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 البحث في الاتي بالشكل الترقيم استخدام يتم: 
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عمى بركة الله تعالى وبيمة كبيره من ىيأة التحرير والاخوات والأخوة العاممين في مجمتنا يسرنا ان 
حديث من و نضع العدد الثاني منيا بين اياديكم الكريمة في تواصل مستمر لتقديم كل ما ىو جديد 

 والمحاسبي في العراق .مفاىيم وافكار وحمول لمشكلات تواجو القطاع المالي والمصرفي 
لقد حرصت ىيأة التحرير عمى ادامة زخم التنوع في بحوث ىذا العدد كما تحقق في العدد الاول 
اذ ضم بين دفتيو ثمانية بحوث متنوعة في مجالات المالية والمحاسبة المختمفة اذ تناول البحث 

باعتباره  ٠٢٠٢لغاية   ٠٢٢٤الاول تحميلا لاتجاىات العمق المالي في العراق لمفترة من عام 
يعكس مدى تطور أو مساىمة قطاع الخدمات المالية في النشاط الاقتصادي وفي البحث  مؤشراً 

الثاني تم دراسة اثر التضخم في اسعار اسيم الشركات المدرجة في سوق العراق للأوراق المالية 
ناول موضوعا حيويا في اما البحث الثالث فت ٠٢٠٤لغاية عام  ٠٢٢٤وذلك خلال الفترة من عام 

شركات التامين تمثل في كيفية استثمار الفوائض المالية في ىذه الشركات وتم دراسة حالة شركات 
التامين العراقية وفي البحث الرابع تناول الباحثان دور القطاع المصرفي في دعم ريادة الاعمال 

دام في القيمة السوقية لاسيم في الدول العربية المختمفة وتناول بحث اخر تأثير النمو المست
لغاية عام  ٠٢٠٢الشركات الصناعية المدرجة في سوق العراق للأوراق المالية لمفترة من عام 

٠٢٠٤ . 
وحاول البحث السادس دراسة تأثير الدعاية والاعلان في ارباح شركات التامين متناولا بالبحث 

التامين العراقية وفي البحث السابع وىو  والتحميل كمف الدعاية والاعلان واثرىا في ارباح شركات
من البحوث النوعية تناول الباحث معوقات تفعيل حمقات الجودة في مراكز التدريب الحكومية من 
خلال دراسة واقع ىذه الحمقات في مركز التدريب المالي والمحاسبي في وزارة المالية العراقية 

ث تنويع وتطوير ادلة العوامل الداخمية المؤثرة في واخيرا وفي بحث بالمغة الانكميزية تناول الباح
 اسعار النفط الخام العراقية .

وقد خضعت البحوث كافة لعممية التقييم العممي من قبل عدد من المقومين في الجامعات العراقية 
 .المختمفة لإخراجيا بأفضل صورة عممية ممكنة وبما يتوافق مع شروط النشر في المجمة

تقديم الشكر الجزيل والتقدير الفائق لمباحثين والمقيمين جميعا فضلا عن الأخوة  وىنا لا يفوتني
 .الاعزاء في ىيأة التحرير والعاممين في المجمة كافة والله ولي التوفيق
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 المستخمص :

-2018ييدف البحث الى توضيح اتجاىات مؤشر العمق المالي في العراق خلال المدة  )
( باعتباره مؤشراً يعكس مدى تطور أو مساىمة قطاع الخدمات المالية في النشاط 2004

بالمؤسسات المالية الوسيطة المصرفية وغير المصرفية عن طريق الاقتصادي ، ممثلا 
دورىا في تعبئة مدخرات الوحدات الاقتصادية في مجالاتيا الاستثمارية التي تحقق إضافات 
فعمية لمقطاعات الاقتصادية عن طريق التأثير في عرض النقود ، واتضح ضعف ىذه 

  .ذاتية وموضوعية عديدة بب عوامل المساىمة في تعزيز النمو الاقتصادي بس
 ، GDP: العمق المالي ، عرض النقود ، الناتج المحمي الاجمالي  الكممات المفتاحية 

 القطاع المالي العام والخاص . 
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Abstract 

The research aimed at clarifying trends in the financial depth index 

in Iraq during the period  2004 – 2018 as an indicator reflecting the 

extent to which the financial services sector has developed or 

contributed to economic activity, represented by banking and  non-

banking intermediary financial institutions, through their role in 

mobilizing the savings of economic units in their investment areas 

that Realize additions to the economic sectors were achieved by 

affecting the money supply. The weakness of this contribution to the 

promotion of economic growth was evident due to many subjective 

and objective factors. 

Keywords: financial depth, money supply, GDP, public and private 

financial sector. 

 

 

 

 المقدمة :
مؤشرررررررررر العمرررررررررق المرررررررررالي يرررررررررربط برررررررررين التطرررررررررورات  التررررررررري تحصرررررررررل فررررررررري المت يررررررررررات ان 

الاقتصرررررادية الحقيقيرررررة والتطرررررورات التررررري تحررررردث فررررري المت يررررررات النقديرررررة ، وىرررررو مرررررا يعنررررري  
تعررررردد وتبررررراين وترررررداخل المت يررررررات واددوات الماليرررررة فررررري العديرررررد مرررررن جوانبيرررررا وتأثيراتيرررررا ، 

العمرررررق المرررررالي فررررري العرررررراق او غيرررررره  لرررررذلك فررررران أىميرررررة معرفرررررة وتحميرررررل اتجاىرررررات تطرررررور
مررررن البمرررردان تعكررررس مرررردى مسرررراىمة القطرررراع المصرررررفي والمررررالي فرررري دعررررم عمميررررة التنميررررة 
الاقتصررررررادية والنشرررررراط الاقتصررررررادي عمومررررررا ، وفرررررري العررررررراق وفرررررري ظررررررل اخررررررتلال الييكررررررل 

 الاقتصادي فقد انعكس ذلك عمى معظم المؤشرات النقدية والحقيقية .
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أىميرررررة البحرررررث فررررري ان العمرررررق المرررررالي مؤشررررررا ىرررررام يمكرررررن عرررررن تكمرررررن :  أهميـــــة البحـــــث
طريقررررو معرفررررة ىيكررررل وطبيعررررة النظررررام المررررالي خاصررررة فرررري ظررررل وجررررود عرررردد كبيررررر نسرررربيا 

 من المؤسسات المالية والمصرفية في العراق .
  

يسررررتند البحررررث الررررى فرضررررية م ادىررررا ، ان العمررررق المررررالي يتخررررذ مسررررارا  : فرضــــية البحــــث
مررررض عرررررض النقررررود ، فترت ررررض قيمررررة مؤشررررر العمررررق المررررالي عنرررردما تحكمررررو العلاقررررة الطرديررررة 

 يزداد مقدار عرض النقود  .
 

يتمحررررور ىرررردف البحررررث فرررري تحديررررد  ادىميررررة والرررردور الررررذي يؤديررررو قطرررراع  : هــــدب البحــــث
الخررررررردمات الماليرررررررة فررررررري تعزيرررررررز النشررررررراط الاقتصرررررررادي فررررررري العرررررررراق عرررررررن طريرررررررق تحميرررررررل 

 ( . 0208 – 0220تطورات مؤشر العمق المالي لمدة البحث  ) 
 

تعتمرررررد الدراسرررررة عمرررررى المرررررنيج الاسرررررتنباطي بالانتقرررررال مرررررن الم ررررراىيم  منهجيـــــة البحـــــث :
 النظرية ومحاولة تطبيقيا في الجانب العممي  .

 

يتركررررز فرررري  ادولتسررررتند ىيكميررررة البحررررث وخطتررررو العمميررررة إلررررى مبحثررررين ،  خطــــة البحــــث :
الثرررررراني فانررررررو يتركررررررز فرررررري  المبحررررررث، أمررررررا  المرررررردخل الم رررررراىيمي والنظررررررري لمعمررررررق المررررررالي
 خلال مدة الدراسة . تحميل تطور مرؤشرات العمق المالري فري العرراق

 

 

 المبحث الأول
 مدخل مفاهيمي ونظري لمعمق المالي

  Financial Depths مفهوم العمق المالياولا :  
سيل أيجاد تعريف محدد ونيائي لم يوم العمق المالي وذلك لتعدد اددوات ليس من ال

والمت يرات المالية والنقدية والتداخل الكبير فيما بينيا من حيث التأثر والتأثير ، فقد عرّف 
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( التطور المالي عمى انو الزيادة في Shaw   ، McKinnonكل من شو و مكنن ) 
كل المستويات في المجتمض ،  ودراسات أخرى تؤكد مجموعة الخدمات التي تتلاءم مض 

عمى أن العمق المالي ىو إمكانية المؤسسات المالية في تعبئة المدخرات بشكل فعال 
. (   0)ل رض الاستثمار ونمو المدخرات المحمية والذي يتطمب وجود ) أدوات مالية( فعالة 

افٍ من ادموال والمؤسسات أيضا تم تعريف العمق المالي بان الاقتصاد يتمتض بحجم و 
منمو الاقتصادي ذو ادجل المالية وادصول المالية التي تؤدي الى ظروف أكثر فائدة ل

  (0)ويعكس العمق المالي درجة تأثر الاقتصاد باددوات المالية والمؤسسات المالية  الطويل.
المالي من حيث وكذلك فان العمق المالي يعكس توافق أحجام الإنتاج وحجم وىيكل القطاع 

الادخار والاستثمار واليات أعادة التوزيض ، وكمما زاد التطور المالي ازدادت أىمية قدرة 
،كذلك يعرف في   لدعم التنمية الاقتصادية القطاع المالي عمى تخصيص الموارد المالية

  (3) الاقتصاديات النامية بأنو تحقيق تجزئة ادسواق المالية .
ووفررررق مررررا يرررررى الباحثرررران إن العمررررق المررررالي ىررررو مصررررطمح أوسررررض واكبررررر مررررن سرررروق المررررال 
حيررررث يضررررم كررررل الم ررررردات الماليررررة الترررري تقرررردم خرررردمات ماليررررة بك رررراءة عاليررررة وتتنرررروع فيررررو 
اددوات الماليرررررة قصررررريرة وطويمرررررة ادجرررررل بالإضرررررافة إلرررررى وجرررررود مؤسسرررررات وسررررراطة ماليرررررة 

ض ووحرررردات العجررررز ويحترررروي عمررررى تعمررررل بشرررركل فعررررال كحمقررررة وصررررل بررررين وحرررردات ال ررررائ
شررررررر افية فررررررري المعمومرررررررات والرررررررذي يسررررررراىم فررررررري تخ ررررررريض تكررررررراليف المعررررررراملات الماليرررررررة ، 

                                                 
1
 ) Andel Steve Otieno , Financial Deepening and Profitability of Commercial Banks  in  

     Kenya  are  research  proposal Report Submitted in partial  fulfillment of the   

     Requirements for the award of master of business  administration (MBA) , school of  

     business , University of Nairobi (P P.1-4). 
2
 ) Yaakov Mirkin , olga Kuznetsova , The Financial  depth of emerging markets : the       

     case of Russia , published in competition and change ,2013 , (pp. 3-6). 
  ، مؤشرات العمق المالي للأسواق المالية وأثرىا عمى النمو الاقتصادي دراسة حالة محمود عزام عزام اشرف (  3

 . 17، ص 2017،  ماجستير ، جامعة ادزىر ، غزة ال مسطيني ، رسالةسوق المال      



          0202 حسَراٌ انثاٍَيجهت انؼهىو انًانُت وانًحاسبُت / انًجهذ الاول / انؼذد   
  ً أػًال انبحىث وانترجًت       تصذر ػٍ وزارة انًانُت / يركس انتذرَب انًانٍ وانًحاسبٍ / لسى انتذرَب ػه  

 

5 

 

 

 

بالإضرررررافة إلرررررى وجرررررود وسرررررائل اتصرررررال جيررررردة برررررين المتعررررراممين ممرررررا يزيرررررد النشررررراط المرررررالي 
داخرررررل السررررروق ويزيرررررد مرررررن ادصرررررول الماليرررررة لررررردى البنررررروك وبالترررررالي زيرررررادة مقررررردرتيا بمرررررنح 

 الاقتصادي . نمورت اع الاستثمارات وتحقيق الالقروض ومن ثم ا
يكرررررراد يؤيررررررد الجميررررررض أن تطررررررور او توسررررررض القطرررررراع  أهميــــــة العمــــــق المــــــالي : -ثانيــــــا :

المرررررالي يررررررتبط بصرررررورة ايجابيرررررة بمسرررررتويات الررررردخل والنمرررررو الاقتصرررررادي وىرررررو مرررررا يلاحرررررظ 
الترررري فرررري معظررررم البمرررردان المتقدمررررة اقتصرررراديا وماليررررا ، عمررررى العكررررس مررررن البمرررردان ادخرررررى 

عمررررررى  0900تضرررررعف فييررررررا ىررررررذه العلاقرررررة  . وقررررررد أكررررررد ) جوزيررررررف شرررررومبيتر( فرررررري عررررررام 
الررررردور الرررررذي يقدمرررررو الوسرررررطاء المررررراليون حيرررررث ترررررم التأكيرررررد عمرررررى إن ىرررررذه الخدمرررررة ميمرررررة 
جررررردا لمتنميرررررة الاقتصرررررادية ، وعرررررن طريرررررق الوسررررراطة الماليرررررة وأدواتيرررررا الماليرررررة يمكرررررن دفرررررض 

بيرررران أىميررررة العمررررق المررررالي عررررن طريررررق دوره  عجمررررة التنميررررة والتطررررور إلررررى ألإمررررام ويمكررررن
 .  (0) في العديد من المت يرات الاقتصادية والمالية 

 

ـــــة .0 : إن سررررروق ادوراق الماليرررررة ينشرررررأ مرررررن ترررررأثيره  العمـــــق المـــــالي وأســـــواق الأوراق المالي
( أي الت يررررررات النسررررربية فررررري الادخرررررار إلرررررى الت يررررررات MPSفررررري الميرررررل الحررررردي للادخرررررار )

. حيررررث أن تطررررور النظررررام المررررالي يرررروفر سمسررررمة كبيرررررة مررررن الخيررررارات النسرررربية فرررري الرررردخل 
لوحرررررردات ال ررررررائض لتوليررررررد أصررررررول ماليررررررة اكبررررررر ، مررررررض المحافظررررررة عمررررررى ت ضرررررريلات ىررررررذه 
ادصرررررررول ، إذ إن ىرررررررذه ادصرررررررول تعتبرررررررر أكثرررررررر جاذبيرررررررة مرررررررن نرررررررواحي العائرررررررد والسررررررريولة 

يض الوحرررررردات والمخررررراطرة والخرررررردمات التررررري توفرىررررررا ادسررررررواق ، وبالترررررالي فيرررررري تقررررروم بتشررررررج
ذات ال ررررررائض لتقميررررررل الإن رررررراق الاسررررررتيلاكي لصررررررالح المرررررردخرات نتيجررررررة العوائررررررد المتوقعررررررة 

