مؤشر السيولة من خ

 لهذه المعادلة.
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 شر السيولة للمصارف عينة الدراسة( مؤ4جدول )

 المتوسط السنوات اسم المصرف ت

2014 2015 2016 2017 

 1.152 1.155 1.136 1.165 1.153 مصرف بغداد 1

 3.378 4.902 2.952 2.942 2.716 مصرف التجاري العراقي 2

 1.344 1.256 1.324 1.346 1.449 مصرف المنصور 3

 1.838 1.854 1.931 1.864 1.704 مصرف الاهلي العراقي 4

 2.204 2.175 2.249 2.213 2.181 مصرف العراقي الاسلامي 5

 2.082 2.086 2.292 2.014 1.937 المصرف المتحد للاستثمار 6

 2.005 2.188 2.264 1.872 1.697 يمصرف كوردستان الدول 7

 2.001 2.231 2.021 1.917 1.834 المتوسط

 (.2017-2014المصدر: اعداد الباحث وبالاعتماد على التقارير السنوية لسوق العراق للأوراق المالية للفترة )

ة سيولة كانت ان اعلى نسبو , (2.001يبين ان المتوسط العام لسيولة المصارف قد بلغت )( 4النتائج التي اظهرها الجدول )

ماته الايفاء بالتزا وهذا يدلل على ان المصرف لدية سيولة عالية وله القدرة على (3.378للمصرف التجاري العراقي بمتوسط بلغ )

وهذا يدلل  (1.152اقل سيولة كانت من نصيب مصرف بغداد بمتوسط بلغ )ان في حين  في موعد استحقاقها دون اي مشاكل تذكر,

ً بالمصارف الاخرى لعينة الدراسة, اما مصرف العراقي الاسلامي والمصرف المتحدع ثمار للاست لى انخفاض السيولة قياسا

لعام لسيولة ا( وهذه النسب اعلى من المتوسط 2.005, 2.082, 2.204ان الدولي فقد بلغ متوسط السيولة لهم )ومصرف كوردست

سب اقل ( وهذه الن1.344, 1.838مصرف الاهلي العراقي ومصرف المنصور ) المصارف, في حين بلغ متوسط سيولة كلاً من

 يولة.( المصارف عينة الدراسة وترتيبها تصاعدياً من حيث الس3ويوضح الشكل ).من المتوسط العام لسيولة المصارف

 

 .2017-2014تصاعديا  للفترة  وترتيبها الدراسة عينة المصارف سيولة متوسط( 3) شكل

 .Excel وبرنامج( 4) الجدول بيانات على وبالاعتماد الباحث اعداد نم: المصدر

 القيمة السوقية: -د

دفعة كثمن لتعداً تمثل القيمة السوقية سعر السهم السائد في السوق المالية, اي هي عبارة عن السعر الذي يكون المستثمر مس

ً لهذه ( القيمة السوقية لل5ويوضح الجدول )(, 4لموجودات الشركة, وتم حساب القيمة السوقية من خلال المعادلة ) مصارف وفقا

 (2015:1المعادلة.  )سوق العراق للأوراق المالية , دائرة البحوث والدراسات ,
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 (4سعر الاغلاق ــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــ) ×القيمة السوقية = رأس المال 

 ( القيمة السوقية للمصارف عينة الدراسة.5)جدول 

 المتوسط السنوات اسم المصرف ت

2014 2015 2016 2017 

 265000 152500 227500 292500 387500 مصرف بغداد 1

 127500 122500 120000 102500 165000 مصرف التجاري العراقي 2

 214375 182500 247500 217500 210000 مصرف المنصور 3

 145625 117500 102500 137500 225000 مصرف الاهلي العراقي 4

 160000 125000 150000 127500 237500 مصرف العراقي الاسلامي 5

 121500 69000 93000 111000 213000 المصرف المتحد للاستثمار 6

 589000 512000 504000 580000 760000 مصرف كوردستان الدولي 7

 231857 183000 206357 224071 314000 المتوسط

 (.2017-2014المصدر: اعداد الباحث وبالاعتماد على التقارير السنوية لسوق العراق للأوراق المالية للفترة )

