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المستخلص 

     هــدف البحــث تحديــد مــدى تاثــر راس المــال الفكــري في تعظيــم الاربــاح لعــدد مــن الــركات 

ــتخلاص  ــى اس ــم ع ــي القائ ــي التحلي ــج الوصف ــى المنه ــث ع ــتند البح ــة واس ــة العراقي الصناعي

النتائــج عــر استكشــاف آراء الفئــات المشــمولة في عينــة البحــث: )اعضــاء مجلــس الادارة والمــدراء 

ــاور الاول  ــة مح ــت ثلاث ــتبانة غط ــم اس ــم تصمي ــتهدفة وت ــركات المس ــوكلاء ( لل ــن وال التنفيذي

ــال  ــتقل)رأس الم ــر المس ــق بالمتغ ــي يتعل ــة و الثان ــة المبحوث ــة للعين ــات الديموغرافي ــل بالمعلوم تمث

الفكــري( والثالــث المتغــر المعتمــد )تعظيــم الاربــاح(، كمــا تــم تحليــل بيانــات اســتجابة العينــة 

ــي  ــدار الخط ــة الانح ــاط ، وفرضي ــة الارتب ــة بفرضي ــث المتمثل ــات البح ــار فرضي ــة واختب المبحوث

البســيط باســتخدام برنامــج )spss.v.24( وكشــف البحــث عــن مجموعــة مــن النتائــج اهمهــا ان 

وجــود ارتبــاط ذا دلالــة معنويــة احصائيــاً بــن راس المــال الفكــري وتعظيــم الاربــاح، كمــا تبــن 

وجــود تأثــر ذو دلالــة احصائيــة لــراس المــال الفكــري في تعظيــم الاربــاح  وقــدم البحــث عــدد مــن 

التوصيــات اهمهــا  ضرورة قيــام الــركات  بالاهتمــام بالموجــودات غــر الملموســة خصوصــا رأس 

المــال الفكــري باعتبــاره المكــون الأهــم ضمــن مــا يعــرف اليــوم بالاقتصــاد المعــرفي عــر توفــر مناخ 

تنظيمــي يتمتــع بالمرونــة وتوفــر اليــات لاســتثمار المبــادرات والافــكار وتطويــر المهــارات والخــرات 

لمــا لهــا مــن دور مهــم في تعظيــم الأربــاح.
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الكلمات المفتاحية: راس المال الفكري ، تعظيم الأرباح، الاستثمار .

 Abstract 

    The aim of the research is to determine the extent of the impact of intellectual 
capital on maximizing profits for a number of industrial companies. The 
research was based on the descriptive analytical approach based on extracting 
results by exploring the opinions of the groups included in the research sample, 
members of the board of directors (for the companies targeted by the research. 
A questionnaire was designed that covered three axes. The first is represented 
by demographic information of the sample studied, the second is related to the 
independent variable (intellectual capital) and the is the dependent variable 
(profits maximisations). The response data of the researched sample were 
also analyzed and the research hypotheses represented by the correlation 
hypothesis and the simple linear regression hypothesis were tested using the 
(spss.v24) program. The research revealed a set of results, the most important 
of which is that, The existence of a statistically significant correlation between 
intellectual capital and profits maximization, as it was shown that there is a 
statistically significant effect of intellectual capital in maximizing profits. In 
the knowledge economy by providing a flexible organizational climate and 
providing mechanisms to invest initiatives and ideas and develop skills and 
expertise in the internal environment of companies for important  in profits 
maximization.

 Key words: intellectual capital, profits maximization , Investment.   

المقدمة 

ــال  ــا راس الم ــن اهمه ــة وم ــر الملموس ــودات غ ــة الموج ــة واهمي ــاد المعرف ــي اقتص ــل تنام      في ظ

ــدرات  ــات وق ــرات وقابلي ــارات وخ ــداً بمه ــري متجس ــال ب ــن راس م ــه م ــا يتضمن ــري بم الفك

ومعرفــة العاملــن في المنظمــة , وراس المــال الزبائنــي بمــا يمثــل كل الجهــود الراميــة الى الحفــاظ 

ــة بالمنافســن ,فضــاً  ــزة مقارن عــى الزبائــن الحاليــن وكســب زبائــن جــدد وتقديــم قيمــة متمي

عــن راس المــال الهيــكلي والمتمثــل بالهيــكل التنظيمــي والاجــراءات والنظــم التــي تتبناهــا المنظمــة 
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كل ذلــك ومــا ينعكــس عــى تعظيــم الاربــاح والــذي بــدوره يتضمــن بعديــن همــا العائــد والمخاطــرة 

وقــد هــدف البحــث لاختبــار علاقــة التأثــر والارتبــاط واســتند الى فرضيتــان رئيســة , واســتخدم 

ــة  ــتجابة العين ــن اس ــج م ــان النتائ ــي وبي ــل الاحصائ ــراء التحلي ــج )spss.v24( لاج ــث برنام البح

المبحوثــة وقــد اســتهدف البحــث مجتمعــاً تمثــل  )10( شركات صناعيــة امــا العينــة فقــد اتخــذت 

ــتبانة  ــع )60( اس ــم توزي ــد ت ــث وق ــة للبح ــن عين ــدراء التنفيذي ــس الادارة والم ــاء مجل ــن اعض م

وتضمــن البحــث ثــاث مباحــث الاول هــو منهجيــة البحــث ,امــا الثانــي الجانــب النظــري ,ولثالــث 

ــات . الجانــب العمــي ,امــا المبحــث الرابــع والاخــر تضمــن الاســتنتاجات والتوصي

المبحث الاول : منهجية البحث

اولاً : مشكلة البحث

       فــي ظــل الظــروف الاقتصاديــة والازمــات الماليــة العالميــة، ازداد الاهتمــام  بتعظيــم الأربــاح 
ــة   ــي والمنافس ــا المال ــين وضعه ــا لتحس ــعياً منه ــك س ــام وذل ــكل ع ــركات بش ــا الش ــدف اليه ــي ته الت
وانعــكاس ذلــك فــي بياناتهــا الماليــة المنشــورة. وتلجــأ الإدارات فــي الشــركات إلــى تعظيــم الاربــاح 
إمــا لارضــاء مســاهميها أو للحــد مــن تذبــذب أســعار أســهمها المتداولــة فــي الاســواق الماليــة أو لعــدم 
ــا  ــي ارباحه ــي المســتمر ف ــا بســبب التدن ــدد وجوده ــي ته ــة الت ــة الإجباري ــة التصفي ــا لعملي خضوعه
ــدى  ــذه المشــاكل  لم ــدم  البحــث حــا له ــا يق ــن هن ــا، وم ــاً لأغــراض خاصــة به التشــغيلية، أوتحقيق
امكانيــة اســتثمار راس المــال الفكــري بأعتبــاره موجــود غيــر ملمــوس فــي تعظيــم اربــاح الشــركات 

، واســتناداً لذلــك يمكــن تلخيــص مشــكلة البحــث بالاســئلة الاتيــة: 

ما مستوى استثمار راس المال الفكري في الشركات المبحوثة؟  	-1
2-	 ما مستوى ادارك المدراء لتعظيم الارباح في الشركات المبحوثة ؟

3-	 هل يوجد ارتباط بين راس المال الفكري و تعظيم الارباح للشركات المبحوثة؟
4-	 هل يوجد تأثير لراس المال الفكري في تعظيم الارباح للشركات المبحوثة؟

ثانيا: أهمية البحث

تأتــي أهميــة البحــث فــي الوقــت الــذي تعانــي منــه الكثيــر مــن الشــركات تداعيــات كبيــرة وازمــات 
ماليــة متعاقبــة و التحــول مــن التوجــه الصناعــي ثــم الخدمــي وصــولاً الــى عصــر اقتصــاد المعرفــة 
والموجــودات غيــر الملموســة وهــذا ترتــب عليــه خســائر تشــغيلية مُتلاحقــة تهــدد اســتمرارية الكثيــر 
مــن الشــركات  و الانتبــاه الــى التحــول الســريع نحــو الموجــودات غيــر الملموســة ممــا انعكــس ســلباً 
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ــا  ــا دون قيمه ــى م ــي انخفضــت  إل ــك الشــركات والت ــن تل ــر م ــى الأســعار الســوقية لأســهم الكثي عل
الاســمية، مــن هنــا تنبــع أهميــة البحــث بالنتائــج التــي يكشــف عنهــا  البحــث فــي تحديــد تأثيــر راس 

المــال الفكــري كونــه مــن الموجــودات المعرفيــة غيــر الملموســة فــي تعظيــم الاربــاح.

ثالثا: اهداف البحث

تتمثل الاهداف الرئيسة للبحث  فيما يلي:

تشخيص مستوى استثمار راس المال الفكري في الشركات المبحوثة.  	-1
تحديد  مستوى ادراك المدراء لتعظيم الارباح في الشركات المبحوثة . 	-2

3-	 اختبارمــدى وجــود  ارتبــاط بيــن راس المــال الفكــري و تعظيــم الاربــاح للشــركات 
المبحوثــة، ومســتوى الارتبــاط ان وجــد.

ــة ان  ــاح للشــركات المبحوث ــم الارب ــي تعظي ــري ف ــال الفك ــراس الم ــر ل ــار تأثي 4-	 اختب
وجــد.

رابعا: نموذج البحث 

المصدر من اعداد الباحثان

)              ( =  فرضية علاقة التأثير

)              ( = فرضية علاقة الارتباط

خامسا : فرضيات البحث 

استند البحث على فرضيتان رئيسة وهي : 

الفرضيــة الرئيســة الاولى : يوجــد ارتبــاط ذو دلالــه احصائيــة معنويــة بــن رأس المال  	-1
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الفكــري وتعظيــم الاربــاح.

الفرضيــة الرئيســة الثانيــة: يوجــد تأثــر ذو دلالــة احصائيــة معنويــة لــراس المــال  	-2

الفكــري في تعظيــم الاربــاح.  

سادسا: منهج البحث 

اعتمــد البحــث  علــى المنهــج الوصفــي التحليلــي المســتند الــى  اســتخلاص النتائــج المســتهدفة عبــر 
استكشــاف أراء ومــدى اســتجابة العينــة المبحوثــة حــول متغيــرات البحــث المســتقل والتابــع. 

سابعا : طرق جمع البيانات 

ــه العمــي عــى الاســتبانة، للحصــول عــى المعلومــات اللازمــة لاغــراض       اســتند البحــث في جانب

تشــخيص مســتوى متغــرات البحــث واختبــار الفرضيــات التــي يتبناهــا؛ امــا في الجانــب النظــري 

فقــد اســتند  عــى رســائل  الماجســتير واطاريــح الدكتــوراه والبحــوث المنشــورة و الكتــب والمصــادر 

التــي توفرهــا المكتبــات العلميــة و شــبكة الانترنيــت . 