                                                 
4 (  J. François Outreville  , Financial Development Human capital and Political Stability     
    Discussion Papers, UNCTAD , No. 142 October 1999 (PP. 1 – 3). 
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مررررررن الاسررررررتثمار ، وكررررررذلك ال رررررررص تكررررررون كبيرررررررة لتنويررررررض حافظررررررة ادصررررررول الماليررررررة فرررررري 
  . (5) ادسواق المختم ة 

: نالررررت القضررررايا المتعمقررررة بررررال قر ووسررررائل تخ ي ررررو او  العمــــق المــــالي ومعالجــــة الفقــــر  .0
الحررررررد منررررررو فرررررري البمرررررردان الناميررررررة وتمررررررك السررررررائرة عمررررررى طريررررررق التحررررررول لاقتصرررررراد السرررررروق 
اىتمامرررررررا متزايررررررردا ، ولقرررررررد زاد قمرررررررق واضرررررررعي السياسرررررررات بررررررراختلاف خم يررررررراتيم اديدلوجيرررررررة 

قررررررردرات نتيجرررررررة ليخ ررررررراق فررررررري تخ ررررررريض أعرررررررداد ال قرررررررراء فررررررري بمررررررردانيم بسررررررربب انخ ررررررراض ال
التمويميرررررة وكرررررذلك فررررري الوقرررررت ن سرررررو بررررردأت المؤسسرررررات الماليرررررة الدوليرررررة بتقرررررديم مزيرررررد مرررررن 
المسررررراندات لمجيرررررود الراميرررررة الرررررى تخ ررررريض ال قرررررر فررررري العديرررررد مرررررن البمررررردان الناميرررررة التررررري 
يجسررررد ال قررررر احررررد سررررماتيا ادساسررررية ممررررا أدى إلررررى أن يكررررون ىرررردف القضرررراء عمررررى ال قررررر 

ول مررررن أىررررداف ادل يررررة الثانيررررة الثمانيررررة وأىررررداف أجنرررردة والجرررروع او الحررررد منررررو اليرررردف اد
، لرررررذلك فررررررأن زيرررررادة التعمررررررق المررررررالي  ( 6) 0232التنميرررررة المسررررررتدامة السررررربعة عشررررررر لعررررررام 

والبحررررررث عررررررن المصررررررادر التمويميررررررة سرررررروف يسرررررراىم فرررررري شررررررمول اكبررررررر عرررررردد مررررررن الررررررذين 
 .(7)يطمبون التمويل خاصة المجتمعات التي تعاني ال قر

: لمعمق المالي دور في نمو النشاط  المالي في الناتج المحمي الإجماليمساىمة العمق   
الاقتصادي لمعظم القطاعات التي يتكون منيا الناتج المحمي ، وتم اعتبار العمق المالي 
محدد ىام لنمو الناتج المحمي الإجمالي من خلال رفض الاستثمار المحمي وىي القناة التي 

                                                 

 رطاٌت ِمذِت ،  ِصز فًحٍّٕت الادخار  فًدٚر طٛق الأٚراق اٌّاٌٍت اٌظزس ،  عظٍٓ ػبذ اٌّطٍب  ) 5

 ،  لظُ الالخصاد -فزع بٕٙا وٍٍت اٌخضارة  –صاِؼت اٌشلاسٌك ،  ًٌٍٕ درصت اٌّاصظخٍز فى الالخصاد       

 . 8، ص  2002       

 ٚ  15اٌظبؼْٛ اٌبٕذاْ  ، اٌذٚرة 2030اٌضّؼٍت اٌؼاِت ٌلأُِ اٌّخغذة ،  خطت اٌخٍّٕت اٌّظخذاِت ٌؼاَ  (6

 .  2015أٌٍٛي/طبخّبز  25ِٓ صذٚي الأػّاي ، لزار احخذحٗ اٌضّؼٍت اٌؼاِت فً  116    
7

 اخزْٚ ، اٌخٍّٕت اٌّاٌٍت ٚاٌغذ ِٓ اٌفمز لضاٌا ِٚذٌٛلاث اٌظٍاطاث بشاْ اٌبٍذاْ إٌاٍِت  باٚي ٘ٛدٌٓ ٚ ( 

 ٚحٍه اٌظائزة ػٍى طزٌك اٌخغٛي لالخصاد ، ٚرلت ػًّ صادرة ػٓ إٌمذ اٌذًٌٚ ، ادارة شؤْٚ إٌمذ      

 . 4، ص  2001ٚاٌصزف ،    
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عمى النمو الاقتصادي . وان ىنالك أربعة عوامل أساسية  يؤثر من خلاليا العمق المالي
 لمنمو في الناتج المحمي الإجمالي

: لمعمرررق المرررالي دور فررري نمرررو مســـاهمة العمـــق المـــالي فـــي النـــاتي المحمـــي ا جمـــالي  .3
النشرررراط الاقتصررررادي لمعظررررم القطاعررررات الترررري يتكررررون منيررررا النرررراتج المحمرررري ، وتررررم اعتبررررار 

و النررررراتج المحمررررري الإجمرررررالي مرررررن خرررررلال رفرررررض الاسرررررتثمار العمرررررق المرررررالي محررررردد ىرررررام لنمررررر
المحمررررري وىررررري القنررررراة التررررري يرررررؤثر مرررررن خلاليرررررا العمرررررق المرررررالي عمرررررى النمرررررو الاقتصرررررادي . 
وان ىنالررررررك أربعررررررة عوامررررررل أساسررررررية لمنمررررررو فرررررري النرررررراتج المحمرررررري الإجمررررررالي وىرررررري تعبئررررررة 

ت و المررررررررردخرات ، وتخصررررررررريص المررررررررروارد للاسرررررررررتخدام و لينتاجيرررررررررة ، وتسررررررررريير المعررررررررراملا
أدارة المخرررررراطر لررررررذلك مررررررن المتوقررررررض ان يرررررررتبط العمررررررق المررررررالي ايجابيررررررا بالنرررررراتج المحمرررررري 

 . ( 8)الإجمالي 
ـــــة الا ت ـــــادية : .0 ـــــي مواجهـــــة الأيمـــــات الدوري يسررررراىم العمرررررق   دور العمـــــق المـــــالي ف

المرررررررالي فررررررري تقميرررررررل حررررررردة الررررررردورات التجاريرررررررة ، حيرررررررث أن العمرررررررق المرررررررالي يخ رّررررررض مرررررررن 
إلررررررى أن  1911تقمبررررررات الاسررررررتثمار والاسررررررتيلاك ، وكمررررررا أشررررررار ) شررررررومبيتر ( فرررررري عررررررام 

الررررنظم الماليررررة الترررري تعمررررل بشرررركل جيررررد تعررررزز النمررررو عررررن طريررررق السررررماح بتوجيررررو ادمرررروال 
ادكثرررررررر مقررررررردرة عمرررررررى تن يرررررررذ المشررررررراريض الناجحرررررررة ،  الرررررررى البمررررررردان والرررررررى رجرررررررال ادعمرررررررال

فتطررررررور المؤسسررررررات الماليررررررة والمصرررررررفية يزيررررررد مررررررن الخبرررررررة والميررررررارة فرررررري توجيررررررو المرررررروارد 
الماليررررة برررررين المررررردخرين مرررررن خرررررلال جمررررض البيانرررررات والمعمومرررررات عرررررن المقترضرررررين لتلافررررري 

وتجميرررررض  عررررردم التسرررررديد ، كرررررذلك فررررران العمرررررق المرررررالي يسررررريل التجرررررارة والتحررررروط والتنويرررررض 
 المخررررراطر بطريقرررررة أكثرررررر ك ررررراءة ، أمرررررا مرررررن النرررررواحي النظريرررررة فررررران العوامرررررل التررررري تسرررررمح

                                                 
8
-ALEX MUKUND,(2004),THE RELATIONSHIP BETWEEN FINANCIAL  

   DEEPENING AND GROSS DOMESTIC PRODUCT IN KENYA, Journal of  

   Development Economics , 55 -74 ,(p.3) . 
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أيضررررررا الررررررى خ ررررررض  ديلمعمررررررق المررررررالي فرررررري تعزيررررررز النمررررررو الاقتصررررررادي ، ينب رررررري ان تررررررؤ 
 ( .  9التقمبات الاقتصادية )

: ان لمعمرررررق المرررررالي دور فعرررررال فررررري رفرررررض  دور العمـــــق المـــــالي فـــــي السياســـــة النقديـــــة  .5
سرررررروف  مقبررررررولأداء وك رررررراءة السياسررررررة النقديررررررة حيررررررث ان البمررررررد الررررررذي لديررررررو عمررررررق مررررررالي 

يررررررنعكس عمررررررى رفررررررض وتحسررررررين ك رررررراءة السياسررررررة النقديررررررة ومررررررن ثررررررم الاسررررررتقرار الاقتصررررررادي 
حيررررررث يعتبررررررر العمررررررق المررررررالي المرت ررررررض عنصررررررر أساسرررررري فرررررري  ليررررررة انتقررررررال اثررررررر السياسررررررة 

القطاعررررررات الاقتصررررررادية ، ولقررررررد أجريررررررت بعررررررض الدراسررررررات الترررررري تضررررررمنت النقديررررررة إلررررررى 
العمرررررق المرررررالي ودوره فررررري  ليرررررة انتقرررررال ترررررأثيرات السياسرررررة النقديرررررة مرررررن قبرررررل الاقتصررررراديان 

( ولسرررررتربيس وممرررررن Bernanke and Gertler, 1989برنرررررانكي وجيرتمرررررر )
(Lastrpes and Millin 2004 وجرررردوا أن البمررررد الررررذي لديررررو عمررررق مررررالي ، ) 

متطرررررررور يكرررررررون الترررررررأثير السرررررررمبي اقرررررررل عمرررررررى الت يررررررررات فررررررري السياسرررررررة النقديرررررررة ، ويمكرررررررن 
 ( .  02للأفراد إعادة توازن محافظيم المالية بسيولة اكبر )

:  لمعمرررق المرررالي دور كبيرررر وفعرررال فررري زيرررادة النمررررو  العمـــق المـــالي والنمـــو الا ت ـــادي .6
بالاىتمررررررام الكبيررررررر فرررررري الاقتصرررررادي ، وقررررررد حظيررررررت العلاقررررررة بررررررين العمرررررق المررررررالي والنمررررررو 

الاقتصرررررررادية ولقرررررررد أثبترررررررت الدراسرررررررات النظريرررررررة والتجريبيرررررررة العلاقرررررررة الايجابيرررررررة ت الدراسرررررررا
، وكرررررذلك ىنالرررررك دراسرررررة تؤكرررررد الررررردور  برررررين كرررررل مرررررن العمرررررق المرررررالي والنمرررررو الاقتصرررررادي

بمرررردا ناميررررا لم ترررررة مررررابين  52الايجررررابي لمعمررررق المررررالي فرررري النمررررو الاقتصررررادي وقررررد شررررممت 
مبيترررررر فررررري ان العمرررررق المرررررالي  ،  وىنالرررررك دراسرررررة ات قرررررت مرررررض اراء شرررررو (2005-2009)

                                                 
9
-   Gisele Ferreira , Teriyaki Financial development and Economic Fluctuations  

      Anadolu University ,Economics Department, Eskisehir , Turkey , (PP.89-91).   
10

 - Stefan Krause and Felix Rioja , Financial Development and Monetary Policy  

      Efficiency Emory University,2006 , (P.1-3). 
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بمررررررردا لم تررررررررة مرررررررابين  80يمكنرررررررو ان يعرررررررزز النمرررررررو الاقتصرررررررادي باسرررررررتعمال البيانرررررررات فررررررري 
(  ولقرررررد أثبترررررت الدراسرررررة وجرررررود ارتباطرررررا قويرررررا برررررين العمرررررق المرررررالي والنمرررررو 1989-1960)

لمرررررررادي ، وتحسرررررررين الك ررررررراءة الحقيقررررررري لمنررررررراتج المحمررررررري الإجمرررررررالي ، وترررررررراكم راس المرررررررال ا
 ( 00الاقتصادية ، والمعدلات المستقبمية لمنمو الاقتصادي. )

ــــالي ــــق الم ــــادة العم ــــي يي ــــالي ف ــــل النظــــام الم ــــا : دور هيك يررررؤدي ىيكررررل النظررررام  : ثالث
 يرررراالمررررالي دورا كبيرررررا فرررري التررررأثير عمررررى العمررررق المررررالي لكررررل بمررررد فينرررراك بمرررردان كرررران نظام

مثررررررل اليابرررررران و المانيررررررا ، حيررررررث سرررررراىمت المصررررررارف المررررررالي يقرررررروده القطرررررراع المصرررررررفي 
بشررررركل كبيرررررر فررررري دعرررررم القطررررراع الصرررررناعي ، فررررري الوقرررررت الرررررذي كانرررررت ادسرررررواق الماليرررررة 
ىررررري التررررري ترررررنيض بالقطررررراع المرررررالي كمرررررا فررررري الولايرررررات المتحررررردة وبريطانيرررررا خاصرررررة فررررري 

الثلاثينرررررات وادربعينرررررات مرررررن القررررررن العشررررررين ، حيرررررث سررررراىم النظرررررام المرررررالي عرررررن  يعقرررررد
يرررررق المؤسسرررررات الماليرررررة الوسررررريطة المصررررررفية وغيرررررر المصررررررفية بزيرررررادة العمرررررق المرررررالي طر 

عرررررررادة مرررررررا يبررررررردأ ( . و 00عرررررررن طريرررررررق الررررررردعم التمرررررررويمي الكبيرررررررر لمقطاعرررررررات الاقتصرررررررادية )
الييكررررررل المررررررالي بالمصررررررارف ، وفرررررري مراحررررررل أكثررررررر تقرررررردماً يكررررررون ىنرررررراك اعتمرررررراد بشرررررركل 
اكبررررررر عمررررررى ادسررررررواق الماليررررررة ، وقبررررررل التطرررررررق الررررررى ت يررررررر ىيكررررررل النظررررررام المررررررالي عبررررررر 
الررررررزمن فرررررران المصررررررارف ليررررررا أدوار محررررررددة او وظررررررائف تقرررررروم بيررررررا فرررررري كررررررل وقررررررت ىرررررري 

ة تنظيميرررررا او ىيكرررررل ممكيتيرررررا ، وىررررري موجرررررودة فيرررررو ب رررررض النظرررررر عرررررن مكانيرررررا او كي يررررر
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 -Ibid,( p . 4). 