على قيمة سوقية كانت ان ا(, و231857يبين ان المتوسط العام للقيمة السوقية للمصارف قد بلغ )( 5النتائج التي اظهرها الجدول )

ثمار في حين اقل قيمة سوقية كانت من نصيب المصرف المتحد للاست ,(589000الدولي بمتوسط بلغ ) لمصرف كوردستان

متوسط العام للقيمة وهذه القيمة اعلى من ال 265000, اما مصرف بغداد فقد بلغ متوسط القيمة السوقية له (121500بمتوسط بلغ )

مصرف من مصرف المنصور والمصرف العراقي الاسلامي وال السوقية للمصارف, في حين بلغ متوسط القيمة السوقية لكل

قيمة ( وهذه النسب جميعها اقل من المتوسط العام لل127500, 145625, 160000, 214375الاهلي والمصرف التجاري )

 .السوقية للمصارف

 ( المصارف عينة الدراسة وترتيبها تصاعدياً من حيث القيمة السوقية.4ويوضح الشكل )

 

 .2017-2014تصاعديا  للفترة  وترتيبها الدراسة عينة للمصارف القيمة السوقية متوسط (4) شكل

 .Excel وبرنامج( 5) الجدول بيانات على وبالاعتماد الباحث اعداد من: المصدر
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 تحليل النتائج واختبار الفرضيات: -3-4

ا وذلك اهدافهوا على ضوء مشكلة الدراسة لتحليل واختبار متغيرات الدراسة للتعرف على مدى صحة الفرضية التي تمت صياغته

ل البرنامج قية من خلامة السوتحليل نموذج الانحدار الخطي المتعدد بين الاداء المالي )الربحية, المديونية, السيولة( والقيباستخدام 

 ( يوضح النتائج التي تم الحصول عليها وكما يأتي:6, الجدول )spssالاحصائي 

 ر الخطي المتعدد بين الاداء المالي والقيمة السوقية.( تحليل الانحدا6جدول )

 B T Sig F Sig 2R Rمعامل الانحدار  المتغير

  0.000 90.583 9.363 الثابت

9.426 

 

0.000 

 

0.54 

 

 

 

 0.000 4.343 11.579 الربحية 0.73

 0.114 1.640 3.243 المديونية

 0.227 1.239 2.415 السيولة

 .SPSSاد الباحث وبالاعتماد على مخرجات البرنامج الاحصائي المصدر: اعد

يونية, , متغير المدية متغير الربحالاداء المالي )( تبين بأن ان هناك علاقة ارتباط متوسطة بين 6النتائج التي يظهرها الجدول )

 .0.73والقيمة السوقية للمصارف عينة الدراسة بلغت متغير السيولة( 

 ..540بة وهذا يعني ان المتغير المستقل يمكن ان يفسر المتغير التابع بنس .540( بمقدار 2Rر ) وبلغ معامل التفسي

دار في القيمة السوقية بمق بما يعني ان التغير في الربحية يؤدي للتغير (11.579)بلغت قيمة معامل الانحدار لمتغير الربحية بمقدار 

وى المعنوية وهي اقل من مست 0.000معامل الانحدار وعند مستوى معنوية لقيمة  4.343المحسوبة  T, وتشير قيمة (11.579)

لة ضيات البدين الفرمللدلالة بوجود اثر ذو دلالة احصائية للربحية على القيمة السوقية وهذا يثبت صحة الفرضية الفرعية  0.05

(H1 )رضية العدم )وينقض ف القائلة بوجود اثر ذو دلالة احصائية للربحية على القيمة السوقية(H0 لغ معامل الانحدار ب, في حين

وهذا  0.05ية وهي اكبر من مستوى المعنو  0.114عند مستوى معنوية 1.640المحسوبة قد بلغت  Tوان قيمة  3.243للمديونية 