ثامنا :مجتمع وعينة البحث 

     تمثــل مجتمــع البحــث بالــركات الصناعيــة العراقيــة المدرجــة في ســوق العــراق لــاوراق 

ــاعديهم  ــون ومس ــدراء التنفيذي ــس الادارة و الم ــاء مجل ــداً اعض ــتهدف تحدي ــد اس ــة ,وق المالي

ــال  ــة راس الم ــتوى واهمي ــخيص مس ــاً وادراكاً لتش ــدرة واطلاع ــر ق ــم الاكث او وكلائهــم لانه
الفكــري ومــن ثــم قــدرة الــركات عــى تعظيــم الاربــاح وقــد بلــغ عــدد الاســتبانات الموزعة 

)75(  اســتبانة امــا التــي تــم اســتعادتها والصالحــة للتحليــل فقــد بلغــت )60( اســتبانة؛ وتحديــداً 

الــركات المدرجــة في الجــدول )1(: 

جدول )1( الشركات عينة البحث

المستلمةالموزعةاسم الشركة الصناعيةت

75المنصور للصناعات الدوائية1

66بغداد لصناعة مواد تغليف2

75التمور العراقية3

96السجاد والمفروشات4

75صناعات الاثاث المنزلي5
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87انتاج الالبسة الجاهزة6

87صناعة وتجارة الكارتون7

76الفلوجة لانتاج المواد الانشائية8

76العراقية للأعمال الهندسية9

97المعدنية والدراجات10

7560

المصدر اعداد الباحثة بالاعتماد على التقارير السنوية المنشورة لسوق العراق للأوراق المالية 

المبحث الثاني :راس المال الفكري وتعظيم الارباح

أولاً : مفهوم رأس المال الفكري 

  )IC( ــارا ــه اختص ــز ل ــذي يرم ــري)   Intellectual Capital( و ال ــال الفك ــوم رأس الم      ان مفه

يعــود الى رأس المــال الحقيقــي للمنظمــات و قــد أتســع نطاقــه ليتضمــن كل مــن ) الامكانــات الماديــة 

والماليــة و المعنويــة و الثقافيــة والذهنيــة ( المتاحــة للمنظمــة، هــذا و لا يشــكل كل العاملــن في المنظمة 

رأس المــال الفكــري، بــل يطلــق عــى قيمــة معرفــة ومهــارات العاملــن بالنســبة لتكويــن ثــروات 

ــدورة  ــت ال ــل وق ــع يقل ــر المصن ــرع دواء او مدي ــذي يخ ــث ال ــال الباح ــبيل المث ــى س ــة، ع المنظم

الانتاجيــة لمنتــوج مــا هــؤلاء امثلــة عــن رأس المــال الفكــري )عبيــد, 2000 : 10(، وان كل المنظمــات 

تحتــاج إلى رأس المــال الفكــري لإدارة عملياتهــا، وتعــددت وتنوعــت التعاريــف التــي وصفــت مفهــوم 

ــة  ــر الملموس ــودات غ ــا : الموج ــه فمنه ــمياته و مصطلحات ــددت مس ــا تع ــري  كم ــال الفك رأس الم

،ورأس المــال غــر الملمــوس ،و رأس مــال المعرفــة ، رأس المــال الفكــري الاســراتيجي ، ورأس المــال 

الرقمــي ، وان أكثــر المصطلحــات اســتخداماً و شــيوعاً هــو رأس المــال الفكــري، اذ يعيــش العالــم 

فــرة غــر مســبوقة مــن التغيــر والتطويــر المســتمر، وقــد أدى ذلــك للانحســار التدريجــي لعــر 

ــور  ــة الى ظه ــا ادى بالنتيج ــة مم ــتند الى المعرف ــاد المس ــو الاقتص ــه نح ــة والتوج ــورة الصناعي الث

منظمــات الأعمــال المســتندة الى المعلومــات والمعرفــة ، وتعتمــد في المقــام الأول عــى الخــراء والمبدعــن 

والمتخصصــن وذوي القــدرات المعرفيــة المتميــزة، و بــات تركيــز منظمــات الأعمــال في العــر الحــالي 

المســتند الى  المعرفــة المتراكمــة في اذهــان المــوارد البشريــة  نتيجــة الممارســة الفعليــة للعمــل والــذي 

يولــد الخــرة وهــذا يتطلــب التوجيــه والمســاندة مــن القــادة، وتبــادل الأفــكار والاراء  والخــرات مــع 

زمــاء العمــل والتعامــل مــع متطلبــات الزبائــن، وكذلــك نتيجــة التدريــب و التنميــة والتطويــر التــي 

تســتثمر فيهــا المنظمــات عــر تخصيصــات كبــرة، وهــذه المعرفــة المتراكمــة والمتزايــدة تشــكل اطــار 
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رأس المــال الفكــري في المنظمــة )عبــده، 2006 : 64 (. 

ــة  ــا إدارة المعرف ــوي تحته ــي تنظ ــة الت ــه المظل ــري كون ــال الفك ــف ) Ross , 2001( رأس الم ووص

بعدهــا المحــرك والطاقــة الدافعــة لهــا، ويشــر راس المــال الفكري لحيــازة المعرفــة وتطبيــق الخبرات 

والمهــارات والأدوات داخــل المنظمــة لتحقيــق اســراتيجياتها )Ross : 2001,23(, وقــد عرفــه ) 2017 

ــا  ــة في اعماله ــي تســتخدمها المنظم ــة الت ــه مجموعــة الموجــودات المعرفي ,Noxin &Tumwine ( بان

لخلــق القيمــة وتحســن موقعهــا التنافــي بــن الــركات خــال مــا يضــاف مــن قيمــة لاصحــاب 

المصلحــة المحدديــن.

 في حــن ركــز   )Ghasemi and Nasimosavi, 2011. 430 ( في تعريفهمــا لــرأس المــال الفكــري على 

الموقــع التنافــي إذ وصــف بانــه مجموعــة مــن الأصــول المعرفيــة التــي تؤثــر عــى الموقــف التنافسي 

للمنظمــة. كمــا يشــر) p ,2012 ,.Khan, et al.22 ( إلى رأس المــال الفكــري بأنــه يتضمــن جميــع 

المــوارد في المنظمــة التــي تســهم في زيــادة قيمتهــا، عــر زيــادة كفــاءة الموجــودات الفكريــة، ونظــراً 

لاختــاف وجهــات نظــر الباحثــن حــول مفهــوم رأس المــال الفكــري، يــرى الباحثــان ضرورة صياغة 

تعريــف إجرائــي لــه عــى انــه مجموعــة مــن القــدرات العقليــة والمــوارد المعلوماتيــة والموجــودات 

ــهم في  ــة تس ــتثمارها بطريق ــا واس ــن توظيفه ــي يمك ــارات الت ــة  والمه ــرات الإبداعي ــة والخ الفكري

عمليــات التطويــر الإبداعــي والإســراتيجي والموقــف التنافــي والربحــي للمنظمــة .

ثانيا :اهمية راس المال الفكري

      المعايــر الأتيــة تبــن اهميــه راس المــال الفكــري للمجتمــع بشــكل عــام  ولمنظمــات الاعمــال عــى 

وجــه التحديــد وكمــا موضــح ادناه:)احمــد ، 2022 (

ــن في  ــة تكم ــية للمنظم ــزة تنافس ــري مي ــال الفك ــي، 9:2008( الى ان رأس الم ــر )الحمدان      يش

قابليــة العاملــن عــى التعلــم  بشــكل أسرع ويمثــل لهــا القــوة الحقيقيــة التــي تضمــن لهــا البقــاء 

والتطــور، كمــا يمثــل كنــزاً مدفونــاً يحتــاج إلى مــن يبحــث عنــه واســتخراجه للوجــود والممارســة، 

وتعــد عمليــة نــر المعرفــة هــي أحــدى أســاليب اســتخراجه لتعزيــز القــدرات العمليــة التــي تبنــي 

وتحافــظ عــى العمــل, كمــا يعــد مصــدر لتوليــد الثــروة للمنظمــة والعاملــن وتطويرهــا مــن خــال 

قدرتــه عــى تســهيل بــراءة الاخــراع. ويضيــف )العنــزي ونعمــة، 7:2001-8( أن الاختــاف بــن 

ــك  المنظمــات التــي تلاقــي صعوبــة كبــرة في عمليــة تحويــل المعرفــة  المنظمــات الناجحــة عــن تل

الى تنفيــذ، وهــذا ليــس بســبب جــذب هــذه المنظمــات لأفــراد يمتلكــون قــدرات ومهــارات خلاقــة 

فحســب بــل أن في اســتثمارهم  الــذي يكمــن في النظــم والممارســات الاداريــة اليوميــة التــي تجســد 

وتخلــق ثقافــة تســاعد عــى ترســيخ المعرفــة ونقلهــا والتــرف عــى وفقهــا للوصــول الى نجــاح 
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المنظمــات وربحيتهــا واســتدامتها، واضــاف ( Stewart, 2010: 163( ان وظيفــة الاعمــال والأفــكار 

ــا  ــع زبائنه ــة م ــات ودي ــاء علاق ــة لأنش ــح المنظم ــه لصال ــري توج ــال الفك ــرأس الم ــة ب الخاص

ومجهزيهــا ومســتخدميها ممــا يوفــر بنــاء علاقــات عــى المــدى الطويــل. 

ــذا يعــد إدارة راس المــال الفكــري مــن النواحــي المهمــة لنجــاح منظمــات الاعمــال ، وتحقيــق      ل

مســتوى عــالي مــن الاداء عــى المــدى البعيــد وهــذا يتطلــب اســتثمار منظمــات الاعمــال الى معرفــة 

وكيفيــة إدارة رأس المــال الفكــري لصالــح عمليــات وانشــطة المنظمــة بمــا يدعــم أرباحهــا وموقعهــا 

التنافــي في عــر اقتصــاد المعرفــة.

ثالثا : مكونات رأس المال الفكري

      تختلــف وجهــات النظــر الإداريــة والمحاســبية مــن حيــث مكونــات وأنــواع راس المــال الفكــري. 

وهــذا الإختــاف يعــود إلى مؤهلاتهــم العلميــة ســواء أكانــت اقتصاديــة أم محاســبية أم إداريــة، وكل 

فــرد ينظــر إلى جانــب المعرفــة الــذي يدخــل في دائــرة اهتماماتــه، وفيمــا يــي أهــم مكونــات رأس 

)2019:3,.Florinda et al ( المــال الفكــري المتفــق عليــه

رأس المــال الهيــكلي: يصنــع رأس المــال الهيــكلي المعرفــة الحقيقيــة التــي يتــم الاحتفــاظ بهــا في  	-1
هيــاكل وأنظمــة وإجــراءات المنظمــة ، حيــث يمثــل جميــع القيــم التــي تبقــى في المنظمــة عندمــا 

ــدرات  ــن الق ــل)Florinda et 2019:3,.al . (و يتضم ــوم عم ــر ي ــا في آخ ــواء فيه ــق الأض تغل

ــا في  ــة وتعزيزه ــل المعرف ــال نق ــن خ ــتفيدين م ــات المس ــي طلب ــي تلب ــة الت ــة للمنظم التنظيمي

ــة  ــمعة المنظم ــف، وس ــر والتألي ــوق الن ــات وحق ــم المعلوم ــة كنظ ــة الهيكلي ــودات الفكري الموج

.)Stewart, 2010:32(ــتفيدين ــات المس ــة لحاج ــودة المراعي ــس الج ــراع ومقايي ــراءات الاخ وب

2- رأس المــال البــري : يتمثــل رأس المــال البــري في المعرفــة الضمنيــة و الخــرات والمهــارات التي 

 ,Szelagowski(. يتمتــع بهــا العاملــن ، وهــو يمثــل مــورد دخــل للمنظمــة ولكنــه ليــس ملــكا لهــا

ــة،  ــد في المنظم ــكار والتجدي ــاسي للابت ــدر الأس ــه المص ــة كون ــى بأهمي ــو يحظ 2019 : 208(  , وه