أظز : – 12  

-  Stugort  Vitols, Changes in Germany's Bank – based Financial System . A 

varieties of capitalism perspective. Berlin, March, 2004. p.2 

- Richard Sylla & Robert E.Wright, Networks and History's Generalizations: 

comparing the  financial systems of Germany, Japan, Great Britain and the 

United States of America, Business and Economic History on-line, 2004.p.15. 
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وظرررررائف أساسررررررية فرررررري أي نظرررررام اقتصررررررادي ، الوظي ررررررة ادولرررررى انيررررررا تمعررررررب دورا محوريررررررا 
فررررري نظرررررام المررررردفوعات فررررري الررررربلاد وأيضرررررا بمثابرررررة مركرررررز لمتبرررررادل ، الوظي رررررة الثانيرررررة أنيرررررا 
تمعررررررررب دور الوسرررررررريط بررررررررين المقرضررررررررين والمقترضررررررررين ، الوظي ررررررررة الثالثررررررررة ان المصررررررررارف 

يررررة لتقيرررريم وتسررررعير ومراقبررررة الائتمرررران فرررري الاقتصرررراد ، وبطبيعررررة الحررررال ان ك رررراءة ترررروفر  ل
وسرررررلامة وفعاليرررررة ىرررررذه الوظرررررائف تعتمرررررد عمرررررى عررررردة أمرررررور منيرررررا : مرررررن يممرررررك المصرررررارف 

برررررالرغم مرررررن الررررردور الكبيرررررر لممصرررررارف التجاريرررررة التقميديرررررة فررررري تمويرررررل ،  او كي يرررررة إدارتيرررررا
إلا أن الكثيرررررر مرررررن ادزمرررررات الماليرررررة التررررري  النشررررراط الاقتصرررررادي وزيرررررادة العمرررررق المرررررالي ،

حرررررردثت كررررررران منبعيرررررررا المصررررررارف التجاريرررررررة ، لرررررررذلك كررررررران ىنرررررراك توجرررررررو نحرررررررو الصررررررريرفة 
الإسررررلامية حتررررى فرررري بعررررض المراكررررز الماليررررة الرأسررررمالية مثررررل بريطانيررررا والبمرررردان ادوربيررررة 

لمخررررررراطر ، فضرررررررلا عرررررررن الررررررردور التنمررررررروي و اادخررررررررى ، لمرررررررا تحققرررررررو مرررررررن أمررررررران ضرررررررد 
ي ليررررررررذه المصررررررررارف عنرررررررردما تطبررررررررق الشررررررررريعة والمبررررررررادئ الإسررررررررلامية بصررررررررورة الاجتمرررررررراع

 2008حقيقيررررة فرررري المعرررراملات ، وكانررررت أحرررررداث وتبعررررات ادزمررررة الماليررررة العالميررررة عرررررام 
شاخصررررررة ، مررررررن خررررررلال اسررررررتعمال أدوات التمويررررررل الإسررررررلامية العديرررررردة ومنيررررررا المشرررررراركة 

  ( .03والمضاربة والمرابحة ) 
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 ٌٍّشٌذ ِٓ اٌخفاصًٍ :  - 

اٌّؼٙذ  ،  اٌبٕه الإطلاًِ ٌٍخٍّٕت،    ػبذ اٌغٍّذ ػبذ اٌفخاط ، الإدارة الإطخزاحٍضٍت فً اٌبٕٛن الإطلاٍِت -

 . 55٘ـ ، ص  1425، صذة ، 66الإطلاًِ ٌٍبغٛد ٚاٌخذرٌب ، بغذ رلُ 

- Ahmad Kaleem , Modeling Monetary Stability under dual Banking System : the 

case of Malaysia, International Journal of Islamic Financial Services, 2000, 

No2.p2. 
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 المبحث الثاني
 مـؤشرات العمق المالـي فـي العـراقتحميل اتجاهات 

لتحقيرررررررق معررررررردلات مرت عرررررررة ومسرررررررتدامة مرررررررن النمرررررررو الاقتصرررررررادي يجرررررررب ان يكرررررررون       
لرررردينا قطرررراع مررررالي متطررررور ونشررررط ، وان الوسررررائط الماليررررة تعمررررل عمررررى تعزيررررز الاسررررتثمار 
والنمرررررررو مرررررررن خرررررررلال التخصرررررررص ال عرررررررال لممررررررروارد عمرررررررى مسرررررررتوى المكررررررران والزمررررررران  مرررررررن 

لال تبرررررررادل السرررررررمض والخررررررردمات بطررررررررق ميسررررررررة ، تعبئرررررررة المررررررردخرات ، تخ ررررررريض تكم رررررررة خررررررر
 المخاطر. إدارةالتمويل ، تسييل وتيسير 

 ترررررم دراسرررررة وتحميرررررلوبيررررردف معرفرررررة تطرررررور القطررررراع المرررررالي وعمقرررررو المرررررالي فررررري  العرررررراق 
بعررررررض مؤشررررررراتو  الترررررري  تبررررررين حجررررررم وتطررررررور القطرررررراع المررررررالي والمصرررررررفي  وكمررررررا فرررررري  

 رات اللاحقة :  المطالب وال ق
 GDP ا جماليالناتي المحمي  إلىد و : عرض النق الأولالمطمب 

يعررررد ىررررذا المؤشررررر مررررن المؤشرررررات الميمررررة الترررري تقرررريس مرررردى حجررررم العمررررق المررررالي فرررري   
الاقتصرررررراد العراقرررررري ، اذ ان ىررررررذا المؤشررررررر يعكررررررس درجررررررة النقديررررررة فرررررري الاقتصرررررراد ، ولقررررررد 
اسرررررررتخدم  ىرررررررذا المؤشرررررررر بشررررررركل واسرررررررض فررررررري العديرررررررد مرررررررن الدراسرررررررات كمقيررررررراس لمتطرررررررور 

 المصرفي .
ىرررررذه النسررررربة ليرررررذا المؤشرررررر خرررررلال فتررررررات وعمرررررى مسرررررتوى الاقتصررررراد العراقررررري فقرررررد بم رررررت  

و  1960% فرررررررري عررررررررامي 29.5، وحرررررررروالي  1955% عررررررررام 23مت اوتررررررررة مررررررررا نسرررررررربتو   
، ألا انيررررررررررررررا عررررررررررررررادة   1967% عررررررررررررررام  31.4، ثررررررررررررررم ارت عررررررررررررررت نسرررررررررررررربتو الررررررررررررررى  1965

% .  وىنررررررررا تررررررررم تعريررررررررف عرررررررررض النقررررررررود 24.6لتصررررررررل الررررررررى  1971للانخ رررررررراض عررررررررام 
عممرررررة بالترررررداول ، الودائرررررض الاىميرررررة لررررردى تعري رررررا واسرررررعا ليشرررررمل بالاضرررررافة الرررررى صرررررافي ال

الجيررررراز المصررررررفي بأنواعيرررررا الرررررثلاث  )الجاريرررررة والتررررروفير والثابترررررة (، والملاحرررررظ ان ىرررررذه 
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الارقررررام ترررردل عمررررى ان معرررردل التوسررررض فرررري نقديررررة الاقتصرررراد العراقرررري كرررران ضررررئيلا حقررررا فرررري 
لا د الرررررى الررررردخل القرررررومي فررررري العرررررراق و حقبرررررة زمنيرررررة طويمرررررة. كمرررررا ان نسررررربة عررررررض النقررررر

وىرررررذا يررررردل ، ترررررزال منخ ضرررررة ايضرررررا عنرررررد مقارنتيرررررا بالبمررررردان المتقدمرررررة اقتصررررراديا المماثمرررررة 
(.  00عمررررررى ان نقديررررررة الاقتصرررررراد العراقرررررري محرررررردودة ومشررررررابية لمبمرررررردان الناميررررررة الاخرررررررى )

اي ان التوسررررررض فرررررري معرررررردل نقديررررررة الاقتصرررررراد العراقرررررري كرررررران متبرررررراط  جرررررردا  فرررررري النمررررررو 
حيررررث  أدنرررراهمررررن عقرررردين. وكمررررا فرررري الجرررردول  ثرررررأكخررررلال مرررردة زمنيررررة طويمررررة امترررردت الررررى 

 :الإجمالييبين نسبة عرض النقود الى الناتج المحمي 
 ( 1جدول ر م )

 (مميار دينار ) ( بالأسعار الثابتة والجارية GDPالناتي المحمي الاجمالي )الى  (M2) عرض النقود

 (M2) اٌظٕٛاث
GPD  بالأطؼار

 اٌزابخت

GDP 

بالأطؼار 

 اٌضارٌت

 

M2/ 

GPD 

بالأطؼار 

 اٌزابخت

M2/ GPD 

 بالأطؼار اٌضارٌت

 

2004 12,254 101,845.3 53,235 12.0 23.0 

2005 14,684 103,551.4 73,533 14.2 20.0 

2006 21,080 109,389.9 95,588 19.3 22.1 

2007 26,956 111,455.8 111,456 24.2 24.2 

2008 34,920 120,626.6 157,026 28.9 22.2 

2009 45,438 124,702.9 130,642 36.4 34.8 

2010 60,386 132,687.1 167,093 45.5 36.1 

2011 72,178 142,700.1 192,237 50.6 37.5 

2012 75,466 162,587.5 227,222 46.2 33.2 

2013 87,679 174,990.2 273,588 50.1 32.0 

2014 90,728 175,335.4 266,420 51.7 34.1 

2015 82,595 183,616.3 199,716 45.0 41.4 

2016 88,082 208,932.2 203,870 42.3 43.2 
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ػبذ انًُؼى انسُذ ػهٍ , التصاداث انُمىد وانًصارف فٍ انُظى انرأسًانُت والاشتراكُت والألطار انُايُت يغ  - 

 . 302-301, ص 1984ت , كهُت الادارة والالتصاد , اشارة خاصت نهؼراق , انجسء انثاٍَ , انجايؼت انًستُصرَ
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2017 89,441 201,059.4 225,995 44.5 39.6 

2018 91,625 199,129.3 251,064 46.0 36.5 

الباحثان بالاعتماد عمى البنك المركزي العراقي ، المديرية العامة  إعدادالمصدر :  
 .ليحصاء وادبحاث ، النشرة الإحصائية السنوية لسنوات عدة 

( ان عرررررررررررض النقررررررررررود بمرررررررررر  1( والشرررررررررركل )1نلاحررررررررررظ مررررررررررن خررررررررررلال بيانررررررررررات الجرررررررررردول )
وسررررررررررار بمعررررررررردلات مرت عرررررررررة الرررررررررى عررررررررررام  2004( مميرررررررررار دينرررررررررار فررررررررري عرررررررررام 12,254)

( مميررررررررررار دينررررررررررار ثررررررررررم عرررررررررراود الارت رررررررررراع بعررررررررررد ذلررررررررررك 82,575بمرررررررررر  )انخ ررررررررررض لي 2015
، أمرررررررررررررا النررررررررررررراتج المحمررررررررررررري الإجمرررررررررررررالي بادسرررررررررررررعار الجاريرررررررررررررة أيضرررررررررررررا اتخرررررررررررررذ طريرررررررررررررق 

 . 2014،  2013،  2009الارت اع ألا انو انخ ض في الاعوام 
( ان 1( في الجدول )2004-2018ونلاحظ من خلال السمسمة الزمنية لمدة الدراسة )

 أعمىناتج المحمي بادسعار الجارية يشيد حالة نمو متذبذب اذ بم  عرض النقود الى ال
مالي نتيجة لت وق  عمق( حيث اصبح ىناك 43,2( فقد بم  )2016مستوى لو في عام )

( ، فقد ارت عت 2016نسبة عرض النقود عمى نسبة الناتج المحمي الاجمالي  في عام )
يتحكم فيو حجم الان اق  خميداسرعة نمو الان اق وذلك جعل عرض النقود مت ير 

 .(05)الحكومي ونوعيتو 
( وذلك بسبب الزيادة في الناتج المحمي 20.0( بم  )2005اقل مستوى لو كان عام ) أما

قد يعود السبب الى ما تعرض لو و كانت اكبر من الزيادة الحاصمة  في عرض النقود 
صمت في القطاع الاقتصاد العراقي من صدمة اقتصادية عرفت بصدمة العرض التي ح
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,  0222(  , 0222-0225ػهٍ يحسٍ اسًاػُم ,  انبُك انًركسٌ انؼرالٍ , انسُاست انُمذَت فٍ يىاجهت انتحذَاث ) - 

 .2ص 
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الحقيقي التي تركزت في عجز قطاع تجييز الطاقة والوقود والذي انعكس عمى تكاليف 
 . (06)النقل والمواصلات وتكاليف التسويق و الانتاج 

والناتج المحمي الإجمالي بادسعار  M2(  عرض النقود الواسض 1) شكل رقم 
 (2018-2004في العراق لممدة )الجارية 

 

 
 (1بالاػخّاد ػٍى بٍأاث صذٚي ) اٌباعزاْ إػذاد اٌّصذر : 

 المطمب الثاني : اجمالي الودائع الى الناتي المحمي الاجمالي   
تمثرررررررررررل العممرررررررررررة  فررررررررررري البمررررررررررردان الناميرررررررررررة الجرررررررررررزء ادكبرررررررررررر مرررررررررررن رصررررررررررريد النقرررررررررررود       

نسرررررررررربة النقررررررررررود الررررررررررى الرررررررررردخل قررررررررررد يعنرررررررررري  خررررررررررارج النظررررررررررام المصرررررررررررفي ، وان ارت رررررررررراع 
زيرررررررررادة اسرررررررررتعمال العممرررررررررة بررررررررردلًا مرررررررررن زيرررررررررادة حجرررررررررم الودائرررررررررض المصررررررررررفية ، و ليتسرررررررررنى 
الحصررررررررول عمررررررررى مقرررررررراييس اخرررررررررى تمثررررررررل العمررررررررق المررررررررالي ، فررررررررأن ىررررررررذا المؤشررررررررر الررررررررذي 
يتضرررررررررررررمن أجمرررررررررررررالي الودائرررررررررررررض الرررررررررررررى النررررررررررررراتج المحمررررررررررررري الاجمرررررررررررررالي ، ويركرررررررررررررز ىرررررررررررررذا 

ة عمررررررررررررى اعتبررررررررررررار ان ادصررررررررررررول شرررررررررررربة المؤشررررررررررررر عمررررررررررررى اسررررررررررررتبعاد العممررررررررررررة المتداولرررررررررررر
السررررررررررررائمة ىرررررررررررري المصرررررررررررردر الرئيسرررررررررررري لتمويررررررررررررل الاسررررررررررررتثمار ،وأي ارت رررررررررررراع فرررررررررررري ىررررررررررررذه 
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-0222), اثر انصذياث الالتصادَت فٍ بؼض يتغُراث الالتصاد انكهٍ فٍ انؼراق نهًذة انىائهٍ خضُر ػباش حسٍُ  - 

