
 189  

 
 
 

 

 
السهم سعر تحديد في الدخل صافي دور  

 بحث تطبيقي في عينة من الشركات المدرجة في سوق العراق للاوراق المالية
 

The role of net income in determining stock 

prices 
An applied Research in a Sample of Companies that 

Enlisted in Iraq Stock Exchange 
 

 
 
 

 هاشم حسن حسين الاستاذ المساعد الدكتور
 كمية دجمة الجامعة/  قسم العموم المالية والمصرفية

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 



  1028وانخًسىٌ  انخايس انعذد  يدهة كهية بغذاد نهعهىو الاقحصادية اندايعة

 

 

190 

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 



 أ.و.د. هاشى حسٍ حسيٍ                           دور صافي انذخم في جحذيذ سعر انسهى                                                 

 

 

191 

 المستخمص :
سعى البحث الحالي الى اثبات اثر صافي الدخل في سعر سيم لعينة من الشركات المدرجة في سوق العراق 
للاوراق المالية والتي تم اختيارىا باسموب العينة العنقودية من خلال استخراج معاملات الارتباط والانحدار لممدة من 

 . 2102ولغاية عام  2102عام 
مشاىدة ابتدات من عام الفصل الاول لعام  02للاتصالات فكانت السمسمة الزمنية ليا باستثاء شركة اسيا سيل 

 .2102ولغاية الفصل الرابع لعام  2102
 واستند البحث الى فرضية رئيسة تم اثباتيا باستخدام المنيج الكمي القياسي والتي نصت عمى انو : 

 السيم.وق العراق للاوراق المالية وسعر لمدرجة في ستوجد علاقة ذات دلالة معنوية بين صافي الدخل لمشركات ا
قطاعات اقتصادية مدرجة في سوق العراق للاوراق المالية الى نتائج  2وقد توصل البحث الى خضوع اسعار اسيم 

 قطاعات عمى الاساليب غير العممية في تحديد اسعار الاسيم 2اعمال الشركات )صافي الدخل( في حين اعتمدت 
بانو عمى سوق العراق للاوراق المالية تنبية المستثمرين الى اىمية صافي الدخل كمؤشر لتقييم سعر واوصى البحث 

 م لمقطاعات الاقتصادية المختمفة.الاسي
  Abstract  

The current research is trying to prove the effect of net income in the share price for 

a sample of the listed Iraq Stock Exchange companies, which they have been selected 

due to style cluster sampling by extracting correlation coefficients and regression for the 

period from 2012 until 2015. Exception the Asia-Cell Telecom, which it has only 12 

samples for the time series began in the first quarter of 2013 until the fourth quarter of 

2015. 

     The research was based on main assumptions which it has been substantiated using 

quantitative curriculum standard, as stated below: 

No significant correlation between the net income of the companies listed on the Iraq 

Stock Exchange and the stock price. 

     The research has come to the subordination of five economic sectors shares which 

are listed in the Iraq Stock Exchange to corporate earnings (net income), while the three 

sectors based on non-scientific methods in determining stock prices 

     The research recommend that the Iraq Stock Exchange forewarn investors to the 

importance of net income as an indicator to assess the stock price to various economic 

sectors. 

 المقدمة
عمم المحاسبة باحتساب القيمة الاسمية والتصفوية لمسيم اما القيمة المتداولة لمسيم فيحددىا سوق الاوراق يضطمع 

 قيمة تقديرية. تائج اعمال الشركات وىيالمالية )البورصة( اما القيمة الحقيقية او القيمة العادلة لمسيم فتعتمد عمى ن
، ولكي تقل الفجوة بين القيمة الحقيقية في السوق سعر السيمفالنتائج الايجابية لمشركات من المفترض ان ترفع 

لمسيم والقيمة العادلة لمسيم لا بد من وجود قوائم مالية تعكس بصورة صادقة نتائج اعمال الشركات، فضلا عن 
بعض القضايا الاجرائية كتوحيد القوائم المالية بحيث تسيل عمى المستثمر استخلاص المؤشرات التي تساعدة في 

 تقييمة لسعر السيم، ومن الجدير بالذكر انو كمما قمت ىذه الفجوة دل ذلك عمى ارتفاع كفاءة السوق المالية.
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ومن ابرز ىذه المؤشرات صافي الدخل الذي تحققة الشركات والتي من المفترض ان يسترشد بيا المستثمر في  
 تضمن ليا الاستمرارية والتطور. التي تحديد سعر السيم فالاىداف الاساسية لمشركات ىو تحقيق الارباح

ان سوق العراق للاوراق المالية سوقأ ناشأ، يسيم حالو حال اسواق الاوراق المالية العالمية في دعم الاقتصاد 
الوطني من خلال تعبئة المدخرات وتوجيييا نحو القطاعات الاقتصادية، ولكي يمارس السوق دورة فيو بحاجة الى 

 لجيات ذات العلاقة ومن الباحثين.الدولة العراقية واالدعم من قبل 
وياتي ىذا الجيد المتواضع كجزء من الدعم المقدم من قبل الباحث لسوق العراق للاوراق المالية، عن طريق توضيح 

 السيم ولتحقيق ىدف البحث فمقد قسم الى اربع اجزاء. ل لمشركات المدرجة في السوق وسعر العلاقة بين صافي الدخ
)صافي بصياغة اطار نظري لمتغيرات البحثضمن الجزء الاول منيجية البحث، في حين اختص الجزء الثاني ت

الدخل والاسيم(، اما الجزء الثالث فاحتوى عمى التحميل الكمي، واستعرض الجزء الرابع نتائج البحث من خلال 
 ة استنتاجات والتوصل الى توصيات.صياغ

 

 اولا : منهجية البحث.
 كمة البحث.. مش 1

قد يخضع سموك المستثمر في سوق العراق للاوراق المالية الى عوامل غير عممية في تقييمة لسعر السيم،      
منيا اتباع الشركات الرائدة او المستثمرين الكبار وفق سياسة القطيع، او تدخل المستثمر الاجنبي، او اتباع 

وراق المالية العراقية الشركات المدرجة في سوق العراق للاوراق الاشاعات، وغيرىا، في الوقت الذي تجبر ىيئة الا
المالية بنشر تقارير مصدقة من قبل مراجع خارجي، وتعطي ىذه التقارير مؤشرات تساعد المستثمرين في تقييميم 

 لسعر السيم، ويمكن صياغة مشكمة البحث بالتساؤل الاتي :
 اق المالية في تحديد سعر السيم ؟سوق العراق للاور ىل يسيم صافي الدخل لمشركات المدرجة في      

 . اهمية البحث. 2
تنبع اىمية البحث من اىمية المتغيرات التي ناقشيا فسعر السيم المتداول في سوق العراق للاوراق المالية      

يجب ان يعكس بصورة صادقة نتائج اعمال الشركات، فالنتائج الايجابية من المفترض ان تنعكس بالايجاب عمى 
نتائج اعمال الشركات، من ىنا تتضح اىمية سعر السيم، اما صافي الدخل فيو من اىم المؤشرات التي تعكس 

 لربط بين صافي الدخل وسعر السيم.البحث الحالي من خلال ا

 . اهداف البحث. 3
 ييدف البحث الى تحقيق الاتي :     

 توضيح العلاقة بين صافي الدخل وسعر السيم لمقطاعات الاقتصادية المختمفة. أ .
وقائمة عمى حساب صافي  سعار الاسيم معتمدة عمى نتائج اعمال الشركاتاداة لتقييم ا يمنح المستثمر العراق ب .
 .الدخل

 . فرضية البحث. 4
 توجد علاقة ذات دلالة معنوية بين صافي الدخل لمشركات المدرجة في سوق العراق للاوراق المالية و سعر السيم.
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 . منهج البحث. 5
اعتمد البحث المنيج الكمي القياسي ذلك عن طريق أدخال البيانات الى برنامج الحزم الاحصائية لمعموم      

واستخراج معاملات الارتباط والانحدار لقياس العلاقة وأثر التغير بين صافي الدخل لمشركات  (SPSS)الأجتماعية 
 راق للاوراق المالية وسعر السيم.المدرجة في سوق الع

 حدود البحث..  6
ولغاية  2102مشاىدة  ابتداءت من الفصل الاول لعام  01الحدود الزمانية : تكونت من سمسة زمنية من  أ .

مشاىدة  02باستثناء شركة اسيا سيل للاتصالات اذ بمغت السمسمة الزمنية ليا  2102الفصل الرابع لعام 
 .2102عام ولغاية الفصل الرابع ل 2102ابتداءت من الفصل الاول لعام 

 الشركات المدرجة في سوق العراق للاوراق المالية. من الحدود المكانية : تكونت ب .

 . مصادر جمع البيانات. 7
ولقد تم جمعيا من التقارير السنوية والفصمية لسوق العراق للاوراق المالية ولمشركات المصادر الاولية : أ .

 عينة البحث.
 .والاجنبية والرسائل الجامعية العربية ولقد تم جمعيا من المراجعلثانوية : المصادر ا ب .        

 
 ثانيا : الجانب النظري.