ــة  ــات اللازم ــرات والمعنوي ــارات والخ ــة والمه ــدرة العقلي ــن المق ــراد م ــه الأف ــع ب ــا يتمت ــك لم وذل

لإيجــاد الحلــول العمليــة المناســبة لمتطلبــات وحاجــات المســتفيدين وتمكــن منظماتهــم مــن البقــاء 

.)Stewart, 2010:32(ــة والمنافس

3 - رأس المــال الزبائنــي: ويتمثــل رأس المــال الزبائنــي في قيمــة علاقــة المنظمــة مــع الزبــون، إذ هو 

القيمــة التــي ينتجهــا مســتوى رضــا الزبائــن وولاؤهــم والمورديــن والجهــات الخارجيــة الأخــرى، 

ومــا اســتطاعت المنظمــة مــن بنائــه مــن علاقــات متميــزة مــع هــذه الأطــراف )الملــكاوي، 2007: 

ــة  ــون ذو أهمي ــة تك ــا الخارجي ــاصر بينته ــة وعن ــن المنظم ــى ب ــي تبن ــات الت ــذه العلاق 27( إن ه
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كبــرة وقيمــة حيويــة )Jean ,2003 :13( ويشــمل رضــا الزبــون ولاء الزبــون ، الاحتفــاظ بالزبــون 

.)Stewart, 2010:32( تمكــن الزبــون ومشــاركة الزبــون ،

 كمــا حــدد )Stewart, 2010:32(  مضامــن رأس المــال الفكــري لمكوناتــه الثــاث في الشــكل رقــم 

 )1(

 2010:33, stewart source: stewart شكل رقم )1( تصنيف راس المال الفكري لدى

رابعاً :الاستثمار في رأس المال الفكري

ــي  ــة فه ــة التنمي ــيا في سياس ــا رئيس ــة موضوع ــوارد البشري ــة الم ــالات تنمي ــت مج ــد أصبح       لق

ــة  ــا العلمي ــة في جوانبه ــاءات البشري ــدرات والكف ــل الق ــك وصق ــال تحري ــن خ ــا م ــتثمار فيه الاس

والعمليــة والفنيــة إذ أن التركيــز عــى برامــج وخدمــات بمختلــف أنواعهــا بمثابــة أســاليب للتنميــة، 

كمــا أن الممارســات الوظيفيــة و الحركيــة في المــوارد البشريــة تســاهم في تحســن نوعيــة القــرارات 

ــح التكويــن  ــات والتــي تتوقــف بشــكل كبــر عــى الظــروف المحيطــة بهــا، فأصب ــم العملي وتنظي

وصيانــة المــورد البــري عملیتــان اســتثماریتان تعملان عــى تحفيــز العاملين عــن طريق الاســتجابة 

لحاجاتهــم المختلفــة كالحاجــة للأمــن والحاجــات الاجتماعيــة النفســية والصحيــة ولعــل الهــدف من 

ذلــك زيــادة الكفــاءات الإنتاجيــة والتقليــل مــن التكاليــف والإمكانيــات التــي تتفــق مــن أجلــه. 

خامساً : طرق تنشيط رأس المال الفكري 

ــة  ــة والإبداعي ــاهمات الابتكاري ــل المس ــري يمث ــال الفك ــدم أن رأس الم ــا تق ــال م ــن خ ــا م      رأين

المتميــزة في مجــال إنتــاج المنظمــة بالشــكل الــذي تتفــوق عــى نظيراتهــا في ســوق المنافســة المحمــوم 

ــى  ــول ع ــة الحص ــة. وبغي ــة مؤقت ــية حال ــزة التنافس ــل المي ــد إلى أن يجع ــه الح ــل في ــذي يص وال
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تلــك المســاهمات وتوســيع نســبتها بالشــكل الــذي يمكــن المنظمــة مــن إنشــاء مــرف مســاهمات 

النخبــة. لابــد مــن تنشــيط رأس المــال الفكــري وتطويــره ولبلــوغ ذلــك هنــاك عــدد مــن الطــرق 

والتــي نعتقــد أنهــا أكثــر فعاليــة في هــذا الاتجــاه لأنهــا تهــدف إلى تنشــيط الذهــن وتفعيل المشــاركة 

الجماعيــة وتشــجيع المصارحــة بــن الإدارة والأفــراد العاملــن، وتتمثــل هــذه الطــرق فيمــا يــي : 

1-	 عصف الأفكار : 

تهــدف هــذه الطريقــة إلى إثــارة القــدرة الإبداعيــة للإفــراد لتوليــد اكــر عــدد مــن الأفــكار دون 

انتقــاد وســخرية كاملــة، لأن الجماعــة تــؤدي دورا كامــا في مســاعدة الفــرد عــى إطــاق قدراتــه 

الإبداعيــة لأنهــا تملــك معلومــات ومعــارف أكثــر ممــا يملكــه أفرادهــا بشــكل مســتقل الواحــد 

عــن الأخــر ويلائــم هــذا الأســلوب تنشــيط رأس المــال الفكــري حســب  رأي Brown يقــول إن 

اســتخدام الــذكاء المعــرفي الشــخصي بمفــرده لا يكفــي لان هنــاك الكثــر مــن الأســئلة التــي لابــد 

منهــا، لــذا فتكويــن المجموعــة ســيجعل العقــل المفكــر ينظــر للأمــور مــن زوايــا متعــددة. 

حلقات السيطرة النوعية  	-2

أدخلــت إلى الصناعــة اليابانيــة مــن قبــل ( k. Ishikawa  ) عــام 1961 وتمثــل مجموعــة مــن 

ــاعة في  ــم س ــض إرادته ــون بمح ــة ويلتق ــون طواعي ــابهة يعمل ــات متش ــن في اختصاص العامل

ــول المناســبة.  الأســبوع لمناقشــة مشــكلات العمــل وإيجــاد الحل

     تهــدف هــذه الطريقــة إلى تحقيــق الكفــاءة الإنتاجيــة نوعيــا مــن خــال الوصــول إلى صيــغ 

ــة  ــوى العامل ــجيع الق ــال تش ــن خ ــينها م ــة وتحس ــر النوعي ــة لتطوي ــكار ايجابي ــى وأف مث

ــال أن  ــذا المج ــة في ه ــات الميداني ــت الدراس ــا أثبت ــة كم ــة الإنتاجي ــا في العملي ــاق فاعليته وإط

ــا في :  ــاهم أيض ــة تس ــيطرة النوعي ــات الس حلق

- زيادة رغبة العاملين في استمرار البرامج المرتبطة بحلقات السيطرة النوعية . 

- تخفيض نسبة العيابات بين العاملين 

- استثمار الطاقات الفكرية للعاملين كافة من خلال استقبال أرائهم

-3 الإدارة على المكشوف 

منهــج حديــث في الإدارة كطريقــة جديــدة للتفكــر تهــدف هــذه الطريقــة إلى اســتخدام المعلومات 

الموجــودة في أذهــان الأفــراد أول بــأول وذلــك مــن خــال شــحن القــدرات الذهنيــة لهــم لتوفــر 

الجــو الملائــم لتوليــد الأفــكار مــن خــال الاجتماعــات واللقــاءات، كمــا تتضمــن المصارحــة بلغــة 

الأرقــام بــن أعضــاء المنظمــة ويفهمــون علاقاتهــا بحيــث يكــون لديهــم الحســن الرقمــي الــذي 

يمكنهــم مــن إطــاق طاقاتهــم وغربلــة الاقتراحــات نحــو التطويــر
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سادساً : مستويات قياس رأس المال الفكري. 

    لغــرض تحديــد رأس المــال الفكــري في المنظمــات وقيــاس مســاهمته اقــرح بعــض كتــاب الإدارة 

والباحثــن في شــؤون رأس المــال الفكــري عــددا مــن المســتويات لتســهيل عمليــة القيــاس وضمــت 

هــذه المســتويات في تصنيفهــا منهــا :

تصنيف )Stewart ( رأس المال الفكري :- أ-	

ــتوى الأول  ــن المس ــث يتضم ــة حي ــري ثلاث ــال الفك ــاس رأس الم ــتويات قي ــرى أن مس     ي

ــية: ــزاء رئيس ــة أج ــمل ثلاث ــي فيش ــتوى الثان ــا المس ــري، أم ــال الفك ــاس رأس الم قي

الجزء الأول: رأس المال البشري.  	

الجزء الثاني: رأس المال الهيكلي.  	

الجزء الثالث: رأس المال الزبائني 	

     ويتضمــن كل جــزء مــن الأجــزاء الســابقة مجموعــة ممارســات فرعيــة تمثــل المســتوى 

الثالــث، إذ يشــمل الجــزء الأول رأس المــال البــري العاملــن في المنظمــة مــن ذوي القــدرات 

الإبداعيــة والابتكاريــن والتجديديــة المتطــورة، وينقســم الجــزء المذكــور إلى أجــزاء فرعيــة: 

•	 معرفة العاملين : وتتضمن القدرات الإبداعية والابتكارين والتجديدية .

خــرات العاملــن وتتضمــن التراكــم المعــرفي الناجــم عــن التجــارب المعترفــة في الحياة  	•

المعرفيــة.

•	 مهــارات العاملــن وتتضمــن القــدرات التــي يتميــز بهــا العاملــون في أداء المهنــة 

تعبــرا عــن إتفاقهــم لهــا ولفنونهــا وانعكاســاتهم لشــغفهم وتعلقهــم بهــا واحترامهــم 

لهــا. 

معنويات العاملين وتشمل ميول العاملين للعمل بروح الفريق الواحد 	•

أما رأس المال الهيكلي فهو الآخر يتكون من أجزاء فرعية تشمل:

-	 بــراءات الاخــراع : وتمثــل احــد مكونــات الملكيــة الفكريــة وتأخــذ شــكل امتيــاز يحصــل 

عليــه الشــخص مــن جــراء اختراعــه لــيء مــا. 

-	حقــوق النــر والتأليــف : وتمثــل إحــدى مكونــات الملكيــة الفكريــة تأخــذ شــكل امتيــاز 

يحصــل عليــه مــن جــراء تأليفــه ونــره شــيئا مــا . 

ــخصية  ــكل ش ــذ ش ــة، وتأخ ــة الفكري ــات الملكي ــدى مكون ــل إح ــة : وتمث ــة التجاري -	العلام

ــا. ــا وهويته ــة وقيمته المنظم
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ــات  ــي للمواصف ــرج النهائ ــة المخ ــدى مطابق ــل م ــة : وتمث ــيطرة النوعي ــس الس -	 مقايي

ــن.  ــات الزبائ ــه لرغب ــدى موافقت ــا وم ــس جميعه والمقايي

-	قواعــد وأنظمــة المعلومــات : مجموعــة العنــاصر والأجــزاء المترابطــة التــي تتفاعــل فيمــا 

بينهــا بانتظــام.

 ويتكون رأس المال الزبائني من أجزاء فرعية أيضا هي : 

رضا الزبون : يعكس مدى تلبية المنظمة لرغبات و احتياجات زبائنها. 	-

-	 ولاء الزبون : يعكس مدى تمسك الزبون واعتزازه بالتعامل مع منظمة ما . 