ة بعدم القائلH0) )ثانية يدلل بعدم وجود اثر ذو دلالة احصائية للمديونية على القيمة السوقية وهذا يثبت صحة الفرضية الفرعية ال

 2.415حدار للسيولة ن, وبلغ معامل الا(H1وينقض الفرضية البديلة ) وجود اثر ذو دلالة احصائية للمديونية على القيمة السوقية

ل بعدم وجود وهذا يدل 0.05وهي اكبر من مستوى المعنوية  0.227عند مستوى معنوية  1.239المحسوبة قد بلغت  Tوان قيمة 

جود اثر ذو دلالة احصائية القائلة بعدم و( H0)احصائية للسيولة على القيمة السوقية وهذا يثبت صحة الفرضية الثالثة  اثر ذو دلالة

 .(H1وينقض الفرضية البديلة ) للسيولة على القيمة السوقية

 نحدار يصف العلاقةنموذج اوهذا يعني بقبولها احصائياً للدلالة بوجود  0.000عند مستوى معنوية  9.426المحسوبة  Fبلغت قيمة 

 بين متغير الاداء المالي والقيمة السوقية.

 ويمكن كتابة النموذج المقدر كالآتي:

𝛾i = 9.363 + 11.579𝑥1 + 3.243𝑥2 + 2.415𝑥3 

:𝛾i .يمثل تقديرات القيمة السوقية للمصارف عينة الدراسة 

1X.يمثل متغير الربحية : 

2X.يمثل متغير المديونية : 

3X.يمثل متغير السيولة : 

 الاستنتاجات: -5

 في الارباح ارتفاع على يدلل وهذا( 0.041) بلغ بمتوسط كوردستان لمصرف كان ربحية معدل اعلى اظهرت النتائج بأن -أ

ً  المصرف اداء  غدادب مصرف نصيب من كان ربحية معدل اقل ان حين في, الدراسة لعينة الاخرى بالمصارف قياسا

 .المصرف اداء في الارباح انخفاض على يدلل وهذا( 0.010) بلغ بمتوسط

اداء المصرف,  وهذا يدلل على ارتفاع نسبة المديونية في( 0.804لمصرف بغداد بمتوسط بلغ ) تاعلى مديونية كانان   -ب

ن المصرف اوهذا يدلل على  (0.310من نصيب المصرف التجاري العراقي بمتوسط بلغ ) تاقل مديونية كانان في حين 

 يعتمد على نسب المديونية بشكل كبير. لم

دية سيولة وهذا يدلل على ان المصرف ل (3.378ان اعلى نسبة سيولة كانت للمصرف التجاري العراقي بمتوسط بلغ ) -ج

 نت من نصيبيولة كااقل سان في حين  عالية وله القدرة على الايفاء بالتزاماته في موعد استحقاقها دون اي مشاكل تذكر,

 راسة.وهذا يدلل على انخفاض السيولة قياساً بالمصارف الاخرى لعينة الد (1.152د بمتوسط بلغ )مصرف بغدا

انت من في حين اقل قيمة سوقية ك ,(589000ان اعلى قيمة سوقية كانت لمصرف كوردستان الدولي بمتوسط بلغ )و -د

 .(121500نصيب المصرف المتحد للاستثمار بمتوسط بلغ )

 اثر ذو دلالة احصائية للربحية على القيمة السوقية.اظهرت النتائج بوجود  -ه

 .0.05معنوية  مستوى عدم وجود اثر ذو دلالة احصائية للمديونية على القيمة السوقية عند -و

 .0.05 معنويةمستوى  عند السوقية القيمة على للسيولة احصائية دلالة ذو اثر وجود عدم -ز
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 سوقية بلغتيمة الوالق , المديونية, السيولة(الربحيةلاداء المالي )ااظهرت النتائج بوجود علاقة ارتباط متوسطة بين  -ح

0.73. 

