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 المستخلص 
تناول هذا البحث دراسة أثر مؤشرات كشف التدفق النقدي في تعزيز قرارات الاستثمار 

( حيث شملت 2016-2021للشركات مدرجة في سوق العراق للأوراق المالية وللفترة )
( ذلك لكونها اهم المؤشةةةرات 8( من الشةةةركات العةةةنادية لمدة )5الدراسةةةة عل  )عينة 

التي تمكن متخذي القرارات الاسةةةةتثمارية من المرةةةةتثمرين في اتخاذ قرارهم الاسةةةةتثماري 
التمويب هو  توصةةةةب الباحث في نهالة البحث التي ااهرها التحليب اش مؤشةةةةر سةةةةياسةةةةة

 ع ةةةةةةةةةةةةةةةةةةةةةةةةةةةةةةالقرار الاستثماري في جميتأثيرا في   أكثر مؤشرات التدفق النقدي
 الشركات عينة الدراسة.
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Abstract 

This research deals with the study of the importance of cash flow 

detection indicators in enhancing investment decisions for 

companies listed in the Iraq Stock Exchange for the period (2016-

2021), as the study sample included (5) industrial companies for a 

period of (8) because they are the most important indicators that 

enable decision-makers The researcher concluded at the end of the 

research, which was shown by the analysis, that the liquidity 

policy indicator is the most influential cash flow indicator in the 

investment decision in all companies, the study 

sample Introduction. 

Keywords: cash flow, investment 

 مقدمة 
مع زيادة حجم الشركة وتوسع أعمالها، أصبحت المعلومات الواردة في قائمة المركز 

صورة المالي وقائمة وبياش الدخب غير قادرة عل  اطاع الوضع المالي للشركة ضمن 
الحقيقية وبين عجزها عل  بياش مدى قدرة الشركة عل  سداد التزاماتها المالية والتزاماتها 
من هنا أضحت الحاجة ال  وجود قائمة تبين وتعطي هذه المعلومات الإضافية تراعد 

غيرهم، مرتخدمي البيانات المالية، بما في ذلك المراهموش والدائنوش والمرتثمروش و 
 .ورة سليمةاتخاذ قرارات بع

 منهجية البحث المبحث الاول/  -1
استثمار بالرغم من قيامها من استغلال اغلب مواردها في الاستثمارية  وذلك  -1.1

بربب اعتمادها عل  نتائج مالية غير دقيقة وبالتالي  تودي ال  ضعف القرارات 
شأنها  تمكن الاستثمارية لذلك ينبغي عل  تلك الشركات الاعتماد عل  مؤشرات التي من 

الإدارة من خلال النتائج التي تظهرها  التنبؤ بأوضاعها المرتقبلية وتحديد الانحرافات 
التي تواجه الإدارة في نشاطها الاستثماري واتخاذ القرار الاستثماري الرشيد هذا المشكلة 

  لجب توفير إجابات عن مجموعة من الرؤال  الاتي:
 نقدي وما علاقتها باتخاذ قرارات استثمارية؟ما المقعود بمؤشرات كشف التدفق ال
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 أهمية البحث  -1.2
 ستثمارتحديد المجالات التي يتم استخدام تلك النرب في اتخاذ القرار المالية في مجال الا

 اهداف البحث -1.3
  تهدف هذا الدراسة ال  تحقيق جملة من الأهداف 
عل  المؤشرات المشتقة من  .التعرف عل  مفهوم قائمة كشف تدفقات النقدلة للتعرف1

 تلك القائمة.
 عل  اتخاذ القرارات الاستثمارية .توضيح أثر مؤشرات كشف التدفق النقدي2
   فرضية البحث -1.3

يوجد إثر معنوي ذات دلالة إحعائية لمقياس سياسات التمويب  الفرضية الأساسية:
   المالية عل  قرار المرتثمر في سوق العراق للأوراق المالية

  الاساليب المستخدمة في البحث -1.4
استخدم الباحث التحليب المالي للبيانات الخاصة بالجانب العملي للبحث معتمدا  -1

  عل  القوائم المالية الخاصة بالشركات العنادية عينة البحث
( للقيام بالاختبارات الاحعائية SPSSاستخدم الباحث البرنامج الاحعائي ) -2 

العملي للبحث حيث استخدم أسلوب الارتباط الخطي البريط لتحليب الخاصة بالجانب 
علاقة الارتباط بين المتغيرات المرتقلة والمتغيرات التابعة وكذلك استخدم أسلوب 
الانحدار المتعدد التدريجي لتحليب إثر المتغيرات المرتقلة عل  كب متغير تابع عل  

 حدة
 أساسية للقائمة كشف التدفق النقديمفاهيم  الثاني/ الجانب النظري المبحث  -2
 مفهوم كشف التدفق النقدي -2.1

لعتبر كشف التدفقات النقدلة من القوائم المالية الأساسية التي لعدها النظام المحاسبي، 
والتي توفر معلومات تراعد في تقدير تحقيق التدفقات النقدلة المرتقبلية، وتحديد الحاجة 
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: 2004للإدارة المناسبة للموارد النقدلة )الخلايلة،  إل  التمويب الخارجي والتخطيط
189).  

أما بالنربة إل  ناير، فيعرّف التدفق النقدي بأنه تحويب الأموال من وإل  الشركة، لأش 
التدفق النقدي الإلجابي هو حركة الأموال داخب الوحدة الاقتعادلة والتدفق النقدي 

 nair,.2015) :(8  تعادلةالرلبي هو حركة الأموال خارج الوحدة الاق
باختعار، لمكن تعريف بياش التدفق النقدي عل  أنه بياش مالي يلخص المقبوضات 
النقدلة والمدفوعات النقدلة التي تقوم بها وحدة اقتعادلة خلال فترة زمنية معينة. حيث 

للوحدة تعتبر من أهم البيانات المالية التي تراعد المرتخدمين عل  تحديد المركز المالي 
 .الاقتعادلة حيث تظهر الأثر النقدي لجميع الأنشطة التي تقوم بها الوحدة الاقتعادلة

  اهمية قائمة كشف التدفق النقدي-2.2
أش لقائمة التدفقات النقدلة  (Jaradat,2017:17) اش للتدفقات النقدلة اهمية حيث يرى 

خعوص عمب الشركة اهمية بالغة للشركات عن طريق ما تقدمه من معلومات مفيدة ب
 - :ووضعها المالي ويمكن الجاز ذلك بالآتي

عندما يتم إجراء تحليب للتدفقات النقدلة التشغيلية مثلا المخزوش، الحرابات المدينة،  -1
الحرابات الدائنة فاش ذلك سوف لمكن   الشركة من تحديد مشاكب التدفق النقدي 

  .النقدي الخاص بهابرهولة، فضلا من إلجاد طرق لتحرين التدفق 
عندما ترتعمب الشركات بيانات قائمة التدفقات النقدلة مقارنة مع البيانات المالية  -2

الأخرى، فاش ذلك سيوفر معلومات مهمة لمرتعملي البيانات المالية تمكنهم من تقييم 
  التغيرات الحاصلة في الموجودات والريولة والهيكب المالي

النقدلة التاريخية ترتعمب كمؤشر لتوضيح مقدار التدفقات إشّ معلومات التدفقات  -3
 .النقدلة المرتقبلية وتوقيتها

تعدّ المعلومات المقدمة من قائمة التدفقات النقدلة مفيدة وقيمة في تقييم العلاقة  -4 
 .بين الربحية وصافي التدفقات النقدلة، وأثرها تغير الأسعار عل  قرارات الشركة
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للين البيانات المالية في تمكينهم من تحديد ما إذا كانت الشركة تتيح فرصة للمح -5
ترتثمر بشكب مناسب أم لا، من اجب الحفاظ عل  القدرة الشركة التشغيلية والتي قد 
 .يؤدي الإخلال بها إل  اضرار بالأرباح المرتقبلية والريولة وتوزيعات الارباح للمالكين

 طرق عرض قائمة التدفقات النقدية  -2.3
( عل  استعمال الطريقة المباشرة لكنه FASB)لُشجع مجلس معايير المحاسبة المالية 

لُجيز الطريقة غير المباشرة، فإش مجلس معايير المحاسبة المالية يوجه الوحدة 
الاقتعادلة التي ترتعمب الطريقة المباشرة بأش تقدم التروية من قائمة الدخب إل  صافي 

التشغيلية في جدول منفعب، إما إذا كانت الوحدة الاقتعادلة  التدفق النقدي من الأنشطة
ترتعمب الطريقة غير المباشرة، فيمكنها تقدلم التروية ضمن قائمة التدفقات النقدلة أو 
لمكن تقدلمها في جدول منفعب قائمة التدفقات النقدلة من الأنشطة مع التشغيلية 

(1434: 2013 .Kieso,et.al)  
 لإعداد قائمة التدفقات النقدية هما كالآتي: هناك طريقتان-2.4

 الطريقة المباشرة: -أولًا 
تم اعداد قائمة التدفق النقدي باستخدام هذه الطريقة عن طريق حراب التدفق النقدي 
التشغيلي من خلال تعديب الربح التشغيلي المدرج في قائمة الارباح والخرائر لاحد البنود 