 . مفهوم الدخل المحاسبي وتعريفة. 1
 عن الدخل.والتي بمجموعيا تعطي مفيوم واسعامختمفة لقائمة الدخل و لمدخل  وضع العديد من الاكاديميين تعاريف

مثثن الناحيثثة العمميثثة بأنثثو الفثثرق بثثين احيثثرادات المتحققثثة الناتجثثة مثثن صثثفقات الفتثثرة والكمثثف  حيثثث تثثم تعريثثف الثثدخل
وىثثو الزيثثادة فثثي المنثثافع الاقتصثثادية عمثثى شثثكل تثثدفقات  (. 281:  2112التاريخيثثة المنثثاظرة الموازيثثة ) العبثثد ا  ، 

لمباعة أو الخدمات المؤداة أو تخفيض في نقدية مقابل السمع ا مبالغ داخمة أو زيادة في الأصول مثل الحصول عمى
الالتزامات مثل تزويد الدائنين بسمع تسديداً لحقوقيم تجاه الشثركة المؤديثة ، والتثي تثؤدي إلثى زيثادة حقثوق الممكيثة مثا 

( أن قائمثة الثدخل ىثي القائمثة التثي kieso)ويشثير  (. 11،  2118عدا ما يتعمثق بمسثاىمات المثلاك )الجعثارات ، 
عمميات الشركة لفترة معينة من الزمن ، كما تسمى في كثير من الأحيثان قائمثة الثدخل أو قائمثة الأربثاح  تقيس نجاح

( ( kieso , 2010 : 132  في حثين ان قائمثة الثدخل ىثي تقريثر لتقيثيم أداء الوحثدة الاقتصثادية عثن طريثق مقابمثة .
تفصح عن نتيجة أعمال الوحثدة الاقتصثادية مثن ربثح الايرادات بألاعباء المرتبطة بيا خلال فترة زمنية معينة . فيي 

(. وىثي القائمثة التثي تبثين نتثائج الأعمثال عثن طريثق  22:  2102أو خسارة خلال فتثرة زمنيثة معينثة )عبثدالمالك ، 
تحديد صافي الربح الدوري واحفصاح عن مكوناتو الرئيسثية . واليثدف منثو ىثو المسثاعدة فثي تقيثيم التثدفقات الداخمثة   

( income flow ) بالتثدفقات الداخمثة المسثتقبمية  الحاليثة ) التاريخيثة ( واسثتخدام نتثائج ىثذا التقيثيم لأغثراض التنبثؤ
 (. 200:  0221الشيرازي ، )
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 . النظريات المفسرة لمدخل. 2
 المختصون في العموم المالية والاقتصادية والمحاسبية الربح بطرق مختمفة ومنيا الاتي : يفسر     

يتمثل مفيوم الدخل في الادارة المالية بانو ذلك الدخل الذي لا يقل مستواه عن مستوى  المفهوم المالي لمدخل :.  أ
الدخول التي يتم تحقيقيا في المشاريع المماثمة والتي تتعرض لنفس الدرجة من المخاطر، ولتحقيق ىذا الدخل لابد 

ما يمكن من التكاليف والمخاطر واستثمار ىذه الاموال بطريقة  للادارة المالية ان تحصل عمى الاموال المطموبة باقل
تمكن من تحقيق عوائد مرضية لا يقل مستواىا عما يستطيع اصحاب الاسيم فييا تحصيمو من استثمار امواليم في 

 (.82: 2111مشاريع اخرى تتعرض لنفس الدرجة من المخاطر )ابو زعيتر، 
  الى منيجين رئيسين ترجع مجمل المفاىيم الاقتصادية لمدخل خل :المفهوم الاقتصادي لمد ب . 

 ( ىما :081: 0221)الشيرازي، 
: طبقا ليذا المنيج فان الدخل يشتمل عمى ثلاثة مفاىيم اوليا المفيوم المعنوي والذي منهج بارفنج فشر( 1)

حقيقي ويتمثل في ذلك القدر يتمثل في الاشباع الذي يحصل عميو الفرد خلال فترة معينة، ثانييما المفيوم ال
من السمع والخدمات التي يستيمكيا الفرد لاشباع حاجاتو ورغباتو وثالثيما مفيوم الدخل النقدي ويتمثل في 

 التدفقات النقدية الصافية التي يحصل عمييا الفرد خلال فترة معينة لتغطية حاجاتو الاستيلاكية.
دخل يتم تحديده بما يضمن المحافظة عمى القيمة الحالية وطبقا ليذا المنيج فان ال:منهج جون هيكس (2)

لمتدفقات النقدية المتوقعة والمحافظة عمى القدرة عمى انفاق نفس القدر في الفترات المقبمة والتي تقيس 
 بوحدات قيم حقيقية.

خلال فترة زمنية  المفيوم المحاسبي لمدخل : ويعني الفرق بين الايرادات المتحققة من قبل الوحدة الاقتصادية ت .
معينة والمصروفات التي تكبدتيا ىذه الوحدة خلال ىذه الفترة، وبالتالي فالدخل في المفيوم المحاسبي يحسب من 

خلال نفس الفترة الزمنية، وىو ما يعرف في عمم المحاسبة  المتحققة عمى الايرادات لتكاليف التي انفقتخلال طرح ا
 (.242-242: 2112ت )حنان، بمبدأ مقابمة المصروفات بالايرادا

 . فوائد ومساؤى الدخل المحاسبي. 3
 أ . فوائد الدخل المحاسبي.

ية خثثلال الوحثثدات الاقتصثثاد ر الثثذي يقثثيس مثثدى نجثثاح فعاليثثات العمميثثات التجاريثثة فثثيالتقريثث تمثثثل قائمثثة الثثدخل     
. وتكتسثثب الاسثثتثمار فييثثا وقثثدرتيا الائتمانيثثةيثثة ىثثذه الوحثثدات وقيمثثة يحثثدد ربح فتثثرة زمنيثثة معينثثة، فضثثلًا عثثن كونيثثا

تثثوفر لممسثثتثمرين والثثدائنين المعمومثثات التثثي تسثثاعدىم عمثثى التنبثثؤ بمقثثدار  اخثثرى بسثثبب كونيثثا قائمثثة الثثدخل أىميثثة
تساعد عمى تقثدير القيمثة  ، حيث أن ىذه التنبؤاتقبلوتوقيت ودرجة عدم التأكد المصاحبة لمتدفقات النقدية في المست

 دية لموحدات كما تساعد الدائنين عمى تحديد احتمال استرداد حقوقيم في ىذه الوحدات .الاقتصا
عثادة توزيثع الثثروة   أن الحجج لصثالح الثدخل المحاسثبي كثيثرة ولانيايثة ليثا ، فينظثر اليثو عمثى أنثو اسثاس لمضثريبة واا

بين الافراد . وأنو دليل لسياسة مقسثوم الاربثاح والاربثاح المحتجثزة وذلثك لأنثو يمثثل مؤشثر عثن المبمثغ الاقصثى الثذي 
أو أعادة الاستثمار في الوحدات الاقتصادية ، فضلًا عن أنثو يمكن توزيعو كمقسوم ارباح المحتجز لأغراض التوسع 

ينظثثر إليثثو كثثدليل للاسثثتثمار وصثثنع القثثثرار بشثثكل عثثام . ويظثثر اليثثو ايضثثاً عمثثثى أنثثو أداة تنبؤيثثو تسثثاعد فثثي التنبثثثؤ 
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رة ) العبثثد بالثدخول المسثتقبمية والاحثداث الاقتصثثادية المسثتقبمية ، وأخيثراً ينظثثر اليثو عمثى أنثو قيثثاس عثن الكفثاءة الادا
 ( .  212: 2112ا  ، 

 : الدخل المحاسبي والتي يمكن تحديدىا بالاتي وقد حدد العديد من الباحثين فوائد
 . ومقارنة أداء الشركة مع منافسيياتقييم الأداء السابق لمشركة ، إذ أن دراسة احيرادات والنفقات تشير إلى تقييم  (0)
المستقبمي ، إذ أن ىذه القائمة توفر معمومثات عثن الأداء الماضثي الثذي يسثاعد عمثى يوفر أساس لمتنبؤ بالأداء  (2)

 تحديد الاتجاىات العامة .
 .(kieso , 2010 : 132 ) المساعدة في تقييم المخاطر أو عدم التأكد من تحقيق التدفقات النقدية المستقبمية (2)

 ب . مساؤى الدخل المحاسبي.
 ( : 282:  2112عة مساؤى تتمثل بالاتي ) العبد ا  ، أن لمدخل المحاسبي مجمو     
الكمفثثة التاريخيثة والتحقثق فيثثذا يمنثع مثن الافصثثاح عثن معمومثات نافعثثو ، إذ أنثو يعثاني مثثن  (بسثبب تطبيثق مبثدأي0)

 .دات المحتفظ بيا خلال فترة معينةالفشل في الاعتراف بالزيادات غير المتحققة في قيم الموجو 
 ريخية يجعل المقارنة مسألة صعبة.المحاسبي عمى مبدأ الكمفة التا أعتماد الدخل (2)
لثثى بيانثثات قثثد يثثؤدي اعتمثثاد الثثدخل المحاسثثبي عمثثى مبثثدأ التحقثثق ومبثثدأ الكمفثثة التاريخيثثة ومبثثدأ الحيطثثة والحثثذر ا (2)

 .مضممة غير قابمة لمفيم
ثمرين بشكل خاص لتحديد نتائج ويرى الباحث ان الدخل المحاسبي يمثل مؤشر لممستخدمين بشكل عام ولممست 

 الاداء لموحدات الاقتصادية، اذ ينظر اليو عمى انو دليل للاستثمار الناجح ولتوزيع مقسوم ارباح عمى المساىمين. 