 

 التوصيات: -6

 المديونية.وسيولة ضرورة توجيه المستثمرين بالاهتمام بمؤشر الربحية عند تقييم المؤسسات المالية اكثر من مؤشرات ال -أ

نها تعكس قية كوشرات الربحية والقيمة السوضرورة توجيه المؤسسات المالية الى الافصاح في البيانات المالية عن مؤ -ب

 مدى قوة المؤسسة المالية وقوه السهم في السوق المالية.

 ت المالية.لمؤسسالضرورة توجيه واضعي السياسات المالية الى زيادة الاهتمام بالعلاقة بين السيولة والقيمة السوقية  -ج

حرية  ن تتركاالقيمة السوقية للمؤسسات المالية ولا  ضرورة تحديد مستويات السيولة والرفع المالي وبما يعزز من -د

 تحديدها حسب رؤية كل مؤسسة ماليه وحجم تعاملاتها.
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 ة. )المبالغ : مليون دينار عراقي( بيانات المصارف عينة الدراس1ملحق )

 المصدر: اعداد الباحث بالاعتماد على التقارير السنوية للمصارف عينة الدراسة.

صافي  اسم الشركة السنة

الربح بعد 

 الضريبة

اجمالي 

 الموجودات

اجمالي 

 المطلوبات

الموجودات 

 المتداولة

المطلوبات 

 المتداولة

رأس مال 

 الشركة

سعر 

 الاغلاق

مصرف  2014

 دبغدا

27,780 1,827,505 1,535,086 1,770,087 1,535,086 250,000 1.550 

2015 6,441 1,479,536 1,281,048 1,493,192 1,281,048 250,000 1.170 

2016 20,245 1,200,424 917,602 1,042,904 917,602 250,000 0.910 

2017 6,122 1,090,152 813,210 939,879 813,210 250,000 0.610 

المصرف  2014

التجاري 

 العراقي

9,214 449,272 164,887 447,846 164,887 250,000 0.660 

2015 7,244 414,889 140,687 413,938 140,687 250,000 0.410 

2016 7,577 423,819 141,878 418,934 141,878 250,000 0.480 

2017 10,050 834,800 168,807 827,519 168,807 250,000 0.490 

مصرف  2014

 المنصور

16,908 883,005 601,212 871,406 601,212 250,000 0.840 

2015 19,760 1,075,843 787,120 1,060,227 787,120 250,000 0.870 

2016 14,390 1,104,063 816,529 1,081,829 816,529 250,000 0.990 

2017 14,833 1,316,451 1,026,354 1,289,879 1,026,354 250,000 0.730 

المصرف  2014

الاهلي 

 العراقي

6,947 615,935 352,548 600,974 352,548 250,000 0.900 

2015 2,295 535,764 275,368 513,359 275,368 250,000 0.550 

2016 23,501 578,847 291,008 562,086 291,008 250,000 0.410 

2017 2,965 603,980 318,261 590,062 318,261 250,000 0.470 

المصرف  2014

العراقي 

 الاسلامي

6,630 471,442 207,585 452,760 207,585 250,000 0.950 

2015 8,082 478,478 206,572 457,176 206,572 250,000 0.510 

2016 6,958 447,196 185,945 418,268 185,945 250,000 0.600 

2017 7,088 469,739 201,987 439,342 201,987 250,000 0.500 

المصرف  2014

المتحد 

 للاستثمار

21,636 596,733 279,818 542,037 279,818 300,000 0.710 

2015 19,831 581,243 259,527 522,926 259,527 300,000 0.370 

2016 1,058 527,820 205,045 470,104 205,045 300,000 0.310 

2017 3,130- 519,396 221,958 463,029 221,958 300,000 0.230 

مصرف  2014

كوردستان 

 الدولي

37,729 1,061,321 597,160 1,013,665 597,160 400,000 1.900 

2015 42,375 1,022,533 515,996 965,991 515,996 400,000 1.450 

2016 47,129 959,325 404,059 914,989 404,059 400,000 1.260 

2017 41,495 1,062,107 465,346 1,018,453 465,346 400,000 1.280 
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