( وتشجع هذه القائمة الشركات  Mottaghi, 66:2011ب ) غير النقدلة في قائمة الدخ
عل  الابلاغ عن النقد المتدفق من انشطة التشغيب المباشرة من خلال ااهار الفئات 

ويتم تقدير  (HKAS, 2016 : 77الرئيرة للمقبوضات والمدفوعات النقدلة التشغيلية )
، افية التي قدمها القائمة المباشرالقائمة النقدلة من قبب المحللين بربب المعلومات الاض
تقدير التدفقات النقدلة المرتقبلية فضلا عن توفير المعلومات التي قد تكوش مفيدة في 

(، Bradbury,20112011 :134-128)وهي غير متاحة بموجب الطريقة غير المباشرة 
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في كما اش النقد المباشر لمثب افضب عرض للقائمة النقدي للشركة وهو اكثر سهولة 
 ( 7:2008الاستخدام بالنربة للمديرين الذين لا لمتلكوش معرفة محاسبية كبيرة )الرليم، 

 ة: الطريقة غير المباشر  -ثانيا 
يتم اجراء تعديلات للتغيرات في الموجودات والمطلوبات التشغيلية خلال المدة التي تشير  

مع التدفقات النقدلة لهذه البنود ال  اش المبالغ المعترف بها في الربح أو الخرارة لا تتوافق 
بموجب الطريقة غير المباشرة، حيث يتم اجراء تعديلات الجابية تتعلق بعافي الدخب عن 
الانخفاض في الموجودات والزيادة في المطلوبات ذات العلة، 

(169:2016,Spiceland&other.) 
توفر الطريقة غير المباشرة معلومات اقب من الطريقة المباشرة لاش الطريقة غير المباشرة  

لا تفعح بشكب منفعب عن التدفقات النقدلة الداخلة والخارجة من الانشطة التشغيلية عل  
الرغم من اش لطريقتين مقبولتاش، الا اش المعايير الدولية لأعداد التقارير المالية تشجع 

(، Abdullah& Aymen، 2016: (206ت ضمنيًا عل  استخدام الطريقة المباشرةالكيانا
( اش اقلية من الشركات غيرت نربتها من الطريقة المباشرة Bond,et al, 2012:45 (وجد

ال  الطريقة غير المباشرة. وبشكب عام تعتمد جودة أي قرار يتم اتخاذه عل  جودة 
ارير المالية من اجب زيادة الاهتمام بالحعول المعلومات المحاسبية المعروضة في التق

عل  معلومات مفيدة لمراعدة المرتخدمين عل  اتخاذ القرار ومن ثم ما إذا كنا نرتخدم 
اي من الطريقتين عند أعداد التدفقات النقدلة من انشطة الاستثمار والتمويب تكوش النتيجة 

 (Bond Czenkowski , 24:2012-18هي نفرها )
 قرارات الاستثمار -2.5

 مفهوم القرار الاستثماري -2.5.1

اتخاذ القرار لمكن تفريره عل  انه أجراء مرتبط بشراء خيار معين من خلال عدد من 
الحلول فاتخاذ القرار عملية إدراكية في اختيار او تأكيد العديد من الامكانيات للبدائب 

 ( Ishfaq et al,2017:266المتاحة )
والقرار عملية معرفية في اختيار البديب الأمثب، إذ لا لمكن للمرء أش يتخذ قراراً بمجرد 
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الاعتماد عل  موارده الشخعية لذا يتطلب رؤية وتخطيط؛ فالهدف الاساس هو كيفية 
معرفة وتقليب التحيزات النفرية والمعرفية في عملية اتخاذ القرار الاستثماري 

(Jahanzeb et al,2012:1 ) 
ولدراسة مواقف وآليات عملية اتخاذ القرار، عل  المرء أش لأخذ في الاعتبار الجوانب 

 ( Gradinarua,2014: 417الذاتية والنفرية )
إذ تلعب المكونات النفرية وداخلها العواطف دورًا مهمًا ومؤثرًا في عملية اتخاذ القرار 

 ( Virlicsa,2013:5الاستثماري )
 (Obamuyi,2013: 144قراره لرع  ال  حقيق ) فهدف المرتثمر عند اتخاذ

 تعظيم الثروة -1
 ضماش الريولة -2
 تقليب المخاطر ال  الحد الادن  -3

(، فالعديد من الدراسات تفترض أش 4: 2016اي الحجم الأمثب للاستثمار )سلم ، 
لعديد سلوك المرتثمر ليس دائمًا عقلانيًا وأسواق الأسهم حالة لا لمكن التنبؤ بها بربب ا

: Wisdom et al ,2018من المخاطر المتعلقة بالاستثمار تؤدي ال  عدم الاستقرار )
- (15( وهذا ما قد يؤثر في اتخاذ المرتثمر لقراره الذي لقود ال  ارتكابه الأخطاء 2

Tanvir,2016:14رةةةةةةةةةةةةةةةةةةةةةةةةةةةةةةةةةةةخاذ القرار لختلف من مرتثمر لآخ( وات 
(Chaudhary,2013:90 فهو نتاج لعده عوامب بما في ذلك الرلوكية والعاطفية )

والتفاعلات الاجتمادية، وقد حاول علماء النفس منذ مدة طويلة الكشف عن هذه العوامب 
المحددة للحكم والاختيار لتحديد الآليات النفرية المختلفة التي تربب تحيزات متوقعة 

دة وليس لدى المرتثمر معرفة عن البدائب في القرار عندما تكوش الخيارات غير مؤك
جميعها وبيئة غير مؤكدة، لذا اتخاذ القرار عملية تتضمن تحليب العديد من الخطوات 

 (Asad et al, 2018:188)التي لجب أخذها بالحرباش 
 ( إدراك المرتثمر للحالة التي سيتخذ بها القرار 1)
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 والخرائر التي سيمنحها كب اختيار( تقييم جميع البدائب من حيث المكاسب 2)
 ( تقييم الخيار من حيث الحاجة الشخعية3)
 ( تقييم الخيار من حيث النتائج 4)

اش القرار العائب لحقق الاهداف المنشودة، إذ قد تؤدي بعض القرارات الاستثمارية ال  
خرائر مالية كبيرة إذا اتخذت بشكب مفاجئ وخاطئ 

(Chopde&Kulkarni,2017:74ل ) ذا عل  المرتثمروش اش يتحكموش في امتلاكهم
(، فقرار الاستثمار قرار يتطلب ععف ذهني    Mitroi, 2014:56المعلومات والمعرفة )

: 216) بهكبير وفهم عميق لجميع المتغيرات والعوامب المؤثرة 
Zahera&Bansal,2018 ) 

 مبادئ اتخاذ القرار الاستثماري  -2.5.1
مجموعة من المبادئ التي لقوم عليها القرار الاستثماري  لجب عل  المرتثمر مراعاة

 -(: schanz,2011: 11( )77: 2018وهي: )ابوبكر،
مبدأ الاختيار: لمتاز القرار الاستثماري بالرشد عندما لقوم المرتثمر بالاختيار  -1

المناسب بين البدائب المتاحة، واش تحقيق هذا المبدأ يتوقف عل  وجود نظام معلوماتي 
 .هياكب قوية ذات شفافية تكوش فيها كب المعلومات متاحة للجميعو 
 مبدأ المقارنة: حيث لقوم المرتثمر بالمفاضلة بين البدائب المتاحة واختيار البديب -2
الافضب، واش القيام بعملية المقارنة بين البدائب المتاحة تتطلب الاستعانة بأدوات  

 التحليب والتقييم لتحديد البديب المناسب لرغباته وامكانياته الاستثمارية التي يتميز بها.
مبدأ الملاءمة: حيث لقوم المرتثمر باختيار المجال الاستثماري الملائم له وذلك  -2

 ر عدة، اهمها:عل  اساس عناص
 معدل العائد عل  الاستثمار. -أ
 درجة المخاطرة التي يتعف بها المرتثمر.  -ب
 مرتوى الريولة التي يتمتع بها كب مرتثمر. -ت
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مبدأ التنويع او التوزيع  :إش اختلاف الاصول المالية من حيث درجة المخاطرة  -3
قراره الاستثماري سليماً من خلال والعوائد الناتجة عنها لحتم عل  كب مرتثمر اش لكوش 

مراعاة التنويع في هذه الاصول والحد من المخاطرة الاستثمارية من خلال توزيعها من 
 جهة وزيادة العوائد من جهة أخرى 

 

 اهم مؤشرات كشف التدفق النقدي الجانب العملي//المبحث الثالث -3
  مؤشرات كشف التدفق النقدي - 3.1

النقدي للوحدة الاقتعادلة، لميب المحللوش إل  التركيز عل  عند فحص قائمة التدفق 
كفاءة توليد النقد، وهي قدرة الوحدة الاقتعادلة عل  توليد النقد من عملياتها الحالية أو 
المرتمرة، ويتم ذلك باستخدام مقياس لكفاءة توليد النقد. مؤشر لمقدار الأموال التي لجب 