 . مفهوم السهم وتعريفه. 4
 ويحدد المالية مساىماتيم يضم والذي المستثمرين، قبل من والمضاف المكتتب المال رأس الأسيم تشكل     

 كميا فيو، المساىم المال ورأس الفعمي المال ورأس المعمن المال رأس من كلا فان وبالتالي لمشركة، ممكيتيم
 يمكن لا وبالتالي (22: 2112المستثمرون )كاكامولا،  اقتناىا التي للأسيم الكمية القيمة عن تعبر مصطمحات

 الأسيم عمى الشركات بعض في الأسيم تقتصر وقد أسيم، بإصدار تقوم أن بدون مساىمة شركة إنشاء تصور
 فإنيا المساىمة، وبالتالي لمشركات التمويل لتوفير منيا لابد التي الأداة ىي العادية الأسيم فان ثم ومن العادية،
 أو حق لحاممو يعطي والسيم( 21: 2118)الجرجاوي،  المالية الأسواق تعاملات في واستخداما شيوعا الأكثر الأداة
ة )الزرري المصدر  الأسيم عدد إلى يمتمكيا التي الأسيم عدد بنسبة تتحدد الحصة وىذه الشركة ممكية في حصة
 رؤوس تكوين في الأىم الأداة أو الرئيسية الأداة ىي الأسيم بان يتضح السابق العرض من( 022: 2111وفرح، 
 : يمي ما منيا للأسيم تعريفات عدة وىناك ت،اً المنش أموال

 بالأسيم توصية أو مساىمة منشاة أصول صافي ممكية في شائعة حصة في الحق لصاحبو يثبت صكىو  . 1
 وتكون أسيم، من يممكو ما تناسب الشركة أرباح من حصة عمى الحصول في الحق يضمن و الأحوال، بحسب
 (.21: 2112أسيم )حماد،  من يممكو ما بمقدار محدودة المساىم مسؤولية

المنشاة  مال رأس في حصتو ليمثل لممساىم ويعطي مساىمة منشاة عن يصدر لمتداول قابل صكاو انو  . 2
 (.012: 0221)حردان،
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 لمالكييا متساوية وواجبات حقوقا تضمن ثابتة اسمية بقيمة ما مساىمة منشاة عن تصدر مالية وثيقةاو ىو  . 3
 الاكتتاب طريق عن الجميور  (Primary value)ليا، ويسمح الوجو قيمة وىي  (Par value)عمى، وتطرح
 .(22: 2112الثانوية )كاكامولا،  السواق في بالتداول الأولية الأسواق في العام

 (.22: 2111الشركات )ابو نصر، مال رأس في لحصة حاممو ممكية يثبت صكو ىو  . 4
 
 . قيم الاسهم. 5

تكون ذات أقيام مختمفة ، إذ تصدر ما دامت الأسيم العادية أدوات تمويل كما ىي أدوات استثمار فأنيا 
ة الأسمية، ومن جراء التعامل اليومي تكتسب الاسيم قيم اخرى مثل )القيمة الأسيم العادية بقيمة واحدة تسمى القيم

 الدفترية، القيمة السوقية، القيمة الحقيقية، القيمة التصفوية( وىي كما ياتي :
 القيمة الاسمية.أ . 

للأسيم العادية في القيمة المثبتة عمى قسيمو السيم التي يتم عمى أساسيا تسجيل  تتمثل القيمة الاسمية
وتكون القيمة الاسمية ذات أىمية اقتصادية  رأس المال المدفوع، وعادةً ما ينص عمييا في عقد التأسيس لمشركة،

ديدة بقيمة أقل من قميمة من وجية نظر المستثمرين بوجو خاص، وينبغي لممنشأة أن لا تقوم بإصدار أسيم ج
القيمة الاسمية لأن حممة الأسيم مسؤولون أمام الدائنين عن الفرق بين السعر الذي يدفعونو والقيمة الاسمية، 
ونتيجة لذلك فأن القيمة الاسمية لأغمب الأسيم العادية توضع بأرقام منخفضة نوعاً ما مقارنةً مع قيمتيا السوقية 

(Van Horne, 1977 : 540 .) 

 .القيمة الدفتريةب . 
أستناداً إلى السجلات المحاسبية لممنشأة ويمكن حسابيا بسيولة عن طريق قسمة  تحدد القيمة الدفترية

، وتتغير ىذه القيمة باستمرار لاعتمادىا عمى ربحية الشركة عمى عدد الأسيم العادية المصدرةحقوق المساىمين 
صيب ذلك السيم من قيمة رأس المال المدفوع وعلاوات عامة وعمى الارباح المحتجزة خاصة، إذ تعبر عن ن

والأرباح  احصدار الناتجة عن إصدارات جديدة لأسيم عادية بسعر يفوق القيمة الاسمية لمسيم والاحتياطات
 (. 02: 0222، المحتجزة )المشيداني

 ت . القيمة التصفوية.
ات المنشأة التي يتوقع المساىم الحصول عمييا قيمة الايرادات المتبقية من بيع موجود تصفويةالتمثل القيمة 

 الدائنين وحممة الأسيم الممتازة،مقابل السيم العادي الذي يحممو من قيمة تمك الايرادات، بعد تسديد حقوق 
وتستخرج القيمة التصفوية لمسيم بقسمة القيمة التصفوية لمشركة عمى عدد الأسيم القائمة، التي تمثل نصيب السيم 

التصفوية لمشركة، وتقارن القيمة التصوفية لمشركة بوصفيا مؤسسة مستمرة وىو المبمغ الذي يمكن  من القيمة
الحصول عميو من بيع الشركة بوصفيا مؤسسة ذات تنظيم ونشاط مستمر إلى مالكين جدد، وتدعى ىذه القيمة 

 .(112: 0282السوقية لمشركة أيضاً )الميداني،
  نقيًة انسىقية.اخ . 

لمسيم القيمة التي تتداول بيا الأسيم العادية في سوق الأوراق المالية التي تتمثل  القيمة السوقيةتمثل 
، وتحسب القيمة السوقية لأسيم المنشأة عن طريق ن عند المتاجرة بالاسيمبالسعر الذي يحدده الباعة والمشترو 
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مثل الثروة النقدية عند أي نقطة زمنية ، وقيمة السيم تم العادي في عدد الأسيم المصدرةضرب سعر السوق لمسي
محددة ،  تنعكس منيا عوامل العرض والطمب في سوق الأوراق  المالية ليكون المستثمر متقبلًا الثروة النقدية 

 .  (Mathur , 1979 : 252) عممية الاستثمار لتنفيذ
القيمة السوقية لمسيم والتي تعكس السعر ومن بين القيم التي تزايد الأىتمام بيا من الفكر المالي المعاصر، ىي  

الفعمي لو في السوق المالية، والقيمة الحقيقة لمسيم التي تتحدد بصورة عامة  في ضوء المعمومات الخاصة بكل 
منشأة ) الأرباح أو مقسوم الأرباح (، التي يختمف تقديرىا من مستثمر لأخر. ومن نموذج ونظرية تقدير إلى أخرى 

 مات المتاحة لدييا أيضاً،باختلاف المعمو 
 .انواع الاسهم. 6
 (2111:22)سعيد،لحصة الى اسيم نقدية واسيم عينية: تنقسم الاسيم من حيث طبيعة امن حيث طبيعة الحصة .أ

 ( الاسيم النقدية : وىي الاسيم التي يتم دفع قيمتيا عند الاكتتاب نقدا.0)
 قيمتيا عند الاكتتاب عينا، اي يقدم حقا عينيا.( الاسيم العينية : ىي الاسيم التي يتم دفع 2)

تنقسثثثثثثثم الاسثثثثثثثيم مثثثثثثثن حيثثثثثثثث طريقثثثثثثثة التثثثثثثثداول الثثثثثثثى اسثثثثثثثيم اسثثثثثثثمية واسثثثثثثثيم :منننننننن حينننننننث طريقنننننننة التنننننننداول .ب
 .(2112:00)حماد،لحامميا
( الاسيم الاسمية : وىي الاسيم التي يثتم تثبيثت اسثم المسثاىم فثي شثيادة الاسثم وفثي سثجلات خاصثة تحثتفظ 0)

التي اصدرتيا تمك الاسيم، وعند تثداول ىثذه الاسثيم فثي البورصثة يثتم نقثل الممكيثة باسثم المسثاىم بيا الشركة 
 الجديد.