الاحتفــاظ بالزبــون : يعكــس مــدى قــدرة المنظمــة عــى الاحتفــاظ بزبائنهــا القدامــى  	-

ــم. ــل معه ــتمرارية التعام واس

ــم  ــا ومقترحاته ــآراء زبائنه ــة ب ــام المنظم ــدى اهتم ــس م ــون : يعك ــن الزب -	 تمك

وأخذهــا بعــن الاعتبــار عنــد تعميــم منتجــات جديــدة وحتــى تعديــل الموجــود منهــا. 

مشــاركة الزبــون والتعامــل معــه : يعكــس مــدى قيــام المنظمــة في إشراك زبائنهــا في  	-

ــم. ــات معه ــادل المعلوم ــا بتب ــا وقيامه ــا و صفقاته أعماله

ب-	 تصنيف ) van Buren ( لمستويات رأس المال الفكري

ــل الأول  ــتويات، يمث ــاث مس ــن ث ــري يتضم ــال الفك ــرأس الم ــا ل ــدم ) van Buren ( تصنيف       ق

ــا:  ــن هم ــي جزاي ــتوى الثان ــن المس ــري ويتضم ــال الفك ــاس رأس الم قي

الجزء الأول: قياس أسهم رأس المال الفكري

الجزء الثاني : قياس الفاعلية .

ويتضمــن الجــزء الأول قيــاس اســهم راس المــال الفكــري جــردا للموجــودات المعنويــة مثــل عــدد 

بــراءات الاخــراع . المهنينــن مــن حملــة شــهادات الدكتــوراه ، العقــود الحاصلــة عليهــا المنظمــة .

امــا الجــزء  الثانــي قيــاس الفاعليــة فيتجــاوز قيمة اســهم راس المــال الفكــري الى القيمــة الاقتصادية 

التــي تولدها الأســهم 

ويتضــح ممــا تقــدم إن قيــاس الفاعليــة يركــز عــى الجانــب الإنتاجــي لعمليــة رأس المــال الفكــري 

ــه  ــة ذات ــاس الفاعلي ــزء قي ــرى van Buren أن الج ــراءه، وي ــن ج ــة م ــولات المتحقق ــم المدخ وحج

ينقســم إلى جزأيــن فرعيــن يشــكلان المســتوى الثالــث للقيــاس همــا :

ــذا  ــة وه ــري في المنظم ــال الفك ــهم رأس الم ــة لأس ــة النقدي ــرات في القيم ــاس التغ ــتوى قي  1 - مس

ــة الأســهم.  ــاس قيم يركــز عــى قي
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 2 - مســتوى قيــاس تأثــر رأس المــال الفكــري في الأداء المــالي وبــن كيفيــة تحويــل أســهم رأس المــال 

الفكــري إلى رأس المــال المــالي ) العائــد عــى الاســتثمار (.

 . ) ASTD ( ج- تصنيف الجمعية الأمريكية للتدريب والتطوير

ــاس رأس  ــتويات قي ــا لمس ــر ) ASTD ( تصنيف ــب والتطوي ــة للتدري ــة الأمريكي ــت الجمعي      وضع

المــال الفكــري يتضمــن أربعــة مســتويات، يتنــاول المســتوى الأول قيــاس المســتوى الإجمــالي لــرأس 

المــال الفكــري ويشــمل المســتوى الثانــي أربعــة أجــزاء وهــي:

1-	 الجزء الأول: رأس المال البشري 

2-	 الجزء الثاني: رأس مال الإبداع 

الجزء الثالث: رأس مال العمليات  	-3

الجزء الرابع رأس مال الزبائن.  	-4

أما المستوى الثالث يتضمن تقسيمات أجزاء المستوى الثاني كما يلي: 

-يتكــون رأس المــال البــري مــن ثلاثــة أجــزاء هــي: المعــارف، المهــارات، وكفــاءات العاملــن في 

 . لمنطمة ا

ــاج  ــداع ، إنت ــة أجــواء هــي: قــدرة المنظمــة عــى الإب ــال الإبداعــي عــى ثلاث ــوي رأس الم - يحت

ــدة . ــات جدي ــم خدم ــدة، تقدي ــات جدي منتج

ــات المنظمــة، نظــم  ــات المنظمــة، تقني ــات أربعــة أجــزاء هــي :عملي - يشــمل رأس مــال العملي

ــي والإداري ــاق الفن ــات الإنف المعلوم

 - يتضمن رأس مال الزبائن : قيمة علاقات المنظمة مع الزبائن. 

ويتكون المستوى الرابع من إجراءات تقسيمات المستوى الثالث.

سابعاً:  تعظيم الأرباح 

     تــدرك إدارة الــركات ان الأربــاح تحظــى بأهتمــام كبــر مــن لــدن مســتخدمي القوائــم الماليــة 

لذلــك ســيحاول المديــرون تقديــم ارباحهــم بأفضــل شــكل ممكــن لتبــن ان الشركــة التــي يديروهــا 

ــاح  ــة الأرب ــادة قيم ــة Nasrun, & Abdullah: 2019( ) اذ ان زي ــة المالي ــن الناحي ــليمة م ــدو س تب

ــول  ــرض الحص ــاح بغ ــة الأرب ــع قيم ــوال ورف ــاب رؤوس الأم ــاهمين وأصح ــاء المس ــراض رض لأغ
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عــى القــروض والتســهيلات الائتمانيــة او تخفيــض الأربــاح لغــرض التهــرب مــن ضريبــة الدخــل 

 Weshah,( . ــأت ــز والمكاف ــن الحواف ــة الإدارة م ــادة حص ــتخدامها لزي ــن اس ــه يمك ــن ان ــا ع فض

ــي يتمكــن المــدراء  ــة الت ــاح بأنهــا ناتــج  العملي ــم الأرب ــم تعريــف تعظي et al &  :2018 ) وقــد ت

ــح  أصحــاب  ــم مصال ــة لوظائفهــم لتعظي مــن خلالهــا  لاســتخدام القــدرة عــى الســلطة التقديري

ــة اتخــاذ  ــا عملي ــا بانه ــم تعريفه ــا وت ــم . )Nurfitriana: 2018( كم ــادة نتائجه المصلحــة او وزي

خطــوات مدروســة ضمــن قيــود مبــادئ المحاســبة المقبولــة عمومــا لتحقيــق المســتوى المطلــوب مــن 

ــه  ــا )  Tirtodjojo & et al : 2021 ( بأن ــد عرفه ــا )Nurfitriana: 2018( وق ــغ عنه ــاح المبل الأرب

ناتــج جهــد المديريــن في تقديــم الأداء المــالي يبــدو جيــدا بالنســبة للمــاك  او اعــى مــن توقعاتهــم.

وأوضح )عبد المتعال، ۲۰۱۳( أنه يوجد ثلاثة مداخل لإدارة  وتعظيم الربحية هي:

ــر  ــة المعاي ــر مرون ــك ع ــة: وذل ــتحقاقات الاختياري ــتخدام الاس ــة باس إدارة الربحي 	)1(
ــرق  ــل ط ــبية مث ــل المحاس ــن البدائ ــار ب ــخصي في الاختي ــر الش ــمح بالتقدي ــي تس ــبية الت المحاس

ــص  ــل مخص ــتقبلية مث ــداث المس ــة بالأح ــات المرتبط ــر المخصص ــزون وتقدي ــم المخ ــاك وتقوي الإه

ــا. ــكوك فيه ــون المش الدي

ــة  ــك عــر اتخــاذ قــرارات بشــأن أحــداث حقيقي ــة ذل ــة بالأنشــطة الفعلي )2(	  إدارة الربحي
ترتبــط بــإدارة الإنتــاج أو المبيعــات أو إدارة المصروفــات الاختياريــة مثل الإعــان والبحــوث والتطوير.

ــئ اي  إدارة  ــكل خاط ــة بش ــم المالي ــود بالقوائ ــف البن ــب وتصني ــادة ترتي إع 	)3(
ــي تعكــس  ــاح الت ــم عــن طريقهــا الوصــول للأرب ــة يت ــارة عــن ممارســات إداري ــاح عب الأرب

ــة. ــي للشرك ــالي الحقيق ــس الأداء الم ــي تعك ــاح الت ــت الأرب ــة الإدارة وليس رغب

ثامناً: ابعاد تعظيم الارباح 

هنــاك العديــد مــن الطروحــات لتحديــد ابعــاد تعظيــم الاربــاح الا ان الاكثــر اتفاقــاً هــو الاعتمــاد 

عــى مرتكزيــن اساســيين لتحقيــق الاربــاح وهمــا العائــد والمخاطــرة وكمــا موضــح ادنــاه: 

العـــــائــــد  	-1

      يوصــف بانــه المكاســب المحتملــة خــال فــرة زمنيــة معينــة مــن الاســتثمار، وغالبــاً مــا يجــري 

 ,Hubbard& O’brien( ــودات ــف الموج ــتثمارات في مختل ــن الاس ــة م ــبة مئوي ــد كنس ــاس العائ قي

ــرة  ــال ف ــتثمار خ ــن الاس ــح م ــالي الرب ــه اجم ــك بأن ــد كذل ــف العائ ــن تعري 2012: 72(، ويمك

ــات  ــهم، دفع ــاح الاس ــل )ارب ــة مث ــات النقدي ــوع التوزيع ــن مجم ــارة ع ــو عب ــة وه ــة معين زمني
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 Gitman&( ــرة ــة الف ــه في بداي ــا كان علي ــتثمار عم ــة الاس ــر في قيم ــة الى التغي ــدة( بالاضاف الفائ

Zutter, 2012: 311(، في مــا عــرف )جاســم، 2019: 44 العائــد بأنــه عبــارة عــن التدفــق النقــدي 

ــه كنســبة مــن  ــة محــددة، ويعــر عن ــه المســتثمر خــال مــدة زمني ــذي يحصــل علي الحقيقــي ال

 ,Brigham& Ehrhardt( كلفــة الاســتثمار اول المــدة ويســمى بالعائــد لفــرة الاحتفــاظ أو الامتــاك

ــه  ــد بان ــف العائ ــرن تعري ــتثمار، إذ يق ــددي لاداء الاس ــاس الع ــد المقي ــد العائ 2011: 2019(، ويع

ــي مــن  ــي تأت ــروة المســتثمر الت ــادة في ث ــة للزي ــه كنســبة مئوي ــاس لأداء الاســتثمار معــر عن مقي

الاســتثمار )Chance& Brooks, 2010: 7( وعليــه فــأن مفهــوم العائــد يتضمــن امريــن همــا حجــم 

ــدي  ــق النق ــى التدف ــول ع ــت الحص ــة، وتوقي ــبة مئوي ــه كنس ــراً عن ــافي مع ــدي الص ــق النق التدف

ــوف، 2018: 44(. ــد ومكط )محم

     ويعــد موضــوع العائــد أحــد أهــم عنــاصر تقييــم الوضــع المــالي للمنشــأت العاملــة في قطاعــات 

الاعمــال المختلفــة وعنــد زيــادة العائــد يترتــب الى جانبــه المخاطــرة المرافقــة لــه، لــذا تســعى تلــك 

المنشــأت الى تحقيــق المبادلــة بــن العائــد والمخاطــرة بما يــؤدي الى تعظيــم العائــد وتقليــل المخاطرة، 

وعــى هــذا الاســاس ينبغــي عــى المنظمــات أتبــاع اســراتيجية محــددة قــادرة عــى تحقيــق العوائــد 

والتعامــل مــع المخاطــر المصاحبــة لها,هــذا وقــد صنــف العائــد الى الاتــي: 

العائد الفعلي )المتحقق(  أ-	

     اشــار كل مــن  )Brigham& Houston, 2019: 284( بــأن العائــد المتحقــق هــو الــذي يتحصــل 