صلة العمب عل  المرتوى المخطط والوفاء بالتزاماتها، أش تولدها الوحدة الاقتعادلة لموا
بينما تشمب التزامات الاستمرارية والاستمرارية الفوائد وضرائب الدخب وأرباح الأسهم 

 (powers,2011: 686) والنفقات الرأسمالية
تكمن أهمية هذه المؤشرات في أش الوحدات الاقتعادلة التي تفشب في تبني استراتيجيات 

نقدي فعالة من المرجح أش تعاني من الركود والفشب في بيئة اقتعادلة تنافرية، تدفق 
ويجب عليها اتخاذ تدابير للتخفيف من تقلب التدفق النقدي وارتفاع التدفقات النقدلة 
التقلبات لمكن أش تهدد بشكب خطير البقاء. من هذه الوحدات، لأش تقلب التدفقات 

الوحدات الاقتعادلة، وعندما تتدهور مؤشرات التدفق النقدلة يتناسب عكرياً مع قيمة 
 النقدي لوحدة اقتعادلة، فإنها ترسب إشارة إنذار مبكر إل  إدارة هذه الوحدات

(Ozcan:2020:383) 
 :ويمكننا التطرق ال  اهم مؤشرات التدفقات النقدلة

 مؤشرات تقييم سياسات التمويل: - 3.2
توفر مؤشرات تقييم سياسات التمويب للوحدات الاقتعادلة معلومات لمكن تحليلها 
ومقارنتها تحديد مدى فاعلية الإدارة في مجال سياستها التمويلية عل  مر الرنين، 
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تتضمن سياسة التمويب عددًا من المؤشرات المالية التي لمكن تفريرها بالطرق التالية: 
 (74: 2012)حمزة، -

 نسبة الفوائد والتوزيعات المقبوضة   -3.2.1
لقيس هذا المؤشر العائد عل  الاستثمار ترتخرج الأهمية النربية سواء كانت ورقة مالية 

 ( 62: 2013)جريوي،  -أو قرض وفق المعادلة التالية: 
 

 

 معدل دوران رأس المال العامل:  -3.2.2
يوضح هذا المؤشر مدى كفاءة وحدة اقتعادلة في استخدام رأس المال العامب لتوليد 
التدفق النقدي.  حيث اش كلما تزداد مرات الدوراش في الرنة، لكوش ذلك دليب عل  مدى 

الاقتعادلة وقدرتها عل  تشغيب ودة النقد من راس المال العامب في كفاءة الوحدة 
مجالات مختلفة مما يوفر فرصة أكبر في إمكانية توليد تدفقات نقدلة، يتم استخراجها 

  (70: 2018)الحرناوي:  -وفقًا للمعادلة التالية: 
 

 

 نسبة التوزيعات النقدية:  -3.2.3
يوضح هذا المؤشر سياسة الوحدة الاقتعادلة من حيث توزيع الأرباح، كما لشير إل  
ما إذا كانت الوحدة الاقتعادلة تجلب سيولة كافية لدفع هذه التوزيعات يوفر هذا المؤشر 
ألضا للمرتثمر معرفة درجة استقرار التوزيعات الرنوية عل  مراهمين عند مقارنتها 

 بالرنوات الرابقة 
 (22: 2008)احمد، -ج وفق المعادلة الاتية: ترتخر 

 

نسبة الفوائد والتوزيعات المتلقاة = التدفق النقدي المحققة المتحصلات النقدية المتحققة من 

 ايراد الفوائد والتوزيعات / التدفقات النقدية

توزيعات النقدية  /صافي التدفقات النقدية من الأنشطة التشغيلية = نسبة توزيعات النقدية  

 للمساهمين
 

رأس المال  العامل = صافي التدفق النقدي التشغيلي / متوسطمعدل دوران رأس المال 
ذ11س22العامل ش  
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 معدل دوران الأصول الثابتة: -3.2.4
يوضةةح هذا المؤشةةر الكفاءة التي تتمتع بها الإدارة في اسةةتخدام الأصةةول الثابتة في عملية 
توليد التدفق النقدي من الأنشةةةةطة التشةةةةغيلية. حيث كلما زادت عدد مرات دوراش الأصةةةةول 
الثابتة في عملية توليد تدفقات نقدلة تشةةةةةةةةةةةةغليه كلما دل هذا عل  زيادة في كفاءة الإدارة 

 ( 69: 2018)الحرناوي،  -عادلة الاتية: ويرتخرج من الم
 

 
 الجانب التطبيقي -3.3

 التحليب المالي لمؤشرات كشف التدفق النقدي
 نسبة الفوائد والتوزيعات المقبوضة

  -2014المقبوضة للشركات عينة الدراسة للمدة )( نربة الفوائد والتوزيعات 1جدول )
2021) 

الشركة ت
 

السنة
 

 

2014
 2015
 2016
 2017
 2018
 2019
 2020
 2021
المعدل 
 

1 

بغداد للمشروبات 
الغازية

 0,02
 0,16
 0,0004
 0,00001
 

0,0007
 

0,003
 

0,11
 0,05
 0,043
 

2 

الصنائع الكيمياوية 
المعاصرة

 0,002
 

-
0,001

 

-
0,004

 

0,138
 0,001
 

0,03
 0,12
 0,31
 0,075
 

3 

الخياطة 
الحديثة

 0,06
 0,092
 0,146
 0,021
 0,036
 

0,21
 0,15
 0,25
 0,121
 

 معدل دوران الأصول الثابتة = صافي التدفق النقدي التشغيلي / مجموع الأصول الثابتة
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4 

المنصور 
الدوائية

 
-

0,02
 

0,11
 0,02
 

2,1
 5,17
 0,003
 

0,88
 0,07
 1,042
 

5 

العراقية للسجاد 
والمفروشات

 0,13
 0,16
 0,59
 

0 0 0,48
 0,19
 0,14
 0,211
 

 

المتوسط العام 
للسنوات

 0,038
 0,104
 0,150
 0,452
 1,042
 0,145
 0,290
 0,164
 0,298
 

 المعدر: اعداد الباحث بالاعتماد عل  النشرات المالية لروق العراق للأوراق المالية.
تعةةةةةةةةةد هةةةةةةةةةذه النرةةةةةةةةةبة مؤشةةةةةةةةةرام علةةةةةةةةة  كفةةةةةةةةةاءة الشةةةةةةةةةركة فةةةةةةةةةي تحقيةةةةةةةةةق العوائةةةةةةةةةد مةةةةةةةةةن 

الشةةةةةةةةةةركة الاسةةةةةةةةةةتثمارات والأوراق الماليةةةةةةةةةةة اذ تشةةةةةةةةةةير النرةةةةةةةةةةبة العاليةةةةةةةةةةة الةةةةةةةةةة  قةةةةةةةةةةدرة 
علةةةةةةةةةة  تحقيةةةةةةةةةةةق عوائةةةةةةةةةةةد ماليةةةةةةةةةةةة جيةةةةةةةةةةةدة مةةةةةةةةةةةن هةةةةةةةةةةةذه الاسةةةةةةةةةةةتثمارات امةةةةةةةةةةةا النرةةةةةةةةةةةبة 
المنخفضةةةةةةةةة فأنهةةةةةةةةا مؤشةةةةةةةةر ضةةةةةةةةعف علةةةةةةةة  الشةةةةةةةةركة بعةةةةةةةةدم قةةةةةةةةدرتها علةةةةةةةة  تحقيةةةةةةةةق 
العوائةةةةةةةةةةةةد المطلوبةةةةةةةةةةةةة مةةةةةةةةةةةةن اسةةةةةةةةةةةةتثماراتها والأوراق الماليةةةةةةةةةةةةة التةةةةةةةةةةةةي تتةةةةةةةةةةةةداول بهةةةةةةةةةةةةا 
ويمكةةةةةةةةةن الوصةةةةةةةةةةول الةةةةةةةةة  هةةةةةةةةةةذه النرةةةةةةةةةبة مةةةةةةةةةةن خةةةةةةةةةلال قرةةةةةةةةةةمة التةةةةةةةةةدفقات النقدلةةةةةةةةةةة 

 ايراد.المتحققة من 
( لظهةةةةةةةةةةر نتةةةةةةةةةةائج التحليةةةةةةةةةةب المةةةةةةةةةةالي لمؤشةةةةةةةةةةر نرةةةةةةةةةةبة الفوائةةةةةةةةةةد 1ومةةةةةةةةةةن الجةةةةةةةةةةدول )

والتوزيعةةةةةةةةةةةةات المقبوضةةةةةةةةةةةةة للشةةةةةةةةةةةةركات العراقيةةةةةةةةةةةةة عينةةةةةةةةةةةةة الدراسةةةةةةةةةةةةة وخةةةةةةةةةةةةلال مةةةةةةةةةةةةدة 
(، وقةةةةةةةةةةةةةةةد اتضةةةةةةةةةةةةةةةح اش شةةةةةةةةةةةةةةةركة المنعةةةةةةةةةةةةةةةور الدوائيةةةةةةةةةةةةةةةة 2021-2014الدراسةةةةةةةةةةةةةةةة )