، اي السثيم بحوزتثو يكثون ( الاسيم لحامميا : وىي اسيم تشبو النقثود، ويكثون مالثك السثيم ىثو الشثخص الثذي2)
لممسثثتثمرين اىميثثا عثثدم الاعثثلان عثثن  ان الممكيثثة تنتقثثل بمجثثرد المناولثثة، وتثثوفر الاسثثيم لحامميثثا مزايثثا معينثثة

اسثثميو وسثثيولة التثثداول، وعمثثى الثثرغم مثثن ذلثثك فانيثثا تعثثاني مثثن العيثثوب  ايضثثا ففثثي حالثثة سثثرقة الاسثثيم او 
يا لا يسثثتخرج بثثدل ضثثائع، كمثثا انثثو لا يحثثق لحامثثل ىثثذا النثثوع مثثن الاسثثيم التصثثويت فثثي الاجتماعثثات انفقثثد

 السنوية لمييئة.
 : وتنقسم ىذه الاسيم الى. ت . الاسهم عمى اساس الحقوق 

: تعد ىذه الاسيم النوع الاكثر والاوسع استخداما من قبل الشركات في الحصول عمى الموارد  ( الاسهم العادية1)
التمويمية، وبالذات لتكوين راس ماليا عند التاسيس، اذ لا يمكن تصور انشاء شركة مساىمة بدون ان تقوم 

، ومن مزايا السيم العادي انو يمنح مقسوم ارباح لممستثمرين (211: 2111ار اسيم عادية )خمف، باصد
عندما تكون ىناك توزيع للارباح من قبل الشركة، فضلا عن ان حامل السيم العادي بامكانو بيعة لمحصول 

 .(21: 2101، عمى الارباح في المستقبل عندما يرتفع سعر بيعو عن سعر الشراء )عبد الحكيم وحسن
توفر لحامميا مزايا خاصة لا يتمتع بيا حامل الاسيم العادية وذلك سواء  يوىي الاسيم الت ( الاسهم الممتازة :2)

في الربح الموزع سنويا او في اقتسام موجودات الشركة عند افلاسيا، فمن حيث الارباح يحصل حامل السيم 
رة الممتاز عمى نصيب سنوي ثابت يحدد اما في شكل نسبة مئوية ثابتة من القيمة الاسمية لمسيم، او في صو 

مبمغ محدد، وفي حالة وجود ارباح قابمة لمتوزيع يكون لحامل السيم الممتاز الاولوية بالحصول عمى نصيبو 
من قبل حامل الاسيم العادية من جانب اخر يكون حامل السيم الممتاز في حركة اسبق من حممة الاسيم 

حل الشركة )مطر وتيم، حالة  العادية في استيفاء حقوقيم في موجودات الشركة في حالة الافلاس او في
2111 :80.) 
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 ثالثا : التحميل الكمي لمتغيرات البحث.
 . عينة البحث. 1

ترتيب الشركات المدرجة في سوق العراق للاوراق المالية وكما وردت  ب العينة العنقودية، بعدتم استخدام اسمو      
شركة واحدة من كل قطاع وىي واختيار (. 2،  0، وكما ىو مبين في الجدولين )2102في التقرير السنوي لعام 

الشركة الوسطى في الترتيب، ولقد كانت عينة البحث لقطاع الزراعة ىي )شركة الشرق الاوسط لانتاج الاسماك(، 
ولقطاع التامين )شركة دار السلام لمتامين( اما قطاع الاتصالات )شركة اسيا سيل للاتصالات(، ولقطاع الاستثمار 

للاستثمار المالي(، وكانت عينة البحث لمقطاع المصرفي )مصرف الخميج التجاري(، في حين كانت  )شركة الوئام
لقطاع الصناعة )شركة الصناعات الالكترونية(، ولقطاع السياحة )الشركة الوطنية للاستثمارات السياحية(، ولقطاع 

 قية لمنقل البري( ىي عينة البحث.الخدمات فكانت )الشركة العرا

 ( مجتمع البحث1)جدول 
 الاستثمار الاتصالات التامين الزراعة ت

 المالً للاستثمار الوئام للاتصالات سٌل اسٌا للتأمٌن الامٌن الحٌوانً للانتاج الحدٌثة 1

 المالً للاستثمار الزوراء للاتصالات الخاتم للتأمٌن السلام دار الزراعً للانتاج الاھلٌة 2

   للتأمٌن الاھلٌة للاسماك لانتاج الاوسط الشرق 3

   للتأمٌن الخلٌج البذور لانتاج العراقٌة 4

    اللحوم وتسوٌق لانتاج العراقٌة 5

    الزراعٌة للمنتجات العراقٌة 6

 .2102الجدول : من اعداد الباحث بالاعتماد عمى التقرير السنوي لسوق العراق للاوراق المالية لعام 
 ( مجتمع البحث2جدول )

 انخذيات انسياحة وانفُادق انصُاعة انًصارف ت

 اٌس١اع١ت اٌىرػ اٌعاب ِذ٠ٕت فٍسط١ٓ فٕذق اٌذٚائ١ت ٌٍصٕاعاث إٌّصٛر اٌعرالٟ اٌخضارٞ اٌّصرف 1

 اٌعمار٠ت ٌلاسخزّاراث اٌّعّٛرة عشخار فٕادق اٌغذ٠زت اٌخ١اطت بغذاد ِصرف 2

 اٌعاِت ٌٍّماٚلاث إٌخبت بابً فٕذق ٚاٌّفرٚشاث ٌٍسضاد اٌعرال١ت الاسلاِٟ اٌعرالٟ اٌّصرف 3

 اٌبرٞ ٌٍٕمً اٌعرال١ت بغذاد فٕذق اٌخغ١ٍف ِٛاد ٌصٕاعت بغذاد ٌلاسخزّار الاٚسظ اٌشرق ِصرف 4

 اٌعاَ ٌٍٕمً اٌعراق بغذاد اٌس١اع١ت ٌلاسخزّاراث اٌٛط١ٕت اٌغاز٠ت ٌٍّشرٚباث بغذاد اٌعرالٟ الاسخزّار ِصرف 5

 الاٌعاب ٌّذْ اٌّٛصً اشٛر فٕذق اٌخّٛر ٚحس٠ٛك ٌخص١ٕع اٌعرال١ت اٌعرالٟ الاٍٟ٘ اٌّصرف 6

7 
 اٌصٕاع١ت اٌٙلاي اٌعرالٟ الأئخّاْ ِصرف

 سذ فٟ اٌس١اع١ت اٌّذ٠ٕت

 اٌّٛصً
 اٌعاَ ٌٍٕمً اٌباد٠ت

 ٚاٌبضائع إٌفط١ت إٌّخضاث ٔمً وربلاء فٕادق اٌخف١فت اٌصٕاعاث ٌلاسخزّار داراٌسلاَ ِصرف 8

  إٌّصٛر فٕذق ٚاٌبلاسخ١ى١ت اٌى١ّ١ا٠ٚت اٌصٕاعاث اٌخضارٞ سِٛر ِصرف 9

  اٌسذ٠ر فٕذق الاٌىخر١ٔٚت اٌصٕاعاث بابً ِصرف 11

   اٌب١طر٠ت اٌٍماعاث لأخاس اٌىٕذٞ اٌخضارٞ اٌخ١ٍش ِصرف 11

   الأشائ١ت اٌّٛاد لأخاس اٌفٍٛصت اٌّٛصً ِصرف 12

   إٌٙذس١ت ٌلاعّاي اٌعرال١ت اٌعرالٟ الاحغاد ِصرف 13

   الأشائ١ت اٌّٛاد اٌخازرلأخاس اٌشّاي ِصرف 14

   اٌغذ٠زت الاصباغ صٕاعاث وٛردسخاْ ِصرف 15

   ٚاٌذراصاث اٌّعذ١ٔت اٌصٕاعاث اٌذٌٟٚ اشٛر ِصرف 16

   اٌضا٘سة الاٌبست أخاس ٌلاسخزّار إٌّصٛر ِصرف 17

   إٌّسٌٟ الاراد ٌصٕاعت اٌٛط١ٕت ٌلاسخزّار اٌّخغذ اٌّصرف 18

   اٌىارحْٛ ٚحضارٖ ٌصٕاعٗ اٌعرال١ت ٚاٌفراث دصٍٗ ِصرف 19

   اٌغذ٠زت الأشائ١ت اٌّٛاد صٕاعت الالخصاد ِصرف 21

    الاسلاِٟ ا٠لاف ِصرف 21

    الاسلاِٟ اٌٛطٕٟ اٌّصرف 22

 .2115المالٌة لعام الجدول : من اعداد الباحث بالاعتماد على التقرٌر السنوي لسوق العراق للاوراق 
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 ))الدخل مميار دينار ، سعر السهم دينار(( ( بيانات عينة البحث3جدول )