 .   88- 222, ص  0220( , رسانت ياجستُر , جايؼت كربلاء , كهُت الادارة والالتصاد , 2892
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النسررررررررربة لمودائرررررررررض مرررررررررن المررررررررردخرات الماليرررررررررة مقابرررررررررل النررررررررراتج المحمررررررررري الاجمرررررررررالي يمكرررررررررن 
ت سررررررررررريرىا عمرررررررررررى انيرررررررررررا تعنررررررررررري تحسرررررررررررناً فررررررررررري الودائرررررررررررض المصررررررررررررفية وتطرررررررررررور القطررررررررررراع 

 ( .07)المصرفي
ة افضررررررررررل لتطررررررررررور النظررررررررررام المصرررررررررررفي لاسرررررررررريما فرررررررررري ىررررررررررذا المؤشررررررررررر يعطرررررررررري واقعيرررررررررر  

بإشرررررررررركاليا الرررررررررردول الناميررررررررررة اي انررررررررررو يقرررررررررريس قرررررررررردرة المصررررررررررارف عمررررررررررى تعبئررررررررررة الودائررررررررررض 
 .الودائررررررررررررض تحرررررررررررت الطمرررررررررررب و ودائررررررررررررض التررررررررررروفير و الودائرررررررررررض الزمنيررررررررررررة المختم رررررررررررة مثرررررررررررل

بررررررررررالرغم مرررررررررررن ان ىررررررررررذا المؤشررررررررررر يقرررررررررريس المقرررررررررردرة الاجماليررررررررررة لممصررررررررررارف فرررررررررري جررررررررررذب 
 . (08)المدخرات 

 ( مميون دينار2018-2004تطور الودائض خلال المدة ) (2الجدول )

 انسُىاث
انىدائغ نذي  إجًانٍ

 انًصارف انتجارَت
 انىدائغ انحكىيُت

انىدائغ 

انحكىيُت / 

اجًانٍ 

 انىدائغ

% 

ودائغ انمطاع 

 انخاص

انىدائغ 

انخاصت / 

اجًانٍ 

 انىدائغ

% 

انُاتج انًحهٍ 

الاجًانٍ بالأسؼار 

 انجارَت

اجًانٍ 

/ انىدائغ 

انُاتج انًحهٍ 

 الاجًانٍ %

2004 8115832 5268 470 63 3025364 37 5323539 15.2 

2005 7080078 5955286 85 1124792 15 73,533,000 9.6 

2006 18911600 9593382 79 2583664 21 95,588,000 19.8 

2007 28543030 14084774 84 2701614 16 111,455,813 25.6 

2008 34524959 21838741 64 12686218 36 157,026,062 21.99 

2009 38582477 33202078 87 5370399 13 130,642,187 29.5 

2010 47947232 42461140 89 5486092 11 167,093,204 28.7 

2011 56150094 49802000 85 8488050 15 192,237,070 29.2 

2012 62005935 53382546 87 8064975 13 227,221,851 27.3 

2013 68855487 59023999 86 9831488 14 273,587,529 25.2 

2014 74073336 64376209 88 9564528 12 266420385 27.8 

2015 64344061 55230846 87 8991328 13 199715700 32.2 
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. Escwa. Economic Trends and Impact: Banking Sector Lending Behavior and Efficiency in 

Selected Escwa Member Countries, New York, 2005, Issue No.3, (pp.30-31)  
18
عمار حمد خلف , قٌاس تأثٌر تطور الجهاز المصرفً على النمو الاقتصادي فً العراق , جامعة بغداد , كلٌة الادارة  - 

 . 184, ص 2011  ,  64, العدد  17والاقتصاد , مجلة العلوم الاقتصادٌة والادارٌة , المجلد 



          0202 حسَراٌ انثاٍَيجهت انؼهىو انًانُت وانًحاسبُت / انًجهذ الاول / انؼذد   
  ً أػًال انبحىث وانترجًت       تصذر ػٍ وزارة انًانُت / يركس انتذرَب انًانٍ وانًحاسبٍ / لسى انتذرَب ػه  

 

16 

 

 

 

2016 2650000 38000000 14 3270000 12 20389832 12.99 

2017 67000000 40950000 61 2609000 39 225995179 29.6 

2018 76890000 49520000 64 2736000 36 254870185 30.2 

 

 (4002 - 4002الم در : تقارير البنك المركيي العرا ي ,المديرية العامة للإح اء والأبحاث )

 الحكوميةان المجموع العام لودائض المصارف التجارية ونسبة كل من ودائض المصارف 
في الجدول  المبينة(2004-2018وودائض المصارف ادىمية الى اجمالي الودائض لممدة )

الى أجمالي الودائض مقارنةً مض نسبة  الحكومية(، يلاحظ  من خلالو ارت اع نسبة الودائض 2)
 الحكوميةودائض القطاع الخاص الى أجمالي الودائض ، حيث بم ت  نسبة ودائض المصارف 

الى اجمالي  ادىمية%(  ، كما  بم ت نسبة ودائض المصارف 63الى أجمالي الودائض )
الى أجمالي الودائض  الحكومية%( ، و استمرت نسبة ودائض المصارف 37الودائض )

(، يقابمو انخ اض 2015%( في عام )87بالارت اع التدريجي حتى وصمت الى ما نسبتو )
%(  في ن س العام 13ىمية حيث وصمت الى نسبة )تدريجي في نسبة ودائض المصارف الا

اما فيما  ، مما يعني ضعف اداء المصارف الاىمية وانخ اض مساىمتيا الاقتصادية .
  (2004 -2018) المدة في العراق خلال التجاريةالمصارف  يخص تطور ودائض

 المحمي جالنات الى الودائض إجمالي نسبو انخ اض يلاحظ ، اذ (2) والموضحة في الجدول
 عام في (% 15.2 ) الىكما ىو الحال في معظم الدول النامية ، حيث وصمت  الاجمالي

نظراً لمظروف ادمنية غير المشجعة والمقيدة لمعمل  طبيعية( وىذه نتيجة 2004)
بالارت اع  الاجمالي المحمي الناتج الى الودائض اجمالي نسبوالمصرفي ، كما بدأت 

( بعدىا انخ ضت لتصل 2015%( في عام )32.2التدريجي البسيط لتصل الى نسبة  )
ويعزى انخ اض نسبة اجمالي الودائض الى إجمالي الناتج  (2018)( عام 30.2الى )

المحمي الى ضعف المصارف التجارية في جذب الودائض وضعف ثقة الجميور بالجياز 
 .مما أدى إلى ارت اع الطمب عمى النقود بشكل سائل المصرفي وتدىور الوضض ادمني ،
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 . GDP المطمب الثالث : نسبة أشباه النقود إلى
( الررررررررررررى )الودائررررررررررررض الادخاريررررررررررررة والترررررررررررروفيريعررررررررررررد مؤشررررررررررررر نسرررررررررررربة أشررررررررررررباه النقررررررررررررود       

النررررررررررراتج المحمررررررررررري الاجمرررررررررررالي ذو أىميرررررررررررة فررررررررررري قيررررررررررراس العمرررررررررررق المرررررررررررالي فررررررررررري العرررررررررررراق 
لكونرررررررررو يعكرررررررررس المقررررررررردرة الإجماليرررررررررة لممصرررررررررارف فررررررررري جرررررررررذب المررررررررردخرات عمرررررررررى شررررررررركل 

والترررررررري تعتبرررررررر ميمرررررررة جررررررررداً ودائرررررررض تررررررروفير و جمررررررررة ومرررررررن ثرررررررم تحويميررررررررا الرررررررى قرررررررروض ، 
ر أخرررررررررررر لتمويرررررررررررل الاسرررررررررررتثمارات الإنتاجيرررررررررررة طويمرررررررررررة ادمرررررررررررد فررررررررررري الاقتصررررررررررراد ، بتعبيررررررررررر

لتررررررررررررررروفير التمويرررررررررررررررل الاسرررررررررررررررتثماري طويرررررررررررررررل ادمرررررررررررررررد للاسرررررررررررررررتثمارات الإنتاجيرررررررررررررررة فررررررررررررررري 
 الاقتصاد .

 

 )ٍٍِْٛ دٌٕار( GDPالإصّاًٌحش اٌّغًٍ إٌمٛد اٌى إٌا أشبأٖظبت  (3صذٚي )

 إٌمٛد أشباٖ اٌظٕٛاث

إٌاحش اٌّغًٍ الاصّاًٌ 

 بالأطؼار اٌضارٌت

 

 GDPٔظبت أشباٖ إٌمٛد / 

)%( 

 

2004 1399161 53235359 2.62 

2005 1894453 73533599 2.57 

2006 2250730 95587955 2.35 

2007 3199051 111455813 2.87 

2008 5091703 157026062 3.24 

2009 6315834 130643200 4.83 

2010 6943204 162064566 4.28 

2011 7,638,930 217327107 3.51 

2012 9318228 254225490.7 3.66 

2013 10924848 273587529.2 3.99 

2014 15125117 258900633.1 5.84 

2015 14646221 191715791.8 7.63 

2016     17209000     203870000        8.44 

2017      15870000      225700000       7.03 

2018     17562000      251100000      6.99 
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بالاػخّاد ػٍى حمارٌز اٌبٕه اٌّزوشي اٌؼزالً ،اٌّذٌزٌت اٌؼاِت ٌلإعصاء  اٌباعزاْاػذاد  اٌّصذر : 

 . ٚالأبغاد

 (2اٌشىً رلُ )

 (2004-2018) ٌٍّذة الإصّاًٌإٌمٛد اٌى إٌاحش اٌّغًٍ  أشبأٖظبت احضا٘اث 

 

 (3بالاػخّاد ػٍى بٍأاث اٌضذٚي رلُ ) اٌباعزاْاػذاد  اٌّصذر : 

( حجم التطور المصرفي في العراق من خلال 0رقم )( والشكل 3يوضح الجدول رقم )
-2018قياس نسبة أشباه النقود  الى الناتج المحمي الاجمالي بادسعار الجارية لممدة )

( ، حيث سُجمت  نسبة أشباه النقود الى الناتج المحمي الإجمالي بالارت اع التدريجي 2004
( ، واستمر الاتجاه (2004( في عام %2.62رغم التذبذب البسيط )صعوداً ونزولًا( ليبم  )

العام لمرصيد الاجمالي لمودائض الثابتة والتوفير متذبذباً )بين الانخ اض والارت اع البسيط( 
 . (2008)الى عام  (2004)نسبتاً الى الناتج المحمي الاجمالي ، من عام 

( والرررررررررررذي عكرررررررررررس 4.83فقرررررررررررد ارت عرررررررررررت النسررررررررررربة الرررررررررررى ) (2009)امرررررررررررا فررررررررررري عرررررررررررام   
يط فرررررررري حجررررررررم التطررررررررور المصرررررررررفي  وتعررررررررود الزيررررررررادة الررررررررى ارت رررررررراع الميررررررررل أرت رررررررراع بسرررررررر

الحررررررررردي للادخرررررررررار ، نتيجرررررررررة لانخ ررررررررراض معرررررررررردل التضرررررررررخم وارت ررررررررراع الررررررررردخل الحقيقرررررررررري 
مصررررررررررررفاً  43)والنقررررررررررردي ليفرررررررررررراد ، فضرررررررررررلًا عرررررررررررن ارت ررررررررررراع عررررررررررردد المصرررررررررررارف الرررررررررررى )
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،  (2009)موزعرررررررررررررررة برررررررررررررررين مصرررررررررررررررارف حكوميرررررررررررررررة وأجنبيرررررررررررررررة وأىميرررررررررررررررة فررررررررررررررري عرررررررررررررررام 
، حيرررررررررررررث ارت عررررررررررررررت  (2015)وى متقررررررررررررررارب الرررررررررررررى عررررررررررررررام واسرررررررررررررتمرت النسرررررررررررررربة بمسرررررررررررررت

( ، بسررررررررررربب ارت ررررررررررراع 7.63أشرررررررررررباه النقرررررررررررود الرررررررررررى النررررررررررراتج المحمررررررررررري الاجمرررررررررررالي الرررررررررررى )
( مصررررررررررررفاً حكرررررررررررومي وأىمررررررررررري وأجنبررررررررررري 57عررررررررررردد المصرررررررررررارف حيرررررررررررث وصرررررررررررمت الرررررررررررى )

، وأيضررررررررراً يعرررررررررود ارت ررررررررراع  ىرررررررررذه النسررررررررربة الرررررررررى انخ ررررررررراض  (2015)فررررررررري نيايرررررررررة عرررررررررام 
 ب عل انخ اض أسعار الن ط. (2015)الناتج المحمي الاجمالي في عام 

ان المؤشرات السابقة تقيس قدرة المصارف عمى تعبئة المدخرات المحمية في شكل ودائض 
وتمويل النشاط الاقتصادي ، ويمكن ان يستعمل اي واحد من ىذه المؤشرات الثلاثة 

اضمة فيما كمؤشر لمتطور المصرفي . إلا ان الطبيعة الييكمية  للاقتصاد تقود الباحثين لمم 
بين تمك المؤشرات ،وىذا ينطمق من حقيقة واضحة ىو انو في معظم الدول نامية يكون 

 . (09)الجزء ادكبر من عرض النقود ىو عممة خارج الجياز المصرفي
نسبة الائتمان المقدم لمقطاع الخاص إلى الناتي المحمي  -المطمب الرابع :

 ا جمالي:
من المؤشرات الميمة المستخدمة في ىذا البحث ىو نسبة الائتمان المقدم لمقطاع    

الخاص من قبل المصارف كنسبة مئوية من أجمالي الناتج المحمي ، ويعتبر ىذا المؤشر 
ادكثر استخداماً  في القياس الكمي لدرجة تطور القطاع المالي والمصرفي خاصةً  في 

المؤشر كل القروض المقدمة لمقطاع الخاص من قبل جميض  الدول النامية ، ويشمل ىذا
المؤسسات المالية بالإضافة إلى المصارف التجارية ويستثني ىذا  المؤشر الائتمان 

( 02) الصادر لمحكومات والييئات العامة ، كما يستثني الائتمان الصادر من البنوك المركزية

                                                 
 .291, ص.يصذر سابكلالتصادٌ فٍ انؼراق , ػًار حًذ خهف , لُاش تأثُر تطىر انجهاز انًصرفٍ ػهً انًُى ا  -(11
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ي تعمل كمؤشر أو مرشد لمستوى وطالما أن الودائض المصرفية تمول الائتمان ، في( 02)
 الوساطة المالية في الاقتصاد . 