( وهةةةةةةةةةةةو اعلةةةةةةةةةةة  مةةةةةةةةةةةن 1,042تمتلةةةةةةةةةةةك اعلةةةةةةةةةةة  متوسةةةةةةةةةةةط حيةةةةةةةةةةةث بلةةةةةةةةةةةغ توسةةةةةةةةةةةطها )
( وكانةةةةةةةةةةت الشةةةةةةةةةةركة قةةةةةةةةةد احقةةةةةةةةةةق اعلةةةةةةةةةة  0,298تةةةةةةةةةه )المتوسةةةةةةةةةط العةةةةةةةةةةام الةةةةةةةةةةذي قيم

( بينمةةةةةةةةةا كانةةةةةةةةةت اقةةةةةةةةةب نرةةةةةةةةةبة لهةةةةةةةةةذه 5,19( اذ بلغةةةةةةةةةت )2018نرةةةةةةةةةبة لهةةةةةةةةةا عةةةةةةةةةام )
 (.0,02-( اذ بلغ )2014الشركة في عام )
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بينمةةةةةةةةا حققةةةةةةةةت شةةةةةةةةركة بغةةةةةةةةداد للمشةةةةةةةةروبات الغازيةةةةةةةةة أدنةةةةةةةة  نرةةةةةةةةبة بةةةةةةةةين الشةةةةةةةةركات 
( وهةةةةةةةةةو اقةةةةةةةةةةب 0,043عينةةةةةةةةةة الدراسةةةةةةةةةة ولةةةةةةةةةةنفس الفتةةةةةةةةةرة، حيةةةةةةةةةةث بلةةةةةةةةةغ متوسةةةةةةةةةةطها )

فيمةةةةةةةةةةا حققةةةةةةةةةةت اعلةةةةةةةةةة  نرةةةةةةةةةةبة لهةةةةةةةةةةا فةةةةةةةةةةي عةةةةةةةةةةام  (0,298مةةةةةةةةةةن المعةةةةةةةةةةدل العةةةةةةةةةةام )
 (. 0,16( إذا بلغت )2016)

 معدل دوران الأصول -3.3.1
 (2021 -2014( معدل دوراش الاصول للشركات عينة الدراسة للمدة )2جدول )

الشركة ت
 

السنة
 

 

2014
 2015
 2016
 2017
 2018
 2019
 2020
 2021
المعدل  
 

1 

بغداد 
للمشروبات 

الغازية
 0,67
 2,35
 0,29
 0,11
 0,22
 0,46
 0,05
 0,013
 

0,52
 

2 

الصنائع الكيمياوية 
المعاصرة

 

0,67
 0,24
 0,89
 0,03
 0,78
 0,51
 0,10
 1,09
 0,54
 

3 

الخياطة 
الحديثة

 0,53
 0,07
 0,11
 0,73
 0,48
 2,24
 1,09
 0,76
 0,75
 

4 

المنصور 
الدوائية

 

-
0,43

 

0,06
 0,38
 0,17
 0,01
 0,13
 0,13
 0,003
 

0,06
 



 

 

              
 

 

 

 

 230  
 

 2024لسنة أيلول  -عشر  لخامس لعدد اا  -الرابع   المجلد -    ISSN 2709-2852–مجلة العلوم المالية والمحاسبية 

 

5 

العراقية للسجاد 
والمفروشات

 

4,68
 10,9
 45,5
 52,7
 4,07
 1147,1
 

185,5
 

4,66
 181,89
 

المتوسط العام للسنوات
 

1,22
 2,72
 9,43
 10,75
 

1,11
 230,09
 

37,37
 

1,31
 36,75
 

 لية لروق العراق للأوراق الماليةالمعدر: اعداد الباحث بالاعتماد عل  النشرات الما
هةةةةةةذا المؤشةةةةةةر مةةةةةةدى قةةةةةةدرة الشةةةةةةركة علةةةةةة  توليةةةةةةد تةةةةةةدفقات نقدلةةةةةةة تشةةةةةةغيلية مةةةةةةن لظهةةةةةةر 

خةةةةةةةةلال مةةةةةةةةا تملكةةةةةةةةه مةةةةةةةةن أصةةةةةةةةول ، واش ارتفةةةةةةةةةاع هةةةةةةةةذه النرةةةةةةةةبة دليةةةةةةةةب علةةةةةةةة  كفةةةةةةةةةاءة 
الشةةةةةةةركة وامكانيتهةةةةةةةا الجيةةةةةةةدة فةةةةةةةي اسةةةةةةةتخدام موجوداتهةةةةةةةا. وهةةةةةةةي تعطةةةةةةةي دافةةةةةةةع للمزيةةةةةةةد 
مةةةةةةةن التوسةةةةةةةع فةةةةةةةي الاسةةةةةةةتثمارات مرةةةةةةةتقبلًا ، ويةةةةةةةتم الوصةةةةةةةول الةةةةةةة  هةةةةةةةذه النرةةةةةةةبة مةةةةةةةن 

 خلال قرمة صلفي التدفق النقدي التشغيلي عل  مجموع الأصول الثابتة.
( لظهةةةةةةةةةةةةر نتةةةةةةةةةةةةائج التحليةةةةةةةةةةةةب المةةةةةةةةةةةةالي لمؤشةةةةةةةةةةةةر معةةةةةةةةةةةةدل دوراش 2ومةةةةةةةةةةةةن الجةةةةةةةةةةةةدول ) 

-2014الأصةةةةةةةةةةول  للشةةةةةةةةةةركات العراقيةةةةةةةةةةة عينةةةةةةةةةةة الدراسةةةةةةةةةةة وخةةةةةةةةةةلال مةةةةةةةةةةدة الدراسةةةةةةةةةةة )
( ، وقةةةةةةةةةد اتضةةةةةةةةةح اش الشةةةةةةةةةركة العراقيةةةةةةةةةة للرةةةةةةةةةجاد والمفروشةةةةةةةةةات تمتلةةةةةةةةةك اعلةةةةةةةةة  2021

( وهةةةةةةةةةو اعلةةةةةةةةة  مةةةةةةةةةن المتوسةةةةةةةةةط العةةةةةةةةةام 181,89حيةةةةةةةةةث بلةةةةةةةةةغ متوسةةةةةةةةةطها ) متوسةةةةةةةةةط 
( وكانةةةةةةةةةةةةةت الشةةةةةةةةةةةةةركة قةةةةةةةةةةةةةد احقةةةةةةةةةةةةةق اعلةةةةةةةةةةةةة  نرةةةةةةةةةةةةةبة لهةةةةةةةةةةةةةا 36,75الةةةةةةةةةةةةةذي قيمتةةةةةةةةةةةةةه ) 

( بينمةةةةةةةةةةةةةةةةا كانةةةةةةةةةةةةةةةةت اقةةةةةةةةةةةةةةةةب  1147,1( اذ بلغةةةةةةةةةةةةةةةةت  )   2019ام )  ةةةةةةةةةةةةةةةةةةةةةةةةةةةةةةةةةةةةةةةةةةةةةةةةةةةةةةةةةةةةةةةةع
 (.4,07( اذ بلغ )  2018ام )ةةةةةةةةةةةةةةةةةةةةةةةةةةةةةةةةةةةةةةةةةةةةةةةةنربة  لهذه الشركة في ع

بينمةةةةةةةا حققةةةةةةةت شةةةةةةةركة المنعةةةةةةةور للعةةةةةةةناعات الدوائيةةةةةةةة  ادنةةةةةةة  نرةةةةةةةبة بةةةةةةةين الشةةةةةةةركات 
( وهةةةةةةةو اقةةةةةةةب مةةةةةةةن  0,06عينةةةةةةةة الدراسةةةةةةةة ولةةةةةةةنفس الفتةةةةةةةرة ، حيةةةةةةةث بلةةةةةةةغ  متوسةةةةةةةطها ) 

ام ةةةةةةةةةةةةةةةةةةةةةةةةةةةةةعةةةةةةةةةةةةةةةةةةةةةةةةةةة ا فةةةةةةةةيةة  لهةةةةةةةةة( فيمةةةةةةةةا حققةةةةةةةةت اعلةةةةةةةة  نرةةةةةةةة 36,75عةةةةةةةةام ) المعةةةةةةةةدل ال
 (. 0,38( اذا بلغت ) 2016)   
 



 

 

              
 

 

 

 

 231  
 

 2024لسنة أيلول  -عشر  لخامس لعدد اا  -الرابع   المجلد -    ISSN 2709-2852–مجلة العلوم المالية والمحاسبية 

 

 حجم التداول 
 ( حجم التداول )مليون دينار عراق( للشركات عينة الدراسة للمدة 3جدول )

(2014-  2021) 

الشركة ت
 

السنة
 

 

2014
 2015
 2016
 2017
 2018
 2019
 2020
 2021
المعدل  
 

1 

بغداد للمشروبات الغازية
 

21593.3
 2639.5
 43251.8

 23860.4
 32201.3
 21180.9
 

2169
 52597.8

 24936.75
 

2 

الصنائع الكيمياوية 
المعاصرة

 1281.5
 2117.2
 1177.4
 685.5
 6069.6

 4638.2
 9089.2
 2213.2
 3408.975

 

3 

الخياطة الحديثة
 

755.5
 273.1
 422.4
 2603.1

 658.4
 692.4
 970.9
 2077
 1056.6
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4 

المنصور الدوائية
 

1235.2
 1667.7
 2201.1
 

1078
 2603.1

 1444.3
 4187.5
 2611.9
 2128.6
 

5 

العراقية للسجاد 
والمفروشات

 
145.2

 

234
. 238

 696.6
 555.5
 692.4
 970.4
 459.9
 

499
 

 

المتوسط العام للسنوات
 

5002.1
 1386.3
 9458.1
 5784.7
 8417.6
 5729.6
 3477.4
 11992.0

 6406.0
 

 عل  النشرات المالية لروق العراق للأوراق المالية.المعدر: اعداد الباحث بالاعتماد 
لُعتبر حجم التداول مؤشةةةةةةةرًا هامًا لُرةةةةةةةتخدم في تحليب الرةةةةةةةوق المالية وتقييم نشةةةةةةةاطها. 
فعندما لكوش حجم التداول عاليًا، لُعتبر ذلك إشةةةةةةةةةةةةارة عل  أش هناك نشةةةةةةةةةةةةاطًا كبيرًا في 

عنةةدمةةا لكوش حجم التةةداول الرةةةةةةةةةةةةةوق وزيةةادة في التةةداول والتبةةادل المةةالي. بةةالمقةةابةةب، 
 منخفضًا، فإش ذلك لشير إل  تقلص في النشاط.