 انحاريخ

انشرق الاوسط لاَحاج 

 الاسًاك
 اسيا سيم نلاجصالات دار انسلاو نهحاييٍ

انىئاو نلاسحثًار 

 انًاني

 انذخم
 سعر

 انسهى
 انذخم

 سعر

 انسهى
 انذخم

 سعر

 انسهى
 انذخم

 سعر

 انسهى

 1.49 (13.2) ----- ----- 2.3 1.31 25 1.22 1ف 2112

 1.26 (12.5) ----- ----- 2.45 1.12- 22.5 1.12 2ف 2112

 1.6 (27) ----- ----- 2.13 1.13 19 1.12 3ف 2112

 15.7 94.6 ----- ----- 2.1 1.28 16 1.18 4ف 2112

 1.6 18.6 22 155 2.4 1.18 13.4 1.15 1ف 2113

 1.6 25.9 21 168 2.1 1.12 9 1.13 2ف 2113

 1.5 5.2 21 149 2.35 1.19 9.55 1.14 3ف 2113

 1.5 63.7 18.5 81 2.17 1.36 12.5 1.16 4ف 2113

 1.32 (15.3) 17.3 112 2.1 1.11 12 1.15 1ف 2114

 1.2 (29.2) 14.3 113 2.1 1.18 9.99 1.18 2ف 2114

 1.19 (44.9) 15.5 82 2.1 1.18 9 1.15 3ف 2114

 1.19 (265) 13 56 1.91 1.39 7.75 1.13 4ف 2114

 1.19 (13.1) 12 17 1.5 1.26 7 1.12 1ف 2115

 1.9 (66.7) 7.88 41 1.35 1.14 7.2 1.19 2ف 2115

 1.9 (99.3) 6.6 21 1.19 1.14 6.75 1.11 3ف 2115

 1.8 (44.5) 7.16 51 1.11 1.28 7 1.14 4ف 2115

بالاعتماد على التقارٌر الفصلٌة لسوق العراق للاوراق المالٌة وشركة الشرق الاوسط لانتاج الجدول : من اعداد الباحث 
ولغاٌة الفصل الرابع  2112الاسماك وشركة دار السلام للتامٌن وشركة الوئام للاستثمار المالً من الفصل الاول لعام 

 .2115غاٌة الفصل الرابع من عام ول 2113ولشركة اسٌا سٌل للاتصالات من الفصل الاول لعام  2115لعام 

 
 ( بياَات عيُة انبحد))انذخم يهيار ديُار ، سعر انسهى ديُار((4خذول )                    

يصرف انخهيح  انحاريخ

 انحداري

انىطُية نلاسحثًارات  انصُاعات الانكحروَية

 انسياحية

 انعراقية نهُقم انبري

 سعر انذخم

 انسهى

 سعر انذخم

 انسهى

 سعر انذخم

 انسهى

 سعر انذخم

 انسهى

 4.8 1.11 18.5 1.42 2.48 1.6 1.91 5.16 1ف 2112

 3.75 1.26 17 1.34 1.34 1.2 1.11 7.61 2ف 2112

 3.93 1.15 19.3 1.24 1.28 1.7 1.98 11.5 3ف 2112

 5.5 1.73 19.3 1.37 1.28 (1.21) 1.19 12.1 4ف 2112

 2.9 (1.55) 18.9 1.46 1.2 1.74 1.28 15.6 1ف 2113

 2.88 (1.19) 19.8 1.64 1.5 (1.95) 1.16 13.4 2ف 2113

 2.43 1.15 19.8 1.15 1.4 2.48 1.11 8.65 3ف 2113

 2.15 (1.26) 21 1.31 1.4 (6.5) 1.15 18.3 4ف 2113

 2.14 (1.17) 21 1.46 1.8 2.58 1.19 13.9 1ف 2114

 1.85 1.19 15 1.22 1.6 (1.4) 1.19 13.1 2ف 2114

 1.74 1.16 18.2 1.21 1.65 (3.9) 1.97 9.55 3ف 2114

 1.52 (1.61) 18.5 1.76 1.6 (4.1) 1.9 6.19 4ف 2114

 1.62 (1.17) 16 1.23 1.3 (1.5) 1.87 6.96 1ف 2115

 1.63 (1.13) 14.3 1.17 1 (1.3) 1.95 26.3 2ف 2115

 1.43 (1.26) 12.9 1.22 1.99 2.5 1.67 5.81 3ف 2115

 1.18 (2.71) 9 (1.3) 1.99 2.6 1.51 13.91 4ف 2115

الجدول : من اعداد الباحث بالاعتماد على التقارٌر الفصلٌة لسوق العراق للاوراق المالٌة ومصرف الخلٌج التجاري وشركة 
 2112الصناعات الالكترونٌة والوطنٌة للاستثمارات السٌاحٌة والشركة العراقٌة للنقل البري من الفصل الاول لعام 

 .2115ولغاٌة الفصل الرابع لعام 
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 . تحميل بيانات شركة الشرق الاوسط لانتاج الاسماك. 2
 أ . معامل الارتباط بين صافي الدخل وسعر السهم.

( وىي 1.80لقد بمغ معامل الارتباط بين صافي دخل شركة الشرق الاوسط لانتاج الاسماك وسعر السيم )     
( 2.28والبالغة ) 1.10الجدولية عند مستوى الدلالة  t( وىي اكبر من 2.24المحسوبة ) tقيمة موجية حيث بمغت 

وىذا يعني ان ىنالك علاقة ارتباط موجبة بين صافي دخل شركة الشرق الاوسط لانتاج الاسماك وسعر السيم ، 
 وكما ىو مبين في الجدول الاتي :

 
 ى( يعايم الارجباط بيٍ صافي انذخم وسعر انسه5خذول )

 يسحىي انذلانة Rيعايم الارجباط  انًحسىبة tقيًة 

3.24 1.81 1.11 

 2.52( = 14،  1ودرجة حرٌة ) 1.11الجدولٌة عند مستوى دلالة  tقٌمة 
 SPSSالجدول من اعداد الباحث بالاعتماد على مخرجات برنامج 

 
 ب . معامل الانحدار لصافي الدخل في سعر السهم.

المحسوبة  Fىنالك تاثير لصافي دخل شركة الشرق الاوسط لانتاج الاسماك في سعر السيم حيث بمغت قيمة      
وقد ( 8.81( والبالغة )04،  0ودرجة حرية ) 1.10( وىي اكبر من قيمتيا الجدولية عند مستوى الدلالة 21.28)

ند زيادة مميار دينار في صافي الدخل سوف ( وىي قيمة موجبة وىذا يعني انو وع1.12بمغت قيمة معامل بيتا )
( 1.12لتحديد )دينار في سعر السيم اي ان التاثير طردي، وبمغت قيمة معامل ا 1.12يكون ىناك زيادة بمقدار 

 :الجدول الاتي من التغير الحاصل في سعر السيم يمكن لصافي الدخل تفسيرة، وكما مبين في%12وىذا يعني انَ 

 الاَحذار نصافي انذخم في سعر انسهى( يعايم 6خذول )

 انذلانة انًحسىبة Fقيًة  R2قيًة  قيًة يعايم بيحا قيًة انثابث

 دال 16.18 0.65 0.09 7.6

 2.26( = 14،  1ودرجة حرٌة ) 1.11الجدولٌة عند مستوى دلالة  Fقٌمة 
  SPSSالجدول من اعداد الباحث بالاعتماد على مخرجات برنامج 

 

 بيانات شركة دار السلام لمتامين.. تحميل  3
 أ . معامل الارتباط بين صافي الدخل وسعر السيم.

(، وىي قيمة 1.18لقد بمغت قيمة معامل الارتباط بين صافي دخل شركة دار السلام لمتامين و سعر السيم )     
د مستوى دلالة ( وىي اصغر من قيمتيا الجدولية عن1.82المحسوبة ) tموجبة وغير دالة حيث بمغت قيمة 

(، وىذا يعني عدم وجود علاقة ارتباط ذات دلالة معنوية بين صافي دخل شركة دار 0.14( والبالغة )1.12)
 السلام لمتامين و سعر السيم، وكما ىو مبين في الجدول الاتي :

 ( يعايم الارجباط بيٍ صافي انذخم وسعر انسهى7خذول )

 انذلانة يسحىي Rيعايم الارجباط  انًحسىبة tقيًة 

1.82 1.18 1.76 

  1.74( = 14،  1ٚدرصت عر٠ت ) 1.15اٌضذ١ٌٚت عٕذ ِسخٜٛ دلاٌت  tل١ّت 

  SPSSاٌضذٚي ِٓ اعذاد اٌباعذ بالاعخّاد عٍٝ ِخرصاث برٔاِش 
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 ب . معامل الانحدار لصافي الدخل في سعر السيم.
( 1.12( وىي اقل من قيمتيا الجدولية عند مستوى دلالة )1.122المحسوبة والبالغة  ) Fمن خلال قيمة      

ار ( وىذا يعني عدم وجود تاثير ذات دلالة معنوية لصافي دخل شركة د4.1( والبالغة )04،  0ودرجة حرية )
 وكما ىو مبين في الجدول الاتي : ، السلام لمتامين في سعر السيم

 
 الاَحذار نصافي انذخم في سعر انسهى( يعايم 8خذول )

Rقيًة  قيًة يعايم بيحا قيًة انثابث
2

 انذلانة انًحسىبة Fقيًة  

 غ١ر داي 1.195 1.117 1.11 1.91

 4.6( = 14،  1ٚدرصت عر٠ت ) 1.15اٌضذ١ٌٚت عٕذ ِسخٜٛ دلاٌت  Fل١ّت 

  SPSSاٌضذٚي ِٓ اعذاد اٌباعذ بالاعخّاد عٍٝ ِخرصاث برٔاِش 

 بيانات شركة اسيا سيل للاتصالات.. تحميل  4
 أ . معامل الارتباط بين صافي الدخل وسعر السهم.