عليــه المســتثمرين نتيجــة اســتخدام اموالهــم المســتثمرة عــى شــكل موجــودات وغالبــاً مــا يكــون 

ــذي  ــد ال ــد المتحقــق هــو اجمــالي العائ ــد المتوقــع،  إذ ان العائ ــف عــن العائ ــد المتحقــق مختل العائ

يحــدث خــال فــرة زمنيــة معينــة

)321 :2012 ,.Berk, et al(  

اذ ان

 Rj = العائد المتحقق

Ct = التدفق النقدي الناجم عن االستثمار

Pt  = السعر الحالي للسهم

 = pt - 1 السعر السابق للسهم

ب-معدل العائد المتوقع 
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ــن  ــة ع ــات المتاح ــق الملعلوم ــن طري ــة ع ــؤ ب ــن التنب ــذي يمك ــح ال ــدار الرب ــه مق ــرف بان يع

الاســتثمار وحالــة الســوق والعوامــل المؤثــرة بــة ومــن ثــم تقديــر هــذا العائــد وفــق المعطيــات 

المتاحــة ويختلــف العائــد المتوقــع عــن العائــد الفعــي او المتحقــق كــون ان العائــد الفعــي هــو 

 Baker et al( :ــة ــة الاتي ــق المعادل ــب وف ــة  ويحس ــغ فعال ــن مبال ــتثمر م ــة المس ــل علي مايحص

) 316 : 2014,

اذ ان   = مجموع العائد المتحقق لمدة زمنية معينة

N  = الفترة الزمنية المطلوب حسابها

R= العائد المتوقع 

ت-	معدل العائد المطلوب 

هــو ادنــى عائــد يمكــن ان يقبــل بــه المســتثمر مقابــل تحملــة للمخاطــرة وان هــذا العائــد يعتمــد 

عــى درجــة المخاطــرة التــي يصاحبــة ( العامــري , .)49 : 2010)كذلــك يعــرف بأنــة العائــد الــذي 

يطلبــه المســتثمر عنــد اســتثمار اموالــة في اداة ماليــة معينــة او اصــل معــن تعويضــاً عــن التأخــر 

الحــالي الســتهالك هــذه الامــوال والمخاطــرة المصاحبــة لــه وهــو مــؤشر مهــم لعمــوم المســتثمرين، 

وان معــدل العائــد الــذي يطلبــه المســتثمرون يعتمــد عــى المخاطــر المرتبطــة بهــذا الاســتثمار, اذ 

 Parrino(. كلمــا ازداد الخطــر يطلــب المســتثمرون عوائــد اعــى كتعويــض عــن تحمل تلــك المخاطــر

) 201 :2012,et al

ــدل  ــى ان معــ ــدل ع ــوذج )CAPM) (Capital Asset Pricing Model( و ي ــق إنم ــب وف ويحس

العائــد المطلــوب عــى الاصــول يســاوي معــدل العائــد الخــالي مــن المخاطــر  اضــف الى ذلــك جــزء 

ــال  ــن خ ــددة)  م ــزء (أو متع ــل ج ــم تمثي ــث يت ــوق حي ــر الس ــاوة مخاط ــن ع ــددة ) م (أو متع

ــوب وفــق  ــد المطل ــا الأصــل .)Bainn  & Howells,2007:408( ويحســب معــدل العائ معامــل بيت

الصيغــة الاتيــة

RR = R
f
 + B

i 
(Rm –R

f
 )…………..3

اذا ان 

= العائد المطلوب

R = العائد الخالي من المخاطرة
f

Bi = مقدار حساسية السهم للمخاطرة النظامية
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= عائد السوق 

(R
m
 – R

f
  = علاوة مخاطرة السوق(

ويمكــن التعبــر عــن العلاقــة بــن العائــد والمخاطــرة في أطــار نمــوذج تســعير الموجــودات 

الرأســمالية الــذي حــدد العلاقــة بــن معيــاري العائــد والمخاطــرة عــى أنهــا علاقــة طرديــة 

:)201 :2005 ,Pilbeam( داليــة خطيــة عــى وفــق الشــكل البيانــي الآتــي
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شكل )4( نموذج تسعير الموجودات الرأسمالية

Source: Pilbeam, Keith (2005), Finance and Financial 
Markets, Macmillan Education UK-libgen.Ic, p: 201

ــي  ــد الت ــن العوائ ــن م ــا نوع ــاك ايض ــد الا ان هن ــبة للعائ ــات بالنس ــذة التصنيف ــن ه ــا ع فض

ــا: ــك هم ــتثمر والمال ــن المس ــا كل م ــم به يهت

معـدل العائـد على الاستثمارات (الموجودات( أ-	

يعــد معــدل العائــد عــى الاســتثمار واحــدا مــن اكثــر أســاليب التحليــل المــالي المســتخدمة كمقيــاس 

لكفــاءة الادارة في توليــد الاربــاح مــن الاصــول المتاحــة (هنــدي, .)121 :2000اذ يقيــس قــدرة الشركة 

 Rosenbaum &( . عــى توفــر الاربــاح (أو العائد)لمقدمــي رأس المــال مــن خــال مقاييــس الربحيــة

)58 :2013 , Pearl

ويمكن حساب معدل العائد على الاستثمار كما في المعادلة الرياضية الاتية :

(Ross et al,2010:110 )(Rosenbaum & Pearl,2009:37)(Brigham & Houston,2007:14)

ب-معـدل العائـد على حـق الملكية 

هــو العائــد عــى أمــوال أصحــاب الشركــة .)Higgins,2012:4( ويعتــــــر معــدل العائــد على حق 

الملكيــة مـــــــن المعايــر المهمــه لقيــاس الربحيــة, لان حصــول الشركــة عــى معــدل عائــــــــد 

عــى حــق الملكيــة اعــى مـــــــن معــدل الصناعــة فهذا يــدل عــى إن المســاهمين يحصــــــلون على 

مكافــأة أعــى مــن نظرائهــم في الصناعــة )Block &Hirt ,2000: 56(ويحســب معــدل العائــد عــى 

حــق الملكيــة وفــق المعادلــة الاتيــة

(Brigham&Houston,2009:97 ) (Mcmillan , 111: 2003 )

2-مفهوم المخاطرة 

ــة  ــج بديل ــدوث نتائ ــة أو ح ــر مرضي ــج غ ــدوث نتائ ــال ح ــا احتم ــى إنه ــر ع ــف المخاط      توص

للعوائــد المتعلقــة بالاســتثمار،أو احتمــال حــدوث الخســارة المتعلقــة بالاســتثمار في أصــل مــا، كمــا 

ــل  ــون أق ــتثمر يك ــه المس ــل علي ــذي يحص ــي ال ــد الفع ــد اذ ان العائ ــراف للعائ ــا الانح ــت بأنه عرف

مــن العائــد المتوقــع أو حــدوث شيء غــر مرغــوب فيه)عبــد اللــه، 1998:ص3(، كمــا توصــف مــن 
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المنظــور المــالي  بانــه حــدوث انحــراف في المســتقبل، يــؤدي الى اختــاف النواتــج المرغــوب في تحقيقها 

عمــا هــو متوقــع، أي توقــع اختلافــات في العائــد بــن المخطــط والمطلــوب والمتوقــع حدوثــه، أو عــدم 

التأكــد مــن الناتــج المــالي في المســتقبل لقــرار يتخــذه الفــرد الاقتصــادي في الحــاضر، عــى أســاس 

نتائــج دراســة ســلوك الظاهــرة الطبيعيــة في المــاضي. )هنــدي، 1997 : ص440(  .

ــا  ــض صنفه ــر فالبع ــواع المخاط ــة لأن ــات مختلف ــدة تصنيف ــر الى ع ــت المخاط ــد صنف ــذا وق      ه

ودمجهــا في مخاطــر الأعمــال والمخاطــر الماليــة والبعــض الآخــر صنــف مخاطــر الأعمــال إلى مخاطــر 

خــارج المنشــأة وهــي المخاطــر النظاميــة ومخاطــر داخــل المنشــأة وهــي المخاطــر غــر النظاميــة 

وذلــك عــى النحــو التــالي: 

مخاطــر الأعمــال و المخاطــر الماليــة : تشــر إلى اختــاف في العوائــد مــع مــرور الوقــت  أ-	
هنالــك العديــد مــن العوامــل التــي تأثــر عــى مخاطــر الأعمــال مثــل التغــر في المبيعــات وتكاليــف 

ــت  ــا كان ــاج وكلم ــا الإنت ــة وتكنولوجي ــوقية للشرك ــوة الس ــاج والق ــوط الإنت ــوع خط ــغيل وتن التش

ــا تقــل درجــة مخاطــر  ــة التكنولوجي ــة في الســوق ومتنوعــة الأنشــطة وعالي ــرة وقوي الشركــة كب

ــر إلى  ــة تش ــر المالي ــا  المخاط ــاوي ، 2000 ص19(, ام ــوب. )الحن ــد المطل ــادة العائ ــال وزي الأعم

الاختــاف والتقلبــات الإضافيــة لعائــد الســهم نتيجــة تمويــل التكاليــف الثابتــة وأصــول الشركــة 

باســتخدام الديــون والأســهم الممتــازة هــذا النــوع مــن المخاطــر يظهــر بصــورة واضحــة في الرفــع 

التمويــي والــذي يمكــن تعريفــه بنســبة إجمــالي الديــون إلى إجمــالي الأصــول والتمويــل عــن طريــق 

الديــن يــؤدي إلى العــر المــالي ويزيــد مــن مخاطــر الإفــاس للشركــة نأخــذ مثــال عــى ذلــك شركــة 

ماكدونيــل دوغــاس حيــث كانــت نســبة إجمــالي الديــون طويلــة الأجــل إلى رأس المــال تعــادل 0.78 

في العــام 1992 وبمقارنــة نفــس النســبة لشركــة بوينــج في هــي 0.56 هــذا الاختــاف في المخاطــر 

ــج  ــة لشركــة بوين ــة عــى الأســهم العادي ــد المطلوب ــة للشركتــن ســيؤدي إلى انخفــاض العوائ المالي

بالمقارنــة مــع الأســهم العاديــة للشركــة مادونيــل دوغــاس، مــع ثبــات وتســاوي العوامــل الأخــرى، 

وفي المخاطــر الماليــة حيــث تزيــد الالتزامــات فارتفــاع المخاطــرة الماليــة نتيجتــه النهائيــة إن جميــع 

مؤسســات التمويــل والمقرضــن يتوقفــون عــن عمليــات تمويــل للمنشــأة. )رحمــة، 2000 :ص20(

والصناعيــة وصياغــة التوزيــع الاحتمــالي للتكــرار النســبي للعوائــد الســنوية يمكــن تحديد المســتقبل 

. العوائــد في )الهنــدي، 1999 : ص48( 

ب-	 العلاقة بين المخاطر النظامية غير النظامية 

     نــال الاهتمــام البحثــي بالمخاطــر غــر المنتظمــة Unsystematic Risks اهتمامــاً اقــل بالمقارنــة 

مــع المخاطــر المنتظمــة Systematic Risks، الا ان العديــد مــن الدراســات تناولــت العلاقــة بينهمــا 

 ;2013 ,.Delgado-Garcia et al ;1983 ,e.g. Lakonishok &.Shapiro,)2016 مثــل دراســات
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lee et al( . وفي ضــوء مــا قدمتــه النمــاذج الماليــة مــن تحليــل علاقــة عوائــد الاســهم بمخاطرهــا، 

خاصــة نمــوذج تســعير الاصــول الرأســمالية )CAPM( حيــث اعتــرت المخاطــر المنتظمــة کمفــر 

لعوائــد الأســهم .