تم قياس حجم التداول عادة بوحدة العدد، مثب عدد الأسةةةةةةةةةةةةةهم أو العقود، ويتم تحديدها 
 بناءً عل  عدد العفقات التي تمت في سوق الأوراق المالية.

للشةةةةركات العراقية  ( لظهر نتائج التحليب المالي لمؤشةةةةر حجم التداول 3ومن الجدول )
( ، وقد اتضةةةةةةةح اش شةةةةةةةركة بغداد 2021-2014عينة الدراسةةةةةةةة وخلال مدة الدراسةةةةةةةة )

( وهو اعل  24936,75للمشةةروبات الغازية تمتلك اعل  متوسةةط حيث بلغ متوسةةطها )
( وكانت الشةةةةركة قد احقق اعل  نرةةةةبة لها عام           6406من المتوسةةةةط العام الذي قيمته )
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( 2014( بينما كانت اقب نرةةبة  لهذه الشةةركة في عام )1147,1) ( اذ بلغت 2021)
( بينما حققت الشةركة العراقية للرةجاد والمفروشةات  ادن  نرةبة بين 21593,3اذ بلغ )

( وهو اقب من 499الشةةةةةةةةةركات عينة الدراسةةةةةةةةةة ولنفس الفترة ، حيث بلغ  متوسةةةةةةةةةطها )
( اذا بلغةةت 2020)( فيمةةا حققةةت اعل  نرةةةةةةةةةةةةةبةةة  لهةةا في عةةام 6406المعةةدل العةةام )

(9704 .) 
 معدل العائد على الاستثمار -3.3.2

 (2021  -2014( نربة العائد المتوقع للشركات عينة الدراسة للمدة )4جدول )
 

الشركة ت
 

السنة
 

 

2014
 2015
 2016
 2017
 2018
 2019
 2020
 2021
المعدل 
 

1 

بغداد للمشروبات الغازية
 

0,013
% 0,019
% 0,015
% 0,017
% 0,026
% 0,023
% 0,032
% 0,033
% 

0,03
% 

2 

الصنائع الكيمياوية 
المعاصرة

 
6%

 

2%
 0,03
% 0,01
% 0,006
% 

1,01
% 2,01
% 

3,1
% 3,10
% 

3 

الخياطة 
الحديثة

 
2,5

% 1,8
% 3,1
% 

4%
 

3%
 

5,5
% 5,7
% 4,3
% 4,30
% 



 

 

              
 

 

 

 

 234  
 

 2024لسنة أيلول  -عشر  لخامس لعدد اا  -الرابع   المجلد -    ISSN 2709-2852–مجلة العلوم المالية والمحاسبية 

 

4 

المنصور 
الدوائية

 
1,6

% 2,4
% 3,3
% 0,3
% 3,6
% 0,5
% 4,3
% 1,8
% 2,23
% 

5 

العراقية للسجاد 
والمفروشات

 
3,31

% 

3,3
% 4,2
% 7,1
% 

7%
 

7,9
% 

9%
 9,01
% 6,35
% 

 

المتوسط العام للسنوات
 

2,36
% 1,42
% 1,47
% 2,22
% 2,01
% 2,89
% 0,03
% 4,18
% 

3,2
% 

 المعدر: اعداد الباحث بالاعتماد عل  النشرات المالية لروق العراق للأوراق المالية.
( لظهةةةةةةةةةةةر نتةةةةةةةةةةةائج التحليةةةةةةةةةةةب المةةةةةةةةةةةالي لمؤشةةةةةةةةةةةر حجةةةةةةةةةةةم التةةةةةةةةةةةداول 4مةةةةةةةةةةةن الجةةةةةةةةةةةدول ) 

(، 2021-2014للشةةةةةةةةةةةركات العراقيةةةةةةةةةةةة عينةةةةةةةةةةةة الدراسةةةةةةةةةةةة وخةةةةةةةةةةةلال مةةةةةةةةةةةدة الدراسةةةةةةةةةةةة )
وقةةةةةةةةةد اتضةةةةةةةةةح اش الشةةةةةةةةةركة العراقيةةةةةةةةةة للرةةةةةةةةةجاد والمفروشةةةةةةةةةات تمتلةةةةةةةةةك اعلةةةةةةةةة  متوسةةةةةةةةةط 

( وهةةةةةةةةةةةو اعلةةةةةةةةةةة  مةةةةةةةةةةةن المتوسةةةةةةةةةةةط العةةةةةةةةةةةام الةةةةةةةةةةةذي %6,35حيةةةةةةةةةةةث بلةةةةةةةةةةةغ متوسةةةةةةةةةةةطها )
( 2021الشةةةةةةةةةركة قةةةةةةةةةد احقةةةةةةةةةق اعلةةةةةةةةة  نرةةةةةةةةةبة لهةةةةةةةةةا عةةةةةةةةةام ) ( وكانةةةةةةةةةت%3,2قيمتةةةةةةةةةه )

( بينمةةةةةةةةةةةةا كانةةةةةةةةةةةةت اقةةةةةةةةةةةةب نرةةةةةةةةةةةةبة لهةةةةةةةةةةةةذه الشةةةةةةةةةةةةركة فةةةةةةةةةةةةي عةةةةةةةةةةةةام %9,01اذ بلغةةةةةةةةةةةةت )
 (.%3,3( اذ بلغ )2015)

بينمةةةةةةةةةا حققةةةةةةةةةت شةةةةةةةةةركة بغةةةةةةةةةداد للمشةةةةةةةةةروبات الغازيةةةةةةةةةة أدنةةةةةةةةة  نرةةةةةةةةةبة بةةةةةةةةةين الشةةةةةةةةةركات 
( وهةةةةةةةةو اقةةةةةةةب مةةةةةةةةن %0,03عينةةةةةةةة الدراسةةةةةةةةة ولةةةةةةةنفس الفتةةةةةةةةرة، حيةةةةةةةث بلةةةةةةةةغ متوسةةةةةةةطها )

( إذا 2021( فيمةةةةةةةةا حققةةةةةةةةت اعلةةةةةةةة  نرةةةةةةةةبة لهةةةةةةةةا فةةةةةةةةي عةةةةةةةةام )%3,2المعةةةةةةةةدل العةةةةةةةةام )
 (.0,033بلغت )%
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 اختبار فرضيات الدراسة-3.4
الباحث في هذا المبحث إل  اختبار فرضةةةةةةةةةيات الدراسةةةةةةةةةة وذلك من خلال تحليب  لرةةةةةةةةةع 

البيانات احعائياً لعينة من الشركات العنادية العراقية المدرجة في سوق العراق للأوراق 
(. وذلةك من اجةب بيةةاش تةأثير المتغير المرةةةةةةةةةةةةتقةةب )التةةدفق 2021-2014المةةاليةةة للمةةدة )

ارات الاسةةةةةةةةةةةةتثمارية(، وذلك باسةةةةةةةةةةةةتخدام انموذج تحليب النقدي( عل  المتغير التابع )القر 
 SPSSالانحدار الخطي البرةيط لقياس التأثير وعن طريق اسةتخدام البرنامج الاحعةائي 

V.25))   
وانموذج تحليب الانحدار هو من أكثر ادوات التحليب الاحعةةةةةةةةةائي اسةةةةةةةةةتخداماً، ويهتم هذا 

رةةةةةةةةةةةةتقةةب او عةةدة متغيرات اخرى وهي انموذج بتقةةدير العلاقةةة بين متغير التةةابع ومتغير م
المتغيرات المرةةةةةةةةتقلة. وبافتراض وجود متغير تابع ومتغير مرةةةةةةةةتقب، فانه لمكن صةةةةةةةةياغة 

 الانموذج عل  النحو التالي:

𝑦𝑖 = 𝛽0 +𝛽1𝑥1𝑖 + 𝜀𝑖  

( هو الخطأ العشوائي 𝜀𝑖( هي المتغير المرتقب و ) 𝑥1𝑖( هو المتغير التابع و )𝑦𝑖حيث )
 𝛽0( تراوي العفر و )  𝑥1( عندما تكوش قيم )yثابتة تعبر عن قيمة )( هي قيمة 𝛽0و)
،𝛽1 .تعبر عن معاملات الانحدار للمتغيرات المرتقلة ) 

الفرضييييية الأسيييياسييييية: لا يوجد ت ثير ذو دلالة يحصييييائية لتقييم سييييياسييييات التمويل في 
 القرارات الاستثمارية.