( وىي قيمة موجية 1.20لقد بمغ معامل الارتباط بين صافي دخل شركة اسيا سيل للاتصالات وسعر السيم )     
( وىذا يعني 2.12ة )والبالغ 1.10الجدولية عند مستوى الدلالة  t( وىي اكبر من 4.02المحسوبة ) tحيث بمغت 

ان ىنالك علاقة ارتباط موجبة بين صافي دخل شركة اسيا سيل للاتصالات وسعر السيم ، وكما ىو مبين في 
 الجدول الاتي :

 ( يعايم الارجباط بيٍ صافي انذخم وسعر انسهى9خذول )

 يسحىي انذلانة Rيعايم الارجباط  انًحسىبة tقيًة 

4.15 1.91 1.11 

 2.62( = 11،  1ٚدرصت عر٠ت ) 1.11اٌضذ١ٌٚت عٕذ ِسخٜٛ دلاٌت  tل١ّت 

  SPSSاٌضذٚي ِٓ اعذاد اٌباعذ بالاعخّاد عٍٝ ِخرصاث برٔاِش 

 

 ب . معامل الانحدار لصافي الدخل في سعر السهم.
المحسوبة  Fىنالك تاثير لصافي دخل شركة اسيا سيل للاتصالات في سعر السيم حيث بمغت قيمة      

وقد ( 01.14( والبالغة )01،  0ودرجة حرية ) 1.10( وىي اكبر من قيمتيا الجدولية عند مستوى الدلالة 11.04)
( وىي قيمة موجبة وىذا يعني انو وعند زيادة مميار دينار في صافي الدخل سوف 1.02بمغت قيمة معامل بيتا )
( 1.82ي ان التاثير طردي، وبمغت قيمة معامل التحديد )دينار في سعر السيم ا 1.02يكون ىناك زيادة بمقدار 

سيرة، وكما مبين في الجدول % من التغير الحاصل في سعر السيم يمكن لصافي الدخل تف82وىذا يعني انَ 
 :الاتي

 ( يعايم الاَحذار نصافي انذخم في سعر انسهى20خذول )                          

Rقيًة  قيًة يعايم بيحا قيًة انثابث
2

 انذلانة انًحسىبة Fقيًة  

 داي 71.14 1.83 1.12 3

 11.14( = 11، 1ٚدرصت عر٠ت ) 1.11اٌضذ١ٌٚت عٕذ ِسخٜٛ دلاٌت  Fل١ّت 

  SPSSاٌضذٚي ِٓ اعذاد اٌباعذ بالاعخّاد عٍٝ ِخرصاث برٔاِش 
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 . تحميل بيانات شركة الوئام للاستثمار المالي. 5
 الدخل وسعر السهم.أ . معامل الارتباط بين صافي 

( وىي قيمة موجية 1.82لقد بمغ معامل الارتباط بين صافي دخل شركة الوئام للاستثمار المالي وسعر السيم )     
( وىذا يعني 2.28والبالغة ) 1.10الجدولية عند مستوى الدلالة  t( وىي اكبر من 4.02المحسوبة ) tحيث بمغت 

دخل شركة الوئام للاستثمار المالي وسعر السيم ، وكما ىو مبين في  ان ىنالك علاقة ارتباط موجبة بين صافي
 الجدول الاتي :

 ( يعايم الارجباط بيٍ صافي انذخم وسعر انسهى22خذول )

 يسحىي انذلانة Rيعايم الارجباط  انًحسىبة tقيًة 

4.15 1.82 1.11 

 2.58( = 14،  1ٚدرصت عر٠ت ) 1.11اٌضذ١ٌٚت عٕذ ِسخٜٛ دلاٌت  tل١ّت 

  SPSSاٌضذٚي ِٓ اعذاد اٌباعذ بالاعخّاد عٍٝ ِخرصاث برٔاِش 

 
 ب . معامل الانحدار لصافي الدخل في سعر السهم.

المحسوبة  Fىنالك تاثير لصافي دخل شركة الوئام للاستثمار المالي في سعر السيم حيث بمغت قيمة      
وقد ( 8.81( والبالغة )04،  0ودرجة حرية ) 1.10( وىي اكبر من قيمتيا الجدولية عند مستوى الدلالة 21.8)

( وىي قيمة موجبة وىذا يعني انو وعند زيادة مميار دينار في صافي الدخل سوف 2.88بمغت قيمة معامل بيتا )
( 1.11ان التاثير طردي، وبمغت قيمة معامل التحديد )دينار في سعر السيم اي  2.88يكون ىناك زيادة بمقدار 

 % من التغير الحاصل في سعر السيم يمكن لصافي الدخل تفسيرة، وكما مبين في الجدول11وىذا يعني انَ 
 :الاتي

 ( يعايم الاَحذار نصافي انذخم في سعر انسهى21خذول )

Rقيًة  قيًة يعايم بيحا قيًة انثابث
2

 انذلانة انًحسىبة Fقيًة  

 داي 27.8 1.67 5.88 3.35

 8.86( = 14،  1ٚدرصت عر٠ت ) 1.11اٌضذ١ٌٚت عٕذ ِسخٜٛ دلاٌت  Fل١ّت 

  SPSSاٌضذٚي ِٓ اعذاد اٌباعذ بالاعخّاد عٍٝ ِخرصاث برٔاِش 

 
 . تحميل بيانات شركة مصرف الخميج التجاري. 6

 أ . معامل الارتباط بين صافي الدخل وسعر السهم.
(، وىي 1.2لقد بمغت قيمة معامل الارتباط بين صافي دخل شركة مصرف الخميج التجاري و سعر السيم )     

( وىي اصغر من قيمتيا الجدولية عند مستوى دلالة 0.42المحسوبة ) tقيمة موجبة وغير دالة حيث بمغت قيمة 
ة معنوية بين صافي دخل شركة مصرف (، وىذا يعني عدم وجود علاقة ارتباط ذات دلال0.14( والبالغة )1.12)

 الخميج التجاري و سعر السيم، وكما ىو مبين في الجدول الاتي :

 ( يعايم الارجباط بيٍ صافي انذخم وسعر انسهى21خذول )

 يسحىي انذلانة Rيعايم الارجباط  انًحسىبة tقيًة 

1.42 1.3 1.27 

 1.74( = 14،  1ٚدرصت عر٠ت ) 1.15اٌضذ١ٌٚت عٕذ ِسخٜٛ دلاٌت  tل١ّت 

  SPSSاٌضذٚي ِٓ اعذاد اٌباعذ بالاعخّاد عٍٝ ِخرصاث برٔاِش 
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 ب . معامل الانحدار لصافي الدخل في سعر السهم.
( ودرجة 1.12( وىي اقل من قيمتيا الجدولية عند مستوى دلالة )0.22المحسوبة والبالغة  ) Fمن خلال قيمة      
ار السلام ( وىذا يعني عدم وجود تاثير ذات دلالة معنوية لصافي دخل شركة د4.1( والبالغة )04،  0حرية )

 وكما ىو مبين في الجدول الاتي :لمتامين في سعر السيم.
 

 الاَحذار نصافي انذخم في سعر انسهى( يعايم 24خذول )

Rقيًة  قيًة يعايم بيحا قيًة انثابث
2

 انذلانة انًحسىبة Fقيًة  

 غ١ر داي 1.35 1.19 8884 3.17

 4.6( = 14،  1ٚدرصت عر٠ت ) 1.15اٌضذ١ٌٚت عٕذ ِسخٜٛ دلاٌت  Fل١ّت 

  SPSSاٌضذٚي ِٓ اعذاد اٌباعذ بالاعخّاد عٍٝ ِخرصاث برٔاِش 

 
 بيانات شركة الصناعات الالكترونية.. تحميل  7

 أ . معامل الارتباط بين صافي الدخل وسعر السهم.
(، وىي 1.21لقد بمغت قيمة معامل الارتباط بين صافي الدخل لشركة الصناعات الالكترونية و سعر السيم )     

ولية عند مستوى دلالة ( وىي اصغر من قيمتيا الجد0.21المحسوبة ) tقيمة موجبة وغير دالة حيث بمغت قيمة 
(، وىذا يعني عدم وجود علاقة ارتباط ذات دلالة معنوية بين صافي الدخل لشركة 0.14( والبالغة )1.12)

 الصناعات الالكترونية و سعر السيم، وكما ىو مبين في الجدول الاتي :

 ( يعايم الارجباط بيٍ صافي انذخم وسعر انسهى25خذول )

 يسحىي انذلانة Rيعايم الارجباط  انًحسىبة tقيًة 

2.56 0.16 0.14 

 1.74( = 14،  1ٚدرصت عر٠ت ) 1.15اٌضذ١ٌٚت عٕذ ِسخٜٛ دلاٌت  tل١ّت 

  SPSS اٌضذٚي ِٓ اعذاد اٌباعذ بالاعخّاد عٍٝ ِخرصاث برٔاِش
 

 ب . معامل الانحدار لصافي الدخل في سعر السيم.
( ودرجة 1.12( وىي اقل من قيمتيا الجدولية عند مستوى دلالة )1.22المحسوبة والبالغة  ) Fمن خلال قيمة      

ناعات ( وىذا يعني عدم وجود تاثير ذات دلالة معنوية لصافي دخل شركة الص4.1( والبالغة )04،  0حرية )
 وكما ىو مبين في الجدول الاتي :  الالكترونية في سعر السيم.