ــي  ــة والت ــد العادي ــز بــن العوائ ــان عــى هــذا النمــوذج للتميي و في ضــوء مــا ســبق اعتمــد الباحث

يمكــن إرجاعهــا الى المخاطــر المنتظمــة الى جانــب العوائــد غــر العاديــة و التــي يمكــن ارجاعهــا الى 

المخاطــر غــر المنتظمــة، وســبق اســتخدام هــذا الاســلوب في عــدد مــن الدراســات منهــا )2014,.

Zahiri et al( ، حيــث يمكــن توضيــح العلاقــة بــن نوعــى المخاطــر مــن خــال المعادلــة التاليــة:  

تاسعا: الدور الاستراتيجي لراس المال الفكري وتحقيق الربحية:

           يعد رأس المال الفكري المورد الاســتراتيجي المهم بالنســبة للمنظمات المعاصرة والتي تســعى 
لتحقيــق النجــاح المســتقبلي اذ ان العديــد مــن المــدراء أدركــوا  بــان رأس المــال الفكــري يعــد إلادارة 
الالســتراتيجية التــي تمتلكهــا منظمــات والتــي وتســتطيع مــن خلالهــا التنافــس والتعامــل الاســترايجي 
ــف  ــن الضع ــات ومواط ــة التحدي ــة ومواجه ــرص البيئ ــوة والف ــن الق ــاط ومواط ــد نق ــل وتحدي الامث
وتلافيهــا.   ممــا يبيــن أثــر رأس المــال الفكــري علــى التوجــه الاســتراتيجي لمؤسســات الأعمــال ويقــق 
تغــرات مهمــة وناجحــة علــى تحقيــق اداء مالــي افضــل بحقيــق الاربــاح مــن خــال الاســتثمار فــي 
راس المــال الفكــري ، حيــث ان اغتنــاء رأس المــال الفكــري تحقيــق للتوجــه الاســتراتيجي و الحصــول 
علــى الميــزة التنافســية .  وتعــد أهميــة رأس المــال الفكــري كأحــد أهــم مقاصــد التوجــه الاســتراتيجي 
نحو تحقبق الاهداف. 	 فيعــد العقــل البشــري المصــدر الــذي ينبثــق منــه المعرفــة و يكتســبها, 
فالذيــن يملكــون العقــل المبــدع المتمثــل بــرأس المــال الفكــري هــم الثــروة الحقيقيــة للمنظمــات التــي 
ــة  ــه اســتراتيجية توجيهي ــم الإدارة يعتبرون تقــدم مخرجــات مميــزة دون غيرهــا, لأن بعــض راود عل
بحــد ذاتــه, و أقــوى ســاح تنافــس فــي الوقــت نفســه بالنســبة للمنظمــات المعاصــرة.) فضــل الله، نســيبة 

محمــد خيــر،2012 :13(

ــر  ــم الغ ــع القي ــن جمي ــر ع ــه المع ــري كون ــال الفك ــرأس الم ــام ب ــزداد  الاهتم           في
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ملموســة و هــو المكــون الوحيــد للمعرفــة و التــي يســتطيع مــن خلالــه المنظمــة أن تحقــق 

ميــزة تنافســية وبالتــالي اســثمارها  في تحســن الاداء المــالي باتخــاذ قــرارات ماليــة تحقــق 

ــد  ــى البع ــوء ع ــاء الض ــة إلق ــات باهمي ــات والموسس ــم المنظم ــذا تهت ــة ل ــة للمنظم الربحي

الاســراتيجي لــرأس المــال البــري عنــد تصميــم الاســراتيجية العامــة للمنظمــة وبالتــالي  

ــق الارباح    ــو تحقي نح

المبحث الثالث : الجانب العملي 

ــل  ــرض والتحلي ــل بالع ــن الاولى تتمث ــن فقرت ــي والمتضم ــب العم ــث للجان ــذا المبح ــص ه      خص

ــاف ,  ــل الاخت ــاري ومعام ــراف المعي ــابي والانح ــط الحس ــتخدام الوس ــر اس ــك ع ــر  وذل والتفس

امــا الثانيــة تمثلــت باختبــار فرضــات البحــث عــر اختبــار الارتبــاط بيرســون , واختبــار الانحــدار 

ــاه:  الخطــي البســيط  وكمــا موضــح ادن

اولاً : عرض وتحليل وتفسير متغيرات البحث 

خصصــت هــذه الفقــرة لعــرض تحليــل اســتجابة العينــة للمتغــر المســتقل )راس المــال الفكــري( و 

للمتغــر التابــع )تعظيــم الاربــاح( وكمــا موضــح ادنــاه: 

عرض وتحليل وتفسير المتغير المستقل )راس المال الفكري( 	-1

     يشــر الجــدول ) 2( الى الاوســاط الحســابية والانحرافــات المعياريــة ومعامــل الاختــاف لفقــرات 

ــري )4.2633(  اي  ــال الفك ــراس الم ــالي ل ــابي الإجم ــط الحس ــغ الوس ــري، بل ــال الب ــد راس الم بع

ــل  ــى معام ــغ )0.8381( وع ــاري بل ــراف المعي ــغ )3(  ,والانح ــرضي البال ــط الف ــن الوس ــى م اع

أختــاف )0.19912(  اي بنســبة تشــتت تقريبــاً )19%( امــا المتبقــي هــو مســتوى التجانــس وبهــذا 

فــان التجانــس عــالً، وهــذا يــدل عــى حــرص الــركات المبحوثــة عــى مشــاركة أفرادهــا في دورات 

ــن فيهــا القــدرة عــى  ــك العامل ــة، ويمتل ــذ العمــل بجــودة عالي ــادة معارفهــم وتنفي ــة الزي تدريبي

الإبــداع في العمــل  و الخــرة بمــا يســهم في حــل المشــاكل بشــكل فعــال.

البعد الأول : راس المال البشري

جدول رقم )2( ) عرض وتحليل راس المال الفكري (

الانحراف المعياريالوسط الحسابيالفقرةت
معامل 
الاختلاف

1
تحرص الشركة على مشاركة أفرادها 

في دورات تدريبية لزيادة معارفهم 
وتنفيذ العمل بجودة عالية

4.600061617.0.13395
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2
تشجع الشركة المورد البشري على 

الإبداع والتطوير بشكل مستمر.
4.166782681.0.198433

3
تعمل الشركة على استثمار ذوي 

الخبرات العلمية والفنية وتوليهم 
مكانة خاصة

3.91671.124330.287061

4
يمتلك الأفراد القدرة على الإبداع في 
العمل والقيام بحل المشاكل بشكل 

فعال.
4.333377387.0.178587

5
تساعد الخبرة التي يمتلكها الأفراد 

على حل مشاكل العمل
4.300084973.0.197612

اجمالي 
بعد 

راس 
المال 

البشري

4.26330.83810.19912

)spss.v24( المصدر :مخرجات برنامج

البعد الثاني : راس المال الزبوني

جدول رقم )3( ) عرض وتحليل راس المال الزبوني (

الفقرةت
الوسط 
الحسابي

الانحراف 
المعياري

معامل 
الاختلاف

تهتــم الشركــة بكســب الزبائــن والحفــاظ عــى علاقــات 1
طيبــة معهــم.

4.483370089.0.156334

زبائنهــا 2 واقتراحــات  آراء  بمعرفــة  الشركــة  تهتــم 
مشــاكلهم. لهــم وحــل  والإصغــاء 

4.283361318.0.143156

تلبيــة 3 الشركــة في  والإدارات في  الأقســام  تســاهم كل 
متطلبــات ورغبــات الزبائــن.

4.366768807.0.157572

تــدرس الشركــة باهتمــام كل مشــاكل وشــكاوي الموردين 4
ــعى لحلها. وتس

4.433359280.0.133715

تهتــم الشركــة باغتنــام الفــرص لتغــرات البيئــة 5
ــة  ــم قيم ــا وتقدي ــة لتطوراته ــى مواكب ــية لتبق التنافس

ــا لزبائنه
4.250093201.0.219296

4.36330.70530.16201اجمالي بعد راس المال الزبائني 

)spss.v24( المصدر :مخرجات برنامج

     يشــر الجــدول )3( الى الاوســاط الحســابية والانحرافــات المعياريــة ومعامــل الاختــاف لفقــرات 

بعــد راس المــال الزبائنــي، بلــغ الوســط الحســابي الإجمــالي لــراس المــال الزبائنــي   )4.3633(  اي 

ــاف  ــل أخت ــغ )0.7053( معام ــاري بل ــراف معي ــغ )3(  وبالانح ــرضي البال ــط الف ــن الوس ــى م اع
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مقــداره )0.16201(  اي بنســبة تشــتت تقريبــاً )16%( امــا المتبقــي هــو مســتوى التجانــس وبهــذا 

فــان التجانــس عــالً، وهــذا يــدل عــى اهتمــام الــركات المبحوثــة بكســب الزبائــن والحفــاظ عــى 

علاقــات طيبــة معهــم، والدراســة باهتمــام كل مشــاكل وشــكاوى المورديــن وتســعى لحلهــا، كمــا 

تســاهم كل الأقســام والإدارات في الــركات المبحوثــة  في تلبيــة متطلبــات ورغبــات الزبائــن.

البعد الثالث : راس المال الهيكلي

جدول رقم )4( ) عرض وتحليل راس المال الهيكلي (

الفقرةت
الوسط 
الحسابي

الانحراف 
المعياري

معامل 
الاختلاف

تحــرص الشركــة عــى تزويــد العاملــن بكافــة التجهيــزات 1
ــة المعلومــات اللازمــة لآداء العمــل الخاصــة بانظم

4.550059447.0.130653

تمتلــك الشركــة نظــم وإجــراءات في مجــال أنظمــة المعلومــات 2
لاســتثمار ودعــم الأفــكار الجديــدة

4.400061617.0.140039

السياســات والإجــراءات 3 تبنــي كل  إلى  الشركــة  تســعى 
ــات وتنفيذهــا  ــة بتســهيل العملي والطــرق والأســاليب الكفيل

ــة ــاءة وفاعلي بكف
4.350075521.0.173611

تقــوم الشركــة بتطويــر العمليــات الاداريــة باســتمرار 4
لتقليــل الأخطــاء في العمــل

4.383361318.0.13989

تمكــن الشركــة الأفــراد في مواقعهــم الوظيفيــة للتعامــل مــع 5
المهــام المكلفــن بهــا ومعالجــة المشــاكل الطارئــة

4.433369786.0.157413

4.42330.65530.1483اجمالي راس المال الهيكلي 

)spss.v24( المصدر :مخرجات برنامج

يشــر الجــدول )4( الى الاوســاط الحســابية والانحرافــات المعياريــة ومعامــل الاختــاف لفقــرات بعــد 

ــغ الوســط الحســابي الإجمــالي )4.4233(  اي اعــى مــن الوســط الفــرضي  راس المــال الهيــكلي، بل

ــدار )0.1483(  اي  ــاف بمق ــل أخت ــغ )0.6553( كان معام ــاري بل ــراف معي ــغ )3(  وبالانح البال

ــاً )14%( امــا المتبقــي هــو مســتوى التجانــس وبهــذا فــان التجانــس عــالً،  بنســبة تشــتت تقريب

ــة  ــزات الخاص ــة التجهي ــن بكاف ــد العامل ــى تزوي ــة ع ــركات المبحوث ــرص ال ــى ح ــدل ع ــذا ي ه

بانظمــة المعلومــات اللازمــة لآداء العمــل، كمــا تمتلــك نظــم وإجــراءات في مجــال أنظمــة المعلومــات 

لاســتثمار وتدعــم الأفــكار الجديــدة، تمكــن العاملــن مــن مواقعهــم الوظيفيــة للتعامــل مــع المهــام 

المكلفــن بهــا ومعالجــة المشــاكل الطارئــة.