( نجرررررررررد نسررررررررربة الائتمررررررررران الخررررررررراص الرررررررررى أجمرررررررررالي 4ومرررررررررن خرررررررررلال الجررررررررردول رقرررررررررم )    
  (1.54%)النررررررراتج المحمررررررري  كانرررررررت منخ ضرررررررة ، حيرررررررث وصرررررررمت الرررررررى مرررررررا نسررررررربتو

( تزامنررررررررراً مرررررررررض التحررررررررررر المرررررررررالي ، وذلرررررررررك بسررررررررربب ت ييرررررررررر الوضرررررررررض 2004فررررررررري عرررررررررام )
( ارت ررررررررررررض حجررررررررررررم 2010وترررررررررررردىور الوضررررررررررررض ادمنرررررررررررري ، أمررررررررررررا فرررررررررررري عررررررررررررام )السياسرررررررررررري 

%( ب عررررررررررررررل ال رررررررررررررراء ضرررررررررررررروابط 5.80الائتمرررررررررررررران الخرررررررررررررراص وبنسرررررررررررررربة بسرررررررررررررريطة الررررررررررررررى )
الائتمرررررررررررررران وارت رررررررررررررراع مسررررررررررررررتوى الرررررررررررررردخول والتحسررررررررررررررن النسرررررررررررررربي لموضررررررررررررررض الامنرررررررررررررري ، 
واسررررررررررتمرت نسرررررررررربة الائتمرررررررررران الخرررررررررراص بالارت رررررررررراع الترررررررررردريجي رغررررررررررم التذبررررررررررذب البسرررررررررريط 

%( ، فرررررررررري نيايررررررررررة فترررررررررررة 15.33بنسرررررررررربة بسرررررررررريطة الررررررررررى ))صررررررررررعوداً ونررررررررررزولًا( لتصررررررررررل و 
( 3، كمررررررررررررررا ىررررررررررررررو موضررررررررررررررح بالشرررررررررررررركل رقررررررررررررررم ) (2018)الدراسررررررررررررررة ، أي فرررررررررررررري عررررررررررررررام 

والررررررررررذي يشررررررررررير بوضرررررررررروح الررررررررررى انخ رررررررررراض نسرررررررررربة الائتمرررررررررران الخرررررررررراص الررررررررررى أجمررررررررررالي 
النرررررررررراتج المحمرررررررررري ، بسرررررررررربب توجررررررررررو أغمررررررررررب الائتمرررررررررران الررررررررررى القطرررررررررراع العررررررررررام ومزاحمررررررررررة 

حجرررررررررررررررم المررررررررررررررردخرات المحميرررررررررررررررة القطررررررررررررررراع الخررررررررررررررراص فررررررررررررررري التمويرررررررررررررررل ، و انخ ررررررررررررررراض 
الناجمرررررررررة عرررررررررن انخ ررررررررراض الررررررررردخل الحقيقررررررررري ليفرررررررررراد ، فضرررررررررلًا عرررررررررن ضرررررررررعف القطررررررررراع 
الخررررررررراص وصررررررررر ر حجمرررررررررو والتررررررررري يتخرررررررررذ الطرررررررررابض العرررررررررائمي والرررررررررذي يعتمرررررررررد ادسرررررررررموب 
الرررررررررذاتي فررررررررري التمويرررررررررل والتمويرررررررررل غيرررررررررر الرسرررررررررمي ، وكرررررررررذلك ارت ررررررررراع نسررررررررربة نشررررررررراطات 

بب ضرررررررررررررعف الثقرررررررررررررة ألمضررررررررررررراربو مثرررررررررررررل العقرررررررررررررارات وشرررررررررررررراء السرررررررررررررمض الثمينرررررررررررررة ، بسررررررررررررر
 بالجياز المصرفي الناتج عن الوضض الاقتصادي المربك .

 
                                                 
20 - Sanjaya Kumar ,(2015), Measuring financial development in India, Pradesh, India .(p .192). 
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 )ٍٍِْٛ دٌٕار(    (2004- 2018)اٌضاري ٌٍّذة  GDPِؤشز ٔظبت الائخّاْ اٌخاص اٌى  (4) اٌضذٚي 

                                                          

 اٌظٕٛاث

الائخّاْ ٌٍمطاع 

 اٌخاص

 

الاصّاًٌ إٌاحش اٌّغًٍ 

 بالأطؼار اٌضارٌت

 

ٔظبت الائخّاْ ٌٍمطاع اٌخاص 

    الإصّاًٌ/ إٌاحش اٌّغًٍ 

)%( 

2004 824699 53235359 1.54 

2005 1717450 73533599 2.33 

2006 2664898 95587955 2.78 

2007 3459020 111455813 3.10 

2008 4587454 157026062 2.92 

2009 5690062 130643200 4.35 

2010 9413153 162064566 5.80 

2011 20344076 217327107 9.36 

2012 20770,625 254225490.7 8.17 

2013 23574328 273587529.2 8.61 

2014 25755358 258900633.1 9.94 

2015 25872785 191715791.8 13.49 

2016 37180123 203870000 18.24 

2017 37952829 225700000 16.82 

2018 38486947 251100000 15.33 

 -بالاػخّاد ػٍى : اْاٌباعز إػذاد : اٌّصذر           

وزارة انتخطُظ و انتؼاوٌ الإًَائٍ , انجهاز انًركسٌ نلإحصاء و تكُىنىجُا انًؼهىياث , يذَرَت انحساباث انمىيُت ,   -2

 سُىاث يختهفت.

 .يختهفت , بغذاد , سُىاثوالأبحاث انبُك انًركسٌ انؼرالٍ , انُشراث الاحصائُت انسُىَت , انًذَرَت انؼايت نلإحصاء  -0
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 (2004-2018ٌٍّذٖ  )  GDPٔظبت الائخّاْ اٌّمذَ ٌٍمطاع اٌخاص اٌى احضا٘اث ِؤشز  (3) اٌشىً

 

 (4ػٍى بٍأاث اٌضذٚي رلُ ) بالاػخّاد آِْ أػذاد اٌباعز اٌّصذر

(  يلاحررررررررررظ 3( و )2ومررررررررررن خررررررررررلال ماسرررررررررربق وكررررررررررذلك مررررررررررن خررررررررررلال ادشرررررررررركال رقررررررررررم )  
ان شررررررررركل منحنرررررررررى أشرررررررررباه النقرررررررررود إلرررررررررى إجمرررررررررالي النررررررررراتج المحمررررررررري مشرررررررررابو الرررررررررى حرررررررررد 
كبيررررررررر شرررررررركل منحنررررررررى الائتمرررررررران الخرررررررراص الررررررررى اجمررررررررالي النرررررررراتج المحمرررررررري خررررررررلال فترررررررررة 

،اذ نجررررررررررررد أن ىنرررررررررررراك علاقررررررررررررة طرديررررررررررررو بررررررررررررين المؤشررررررررررررر   -2018) 2004التحميررررررررررررل )
ادول نسررررررررربة أشررررررررررباه النقرررررررررود الررررررررررى أجمررررررررررالي النررررررررراتج المحمرررررررررري وبرررررررررين المؤشررررررررررر الثرررررررررراني 
نسررررررررربة الائتمررررررررران المقررررررررردم لمقطررررررررراع الخررررررررراص الرررررررررى أجمرررررررررالي النررررررررراتج المحمررررررررري ، بعبرررررررررارة 
أخرررررررررى وجررررررررود علاقررررررررة موجبررررررررة بررررررررين قرررررررردرة الجيرررررررراز المصرررررررررفي عمررررررررى جررررررررذب الودائررررررررض 

( والترررررررررررري تعتبررررررررررررر ميمررررررررررررة فرررررررررررري تمويررررررررررررل الاسررررررررررررتثمارات الانتاجيررررررررررررة )الثابتررررررررررررة والترررررررررررروفير
الخاصرررررررررررررة  طويمرررررررررررررة الاجرررررررررررررل ، وبرررررررررررررين قدرترررررررررررررو عمرررررررررررررى مرررررررررررررنح الائتمررررررررررررران والخررررررررررررردمات 
المصررررررررررررفية الاخررررررررررررى ، حيرررررررررررث يعرررررررررررد أن المؤشرررررررررررر الاول شررررررررررررطاً  ضررررررررررررورياً ومكمرررررررررررلًا 
لارت رررررررررررراع المؤشررررررررررررر الثرررررررررررراني أي نسرررررررررررربة الائتمرررررررررررران الخرررررررررررراص الررررررررررررى أجمررررررررررررالي النرررررررررررراتج 
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، وفي عام  2007عام  24.2الى  2005في عام  20.0العمق المالي من  وارت ض مؤشر
بسبب الازمة المالية العالمية التي اثرت  22.2انخ ض مؤشر العمق المالي الى  2008

عمى الاقتصاد العالمي والتي تسببت في انخ اض التعاملات المالية كذلك ادت الى خ ض 
ض قيمة الاسيم والسندات المالية وارت اع قيمة قيمة العممة الاجنبية وىذا ادى الى انخ ا

العممة المحمية مقارنة بالعملات الاجنبية مما انعكس عمى ارت اع الطمب لمعممة المحمية مما 
انعكس عمى شكل ارت اع الناتج  المحمي الاجمالي بنسب اكبر من الزيادة في عرض النقود 

 ي ىذا العام.وىذا بدوره ادى الى انخ اض  مؤشر العمق المالي ف
و  34.8 ت ض مؤشر العمق المالي ليصل الىار 2011 و  2010و  2009وفي عام 

( و 33.2انخ ض الى ) 2013و  2012عمى التوالي ، وفي عام 37.5و  36.1
ويعود السبب ذلك الى خروج مقدار كبير من الكتمة النقدية عن سيطرة السمطة  (32.0)

النقدية بسبب ارت اع مؤشر ال ساد الاقتصادي و الإداري الذي أدى إلى تدىور الوضض 
ارت ض مؤشر العمق المالي  2016و  2015و  2014الاقتصادي بشكل عام ، وفي عام 

  2017أما في العامين الاخيرين من الدراسة   ( عمى التوالي ،43.2، 34.1،41.4ليبم  )
والذي ىو  .(5( . وكما في الجدول رقم )36.5و  39.6فقد انخ ض ليبم  ) 2018و

 . GDP بالمعنى الواسض الى  M2حصيمة نسبة 
 ( %2004-2018( ِؤشز اٌؼّك اٌّاًٌ فً اٌؼزاق ٌٍّذة )5صذٚي )

 انؼًك انًانٍ انسُىاث

2004 25.6 

2005 20.0 

2006 22.1 

2007 24.2 

2008 22.2 

2009 34.8 

2010 36.1 

2011 37.5 
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2012 33.2 

2013 32.0 

2014 34.1 

2015 41.4 

2016 43.2 

2017 39.6 

2018 36.5 

 اٌّصذر :  إػذاد اٌباعزاْ بالاػخّاد ػٍى اٌضذاٚي اٌظابمت

 

 الاستنتاجات :
يعتمررررررررررررد اعتمرررررررررررراد شرررررررررررربو كامررررررررررررل   GDPان النرررررررررررراتج المحمرررررررررررري الاجمررررررررررررالي   -0

عمررررررررررررى الايرررررررررررررادات الن طيررررررررررررة اذ ان انخ رررررررررررراض او زيررررررررررررادة ىررررررررررررذه العائرررررررررررردات 
يرررررررررنعكس عمرررررررررى مقررررررررردار النررررررررراتج المحمررررررررري الاجمرررررررررالي الرررررررررذي يعرررررررررد العامرررررررررل 

 الاساسي في العمق المالي .
ان عرض النقود يشكل العامل ادساس في تحقيق العمق المالي اذ يعد من  -0

ونو يمثل وسائل الدفض في الاقتصاد والذي اخذ المت يرات ادساسية الميمة  لك
 اتجاه ذي نمو مضطرد خلال مدة الدراسة بم يوميو الضيق والواسض    .

، واجمالي الودائض الى GDPعرض النقود الى الناتج المحمي الاجمالي ان  -3
تمثل مؤشرات العمق  GDPونسبة اشباه النقود الى الناتج المحمي الاجمالي ، 

قيس قدرة المصارف عمى تعبئة المدخرات المحمية في شكل تالمالي التي 
ودائض، ويمكن ان يستعمل ايآ من ىذه المؤشرات الثلاثة كمؤشر لمتطور 
المصرفي ، وقد عكست المؤشرات السابقة ضعف الجياز المصرفي وانخ اض 

 مساىمتو الاقتصادية .
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بالرغم من الزيادات المطردة في عرض النقود لكنيا لم تتناسب مض متطمبات  -0
النشاط الاقتصادي في العراق ممثمة بالناتج المحمي الاجمالي وذلك لان ىذا 
الناتج يعتمد بشكل أساسي عمى الإيرادات الن طية وبالتالي ي قد عرض النقود 

 .GDPإمكانية التأثير  مض 
النقود في العراق ىو عممة خارج الجياز  ان الجزء ادكبر من عرض -5

المصرفي وىذا يؤدي الى انخ اض دور ومساىمة المؤسسات المالية الوسيطة 
المصرفية وغير المصرفية في النشاط الاقتصادي وبالتالي ينخ ض العمق 

 المالي  .

 التو يات :
لي في العراق لممدة  بالاستناد الى الاستنتاجات التي تم التوصل إلييا في تحديد العمق الما 
 ( فان الباحثان يوصيان بما يأتي :2018-2004)

ايجررررررررراد مصرررررررررادر اخررررررررررى غيرررررررررر الايررررررررررادات الن طيرررررررررة لتنويرررررررررض النررررررررراتج والررررررررردخل   -0
مررررررررررررن اجررررررررررررل اضررررررررررررافة مصررررررررررررادر اخررررررررررررررى تسرررررررررررراىم بزيررررررررررررادة النرررررررررررراتج المحمررررررررررررري 

كتطرررررررررررررررررروير القطرررررررررررررررررراع الصررررررررررررررررررناعي الاجمررررررررررررررررررالي ومتوسررررررررررررررررررط دخررررررررررررررررررل ال رررررررررررررررررررد 
 .والزراعي

المصررررررررررررررفي بمرررررررررررررا يرررررررررررررتلائم مرررررررررررررض حاجرررررررررررررة النشررررررررررررراط إعرررررررررررررادة ىيكمرررررررررررررة الجيررررررررررررراز  -0
الاقتصرررررررررررررادي عرررررررررررررن طريرررررررررررررق دعرررررررررررررم المصرررررررررررررارف المتخصصرررررررررررررة مرررررررررررررن اجرررررررررررررل 
تعزيررررررررررررز دورىررررررررررررا التنمرررررررررررروي  ، وكررررررررررررذلك قيررررررررررررام المصررررررررررررارف الحكوميررررررررررررة برررررررررررردعم 

 المشروعات الص يرة والمتوسطة .
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إعطررررررررراء البنررررررررروك المركزيرررررررررة قررررررررردر واسرررررررررض وكبيرررررررررر مرررررررررن الاسرررررررررتقلالية فررررررررري ادارة  -3
لا يتعررررررررررارض مررررررررررض القرررررررررردرة عمررررررررررى المسررررررررررائمة السياسررررررررررة النقديررررررررررة وتن يررررررررررذىا بمررررررررررا 

والمصرررررررررررررداقية والشررررررررررررر افية لخمرررررررررررررق بنررررررررررررروك ناجحرررررررررررررة تسرررررررررررررتطيض ادارة السياسرررررررررررررة 
 النقدية في البلاد .