 الاَحذار نصافي انذخم في سعر انسهى( يعايم 26خذول )

Rقيًة  قيًة يعايم بيحا قيًة انثابث
2

 انذلانة انًحسىبة Fقيًة  

 غ١ر داي 1.99 1.17 1.65- 5.38

  4.6( = 14،  1ٚدرصت عر٠ت ) 1.15اٌضذ١ٌٚت عٕذ ِسخٜٛ دلاٌت  Fل١ّت 

  SPSSاٌضذٚي ِٓ اعذاد اٌباعذ بالاعخّاد عٍٝ ِخرصاث برٔاِش 
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 تحميل بيانات الشركة الوطنية للاستثمارات السياحية..  8
 أ . معامل الارتباط بين صافي الدخل وسعر السهم.

( وىي 1.21لقد بمغ معامل الارتباط بين صافي دخل الشركة الوطنية للاستثمارات السياحية وسعر السيم )     
( 0.14والبالغة ) 1.12عند مستوى الدلالة الجدولية  t( وىي اكبر من 2.21المحسوبة ) tقيمة موجية حيث بمغت 

وىذا يعني ان ىنالك علاقة ارتباط موجبة بين صافي دخل الشركة الوطنية للاستثمارات السياحية وسعر السيم ، 
  وكما ىو مبين في الجدول الاتي :

 ( يعايم الارجباط بيٍ صافي انذخم وسعر انسهى27خذول )

 ِسخٜٛ اٌذلاٌت Rِعاًِ الارحباط  اٌّغسٛبت tل١ّت 

2.57 1.56 1.13 

 1.74( = 14،  1ٚدرصت عر٠ت ) 1.15اٌضذ١ٌٚت عٕذ ِسخٜٛ دلاٌت  tل١ّت 

  SPSSاٌضذٚي ِٓ اعذاد اٌباعذ بالاعخّاد عٍٝ ِخرصاث برٔاِش 

 
 ب . معامل الانحدار لصافي الدخل في سعر السهم.

المحسوبة  Fىنالك تاثير لصافي دخل الشركة الوطنية للاستثمارات السياحية في سعر السيم حيث بمغت قيمة      
وقد ( 4.1( والبالغة )04،  0ودرجة حرية ) 1.12( وىي اكبر من قيمتيا الجدولية عند مستوى الدلالة 1.20)

عند زيادة مميار دينار في صافي الدخل سوف ( وىي قيمة موجبة وىذا يعني انو و 1.14بمغت قيمة معامل بيتا )
( 1.20دينار في سعر السيم اي ان التاثير طردي، وبمغت قيمة معامل التحديد ) 1.14يكون ىناك زيادة بمقدار 

سيرة، وكما مبين في الجدول % من التغير الحاصل في سعر السيم يمكن لصافي الدخل تف21وىذا يعني انَ 
         :الاتي

 يعايم الاَحذار نصافي انذخم في سعر انسهى (28خذول )

Rقيًة  قيًة يعايم بيحا قيًة انثابث
2

 انذلانة انًحسىبة Fقيًة  

 داي 6.31 1.31 1.14 1.32-

 4.6( = 14، 1ٚدرصت عر٠ت ) 1.15اٌضذ١ٌٚت عٕذ ِسخٜٛ دلاٌت  Fل١ّت 

 SPSSاٌضذٚي ِٓ اعذاد اٌباعذ بالاعخّاد عٍٝ ِخرصاث برٔاِش 

 
 بيانات الشركة العراقية لمنقل البري. . تحميل 9

 أ . معامل الارتباط بين صافي الدخل وسعر السهم.
( وىي قيمة موجية 1.12لقد بمغ معامل الارتباط بين صافي دخل الشركة العراقية لمنقل البري وسعر السيم )     

( وىذا يعني 2.28والبالغة ) 1.10الجدولية عند مستوى الدلالة  t( وىي اكبر من 2.28المحسوبة ) tحيث بمغت 
ان ىنالك علاقة ارتباط موجبة بين صافي دخل الشركة العراقية لمنقل البري وسعر السيم ، وكما ىو مبين في 

 ول الاتي :الجد
 ( يعايم الارجباط بيٍ صافي انذخم وسعر انسهى29خذول )

 يسحىي انذلانة Rيعايم الارجباط  انًحسىبة tقيًة 

9.28 1.69 1.113 

  2.58( = 14،  1ٚدرصت عر٠ت ) 1.11اٌضذ١ٌٚت عٕذ ِسخٜٛ دلاٌت  tل١ّت 

  SPSSاٌضذٚي ِٓ اعذاد اٌباعذ بالاعخّاد عٍٝ ِخرصاث برٔاِش 
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 ب . معامل الانحدار لصافي الدخل في سعر السهم.
( 02.42المحسوبة ) Fىنالك تاثير لصافي دخل الشركة العراقية لمنقل البري في سعر السيم حيث بمغت قيمة      

وقد بمغت قيمة ( 8.81( والبالغة )04،  0ودرجة حرية ) 1.10وىي اكبر من قيمتيا الجدولية عند مستوى الدلالة 
( وىي قيمة موجبة وىذا يعني انو وعند زيادة مميار دينار في صافي الدخل سوف يكون ىناك 1.21معامل بيتا )
( وىذا يعني انَ 1.41ان التاثير طردي، وبمغت قيمة معامل التحديد ) دينار في سعر السيم اي 1.21زيادة بمقدار 

 % من التغير الحاصل في سعر السيم يمكن لصافي الدخل تفسيرة، وكما مبين في الجدول الاتي :41
 

 ( يعايم الاَحذار نصافي انذخم في سعر انسهى10خذول )

Rقيًة  قيًة يعايم بيحا قيًة انثابث
2

 انذلانة انًحسىبة Fقيًة  

 داي 12.49 1.47 1.27 1.44-

 8.86( = 14،  1ٚدرصت عر٠ت ) 1.11اٌضذ١ٌٚت عٕذ ِسخٜٛ دلاٌت  Fل١ّت 

  SPSSاٌضذٚي ِٓ اعذاد اٌباعذ بالاعخّاد عٍٝ ِخرصاث برٔاِش 

 
 رابعا : نتائج البحث.

 . الاستنتاجات. 1
قطاعات اقتصادية مدرجة في سوق العراق للاوراق المالية الى نتائج اعمال الشركات  2خضعت اسعار اسيم  أ .

 قطاعات عمى الاساليب غير العممية في تحديد اسعار الاسيم 2)صافي الدخل( في حين اعتمدت 
اعمال الشركات فان ذلك  من معاملات بيتا الموجبة لمقطاعات الاقتصادية التي يعتمد سعر سيميا عمى نتائج ب .

 يدل عمى ان العلاقة منطقية بين سعر السيم وصافي الدخل.
 عام الربع الرابع لكل تامين بسبب ارتفاع صافي الدخل فيالسيم لقطاع اليرعلاقة بين صافي الدخل وسعر لم تظت .
ان عدم وجود علاقة بين سعر السيم وصافي الدخل لمقطاع المصرفي عائد الى فرض البنك المركزي العراقي  ث .

 عمى المصارف التجارية الخاصة بزيادة رؤوس امواليا خلال المدة المبحوثة
وسعر يور علاقة بين صافي الدخل ثة قطاع الاستثمار المالي وتعرضو لخسائر كبيرة ادى الى عدم ظان حدا ح .

 السيم لقطاع الاستثمار المالي.
 
 . التوصيات. 2

أ . عمى سوق العراق للاوراق المالية تنبية المستثمرين الى اىمية صافي الدخل كمؤشر لتقييم سعر الاسيم 
 لمقطاعات الاقتصادية المختمفة.