عرض وتحليل وتفسير المتغير المعتمد  )تعظيم الارباح( 	-2

البعد الاول : العائد 
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جدول رقم )5( ) عرض وتحليل العائد (

الفقرةت
الوسط 
الحسابي

الانحراف 
المعياري

معامل 
الاختلاف

تبحــث الادارة دائمــا عــن الاعمــال عاليــة الربحيــة 1
لزيــادة عوائدهــا

4.350063313.0.145547

تعمــل الادارة على استكشــاف واســتثمار المشــاريع 2
التــي تــؤدي إلى تعظيــم الربحيــة ) ROI( بزيــادة 

العائــد عــى الاســتثمار 
4.266773338.0.171885

الحديثــة 3 التكنولوجيــة  المنظمــة  إدارة  تدخــل 
ــم  ــؤدي إلى تعظي ــا ي ــى بم ــة اع ــق إنتاجي لتحقي

ــاح الأرب
4.116790370.0.21952

تكــون إدارة الشركــة عــى اســتعداد لتجربــة 4
ــالي  ــوق الح ــدة في الس ــات جدي ــات وخدم منتج
لكســب الزبائــن بمــا يعظــم ربحيــة اســهم 

الشركــة .

4.383378312.0.17866

تهــدف إدارة الشركــة عــى اغتنــام الفــرص 5
ــا. ــادة عوائده ــة لزي ــة الخارجي ــدة في البيئ الجدي

4.433376727.0.17307

4.31000.76410.1777اجمالي بعد العائد

)spss.v24( المصدر :مخرجات برنامج

     يشــر الجــدول( 5( الى الاوســاط الحســابية والانحرافــات المعياريــة ومعامــل الاختــاف لفقــرات 

بعــد العائــد، بلــغ الوســط الحســابي الإجمــالي للعائــد )4.3100(  اي اعــى مــن الوســط الفــرضي 

ــداره )0.1777(  اي  ــاف مق ــل أخت ــغ )0.7641( بمعام ــاري بل ــراف المعي ــغ )3(  ،وان الانح البال

بنســبة تشــتت تقريبــاً )17%( امــا المتبقــي هــو مســتوى التجانــس وبهــذا فــان التجانــس عــالً، هذا 

يــدل عــى ان إدارة الــركات المبحوثــة تهــدف لاستكشــاف فــرص اعمــال جديــدة في البيئــة الخارجية 

لزيــادة عوائدهــا، والبحــث دائمــا عــن الاعمــال عاليــة الربحيــة لزيــادة عوائدهــا )ROI( أي زيــادة 

العائــد عــى الاســتثمار ، وتمتلــك اســتعداد لتجربــة منتجــات وخدمــات جديــدة في الســوق الحــالي 

لكســب الزبائــن بمــا يعظــم ربحيــة اســهم الشركــة .

البعد الثاني : المخاطرة 

جدول رقم )6( ) عرض وتحليل المخاطرة (

الفقرةت
الوسط 
الحسابي

الانحراف 
المعياري

معامل 
الاختلاف

ــم 1 ــة وتعظي ــو الشرك ــة نم ــر المحتمل ــق المخاط تعي
ــا ارباحه

4.466770028.0.156778
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تحــث إدارة الشركــة عــى تقديــم الأفــكار المبتكــرة 2
لتقليــل المخاطــر 

4.133365008.0.157279

تســتثمر إدارة الشركــة المــورد البــري عــى تحديــد 3
ــطة  ــى أنش ــوي ع ــي تنط ــرة الت ــة المخاط درج

ــا. ــي تتجنبه ــة لك ــال الشرك وأعم
4.350068458.0.157375

ــكل 4 ــرة يش ــة المخاط ــة ان تدني ــرى إدارة الشرك ت
ــق  ــا في اســراتيجية المنظمــة لتحقي عنــرا جوهري

ــة . ــرة ممكن ــل مخاط ــاح باق الأرب
4.316781286.0.188306

تــدرس الشركــة المشــاريع المســتقبلية بشــكل 5
المخاطــرة  درجــة  تقليــل  لغــرض  تفصيــي 
ــب. ــد مناس ــق عائ ــاريع وتحقي ــة للمش المصاحب

4.300088872.0.206679

4.31330.74730.1732اجمالي بعد المخاطرة 

)spss.v24( المصدر :مخرجات برنامج

     يشــر الجــدول )6( الى الاوســاط الحســابية والانحرافــات المعياريــة ومعامــل الاختــاف لفقرات بعد 

المخاطــرة, إذ حصــل بلــغ الوســط الحســابي لاجمــال المخاطــرة  )4.3133(  اي اعــى مــن الوســط 

ــاف كان )0.1732(   ــل الأخت ــغ )0.7473( ان معام ــاري بل ــراف المعي ــغ )3(  ،والانح ــرضي البال الف

اي بنســبة تشــتت تقريبــاً )17%( امــا المتبقــي هــو مســتوى التجانــس وبهــذا فــان التجانــس عــالً 

، هــذا يشــر ان المخاطــر المحتملــة تعيــق نمــو الــركات المبحوثــة وتعظيــم أرباحهــا، فضــاً عــن 

ذلــك ان الــركات تســتثمر المــورد البــري القــادر عــى تحديــد درجــة المخاطــرة التــي تنطــوي 

عــى المشــاريع المســتقبلية لغــرض تحمــل المخاطــرة المصاحبــة لهــا والتــي تشــكل يشــكل عنــرا 

جوهريــا في اســراتيجية الــركات لتحقيــق الأربــاح وتدنيــة المخاطــرة .

ثانياً: اختبار الارتباط بين متغيرات البحث 

اختصــت هــذه الفقــرة بأختبــار فرضيــة الارتبــاط عــر )Pearson Correlation( وتنــص الفرضيــة 

عــى )يوجــد ارتبــاط ذو دلالــه احصائيــة معنويــة بــن رأس المــال الفكــري وتعظيــم الاربــاح( وكمــا 

موضــح ادنــاه:

 جدول رقم )7( ) عرض وتحليل علاقة الارتباط لراس المال الفكري وتعظيم الأرباح  (

          المتغير 
المعتمد 

المتغير المستقل

المخاطرةالعائد
المتغير التابع 

)تعظيم الارباح (

العلاقات

100عدد
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راس المال البشري

 Pearson

Correlation
**340.**458.**436.

3100%  Sig.

)(2-tailed
008.000.000.

N606060

راس المال الزبوني
 Pearson

Correlation
**501.**549.**572.

3100%
)Sig. (2-tailed000.000.000.

N606060

راس المال الهيكلي

 Pearson

Correlation
**610.**552.**632.

3100%  Sig.

)(2-tailed
000.000.000.

N606060

المتغير المستقل )راس 
المال الفكري(

 Pearson

Correlation
**592.**644.**674.

3100%  Sig.

)(2-tailed
000.000.000.

N606060

العلاقات
444عدد

%100%100%100النسبة

)spss.v24( المصدر :مخرجات برنامج

اذ يوضــح الجــدول)7( أن المتغــر المســتقل ) راس المــال الفكــري(  بابعــاده قــد حقــق علاقــات 

ــتوى  ــبة )100%(، وان مس ــاده وبنس ــاح( بأبع ــم الارب ــع )تعظي ــر التاب ــع المتغ ــة م ــاط ايجابي ارتب

علاقــة الارتبــاط بــن اجمــالي المتغــر المســتقل مــع اجمــالي المتغــر التابــع  بلغــت قيمــة الارتبــاط 

ــل مــن  ــة  )sig( بلغــت )0.000( وهــي أق ــة المعنوي ــاَ وان قيم ــاط طردي ).674**( الى معامــل ارتب

ــد  ــومة )يوج ــة الاولى والموس ــة الرئيس ــول الفرضي ــى قب ــدل ع ــا ي ــة )0.01(، مم ــتوى معنوي مس

ــاح(. ــم الارب ــال الفكــري وتعظي ــن رأس الم ــة ب ــة معنوي ــه احصائي ــاط ذو دلال ارتب

ثالثاً: اختبار فرضية التاثير بين متغيرات البحث

    تختــص هــذه الفقــرة باختبــار فرضيــة التأثــر بــن متغــرات البحــث والمتعلقــة بوجــود علاقــات 

تأثــر بــن المتغــر المســتقل  )راس المــال الفكــري( في المتغــر التابع)تعظيــم الاربــاح( عــر معادلــة 

ــة ) Sig (المحســوبة ومقارنتهــا بقيمــة  الانحــدار الخطــي البســيط، وبالاســتناد عــى قيمــة المعنوي

الدلالــة )0.01( لتحديــد مــدى وجــود التأثــر، وكذلــك معامــل )B( لتحديــد قــوة التاثــر، وأيضــا 

معامــل تفســر )R2( لتحديــد مســتوى تفســر المتغــر المســتقل للمتغــر التابــع، وكمــا في الجــدول 
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رقــم ) 8 (:

جدول رقم )8( ) عرض وتحليل تأثير راس المال الفكري لتعظيم الارباح (

     المتغير المعتمد 

المتغير المستقل

المخاطرةالعائدالمؤشرات
تعظيم 
الارباح

العلاقات المعنوية

عدد 
العلاقات

الاهمية

راس المال البشري

α2.9452.3672.656

3%100

β340.458.436.

R2116.209.190.

f(7.59515.36013.630( المحسوبة

SIG0.0080.0000.000

معنويمعنويمعنويالمعنوية

راس المال الزبوني

α1.7651.3561.560

3%100

β501.549.572.

R2251.301.327.

f(19.40624.99428.217( المحسوبة

SIG0.0010.0000.000

معنويمعنويمعنويالمعنوية

راس المال الهيكلي

α1.2031.3291.266

3%100

β610.552.632.

R2372.305.399.

f(34.34425.44738.510( المحسوبة

SIG0.0000.0000.000

معنويمعنويمعنويالمعنوية
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راس المال الفكري

α848.320.584.

3%100

β592.644.674.