زيادة الشمول المالي المصرفي ليشمل كل شرائح المجتمض من خلال تطبيق نظام   -0
 الرقم المصرفي المقترن بالرقم المدني لمعالجة مشكمة نسبة العممة في التداول ،

وتنمية الاسواق المالية . كذلك تحويل اتجاه الافراد نحو مشروعات الاستثمار 
المباشر لتساىم في زيادة الدخل القومي الذي يساىم في تحقيق الاستقرار النقدي 

 .مالية ، والمضاربة في العقاراتبعيدا عن التوجو الى شراء السمض الاستيلاكية والك

  

 انًصادر

 
 انكتب  :

ػبذ إٌّؼُ اٌظٍذ ػًٍ ، الخصاداث إٌمٛد ٚاٌّصارف فً إٌظُ اٌزأطّاٌٍت ٚالاشخزاوٍت ٚالألطار  -1

إٌاٍِت ِغ اشارة خاصت ٌٍؼزاق ، اٌضشء اٌزأً ، اٌضاِؼت اٌّظخٕصزٌت ، وٍٍت الادارة ٚالالخصاد ، 

1984 . 

 

 

 انبحىث وانذراساث :

فمز لضاٌا ِٚذٌٛلاث اٌظٍاطاث بشاْ اٌبٍذاْ إٌاٍِت باٚي ٘ٛدٌٓ ٚآخزْٚ ، اٌخٍّٕت اٌّاٌٍت ٚاٌغذ ِٓ اٌ -1

ٚحٍه اٌظائزة ػٍى طزٌك اٌخغٛي لالخصاد ، ٚرلت ػًّ صادرة ػٓ إٌمذ اٌذًٌٚ ، ادارة شؤْٚ إٌمذ 

 .201ٚاٌصزف ،

اٌّؼٙذ  ،  اٌبٕه الإطلاًِ ٌٍخٍّٕت،  ػبذ اٌغٍّذ ػبذ اٌفخاط ، الإدارة الإطخزاحٍضٍت فً اٌبٕٛن الإطلاٍِت -2

 ٘ـ . 1425، صذة ، 66ًِ ٌٍبغٛد ٚاٌخذرٌب ، بغذ رلُ الإطلا
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-2015ػًٍ ِغظٓ اطّاػًٍ ،  اٌبٕه اٌّزوشي اٌؼزالً ، اٌظٍاطت إٌمذٌت فً ِٛاصٙت اٌخغذٌاث ) -3

2016 ،  )2017 

ػّار عّذ خٍف ، لٍاص حأرٍز حطٛر اٌضٙاس اٌّصزفً ػٍى إٌّٛ الالخصادي فً اٌؼزاق ، صاِؼت  -4

  ،  64، اٌؼذد  17بغذاد ، وٍٍت الادارة ٚالالخصاد ، ِضٍت اٌؼٍَٛ الالخصادٌت ٚ الادارٌت ، اٌّضٍذ 

2011 .  

ٚراث الأػّاي ِٕٚظ ٘بٗ ػبذ إٌّؼُ ، ِخطٍباث رأص اٌّاي الإضافً ٌٍغذ ِٓ ِخاطز اٌخمٍباث فً د -5

الإئخّاْ ، ٚرلت لذِج فً الاصخّاع اٌخاِض ٚاٌؼشزٌٓ ٌٍضٕت اٌؼزبٍت ٌٍزلابت اٌّصزفٍت اٌذي ػمذ فً 

، أِأت ِضٍض ِغافظً اٌبٕٛن اٌّزوشٌت ِٚؤطظاث إٌمذ  2015ِاٌٛ   14-13أبٛ ظبً ًٌِٛ 

 اٌؼزبٍت ، صٕذٚق إٌمذ اٌؼزبً .

 

 انتمارَر و الاحصاءاث :

اٌّزوشي اٌؼزالً ، لظُ الاطخمزار إٌمذي ٚاٌّاًٌ ، حمزٌز الإٔذار اٌّبىز ٌٍمطاع اٌّصزفً ، اٌبٕه  -1

 . 2017اٌفصً اٌزابغ ، 

 .2018اٌخمزٌز اٌظٕٛي ػٓ دٚر اٌظٍاطت إٌمذٌت ٌٍبٕه اٌّزوشي اٌؼزالً فً ادارة اٌخضخُ ٌؼاَ  -2

ٚ  15، اٌذٚرة اٌظبؼْٛ اٌبٕذاْ  2030اٌضّؼٍت اٌؼاِت ٌلأُِ اٌّخغذة ،  خطت اٌخٍّٕت اٌّظخذاِت ٌؼاَ  -3

 . 2015أٌٍٛي/طبخّبز  25ِٓ صذٚي الأػّاي ، لزار احخذحٗ اٌضّؼٍت اٌؼاِت فً  116

 

 : انرسائم و الاطارَح

اشزف ػشاَ ِغّٛد ػشاَ ، ِؤشزاث اٌؼّك اٌّاًٌ ٌلأطٛاق اٌّاٌٍت ٚأرز٘ا ػٍى إٌّٛ  -1

الالخصادي دراطت عاٌت طٛق اٌّاي اٌفٍظطًٍٕ ، رطاٌت ِاصظخٍز ، صاِؼت الأس٘ز ، غشة ، 

2017. 

دٚر طٛق الأٚراق اٌّاٌٍت فً حٍّٕت الادخار فً ِصز ، رطاٌت اٌظزس ،  عظٍٓ ػبذ اٌّطٍب -2

لظُ  -فزع بٕٙا وٍٍت اٌخضارة  –ت اٌّاصظخٍز فى الالخصاد ، صاِؼت اٌشلاسٌك ِمذِت ًٌٍٕ درص

 .2002الالخصاد ، 
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خضٍز ػباص عظٍٓ اٌٛائًٍ ، ارز اٌصذِاث الالخصادٌت فً بؼض ِخغٍزاث الالخصاد اٌىًٍ فً  -3

( ، رطاٌت ِاصظخٍز ، صاِؼت وزبلاء ، وٍٍت الادارة ٚالالخصاد ، 1980-2011اٌؼزاق ٌٍّذة )

2012  . 

 

 انًىالغ الانكتروَُت : 

اعّذ عظٓ ػطشاْ ، اٌضٙاس اٌّصزفً ٚأرزٖ فً ِخغٍزاث الاطخمزار ػبذ اٌغظٍٓ اٌغاٌبً ٚ -1

الالخصادي )الأردْ دراطت عاٌت(، بغذ ِٕشٛر ػٍى اٌّٛلغ الإٌىخزًٚٔ
 

tehttps://www.iasj.n
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تأثير ظاهرة التضخم في ربحية اسهم الشركات: دراسة لبعض الشركات مختارة 

 (2*)(4002-4002لأوراق المالية لممدة)في سوق العراق ا
 

The Impact of Inflation on the Profitability of Companies 

Shares: A Study of Some Selected Companies in the Iraq 

Stock Exchange for the Period (2004-2018). 

 
 الباحثــــــــين

(   3)* عبدالله ضياء عباس                                    (4)* أ. م. د يوسف عبدالله عبد  

 

 
  المستخمص:

عينة من الشركات المساىمة في لدف البحث الى دراسة تأثير  التضخم في ربحية اسيم ى 
سوق العراق للأوراق المالية، وتمثل مجتمع البحث بعض القطاعات المدرجة في سوق 

(، 4002-4002العراق للأوراق المالية وعينة البحث بعض الشركات المختارة في المدة )
نموذج الانحدار الذاتي ذو الابطاء الموزعة غير ومن أجل تحقيق ذلك وظف البحث 

(، وتوصل البحث الى استنتاجات عدة كان ابرزىا وجود تأثير غير NARDLالخطي )
خطي طويل الاجل لظاىرة التضخم في ربحية السيم لمقطاعات سوق العراق للأوراق 

   .المالية و فيما كانت ابرز توصية
 .NARDL، ربحية السيم، التضخم، قياس مالي : سوق الاوراق الماليةكممات مفتاحية

 
 كليت الادارة والاقتصاد . -رسالت هاجستير هقدهت الي  الجاهعت الوستنصريت (    البحث هستل هن 1 *)

 .قسن العلوم الواليت والوصرفيت -كليت الادارة والاقتصاد - الجاهعت الوستنصريت(    2)* 

 الجاهعت  -كليت الادارة والاقتصاد  –طالب هاجستير في قسن العلوم الواليت والوصرفيت      (3)*

 الوستنصريت.            
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Abstract: 

The aim of the research is to study the effect of inflation on the 

profitability of shares of a sample of companies contributing to the 

Iraq Stock Exchange, and the research community represents some 

sectors listed in the Iraq Stock Exchange and the research sample has 

some selected companies in the period (2004-2018), and in order to 

achieve this, the research employed a form Self-regression with non-

linear distributed slowdowns (NARDL), and the research reached 

several Results, the most prominent of which was the existence of a 

long-term non-linear effect of the phenomenon of inflation in 

earnings per share for the sectors of the Iraq Stock Exchange, and 

while the most prominent recommendation was 

Key words: stock market,profitability of the share ,inflation,NARDL 

Financial Measurement. 

 
 :المقدمة

ك تمتم المالية تختمف عن غيرىا من الأسواق فيي لاتقرض الاموال ولاالأوراق سوق إن 
طار الافيي ، وغالبا ما تكون اسيم وسنداتتتعامل بالأدوات مالية  لكنوالسمع البضائع 
محدد لكن المكان ولا تشترط ن يين والمشتر يق المالية البائعار و يجمع المتعاممون بالأالذي 

التعرف عمى  وتمكنيم منجمع المتعاممين تاتصال فعالة ألية ضرورة توفر بالمقابل 
 .تداولة في السوقالاسعار السائدة خاصة بكل ورقة مالية م

لتجميع  تالاليا كونيا احدىعممية التنمية الاقتصادية تساىم سوق الأوراق المالية في 
حمقة الاتصال  إذ توفرييا نحو قنوات الاستثمار المتنوعة يوجالمدخرات الخاصة والعامة وت

وبذلك  ستثماراتياحجم ازيادة ل وايا اتاطشات من اجل تمويل نستثمرين والشركفعالة بين الم
فعاليات ى الاخر  ومن جيةالمناخ الاستثماري لحركة راس المال فيي تعكس من جية 

الافراد والقطاعات لمدخرات اجيزة الاستثمار التي تعد  الشركات المساىمةوتطور نشاط 
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 أمكانية ستثمرينولمم سيولة شركاتئ لميتي يانإف وعمى ىذا الاساس في السوقالمشاركة 
 .بيسر وسيولة وعائد مناسب متوظيف اموالي
تدفق  التقميل فيالى  ؤديإذ ت ةالماليالأوراق سوق عمى سمبية  ثارالتضخم اإن لظاىرة 

عيق نموىا يالاستثمار و  أعباءمن  يزيد سعارللأمستوى العام الارتفاع مدخرات المالية،لان 
تكون  ةفي ىذه الحالو منيا المعروض حجم و  موالحقيقة للأانخفاض القيمة ال بسبب
وايضاً تؤثر في  التوجو نحوالاستثمارو  حول قيمة الاموال ةالمستثمرين متشائم اتعتوق

الطمب عمى المنتجات التي في حجم  تقميلالانتاج وال فاليتكالشركات المساىمة من حيث 
 .تقدميا

 

 هٌهجيت البحج

 
 :الوشكلت

التضخم من أبرز الظواىر التي تصيب في الاقتصادات المتقدمة والنامية و احد تعد ظاىرة 
متغيرات الاقتصاد الكمي التي تفسر عمى انيا الارتفاع المستمر في المستوى العام للأسعار 
تصيب الاقتصاد ككل وىذا الارتفاع يؤدي الى انخفاض في قيمة النقود والقدرة الشرائية  

ذي يحصمون عميو يخفض بنسبة الزيادة في معدل التضخم وان ربحية للأفراد إذ ان دخل ال
السيم تعد الدخل الذي يحصل عميو المساىمين نتيجة الى مساىمتو برأسمال الشركة و احد 
المؤشرات الميمة في قرارات المستثمرين في سوق الاوراق المالية وعمى ىذا الاساس 

 -نتطرق الى التساؤلات الاتية:

 لعلاقة بين معدل التضخم و ربحية السيم ؟ماىي طبيعة ا -0
 ما مدى تأثير معدل التضخم في ربحية السيم؟ -4
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 الفرضيات:
 -:ية وىييبدأ البحث من فرض

توجد علاقة عكسية غير خطية طويمة الاجل بين معدل التضخم و ربحية السيم  -
 في سوق العراق للأوراق المالية.لمشركات المساىمة 

 
 أهداف البحث:

 -البحث لتحقيق مجموعة من الاىداف الاتية:يسعى 
 دراسة نظرية لسوق الأوراق المالية، وربحية السيم، و ظاىرة التضخم. -0
 دراسة نظرية لمعلاقة ما بين معدل التضخم وربحية السيم. -4
سوق  لعينة من الشركات المساىمةقياس تأثير معدل التضخم في ربحية السيم  -3

( باستعمال اساليب حديثة في 4002-4002) العراق للأوراق المالية في المدة
 القياس الاحصائي.

 
 أهمية الدراسة:

( 4002-4002تبرز كونيا تقدم دراسة واقعية لظاىرة التضخم في العراق في المدة )
وتسمط الضوء عمى ومدى تأثر ربحية السيم لمشركات المساىمة المدرجة في السوق العراق 

 -للأوراق المالية وايضاً:
 معمومات من شأنيا تعزيز ثقافة المساىمين الحاليين او المستقبميين.عرض  -0
 الاسيام في تحقيق اضافة عممية ومعرفيو لما تقدمو من اساليب بحث حديثة. -4
 تعود بالفائدة عمى الميتمين بدراسة ظواىر الاقتصاد الكمي والجزئي. -3
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 حدود البحث:

في سوق العراق للأوراق  المساىمةلعينة من الشركات الحدود المكانية: دراسة  -
مصرف الخليج، شركة دار السلام للتأمين، شركة بغداد العراق ) يالمالية وى

تم اختيار ىذه العينات  (للنقل العام والاستثمار، شركة الشرق الأوسط للإنتاج
عمى اساس أنو أعمى ربحية سيم لمشركة المساىمة ضمن القطاع وتحقق ارباح 

 .حثعمى مدى فترة الب
 (.4002-4002سنة ) 01الحدود الزمانية: مدة البحث  -

 

 هيكمية البحث:

من أجل تحقيق ىدف البحث تم تقسيم البحث الى مبحثين: إذ خصص المبحث الاول الى 
أطار نظري عن سوق الاوراق المالية وربحية السيم والتضخم والعلاقة التي ترتبط 

فيوم وأىمية سوق الاوراق المالية ومفيوم المتغيرين وقد تضمن المبحث مطمبين، الاول: م
الشركات المساىمة وتعريف الاسيم العادية ومفيوم ربحية السيم وطريقة حسابو، الثاني: 
مفيوم التضخم واسبابو وأثاره والعلاقة النظرية ما بين التضخم وربحية السيم. المبحث 

قياس تأثير ظاىرة الثاني:  الثاني قسم الى مطمبين، الاول: أطار نظري لمقياس الاقتصادي،
 التضخم في ربحية اسيم الشركات المختارة في سوق العراق للأوراق المالية.