عمى نشر القوائم  للاوراق الماليةب . ان اجبار ىيئة الاوراق المالية العراقية لمشركات المدرجة في سوق العراق 
سوف يسيم في سيولو استخراج المستثمرين المؤشرات المستخرجة من القوائم  المالية الفصمية في الوقت المحدد

 المالية.
ت . عمى المستثمرين في سوق العراق للاوراق المالية اتباع نتائج اعمال الشركات المدرجة في سوق العراق للاوراق 

 نب الاساليب غير العممية في تحديد سعر السيم.المالية وتج



  1028وانخًسىٌ  انخايس انعذد  يدهة كهية بغذاد نهعهىو الاقحصادية اندايعة
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 المصادر
 " اسٛاق الاٚراق اٌّا١ٌت )اٌبٛرصت( فٟ ١ِساْ اٌفمٗ الاسلاِٟ" دار إٌشر ٌٍضاِعاث، اٌما٘رة. 2116ابٛ إٌصر، عصاَ  .2

" إرراء ٌٍٕشر ٚاٌخٛز٠ع ،  IFRSs & IASs  2117" ِعا١٠ر اٌخمار٠ر اٌّا١ٌت اٌذ١ٌٚت  2118اٌضعاراث ، خاٌذ صّاي  .1
 اٌطبعت الاٌٚٝ ، عّاْ.

 "الاسٛاق اٌّا١ٌت" دار ٚائً ٌٍطباعت ٚإٌشر ٚاٌخٛز٠ع، عّاْ. 2111اٌسررٞ، عبذ إٌافع ٚ غازٞ، فرط  .1

 "ٔظر٠ت اٌّغاسبت " دار اٌسلاسً ٌٍطباعت ٚإٌشر ، اٌطبعت الاٌٚٝ ، بغذاد. 1991اٌش١رازٞ ، عباش ِٙذٞ  .4

 " ٔظر٠ت ِغاسب١ت " دار ا١ٌازٚردٞ اٌع١ٍّت ٌٍٕشر ٚاٌخٛز٠ع ، اٌطبعت الاٌٚٝ ، عّاْ. 2119اٌعبذ الله ، ر٠اض  .5

 .اٌظٙراْ"الإدارة اٌخ١ٍ٠ّٛت فٟ اٌشرواث" ِطابع صاِعت اٌٍّه فٙذ ٌٍبخرٚي ٚاٌّعادْ،  1989ا١ٌّذأٟ ، ِغّذ أ٠ّٓ عسث  .6

 ، اٌطبعت الاٌٚٝ، عّاْ."ِبادئ الاسخزّار" دار اٌّسخمبً ٌٍٕشر ٚاٌخٛز٠ع 1997عرداْ، طا٘ر  .7

حطب١ماث اٌغٛوّت فٟ اٌّصارف" اٌذار  -اٌّفا١ُ٘ ٚاٌّبادٜ ٚاٌخضارب-"عٛوّت اٌشرواث  2115عّاد، طارق عبذ اٌعاي  .8
 اٌضاِع١ت ٌٍطباعت ٌٍٕشر ٚاٌخٛز٠ع، الاسىٕذر٠ت.

 عّاْ.ٚإٌشر،طباعت "إٌّٛرس اٌّغاسبٟ اٌّعاصر ِٓ اٌّبادئ اٌٝ اٌّعا١٠ر"دار ٚائً 2113ٌٍعٕاْ، رضٛاْ  .9

 "الاسٛاق اٌّا١ٌت ٚإٌمذ٠ت" صذارا ٌٍىخاب اٌعاٌّٟ، اٌطبعت الاٌٚٝ، عّاْ. 2116خٍف، ف١ٍظ عسٓ  .20

"ِذخً فٟ اٌخ٠ًّٛ ٚالإدارة اٌّا١ٌت " ِىخبت اٌرافذ٠ٓ ٌٍطباعت ٚالاسخٕساػ، اٌطبعت  2115سع١ذ، اعّذ ِغّذ فّٟٙ ، .22
 1الاٌٚٝ، بغذاد

 ٚالاسٛاق اٌّا١ٌت" دار اٌصفاء ٌٍٕشر ٚاٌخٛز٠ع، اٌطبعت الاٌٚٝ، عّاْ."الاسخزّاراث  2113٘ٛش١ار واواِٛلا، .21

 "ادارة اٌّغافع الاسخزّار٠ت" دار ٚائً ٌٍطباعت ٚإٌشر ٚاٌخٛز٠ع، اٌطبعت الاٌٚٝ، عّاْ. 2115ِطر، ِغّذ ٚ ح١ُ، فا٠س  .21

)ّٔٛرس صٛردْ( ِضٍت  "حم١١ُ الاسُٙ باسخخذاَ ّٔٛرس اٌخصُ 2111عبذ اٌغى١ُ، ٘اشُ طٍعج ٚعسٓ، أٛار ِصطفٝ  .24
 (.81الادارة ٚالالخصاد، اٌعذد)

"اٌعٛاًِ اٌّؤرر عٍٝ ربغ١ت اٌّصارف اٌخضار٠ت اٌعاٍِت فٟ فٍسط١ٓ" رساٌت  2114ابٛ زع١خر، باسً صبر عسٓ  .25
 ِاصسخ١ر، و١ٍت اٌخضارة، اٌضاِعت الاسلا١ِت، غسة.

إٌّشٛرة فٟ اٌمٛائُ اٌّا١ٌت ٌٍخٕبٛء باسعار الاسُٙ"  "دٚر اٌخغ١ًٍ اٌّاٌٟ ٌٍّعٍِٛاث اٌّا١ٌت 2118اٌضرصاٚٞ، ع١ٍّت خ١ًٍ  .26
 رساٌت ِاصسخ١ر ِمذِت اٌٝ و١ٍت اٌخضارة، اٌضاِعت الاسلا١ِت، غسة.

" حغ١ًٍ ٚحم٠ُٛ الاسخزّار بالأسُٙ اٌعاد٠ت " رساٌت ِاصسخ١ر فٟ إدارة الأعّاي،   1995اٌّشٙذأٟ ، عبذ اٌرعّٓ عّٛد  .27
 صاِعت بغذاد. ِمذِت إٌٝ و١ٍت الإدارة ٚالالخصاد،

" اٌم١اش ٚالافصاط عٓ عٕاصر اٌمٛائُ اٌّا١ٌت فٟ ظً إٌظاَ اٌّغاسبٟ اٌّاٌٟ" رساٌت  2115عبذ اٌّاٌه ، ز٠ٓ  .28
 ، و١ٍت اٌعٍَٛ الالخصاد٠ت ، اٌضسائر.اصسخ١رِ

 .2115ٌٚغا٠ت اٌفصً اٌرابع ٌعاَ 2112ٌّا١ٌت ِٓ اٌفصً الاٚي ٌعاَ اٌخمار٠ر اٌفص١ٍت ٌسٛق اٌعراق ٌلاٚراق ا .29

 .2115ٌٚغا٠ت اٌفصً اٌرابع ٌعاَ 2112لاسّان ِٓ اٌفصً الاٚي ٌعاَاٌفص١ٍت ٌشروت اٌشرق الاٚسظ لأخاس ااٌخمار٠ر .10

 .2115ٌٚغا٠ت اٌفصً اٌرابع ٌعاَ  2112اٌخمار٠ر اٌفص١ٍت ٌشروت دار اٌسلاَ ٌٍخا١ِٓ ِٓ اٌفصً الاٚي ٌعاَ  .12

 .2115ٌٚغا٠ت اٌفصً اٌرابع ٌعا2113َالاٚي ٌعاَ حصالاث ِٓ اٌفصً اٌخمار٠ر اٌفص١ٍت ٌشروت اس١ا س١ً ٌلا .11

 2115ٌٚغا٠ت اٌفصً اٌرابع ٌعا2112َاٌّاٌٟ ِٓ اٌفصً الاٚي ٌعاَ اٌخمار٠ر اٌفص١ٍت ٌشروت اٌٛئاَ ٌلاسخزّار  .11

 .2115ٌٚغا٠ت اٌفصً اٌرابع ٌعاَ  2112اٌخمار٠ر اٌفص١ٍت ٌشروت ِصرف اٌخ١ٍش اٌخضارٞ ِٓ اٌفصً الاٚي ٌعاَ  .14

 .2115ٌٚغا٠ت اٌفصً اٌرابع ٌعاَ 2112خر١ٔٚت ِٓ اٌفصً الاٚي ٌعاَ اٌفص١ٍت ٌشروت اٌصٕاعاث الاٌىاٌخمار٠ر  .15

 .2115ٌٚغا٠ت اٌفصً اٌرابع ٌعاَ  2112اٌخمار٠ر اٌفص١ٍت ٌٍشروت اٌٛط١ٕت ٌلاسخزّاراث اٌس١اع١ت ِٓ اٌفصً الاٚي ٌعاَ  .16

 .2115ٌٚغا٠ت اٌفصً اٌرابع ٌعاَ  2112ٚي ٌعاَ اٌخمار٠ر اٌفص١ٍت ٌٍشروت اٌعرال١ت ٌٍٕمً اٌبرٞ ِٓ اٌفصً الا .17

28 . Kieso , weygandt , warfield “ intermediate accounting “ , mc graw-hill, 13
th
 edition , 2010 . 

29 . Mathur , Lgbal , “Introduction to Financial Management” , 8
th
 .ed., U.S.A. : Collier 

Macmillan , Inc.,1979 
30 . Van Horne, James C., “Financial Management and Policy” , 4th .ed., N. J. : Prentice- Hall, 

Inc., 1977. 