 شركة بغداد للمشروبات الغازية-3.4.1
القرارات اما المتغير التابع  فيمثب )تقييم سيييياسيييات التمويل( اش المتغير المرةةةتقب لمثب ) 

( ، فبعد قياس التأثير واختيار الأنموذج الافضةةةةةةةةةةةةةب للبيانات تبين اش قيمة الاسيييييييييتثمارية
0.514) =𝑅2  ( والذي لعني ) معامب تحديد افضةةةةةةب نموذج ( اي اش المتغير المرةةةةةةتقب
ثر في المتغير التةةةابع اي اش مةةةا تبق  لعتبر من الاخطةةةاء ( من مةةةا يؤ %51لفرةةةةةةةةةةةةر )

( ، ولدراسةةةةةةةةة مدى %49العشةةةةةةةةوائية او لعزى إل  اخطاء غير معروفة اذ بلغت قيمتها  )
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لا يوجد ت ثير ذو دلالة يحصائية ) ملائمة خط انحدار البيانات وفرضةية العدم التي تنص
( F=14.809اذ بلغ قيمة اختبار ) للتقييم سيييياسيييات التمويل  في القرارات الاسيييتثمارية(

( مما يدل عل  عدم وجود فروق معنوية 0,05( وهو اقب من )0,002بمرةةةتوى معنوية  )
واش الأنموذج لمثةةب الظةةاهرة المةةدروسةةةةةةةةةةةةةةة تمثيلًا دقيقةةاً واش خط الانحةةدار يلائم البيةةانةةات 

ن قياس المعطاة  اي رفض الفرضةةةةية اعلاه بمعن  وجود تأثير ذات دلالة معنوية كما لمك
في القرارات الاسةةتثمارية (  9519,566تأثير المتغير المرةةتقب )تقييم سةةياسةةات التمويب( )

( اي بمعن  زيةةةادة القرارات  0,002( بمرةةةةةةةةةةةةتوى معنويةةةة )  tبعةةةد اجتيةةةازهةةةا اختبةةةار ) 
للوحدة الواحدة ، وكما  ( 9519,566الاستثمارية  بازدلاد تقييم سياسات التمويب بمقدار )

 ( :5دول )موضح في الج
معامل تحديد أفضل الأنموذج وتحليل التباين وأثر تقييم سياسات (  5جدول )

 التمويل لشركة بغداد للمشروبات الغازية

Model Summary 

Mode

l 

R bR Square Change Statistics 

F Change Sig. F Change 

1 a717. .514 14.809 . .002 

Model Unstandardized 

Coefficients 

Standardized 

Coefficients 

T Sig. 

B Std. Error Beta 

1 
تقييم سياسات 

 التمويل
9519.566 2473.747 .717 3.848 .002 

 SPSSالمعدر: اعداد الباحث بالاعتماد عل  برنامج 



 

 

              
 

 

 

 

 237  
 

 2024لسنة أيلول  -عشر  لخامس لعدد اا  -الرابع   المجلد -    ISSN 2709-2852–مجلة العلوم المالية والمحاسبية 

 

 شركة الصنائع الكيمياوية المعاصرة-3.4.2
سياسييييييييييات التمويييييييييييل فييييييييييي لا يوجييييييييييد تيييييييييي ثير ذو دلاليييييييييية يحصييييييييييائية لتقييييييييييييم 

 القرارات الاستثمارية.
امةةةةةةةةةةةةا المتغيةةةةةةةةةةةةر (  اش المتغيةةةةةةةةةةةةر المرةةةةةةةةةةةةتقب لمثةةةةةةةةةةةةب )تقيةةةةةةةةةةةةيم سياسةةةةةةةةةةةةات التمويةةةةةةةةةةةةب 

التةةةةةةةةةةةةابع  فيمثةةةةةةةةةةةةب )القةةةةةةةةةةةةرارات الاسةةةةةةةةةةةةتثمارية( ، فبعةةةةةةةةةةةةد قيةةةةةةةةةةةةاس التةةةةةةةةةةةةأثير واختيةةةةةةةةةةةةار 
( والةةةةةةةةةةةةةةةذي  𝑅2= (0.294الانمةةةةةةةةةةةةةةةوذج الافضةةةةةةةةةةةةةةةب للبيانةةةةةةةةةةةةةةةات تبةةةةةةةةةةةةةةةين اش قيمةةةةةةةةةةةةةةةة 

لعنةةةةةةةةةةةةةةةي ) معامةةةةةةةةةةةةةةةب تحديةةةةةةةةةةةةةةةد افضةةةةةةةةةةةةةةةب انمةةةةةةةةةةةةةةةوذج ( اي اش المتغيةةةةةةةةةةةةةةةر المرةةةةةةةةةةةةةةةتقب  
( مةةةةةةةةن مةةةةةةةةا يةةةةةةةةؤثر فةةةةةةةةي المتغيةةةةةةةةر التةةةةةةةةابع اي اش مةةةةةةةةا تبقةةةةةةةة  لعتبةةةةةةةةةر %29لفرةةةةةةةةر )

مةةةةةةةةةةن الاخطةةةةةةةةةةاء العشةةةةةةةةةةوائية او لعةةةةةةةةةةزى إلةةةةةةةةةة  اخطةةةةةةةةةةاء غيةةةةةةةةةةر معروفةةةةةةةةةةة اذ بلغةةةةةةةةةةت 
( ، ولدراسةةةةةةةةةةةةةةةة مةةةةةةةةةةةةةةةةدى ملائمةةةةةةةةةةةةةةةة خةةةةةةةةةةةةةةةةط انحةةةةةةةةةةةةةةةدار البيانةةةةةةةةةةةةةةةةات %71قيمتهةةةةةةةةةةةةةةةا  )

لا يوجييييييييد تيييييييي ثير ذو دلاليييييييية يحصييييييييائية لتقييييييييييم نص )وفرضةةةةةةةةية العةةةةةةةةدم التةةةةةةةةي تةةةةةةةة
( اذ بلةةةةةةةةةةةغ قيمةةةةةةةةةةةة اختبةةةةةةةةةةةار سياسييييييييييات التموييييييييييييل فيييييييييييي القيييييييييييرارات الاسيييييييييييتثمارية

(F=5.840(  بمرةةةةةةةةةةةةةتوى معنويةةةةةةةةةةةةةة )ممةةةةةةةةةةةةةا 0,05( وهةةةةةةةةةةةةةو اقةةةةةةةةةةةةةب مةةةةةةةةةةةةةن )0,030 )
يةةةةةةةةةةةدل علةةةةةةةةةةةة  عةةةةةةةةةةةةدم وجةةةةةةةةةةةةود فةةةةةةةةةةةروق معنويةةةةةةةةةةةةة واش الانمةةةةةةةةةةةةوذج لمثةةةةةةةةةةةةب الظةةةةةةةةةةةةاهرة 

البيانةةةةةةةةةةات المعطةةةةةةةةةةاة  اي  المدروسةةةةةةةةةةة تمثةةةةةةةةةةيلًا دقيقةةةةةةةةةةاً واش خةةةةةةةةةةط الانحةةةةةةةةةةدار يلائةةةةةةةةةةم
رفةةةةةةةةةةض الفرضةةةةةةةةةةية اعةةةةةةةةةةلاه بمعنةةةةةةةةةة  وجةةةةةةةةةةود تةةةةةةةةةةأثير ذات دلالةةةةةةةةةةة معنويةةةةةةةةةةة  لتقيةةةةةةةةةةيم 

 سياسات التمويب في القرارات الاستثمارية.
كمةةةةةةةةةةةا لمكةةةةةةةةةةةن قيةةةةةةةةةةةاس تةةةةةةةةةةةأثير المتغيةةةةةةةةةةةر المرةةةةةةةةةةةتقب تقيةةةةةةةةةةةيم سياسةةةةةةةةةةةات التمويةةةةةةةةةةةةب  
( tفةةةةةةةةةةةةةةي القةةةةةةةةةةةةةةةرارات الاسةةةةةةةةةةةةةةةتثمارية بعةةةةةةةةةةةةةةةد اجتيازهةةةةةةةةةةةةةةةا اختبةةةةةةةةةةةةةةةار )( 18836,388)

( اي بمعنةةةةةةةةةةةةةةةة  زيةةةةةةةةةةةةةةةةادة القةةةةةةةةةةةةةةةةرارات الاسةةةةةةةةةةةةةةةةتثمارية 0,030بمرةةةةةةةةةةةةةةةةتوى معنويةةةةةةةةةةةةةةةةة )
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للوحةةةةةةةةةةةةةةةةةدة  (18836,388بازدلةةةةةةةةةةةةةةةةةاد تقيةةةةةةةةةةةةةةةةةيم سياسةةةةةةةةةةةةةةةةةات التمويةةةةةةةةةةةةةةةةةب بمقةةةةةةةةةةةةةةةةةدار )
 (: 6الواحدة، وكما موضح في الجدول )

تمويل معامل تحديد أفضل نموذج وتحليل التباين وأثر تقييم سياسات ال (6جدول )
 لشركة الصنائع الكيمياوية المعصرة

Model Summary 

Model R bR Square Change Statistics 

F Change Sig. F Change 

1 a543. .294 5.840 .030 

Model Unstandardized Coefficients Standardized 

Coefficients 

T Sig. 