 
 بعض الدراساث السابقت:

استعراض لبعض البحوث السابقة من اجل التعرف عمى الاساليب العممية التي تناولت ىذا 
 الموضوع، وكالاتي:

 -أولًا. الدراسات العربية:
 (4002حوبي،دراسة)شهرزاد  -0

ىدفت الدراسة الى البحث فيما إذ كان ىنالك أثر لمتضخم عمى عوائد السيم 
السيم ودية، وكانت عينة الدراسة عوائد القطاعات المدرجة في بورصة السع
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-4004سوق بورصة السعودية لممدة)قطاعات  ضمن لمشركات المساىمة
عوائد الاسيم وعدم اثر لتضخم عمى ( وتوصل البحث الى انو لا يوجد 4001

 وجود علاقة سببية بين المتغيرين.
 (4002دراسة)أحمد بتال و سراب مطر، -4

سعت الدراسة الى تحميل أثر التضخم عمى عوائد اسيم الشركات المساىمة     
ضمن القطاعات المكونة لسوق العراق للأوراق المالية باستعمال نموذج 

 7، وكانت عينة الدراسة عوائد (ARDLالانحدار الذاتي ذو الابطاء الموزعة)
(، وتوصمت الدراسة 4001-4001قطاعات لسوق العراق للأوراق المالية لممدة)

ن  الى وجود علاقة عكسية بين التضخم وعوائد سوق العراق للأوراق المالية وا 
الاسيم لا تعد وسيمة لمتحوط ضد التضخم في الاجل الطويل ضمن سوق 

 العراق للأوراق المالية.
 

 ثانياً. الدراسات الأجنبية:
 (Arnav&Vanita,2014دراسة) -0

ىدفت الدراسة لمعرفة العلاقة بين التضخم وعوائد الاسيم عمى المدى الطويل 
في سوق الأوراق المالية لدول البريكس، وكانت عينة الدراسة عوائد السيم 

زيل لمشركات المساىمة ضمن قطاعات سوق الاوراق المالية لدول البريكس)البرا
(، وتوصمت الى 4003-4000وروسيا واليند والصين وجنوب أفريقيا( لممدة)

وجود علاقة عكسية بين معدل التضخم وعوائد الاسيم في سوق الاوراق المالية 
لمبرازيل وروسيا وجنوب افريقيا وعلاقة طردية بين التضخم وعوائد الاسيم في 

 سوق الاوراق المالية لمصين واليند.
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 (Ahmed&Igbinovia,2015دراسة) -4
ىدفت الدراسة الى تحديد ما إذا كان معدل التضخم لديو تأثير عمى عوائد 

الشركات  ينة الدراسةالاسيم في سوق الأوراق المالي النيجيري، وكانت ع
( وباستعمال 4000-0991قطاع ضمن بورصة نيجيريا لممدة ) 04المساىمة ل

توصمت الدراسة الى إن التضخم يؤثر عكسياً في عوائد اسيم  ARDL)نموذج)
قطاعات بورصة نيجيريا ولكن تأثير غير معنوي لذا فأن التضخم ليس لو تأثير 

 معنوي عمى عوائد اسيم سوق الاوراق المالية في نيجيريا.
 

 المبحث الاول
 سوق الاوراق الماليةلالاطار النظري  المطمب الاول: 
 اولاً. سىق الاوراق الواليت:  

تؤثر متغيرات البيئة الاقتصادية في الأسواق المالية كونيا إنما جزء من النظام المالي ولا  
تعمل بمفردىا، سوق الاوراق المالية يتكون من مجموعة الشركات المساىمة في عدة 

 يا كالاتي:قطاعات لذلك تكون عرضو لمتأثر من ىذه المتغيرات العامة. ويمكن تعريف
 :أصحاب  الَالية والوسيمة التي ينتفي فييا شرط المكان ويجتمع من خلاليا السوق(

 العرض والطمب( البائعون و المشترون والوسطاء والمتعاممون .
 الإطار الذي يجمع بائعي الأوراق المالية بمشتري تمك الأوراق  :السوق المالية

بغض النظر عن الوسيمة التي يتحقق بيا ىذا الجمع او المكان الذي يتم فييا ، 
بشرط توافر قنوات الاتصال الفعالة بين المتعاممين في السوق بحيث يجعل 

تعد متداولة فييا من الاسعار السائدة في أية لحظة زمنية واحدة بالنسبة لأية ورقة 
ية او )المستثمرين( او المينية بالادوات الرأسمالية والنقد ذوي الاىتمامات المادية

موصمي ).مثل الأسيم والسنداتادوات مالية  بالصرف الأجنبي بغرض تداول
 (03: 4003وأخرون،
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 (22: 4002)احمد صلاح،:أهمية سوق الاوراق الماليةثانياً. 
التي توفر فرص استثمارية كونيا الالية التي تمكن المستثمرين في تعد من أىم المصادر 

 شراء الاوراق المالية وبيعيا لأغراض استثمار او المضاربة وبذلك تكمن أىميتيا في:
توفير الاموال الازمة لعممية التنمية الاقتصادية إذ تتيح فرصة لالتقاء أصحاب  -0

 الفائض و أصحاب العجز المالي.
تساىم في تنمية المدخرات وتوجيييا لخدمة الاقتصاد الوطني وتشجيع الاستثمار   -4

 في الاوراق المالية.
يساعد المستثمرين في تنويع استثماراتيم إذ توجد فيو العديد من القطاعات   -3

الاقتصادية المختمفة تمكنيم من بناء محفظة مالية لتجنب المخاطر التي قد 
 تصيب بعض قطاعات السوق. 

يوفر الامان والشفافية كونو يراقب وينظم اصدار الاوراق المالية والتعامل بيا مع  -2
 ضمان مصمحة المستثمرين في السوق.

 تعريف الشركة المساهمة:. ثالثاً 
  فييا حصة  مساىمحيث يمتمك كل  نلمساىميوعة من اجممشركة ممموكة

ية عمى مقدار ت  ولو حصة في أرباحيا السنو عمى كمية الأسيم المشترااً بناء
مساىمتو في رأس مال الشركة، ويتم أنشائيا ىذه الشركة أحد الطرق لمحصول 

 عمى تمويل مناسب من أجل القيام بنشاط معين.
  أو المختمطة ةمھالمسا )الشركة :أولاً 6 -  المادةلقانون التجاري العراقي افي 

 ايفي يكتتب خمسة عن يقل لا الأشخاص من عدد من تتألف شركة الخاصة،
 بمقدار الشركة ديون عن مسؤولين ويكونون عام اكتتاب في مميبأس مونھالمسا
  (. ايب اكتتبوا التي ميللأس الأسمية القيمة

 (92: 4002،وزارة العدل العراقية )
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 مفهوم وأهمية وحساب ربحية السهم:.رابعاً 
 من رأسمالياعطى لحامميا ممكية جزء تشركة الحصة في السهم الاعتيادي:  -0

 حقالتصويت في الجمعيات العموميةو ويكون لو الحق في الأرباح الموزعة 
 (42: 4001عمر،و عبو  )والحق في القيمة التصفوية عند التصفية.

تمثل ربحية السيم نصيب السيم العادي الواحد من صافي الدخل  ربحية السهم:-4
كل سيم الى مقدار صافي الدخل الذي يكتسبو ر لحممة الأسيم العادية فيي تشي

من الأسيم العادية المصدرة من قبل الشركة ومقدار الربح بعد الفائدة  والضريبة 
ومقسوم الارباح للأسيم الممتازة، والناتج المتحقق لكل سيم عادي يحممو 

 (Horngren and Harrison،784: 2008) المساىم من أسيم الشركة.
ىتمام واسعمن جيات عده إذ يتم عرضيا عمى ان لربحية السيم إ أهميتها: -3

لاكتتاب والتقارير السنوية المصدرة لممساىمين وتكون محل تركيز أشكل نشرات 
علام والمحممين المالين وفي الغالب تصدر البورصات العالمية في نشراتيا الا
دورية ىذه النسبة فضلا عن نسب السوق الأخرى في صورة مقارنة وبسبب ال

المعمومات الخاصة بربحية السيم فأن اغمب الشركات تمتزم  أىمية ىذه
بالافصاح عنيا في صمب قائمة الدخل ولا يستثنى من ذلك إلا شركات 

إذ لا تمتزم ىذه الشركات  (التكمفة/العائد)الأكتتاب المغمق وذلك لاعتبارات 
 بالافصاح عنيا.

 (232: 4009،كيسو وويجانت )
 :المساهمةحساب ربحية السهم العادي لمشركة  -2

عمى العدد الإجمالي للأسيم العادية  صافي الدخل ) صافي الربح ((تحسب بتقسيم 
 (2008:794Weygandt,)كما في المعادلة الاتية :   المصدرة(

الدخل)صافي الربح(الصافي 
)رأسمال المدفوع(عدد الاسهم العادية المصدرة

= ربحية السهم العادي  
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 طار نظري لتضخم والعلاقة ما بين التضخم وربحية السهمالمبحث الاول/ المطمب الثاني: ا
 :تعريف التضخماولًا. 

ىنالك تعاريف كثيرة لمتضخم تختمف باختلاف الزاوية التي ينظر منيا المتخصص 
 -ليذه الظاىرة:

المتداولة بأنو نقود كثيرة تبحث عن سمع قميمة ، وزيادة كمية النقود أذ يرى البعض  -0
تؤدي إلى ارتفاع بالمستوى العام للأسعار ، لذا وصفت ظاىرة التضخم بأنّيا 
الارتفاع الكبير والمستمر لممستوى العام للأسعار خلال فترة طويمة من الزمن 

(،Frederic,2004:632) 
والتي تتصف بالأستمرارية  حركة صعودية للأسعارفيما يراه أخرون عمى أنو  -4

طاقة الإنتاجية )ال تنتج عن فائض في الطمب الزائد عن قدرة العرضالذاتية التي  
وأيضا حالة الارتفاع المستمر في الأسعار، ومما يعكس حالة عدم  (للاقتصاد

 (40-09: 0973،التوازن ما بين القطاع النقدي والقطاع السمعي.)الروبي
طمب عمييا،وأن ختلال التوازن بين كل من عرض النقود والأما فريدمان فيرى بأنو أ -3

المسؤولة عن ظاىرة التضخم ، لذا لا ينبغي أن ىو الإفراط في عرض النقود 
نبحث فقط في العلاقة القائمة بين كمية النقود وحجم المعروض من السمع 
والخدمات ، ولكن عمى أساس مقدار تأثيرىا في زيادة متوسط نصيب الوحدة من 

 (Friedmun,1958:20الناتج المحمي من نفس كمية النقود.)
المتوقع مع  سببيا عدم تساوي خطط أستثمار للأسعارتقمبات في المستوى العام  -2

خطط الادخار والناتجة عن أختلاف رغبات ودوافع المستثمرين عن 
 (Slavin,2002: 417-418المدخرين.)

ظاىرة تنشأ بسب الييكل الانتاجي في الاقتصاد الذي يعاني من أختلال في  -1
نتيجة لمقصور في  للأسعاربتو ،وىذا بدوره يؤثر في المستوى العام ىيكميتو أو تركي

 (07-04: 4007،جانب العرض لمتمبية الطمب المستمر.)خمف
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الضرائب ولكونيا تكاليف لممنتجين عنده ظاىرة أرتفاع الاسعار نتيجة للأرتفاع ب -4
زيادتيا تتناقص الارباح وينخفض الانتاج ومع أستمرار زيادة الطمب ترتفع 

 (43-40: 0994،زكيلاسعار.)ا
  ثانياً. أسباب التضخم:

 حتمالية وا   الاقتصادية القوىفي  توازنال لاختلال تعد انعكاساً  التضخمإن حدوث ظاىرة     
كما  الجزئي أو الكمي الاقتصاد مستوى عمى ىيكمية غير أو ىيكمية القوى ىذه تكونأن 

ن التضخم ينتج  ومعرفة تحديدىا من لابد عدة عوامل تفاعل من اقتصادية ظاىرةك  وا 
 الطمب حجم بين ماالحاصمة  الفجوة عن يعبر التضخم معدل، أما بينيا العلاقة طبيعة
 معين مستوى عند المعروضة والمنتجات السمع من الكمي العرض وحجم الفعمي الكمي
 للأسعار العام المستوىب ارتفاع في الفجوة ىذه تنعكسوسرعان ما  الاستخدام من

 أسبابو  الظاىرة ىذه فسّرت التي النظريات برزأ ونتطرق الى السائدة
 (03: 4002)لارا،:أخرى

 

 اً ارتفاع الحالة ىذه في التضخم تكون أسباب :الطمب بجذب التضخم نظرية -0
 من الدخل مستوى ارتفاع نتيجة الكمي الطمب زيادة سببب للأسعار العام المستوىب

 القطاع عجز إلى يؤدي امم أخرى جية من ونفس المستوىب الإنتاج وبقاء جية
 تجووي الكمي التوازن يختللذلك  الكمي الطمب في الزيادةتمك  تمبية عن الإنتاجي
 (000-009: 4002)أبوعراج وأخرون،.الارتفاع نحو للأسعار العام المستوى

 معدلات متوسط تفوق جداً  عالية بمعدلات النقود كمية نموعن  تنشأزيادة عرض:  -4
 اتوأذون السنداتب استثمارات نمو معدلو  الحقيقي الإجمالي المحمي الناتج نمو

 لدى الأجنبي والقطع والفضة الذىب من الاحتياطات نمو ومعدل مجتمعة الخزانة
 ارتفاع ؤدي إلىت العالية المعدلات بتمك قودنال كمية زيادة وبالنتيجة المركزي البنك

أي  النقود لوحدة الحقيقية القيمة بانخفاض المصحوبة للأسعار العام المستوى
 (034: 4000العبادي وأخرون،).ليا الشرائية القوة انخفاض
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 اميةنال الدول يصيب الذي التضخم ظاىرة أسباب تفسر  :الهيكمي التضخم نظرية -3
 كل ىيكل في الاختلال نتيجةوتحدث  الاقتصادية التنمية لتحقيق سعييا خلال من
 (470-449: 4004ليا.)كنعان وعمي،  الكمى والعرض الكمى الطمب من

 العرض جانب تحميل إلى النظرية ىذه تتجو :التكاليف بدفع التضخم نظرية -2
 الأرباح معدلات تحديدل المنتجون يتجو ،اذ غالبا ما الظاىرة ىذهأسباب  تفسيرل