R2350.415.454.

f(31.28741.07948.178( المحسوبة

SIG0.0000.0000.000

معنويمعنويمعنويالمعنوية

)spss.v24( المصدر :مخرجات برنامج

     تبــن مــن الجــدول )8( أن النتائــج تشــر لوجــود تأثــر معنــوي للمتغــر المســتقل )راس المــال 

 )t( ــة ــاح(،اذ ان قيم ــم الارب ــع )تعظي ــر التاب ــاد  المتغ ــكل ابع ــبة )100%(، اي ل ــري( في بنس الفك

المحســوبة قــد بلغــت) 5.593( وهــي اعــى مــن قيمــة )t( الجدوليــة البالغــة)2.413( , امــا قيمــة 

)f( المحســوبة فقــد بلغــت)48.178( وهــي اعــى مــن قيمــة )f( الجدوليــة البالغــة )3.210(, كمــا 

يــدل الجــدول ان قيمــة المتغــر التابــع تســاوي قيمــة الحــد الثابــت )α( التــي بلغــت )1.666( ممــا 

يعنــي قــدرة الــركات المبحوثــة عــى تحقيــق تعظيــم الاربــاح  بقيمــة )α( حتــى لــو كان مســتوى 

راس المــال الفكــري يســاوي صفــراً، امــا قيمــة البيتــا )β( فبلغــت ).674( اي بمســتوى عــال وهــذا 

يعنــي ان تغــراً بمقــدار وحــدة واحــدة في راس المــال الفكــري  يــؤدي الى تغــر في تعظيــم الاربــاح  في 

الــركات المبحوثــة بمقــدار )67%(، امــا قيمــة معامــل التفســر )R2( الــذي بلغــت قيمتــه ).454( 

ــاح  يفــر بســبب  ــم الارب ــن الحاصــل في تعظي ــا نســبته )45%( مــن التباي ــدل عــى ان م وهــذا ي

ــم  ــرى ل ــل اخ ــبب عوام ــر بس ــة تف ــبة المتبقي ــا النس ــري ، إم ــال الفك ــتقل راس الم ــر المس المتغ

ــدل  ــة )Sig( ت ــة المعنوي ــا ان قيم ــوائية، كم ــاء عش ــبب لاخط ــراضي او بس ــوذج  الاف ــل في النم تدخ

عــى المســتوى الاجمــالي والتــي بلغــت )0.000( وهــي ادنــى مــن مســتوى الدلالــة )0.05( )0.01( 

ممــا يشــر الى التأثــر المعنــوي للمتغــر المســتقل في المتغــر التابــع ، وعليــه يمكــن قبــول الفرضيــة 

الرئيســة الثانيــة )يوجــد تأثــر ذو دلالــة احصائيــة معنويــة لــراس المــال الفكــري في تعظيــم 

الاربــاح( 

المبحث الرابع ) استنتاجات وتوصيات (

أولا ً : الاستنتاجات 

ــري في  ــال الفك ــراس الم ــة ب ــة والمتمثل ــودات المعنوي ــارزة للموج ــة ب ــاك أهمي ان هن 	-1

ــة فيهــا .  ــودات الماديــة والمالي ــركات بالإضافــة الى الموج ال

يعــد الاســتثمار في راس المــال الفكــري احــد الجوانــب الأساســية في تحليــل الداخــي  	-2
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ــاح. ــق الأرب ــو تحقي ــه نح ــة وتوجي للشرك

يوجــد تأثــر واضــح لــراس المــال الفكــري في زيــادة عوائــد الــركات مــع تقبلهــا  	-3

ــرة  ــن المخاط ــن م ــتوى مع مس

ثانياً : التوصيات 

توجيــه إدارة الــركات بالاهتمــام بشــكل جــدي بنوعيــة راس المــال البــري بأعتباره  	-1

الموجــود الأصــي اســوة بالموجــود المــادي والمــالي في الشركــة .

ركــز عــى اغتنــام الفــرص في الاســتثمار بــراس المــال البــري في مشــاريع الشركــة  	-2

ــا .  ــرض له ــي تتع ــي المخاطرالت ــاح وتدن ــى الأرب ــق اع ــي تحق ــتقبلية الت المس

حــث الــركات الصناعيــة العراقيــة نحــو اســتقطاب المــورد البــري المبــدع الــذي  	-3

ــا .  ــر او تجنبه ــل المخاط ــاح وتقلي ــادة أرب ــى زي ــل ع يعم

تقــرح الباحثــة ان يعــاد البحــث بالحســاب الكمــي لــراس المــال الفكــري بأســتخدام  	-4

ــة . ــة والمالي ــادلات الرياضي ــاح بمع ــم الأرب ــور تعظي ــك مح VAIC وكذل

المصــادر 

الكتب العربية

العامــري، محمــد عــي ابراهيــم )2010( الادارة الماليــة المتقدمــة، ط1، الاردن، اثــراء  	.1

ــع. ــر والتوزي للن

ــة،  ــادي صكــر )2018( إدارة المخاطــر المالي ــاد طاهــر، ومكطــوف، هن محمــد، اي 	.2

ــع. ــر والتوزي ــاد للن ــة الض ــراق، مكتب ط1، الع

عبــد اللــه، شــوقي حســن)1998 (التمويــل والادارة الماليــة، القاهــرة، دار النهضــة  	.3

ــة، ص 3 . العربي

الماليــة مدخــل تحليــي معــاصر،  إبراهيــم)1997 (الادارة  هنــدي، منــر  	.4

.  440 ص  الحديــث،  العربــي  المكتــب  الاســكندرية، 

ــة،  ــدار الجامعي ــل، ال ــة والتموي ــح)2000 (الادارة المالي ــد صال ــاوي، محم الحن 	.5

19. ص  اإلســكندرية، 

ــات  ــال، التحدي ــات الاعم ــالي لمنظم ــات)2000 (الاداء الم ــعيد فرح ــة، الس رحم 	.6

الريــاض، ص 20 للنــر،  المريــخ  دار  الراهنــة، 

ــأة  ــتثمار، منش ــال لاس ــث في مج ــر الحدي ــم )1999 (الفك ــر إبراهي ــدي، من الهن 	.7

المعــارف، الاســكندرية، مــر، ص 48
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المالكــي ، ســاهي عبعــوب عرمــش، )2007 (جــودة الخدمــة الصحيــة عــى وفــق  	.8

فلســفة إدارة الجــودة الشــاملة ، دراســة تطبيقيــة في عينــة مــن مستشــفيات دائــرة 

ــة إدارة والاقتصــاد / جامعــة بغــداد . ــوم عــالي ، كلي صحــة بغــداد / الرصافــة ، دبل

مجلات العلمية والرسائل الاطاريح

مصطفــى ، حســن احمــد ، ) 2016 ( ،راس المــال الفكــري رســالة ماجســتير ، كليــة الإدارة  	.1

ــراق . ــل، الع ــن- أربي ــاح الدي ــة ص ــاد / جامع والاقتص

جابــر، خالــد فتحــي & وديــع ، أســامة وجــدي ) 2018 ( “ اطــار مقــرح لقيــاس اثــر  	.2

ــة  ــمهم العادي ــة للاس ــر المنتظم ــر غ ــة والمخاط ــر العادي ــد غ ــى العوائ ــاح ع إدارة الأرب

دراســة تطبيقيــة عــى البورصــة المصريــة » رســالة ماجســتير ، كليــة الإدارة الجامعــة الحديثــة 

ــات  ــا والمعلوم للتكولوجي

ــر اســتثمار رأس المــال الفكــري فــي  ــد ، أســامة ) 2022 ( تاثي نعمــة، نغــم حســين & مجي 	.3

ربحيــة منظمــات الاعمــال بحــث تطبيقــي فــي شــركة زيــن العــراق للاتصــالات، مجلــة الريــادة للمــال 
ــدد 1 ص131 . ــث – الع ــد الثال ــال – المجل والاعم

ــد  ــد عــى الموجــودات والعائ ــة في العائ ــر المخاطــرة الكلي 4.	جاســم، ماجــد جــودة )2019( اث

ــة  ــة، المجل ــة الخاص ــارف العراقي ــن المص ــة م ــة في عين ــة تطبيقي ــة -دراس ــق الملكي ــى ح ع

ــدد 62، ص )55-40(. ــد 17، الع ــة، المجل ــوم الاقتصادي ــة للعل العراقي

5.	عبــد المتعــال ،هبــة )2013( :دراســة تحليليــة لاتجاهــات الاســتحقاقات الاختياريــة كأداة 

لادارة الربحيــة خــال فــرات التغــرات السياســية الناتجــة عــن الثــورات ، حالــة جمهوريــة 

مــر العربيــة » مجلــة المحاســبية المصريــة » كليــة التجــارة ، جامعــة القاهــرة ، العــدد6 ،للســنة 

.3

عنــاد، عــي جاســم محمــد & جــر، شــذى عبــد الحســن ، 2022   تأثــر إدارة الاربــاح في  	.6

عوائــد الاســهم دراســة تحليليــة في ســوق العــراق لــاوراق الماليــة ، كليــة التقنيــة الإداريــة ، 

ــة3 ــطى ، مجل ــة الوس ــة التقني الجامع

ــوقية  ــة الس ــراتيجيات إدارة الحص ــود ،2021 دور اس ــي عب ــن ق ــي، حس الخفاج 	.7

ــتير في إلادارة  ــالة ماجس ــة ، رس ــركات الصناعي ــن ال ــدد م ــهم ع ــن أداء أس ــر تباي في تفس

ــراق.  ــداد، الع ــة بغ ــاد، جامع ــة الادارة والاقتص ــة، كلي الصناعي

ــم بكــر محمــود، تقييــم العائــد والمخاطــرة المرتبطــة بــالاوراق الماليــة  يوســف ،إبراهي 	.8

ــة  ــوان – المجل ــة حل ــال ، جامع ــارة وإدارة الاعم ــة التج ــة ،كلي ــة ميداني ــل دراس ــة بأص المرهون

ــدد 1) 2023( ــد 37 ع ــة المجل ــات التجاري ــوث والدراس ــة للبح العلمي
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احمــد، عــي يوســف، )2022( دور راس المــال الفكــري في تحقيقــي الميــزة التنافســية :  	.9

دراســة ميدانيــة في الشركــة العامــة لكبريــت المــراق في محافظــة نينــوى، المجلــة العالميــة 

ــث 2022 ــدة البح ــدد 4، ص )1-21(. م ــا الع ــال والتكنولوجي لادارة الاعم

ــري في أداء  ــال الفك ــر راس الم ــن، »إث ــم حس ــة، نغ ــود ونعم ــي محم ــعد ع ــزي، س العن 	.10

المنظمــة: دراســة ميدانيــة في عينــة مــن شركات القطــاع الصناعــي المختلــط«، مجلــة العلــوم 

ــدد )25(2001. ــداد، المجلد)8(الع ــة بغ ــاد، جامع ــة الادارة والاقتص ــة، كلي ــة والاداري الاقتصادي

ــدرات  ــة الق ــل لتنمي ــري كمدخ ــال الفك ــد، (2006(« ادارة رأس الم ــي محم ــده، هان 11.	عب

ــال،  ــة إدارة الاعم ــوراه، كلي ــة دكت ــة » اطروح ــة ميداني ــال- دراس ــات الاعم ــية لمنظم التنافس

ــويس،مصر. ــاة الس ــة قن جامع

12.	عبيــد, نغــم حســن نعمــة , ) 2000 (” ثــر أســتثمار رأس المــال الفكــري في الاداء التنظيمــي 

ــالة  ــط “ رس ــي المختل ــاص الصناع ــاع الخ ــن شركات القط ــة م ــة في عين ــة ميداني دراس

ــة الادارة و الاقتصــاد , جامعــة بغــداد. ماجســتير , كلي

13.	دراجــي، عيــى ،) 2011( ، الملتقــى الــدولي الخامــس حــول  راس المــال الفكــري في منظمــات 

ــلف –  ــي الش ــن بوع ــيبة ب ــة حس ــة جامع ــات الحديث ــل الاقتصادي ــة في ظ ــال العربي الاعم

كليــة العلــوم الاقتصاديــة والتجاريــة وعلــوم التيســر.
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