B Std. Error Beta 

تقييم سياسات  1
 030. 2.417 543. 7794.621 18836.388 التمويب

 SPSSالمعدر: اعداد الباحث بالاعتماد عل  برنامج 
 شركة الخياطة الحديثة-3.4.3

 لا يوجد ت ثير ذو دلالة يحصائية لتقييم سياسات التمويل في القرارات الاستثمارية.
القرارات اما المتغير التابع  فيمثب )تقييم سياسات التمويل ( اش المتغير المرتقب لمثب ) 

( ، فبعد قياس التأثير واختيار الانموذج الافضب للبيانات تبين اش قيمة  الاستثمارية
0.724) =𝑅2   ( والذي لعني ) معامب تحديد افضب انموذج ( اي اش المتغير المرتقب
( من ما يؤثر في المتغير التابع اي اش ما تبق  لعتبر من الاخطاء العشوائية %72لفرر )

( ، ولدراسة مدى ملائمة خط %28ذ بلغت قيمتها  )او لعزى إل  اخطاء غير معروفة ا



 

 

              
 

 

 

 

 239  
 

 2024لسنة أيلول  -عشر  لخامس لعدد اا  -الرابع   المجلد -    ISSN 2709-2852–مجلة العلوم المالية والمحاسبية 

 

لا يوجد ت ثير ذو دلالة يحصائية لتقييم انحدار البيانات وفرضية العدم التي تنص )
( بمرتوى F=36.703( اذ بلغ قيمة اختبار )سياسات التمويل في القرارات الاستثمارية

وق معنوية واش ( مما يدل عل  عدم وجود فر 0,05( وهو اقب من )0,000معنوية  )
الانموذج لمثب الظاهرة المدروسة تمثيلًا دقيقاً واش خط الانحدار يلائم البيانات المعطاة  اي 
رفض الفرضية اعلاه بمعن  وجود تأثير ذات دلالة معنوية  لرياسات تقييم التمويب في 
يب القرارات الاستثمارية كما لمكن قياس تأثير المتغير المرتقب تقييم سياسات التمو 

( بمرتوى معنوية )  tفي القرارات الاستثمارية بعد اجتيازها اختبار ) ( 12639,421)
( اي بمعن  زيادة القرارات الاستثمارية بازدلاد تقييم سياسات التمويب بمقدار  0,000

 (  : 7للوحدة الواحدة ، وكما موضح في الجدول  )  ( 12639,421)
 

معامل تحديد أفضل انموذج وتحليل التباين وأثر تقييم سياسات التمويل ( 7جدول )
 لشركة الخياطة الحديثة

Model Summary 

Model R bR Square Change Statistics 

F Change Sig. F Change 

1 a851. .724 36.703 .000 

Model Unstandardized Coefficients Standardized 

Coefficients 

T S

i

g

. 
B Std. Error Beta 

 6.058 851. 2086.287 12639.421 تقييم سياسات التمويل 1

.

0

0

0 

 SPSSالمعدر: اعداد الباحث بالاعتماد عل  برنامج 
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  شركة المنصور الدوائية-3.4.4
لا يوجيييييييد تييييييي ثير ذو دلالييييييية يحصيييييييائية للتقيييييييييم سياسيييييييات التموييييييييل فيييييييي 

 القرارات الاستثمارية.
امةةةةةةةةا المتغيةةةةةةةةر تقييييييييييم سياسييييييييات التمويييييييييل ( اش المتغيةةةةةةةةر المرةةةةةةةةتقب لمثةةةةةةةةب ) 

( ، فبعةةةةةةةةد قيةةةةةةةةاس التةةةةةةةةأثير واختيةةةةةةةةار  القييييييييرارات الاسييييييييتثماريةالتةةةةةةةةابع  فيمثةةةةةةةةب )
( والةةةةةةةةةةةةةذي  𝑅2= (0.627الانمةةةةةةةةةةةةةوذج الافضةةةةةةةةةةةةةب للبيانةةةةةةةةةةةةةات تبةةةةةةةةةةةةةين اش قيمةةةةةةةةةةةةةة 

لعنةةةةةةةةةةةةةي ) معامةةةةةةةةةةةةةب تحديةةةةةةةةةةةةةد افضةةةةةةةةةةةةةب انمةةةةةةةةةةةةةوذج ( اي اش المتغيةةةةةةةةةةةةةر المرةةةةةةةةةةةةةتقب  
ا يةةةةةةةةةؤثرفي المتغيةةةةةةةةر التةةةةةةةةةابع اي اش مةةةةةةةةةا تبقةةةةةةةةة  لعتبةةةةةةةةةر ( مةةةةةةةةةن مةةةةةةةةة%62لفرةةةةةةةةر )

مةةةةةةةةةن الاخطةةةةةةةةةاء العشةةةةةةةةةوائية او لعةةةةةةةةةزى إلةةةةةةةةة  اخطةةةةةةةةةاء غيةةةةةةةةةر معروفةةةةةةةةةة اذ بلغةةةةةةةةةت 
( ، ولدراسةةةةةةةةةةةةةةة مةةةةةةةةةةةةةةدى ملائمةةةةةةةةةةةةةةة خةةةةةةةةةةةةةةط انحةةةةةةةةةةةةةةدار البيانةةةةةةةةةةةةةةات %38قيمتهةةةةةةةةةةةةةةا  )

لا يوجيييييييييد تييييييييي ثير ذو دلالييييييييية يحصيييييييييائية وفرضةةةةةةةةةية العةةةةةةةةةدم التةةةةةةةةةي تةةةةةةةةةنص )
اذ بلةةةةةةةةغ قيمةةةةةةةةة  (لتقييييييييييم سياسييييييييات التمويييييييييل فييييييييي القييييييييرارات الاسييييييييتثمارية

( وهةةةةةةةةةةةةةو اقةةةةةةةةةةةةةب مةةةةةةةةةةةةةةن 0,000( بمرةةةةةةةةةةةةةتوى معنويةةةةةةةةةةةةةةة  )F=23.561اختبةةةةةةةةةةةةةار )
( ممةةةةةةةةةةةا يةةةةةةةةةةةةدل علةةةةةةةةةةة  عةةةةةةةةةةةةدم وجةةةةةةةةةةةود فةةةةةةةةةةةةروق معنويةةةةةةةةةةةة واش الانمةةةةةةةةةةةةوذج 0,05)

لمثةةةةةةةةةةةةةب الظةةةةةةةةةةةةةاهرة المدروسةةةةةةةةةةةةةة تمثةةةةةةةةةةةةةيلًا دقيقةةةةةةةةةةةةةاً واش خةةةةةةةةةةةةةط الانحةةةةةةةةةةةةةدار يلائةةةةةةةةةةةةةم 
البيانةةةةةةةةةةةات المعطةةةةةةةةةةةةاة  اي رفةةةةةةةةةةةةض الفرضةةةةةةةةةةةةية اعةةةةةةةةةةةةلاه بمعنةةةةةةةةةةةة  وجةةةةةةةةةةةةود تةةةةةةةةةةةةأثير 

كةةةةةةةةةةن قيةةةةةةةةةةاس تةةةةةةةةةةأثير المتغيةةةةةةةةةةر المرةةةةةةةةةةتقب تقيةةةةةةةةةةيم ذات دلالةةةةةةةةةةة معنويةةةةةةةةةةة كمةةةةةةةةةةا لم
فةةةةةةةةةةةةةةي القةةةةةةةةةةةةةرارات الاسةةةةةةةةةةةةةتثمارية بعةةةةةةةةةةةةةةد ( 474001,189سياسةةةةةةةةةةةةةات التمويةةةةةةةةةةةةةب )

( اي بمعنةةةةةةةةةةةةةةةةةةة   0,000( بمرةةةةةةةةةةةةةةةةةةتوى معنويةةةةةةةةةةةةةةةةةةةة )  tاجتيازهةةةةةةةةةةةةةةةةةةا اختبةةةةةةةةةةةةةةةةةةةار ) 
زيةةةةةةةةةةةادة القةةةةةةةةةةةرارات الاسةةةةةةةةةةةتثمارية بازدلةةةةةةةةةةةاد تقيةةةةةةةةةةةيم سياسةةةةةةةةةةةات التمويةةةةةةةةةةةب بمقةةةةةةةةةةةدار 

لجةةةةةةةةةةةةةةدول  وكمةةةةةةةةةةةةةةا موضةةةةةةةةةةةةةح فةةةةةةةةةةةةةةي اللوحةةةةةةةةةةةةةدة الواحةةةةةةةةةةةةةةدة ،  ( 4781001,189)
 (8   :  ) 



 

 

              
 

 

 

 

 241  
 

 2024لسنة أيلول  -عشر  لخامس لعدد اا  -الرابع   المجلد -    ISSN 2709-2852–مجلة العلوم المالية والمحاسبية 

 

معامب تحديد أفضب انموذج وتحليب التباين وأثر تقييم سياسات التمويب  (8جدول )
 لشركة المنعور للعناعات الدوائية

Model Summary 

Mod

el 

R bR Square Change Statistics 

F Change Sig. F Change 

1 a792. .627 23.561 .000 

Model Unstandardized 

Coefficients 

Standardized 

Coefficients 

T Sig. 

B Std. Error Beta 

1 
تقييم سياسات 

 التمويل
474001.189 97651.589 .792 4.854 .000 

 SPSSالمعدر: اعداد الباحث بالاعتماد عل  برنامج 
 الشركة العراقية للرجاد والمفروشات-3.4.5

 سياسات التمويل في القرارات الاستثمارية.لا يوجد ت ثير ذو دلالة يحصائية لتقييم 
اما المتغير التابع  فيمثب تقييم سييييييييياسييييييييات التمويل ( اش المتغير المرةةةةةةةةةةةتقب لمثب ) 

( ، فبعد قياس التأثير واختيار الانموذج الافضةةةةب للبيانات تبين  القرارات الاسيييتثمارية)
( والةةذي لعني ) معةةامةةب تحةةديةةد افضةةةةةةةةةةةةةةب انموذج ( اي اش  𝑅2= (0.470اش قيمةةة 

( ما يؤثر في المتغير التابع اي اش ما تبق  لعتبر من %47المتغير المرةةةةةتقب لفرةةةةةر )
( ، %53الاخطةاء العشةةةةةةةةةةةةةوائيةة او لعزى إل  اخطةاء غير معروفةة اذ بلغةت قيمتهةا  )

لا يوجد ت ثير ولدراسةةةةةةة مدى ملائمة خط انحدار البيانات وفرضةةةةةةية العدم التي تنص )
( اذ بلغ قيمة اختبار ذو دلالة يحصيييائية لسيييياسيييات التمويل في القرارات الاسيييتثمارية

(F=12.423(  بمرةةةةةتوى معنوية )مما يدل عل  عدم 0,05( وهو اقب من )0,003 )
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وجود فروق معنويةةة واش الانموذج لمثةةب الظةةاهرة المةةدروسةةةةةةةةةةةةةةةة تمثيلًا دقيقةةاً واش خط 
المعطاة  اي رفض الفرضةةةةةةةةةةةةةية اعلاه بمعن  وجود تأثير ذات  الانحدار يلائم البيانات

 دلالة معنوية  لتقييم سياسات التمويب في القرارات الاستثمارية .
في ( 23279,649كما لمكن قياس تأثير المتغير المرةةةةةتقب تقييم سةةةةةياسةةةةةات التمويب )

بمعن  ( اي 0,003( بمرةةةةةةةةةتوى معنوية )tالقرارات الاسةةةةةةةةةتثمارية بعد اجتيازها اختبار )
 (23279,649زيادة القرارات الاسةةةةةةةةتثمارية بازدلاد تقييم سةةةةةةةةياسةةةةةةةةات التمويب بمقدار )

 (:9للوحدة الواحدة، وكما موضح في الجدول )
معامل تحديد أفضل انموذج وتحليل التباين وأثر تقييم سياسات التمويل ( 9جدول )

 للشركة العراقية لصناعة السجاد والمفروشات
Model Summary 

 

Model R bR Square Change Statistics 

F Change Sig. F Change 

1 a686. .470 12.423 .003 

Model Unstandardized 

Coefficients 

Standardized 

Coefficients 

T Sig. 

B Std. Error Beta 

1 
تقييم سياسات 

 التمويل
23279.649 6604.911 .686 3.525 .003 

 SPSSالمعدر: اعداد الباحث بالاعتماد عل  برنامج 
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 المبحث الرابع/ الاستنتاجات والتوصيات -4
 الاستنتاجات:  -4.1
لظهةةةةةةةةةر مةةةةةةةةةن قةةةةةةةةةوائم التحليةةةةةةةةةب المةةةةةةةةةالي المتعلقةةةةةةةةةة بالتةةةةةةةةةدفقات النقدلةةةةةةةةةة بوجةةةةةةةةةود  -1

اخةةةةةةةةةةةةةةتلاف فةةةةةةةةةةةةةةي طبيعةةةةةةةةةةةةةةة البيانةةةةةةةةةةةةةةات والمعلومةةةةةةةةةةةةةةات التةةةةةةةةةةةةةةي تقةةةةةةةةةةةةةةوم الشةةةةةةةةةةةةةةركات 
ذلةةةةةةةةةك الةةةةةةةةة  تعةةةةةةةةةدد الطةةةةةةةةةرق فةةةةةةةةةي اعةةةةةةةةةداد بالإفعةةةةةةةةةاح عنهةةةةةةةةةا ويعةةةةةةةةةود الرةةةةةةةةةبب فةةةةةةةةةي 
 .القوائم المالية وتحديداً قائمة التدفق النقدي

أوضةةةةةةةةةةةةح التحليةةةةةةةةةةةةةب المةةةةةةةةةةةةةالي اش ارتفةةةةةةةةةةةةةاع قيمةةةةةةةةةةةةةة صةةةةةةةةةةةةةافي التةةةةةةةةةةةةةدفق النقةةةةةةةةةةةةةدي  .2
التشةةةةةةةةةغيلي يةةةةةةةةةؤدي الةةةةةةةةة  انخفةةةةةةةةةاض المخةةةةةةةةةاطر التةةةةةةةةةي قةةةةةةةةةد تتعةةةةةةةةةرض لهةةةةةةةةةا الشةةةةةةةةةركة 

  وهذا لراعد عل  تقليص حالات الفشب المالي في الشركات
ط التشةةةةةةةةةغيلي للشةةةةةةةةةركات عينةةةةةةةةةة الدراسةةةةةةةةةة سةةةةةةةةةاعد علةةةةةةةةة  توليةةةةةةةةةد . ارتفةةةةةةةةةاع النشةةةةةةةةةا3

تةةةةةةةةةدفقات نقدلةةةةةةةةةة للشةةةةةةةةةةركات ممةةةةةةةةةا سةةةةةةةةةةاهم فةةةةةةةةةي توليةةةةةةةةةد الأربةةةةةةةةةةاح لهةةةةةةةةةذه الشةةةةةةةةةةركات 
 عل  الرغم من تفاوتها بين سنة وأخرى.

 التوصيات: -4.2
حةةةةةةةةث الشةةةةةةةةركات عينةةةةةةةةة البحةةةةةةةةث اش ترفةةةةةةةةع مةةةةةةةةن مرةةةةةةةةتوى حجةةةةةةةةم التةةةةةةةةداول مةةةةةةةةن  .1

يها حيةةةةةةةةث اش حجةةةةةةةةم تةةةةةةةةداول خةةةةةةةلال زيةةةةةةةةادة عةةةةةةةةدد الأسةةةةةةةةهم التةةةةةةةةي يةةةةةةةةتم تةةةةةةةةداولها لةةةةةةةةد
كةةةةةةةةاش ضةةةةةةةةمن المرةةةةةةةةتوى المقبةةةةةةةةول مةةةةةةةةةا عةةةةةةةةدا شةةةةةةةةركة بغةةةةةةةةداد للمشةةةةةةةةروبات الغازيةةةةةةةةةة 

 كاش أكثر تدولا
علةةةةةةةةة  الشةةةةةةةةةركات المدرجةةةةةةةةةةة فةةةةةةةةةي سةةةةةةةةةةوق العةةةةةةةةةراق لةةةةةةةةةةلأوراق الماليةةةةةةةةةة اش تقةةةةةةةةةةوم  .2

بأعةةةةةةةةةةةةةةداد قوائمهةةةةةةةةةةةةةةا الماليةةةةةةةةةةةةةةة بطريقةةةةةةةةةةةةةةة موحةةةةةةةةةةةةةةدة واضةةةةةةةةةةةةةةحة والافعةةةةةةةةةةةةةةاح عةةةةةةةةةةةةةةن 
المعلومةةةةةةةةةةات والبيانةةةةةةةةةةات تجنبةةةةةةةةةةةا لاخةةةةةةةةةةتلاف هةةةةةةةةةةذا المعلومةةةةةةةةةةةات لاخةةةةةةةةةةتلاف طةةةةةةةةةةةرق 

  اعداد القوائم المالية
علةةةةةةةةة  شةةةةةةةةةركات عينةةةةةةةةةة البحةةةةةةةةةث اش تهةةةةةةةةةتم بجةةةةةةةةةودة النقدلةةةةةةةةةة لمبيعاتهةةةةةةةةةا حيةةةةةةةةةث  .3

 سياستها الائتمانية اش ذلك من الممكن اش يؤدي ال  ضعف
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