 خلال من العمال يمجأ ، وفي الوقت نفسوعنو التنازل يمكن لا مرتفع مستوى عند
والسبب زيادة الاسعار  محدد مستوى عند الأجور تحديد إلى العمالية النقابات

 تكاليف في الزيادة لتعويض الأسعار العام المستوى زيادةب نيالمنتجوالنتيجة قيام 
وكل ىذا من شأنو أن يكون من أسباب  العالية الربح نسبة عمى والحفاظ الإنتاج

  (049: 4004وأخرون، )جمال خريس .تكوين ظاىرة التضخم
 

 أثار التضخم: ثالثاً. 
 -نستعرض بعض الأثار الاقتصادية لهذه الظاهرة:

ضعاف  إضعاف ثقة الأفراد: هيكل الإنتاجو  أثر التضخم في العممة -0 بالعممة وا 
قدان فالحافز عمى الإدخار إذ تتجو قيمتيا إلى التدىور المستمر وتبدأ النقود ب

لذا يزيد ميل الافراد إلى إنفاق النقود عمى الاستيلاك وظيفتيا كمستودع لمقيمة، 
الحاضر من خلال زيادة التفضيل السمعي للأفراد عمى التفضيل النقدي ويتناقص 

التي لا  ةنشطالا بعضيسيم بتوجيو رؤوس الأموال إلى ، وايضاً ميميم للادخار
مستويات  في مراحميا الأولى فالارتفاع المستمر في الاقتصادية التنمية تنفع

الأسعار سوف تجتذب القطاعات الإنتاجية المخصصة للاستيلاك أو التي تتمتع 
بطبيعة مضاربة رؤوس الأموال إلييا عمى حساب الأنشطة الإنتاجية 

 .(340: 4000)غزلان محمد عزت،والاستثمارية.
حصول التضخم يبدأ الدخل  دعن: أثر التضخم في توزيع الدخل الوطني الحقيقي -4

رتفاع بشكل مستمر وبمعدلات تفوق ارتفاع الدخل الحقيقي لذا يتضاءل الاالنقدي ب
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معدل نمو الدخل الحقيقي كمما قارب مستوى توظيف عناصر الإنتاج المستوى 
الكامل وعند ىذا المستوى الذي يعبر عن أقصى مستوى ممكن لو ولا يمكن زيادتو 

دى إلى تدىور القوة إلا في الأجل الطويل ولأن ارتفاع الأسعار باستمرار يؤ 
الشرائية لمنقود لذا فإن في أوقات التضخم يتركز الاىتمام حول الدخل الحقيقي 
ومن ثم يتحول الاىتمام في كمية النقود التي يحصل عمييا الفرد الدخل، لممحاولة 
في التعرف عمى الكمية التي يستطيع الفرد الحصول عمييا من السمع والخدمات 

 (024: 4002)أحمد ،مقابل ذلك.
 رابعاً. العلاقة النظرية بين التضخم و ربحية السهم:

 نظرية وعمى وفق بارزاً  اىتماماً  الأسيم وعوائد التضخم معدل بين العلاقة أخذت        
 لا التضخم معدل نإ فقد رأى التضخم مخاطر ضد تحوطاً  الأسيم سوق يقدم فيشر
 ارتفاع يعوضون المستثمرين نكو الحقيقية  العوائد تبقى يعني وىذا العوائد في يؤثر

 نظرية قامت فقد فاما أما، و للأسيم الاسمية العوائد ارتفاع خلال من الأسعارمستوى 
 الاقتصادي النشاط انخفاض إلى يؤدي للأسعار العام المستوى ارتفاع إن اعتبار عمى

 عكسية بعلاقة يرتبطان الأسيم وعوائد التضخم معدل لذلك فأن النقود عمى والطمب
 عمى لمتضخم السمبي التأثير عن عبروي الأسيم وأسعار الأرباح في يؤثر وىذا بدوره

 .الاقتصادي النشاط

 في سوق الاسهم: (Fisher Hypothesis)نظرية فيشر -0
 التضخمظاىرة  مخاطر من حماية توفر الأسيم أن فكرة منفشر  نظريةنطمقت ا

 الشييرة لمعادلتو نتيجة إليو نسبت وقد مؤلفاتو في الفكرة ىذه يعالج لم فيشر أن إلا
 معدل بقاء مع التضخم معدل ارتفاع حالفي التي قدميا والتي تنص عمى ان)

والسبب في  ينخفضس الحقيقي الفائدة معدل فأن نفسو المستوى في الاسمي الفائدة
 منو منقوصاً  سميالا الفائدة معدل من مكون الحقيقي الفائدة معدل نإذلك ىو 

 (Giommorino, 1998: 155 (.)التضخم معدل
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  :فيشر نظرية نقدت التي دراساتبعض ال
 مسونين شارلز دراسة(Charles . R.Nelson):  

 معدلات بينما  العكسية العلاقة عمى أكدتو  فيشر فرضية تاما رفضا رفضت
 (24: 4004)حيدر،.وعوائد التضخم

 سبرينكل بيرلي مساهمة(Berly  W. Sprinkel):  
 النقدي العرض بينما  العلاقة عمى( (Money & Marketsكتابو في رکز

 المتوقعة والأرباح الجارية الفائدة أسعار عمى يؤثر التضخم كونو  الأسيم وأسعار
 بنفس يكون لا والأرباح الفائدة أسعار في الارتفاعىذا  لكن يارتفاعاب لمشركات
  الفائدة أسعارب الارتفاع نإ عمى كدوأ الأجل طويل التوازن حالة في إلا المستوى
 بسبب الشركات تحققيا التي الأرباح في الزيادة من أعمى يكون الأخرى والتكاليف
 :Sprinkel&Beryl,1971. الأسيم أسعار تنخفض وبذلك الأسعار ارتفاع
147)) 

  :فاما نظرية -4

 من العديد صاحب(  Eugene F Fana) الأمريكي الاقتصادي تعود الى         
 أسعار بين والعلاقة(  Market Effecience)  المالي السوق كفاءة حول المؤلفات
 في أشارو  الأسيم وعوائد التضخم بين العكسية العلاقة و الحقيقي الاقتصاد و الأسيم
 التي (Stock Returns , Real Activity , Inflation and money)دراستو
 الدلائل من عدداً  حممت 0913 عام أعقبت التي الفترة أن إلى 0920 عام صدرت
 فيشر فرضية رفض فقد ذلكلو  السيم وعوائد التضخم معدل بين العكسية العلاقةتؤكد 
 بعلاقة ترتبط الأسيم أسعار نإ بين إذ ليا معاكسة نظر وجية من وانطمق تاما رفضاً 
 رأس لعائد الحقيقي والمعدل والاستثمار الإنتاج مثل الحقيقية المتغيرات مع طردية
 الحقيقية. لمتغيراتا ىذه بكل عكسيا ارتباطا التضخم معدل يرتبط بينما المال

(Gautam,1986:245) 
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 الثانيالمبحث 
 الاطار النظري لمقياس الاقتصادي :المطمب الاول

 :اختبارات جذر الوحدة لسكون السلاسل الزمنيةاولًا.    
دراسة السلاسل الزمنية من أجل فيم الماضي  السكون من متطمبات يعد شرطإذ          

فأنو لن يتم  ولكن ما لم تكون البيانات مستقرةبالمستقبل  عمميات التنبؤفي عمالياواست
 أحيانا تحديد طبيعة السمسمة الزمنيةويتم منيا.  الحصول عمى نتائج سميمة ومنطقية

ولكن ليست  البياني)ساكنة أوغير ساكنة( سواء بالملاحظة البسيطة او حتى بالرسم 
جذر وحدة الذي يجعل  مقاييس احصائية لاختبار وجودعمال نمجأ الى است لذا دقيقة

من السلاسل الزمنية غير قابمة لمتنبؤ كونيا تأخذ شكل عشوائي غير قابل لمتقدير أو 
 عدم وجود جذر وحدة دلالة عمى سكون السلاسل وتحقق شرط الاستقرار.

        ((Paul&Andrew,2001:1 
 تتعدد اختبارات قياس مدى ستقراية السمسمة الزمنية وأبرزها:  

 (Divkey&Fuller,1979:427-431)(.0222اختبار ديكي _ فولر البسيط )  -0
 Elliott&Others,1996:813-836)(:0220فولر الموسع)_اختبار ديكي  -4
 (Philips&perron,1988:335-346)(.0222بيرون)و اختبار فيميبس   -3
 :التكامل المشتركثانياً. 

 (13Ahmad Battal-2020:12,)المفهوم:
من وجية نظر الاحصاء يتكون من خلال تلاقي سمسمتين غير مستقرتين في 
معادلة معينة وبطريقة معينة وكان الخطأ لممتغيرين مستقر ويزيل مشكمة الانحدار 
الزائف وبذلك يتحقق التكامل المشترك، إذ يمكن حدوث تكامل مشترك في 

سلاسل الزمنية غير المستقرة ولكن بواقي ىذه السلاسل عندما يتم أجراء اختبار ال
السكون ليا إذ تكون مستقرة وبتالي حدوث توازن طويل الاجل مع وجود اختلال 

 وأبرز طرائق التكامل المشترك كالاتي: قصير الاجل.
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 (Granger,1988:199-211)(:0222أنجل و كرانجر) -0
-Johansen&Juselius,1990:169)(:0220جوسميوس)جوهانسن و  -4

210.) 
كرانجر لأكثر من متغيرين والتحيز في العينات و نجل أعدم ملائمة اختبار ول

بوضع اختبار جديد يسمح بإجراء التكامل المشترك لأكثر من  االصغيرة فقام
 .متغيرين

 (ARDL()Auto Regressive Distributive Lagنماذج آردل ) -3
 :(Linear ARDLالانحدار الذاتي لمتوزيعات المتباطئة الخطي)نموذج  - أ

إذ يعد أحد أساليب التكامل المشترك وتم وضعو من قبل محمد بيسران و شن 
( و جرى استعمالو في المجالات الاقتصادية لاختبار وجود 0999وسميث)

 علاقات طويمة الاجل بين المتغيرات الاقتصادية عبر السلاسل الزمنية عمى يد
 (Pesaran&Shin,2001:289-326بيسران. )

 None Linearنموذج الانحدار الذاتي لمتوزيعات المتباطئة غير الخطي) - ب
ARDL): 
السابق لمعديد من الانتقادات من  ARDLولتعرض نموذج  4002في عام 

أبرزىا عدم صحة الفرضية الخطية لمنموذج، إذ أنو توجد العديد من الظواىر 
الغير خطية غير أنو يقتصر عمى الظواىر الخطية التي تمتاز بالندرة، مما 

( لوضع نموذج الانحدار الذاتي غير الخطي لمتوزيعات المتباطئة Shinدفع )
(NARDLوذلك باستعم ) ال عممية التجزئة الإيجابية والسمبية لممتغير غير

ن ىذا النموذج يعمل بفروض  الخطي لإيجاد علاقة الاجل القصير والطويل وا 
وبنفس شروطو ويمتاز عنو يأخذ بنظر الاعتبار احتمالية  ARDLنموذج 

وجود علاقة اللاخطية في تأثير المتغير المستقل لممتغير التابع سوء في 
 (Shin,2014:281-314أو الطويل.) الاجل القصير
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 مجتمع وعينة البحث:ثالثاً.
المختارة تمثل سوق العراق للأوراق المالية مجتمع البحث وتم تعين الشركات المساىمة 

مصرف الخليج، شركة دار السلام للتأمين، شركة بغداد العراق للنقل العام )ىيو 

)المصارف، التأمين،  ضمن قطاع( والاستثمار، شركة الشرق الأوسط للإنتاج
 عينة لمبحث.الخدمات، الزراعة(

 
 اسموب جمع البيانات:.رابعاً 

تم الاعتماد عمى التقارير السنوية الصادرة عن سوق العراق للأوراق المالية الورقية 
شركات المساىمة والالكترونية من اجل الحصول عمى بيانات سنوية لربحية أسيم ال

التقارير السنوية الصادرة عن وزارة التخطيط )الجياز ، وايضاً المدرجة في السوق
المركزي للإحصاء( الورقية والالكترونية  لمحصول عمى الرقم القياسي العام للأسعار 

 (. 4002-4002ك السنوي في المدة )المستيم
 

 تحديد متغيرات البحث: خامساً.
 سوق العراق للأوراق لمشركات المساىمة المختارةفي ربحية السيم السنوية  التابع: المتغير

 (.4الجدول رقم ) (4002-4002ممدة )لالمالية              
 نوي في المدةـــــــمك الســـــــــــار المستيــــــــــــلأسعام لـــــــــــي العــــــــم القياســــــــالرق المستقل: المتغير

 .(0الجدول رقم )   (4002-4002)                  
 

 البيانات المستعممة في البحث:سادساً.
 ( بيانات الرقم القياسي العام للأسعار المستيمك.0يبين الجدول رقم ) -0
ربحية اسيم الشركات المساىمة المختارة في سوق ( بيانات 4الجدول رقم ) يبين -4

 (.4002-4002العراق للأوراق المالية لممدة )
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 (0) الجدول رقم

 (4002 -4002الرقم القياسي العام للأسعار المستيمك السنوي في المدة )
 لمسنواتاعداد الباحث باعتماد عمى التقارير وزارة التخطيط / شعبة الارقام القياسيةمن المصدر: 

(4002-4002) 
 

 (4الجدول رقم )
 ربحية اسيم الشركات المساىمة المختارة في سوق العراق للأوراق المالية      

 (4002-4002لممدة )                             

 .(4002-4002اعداد الباحث باعتماد عمى التقارير السنوية لسوق العرق للأوراق المالية لمسنوات)من المصدر: 
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ظاهرة التضخم في ربحية اسهم الشركات المبحث الثاني / المطمب الثاني:قياس تأثير 
 المختارة في سوق العراق للأوراق المالية.

من اجل قياس تأثير التضخم في ربحية السيم يتم استعمال منيجية القياس الاقتصادي من 
 خلال خطوات الاتية:

 :للشركات (NARDL)نماذج اولاً: توصيف 

 إلى موجـب وسالـب وكالآتـي:  (inf)بتجـزئة المتغيـر  NARDLجرى تقدير نمـوذج 
(1.....................)inf

-
inf+ + inft = inf0 +  

∑= +infإن: إذ   
  inf+ = ∑        

    infj ,0)                                                  

    

inf
-
=∑   

   inf
-
= ∑        

    infj ,0)                                                           

          
 ي: ـتوكالآ NARDL(p,q)وذج ـدينا نمـراض يكون لـذا الافتـهل ادـستنبالاو

  =∑  
 
   j     ∑      

  
         

     
       

      ..............(2) 

 إن:  إذ
 .المتغير التابع )معدل الربحية للشركات(:    

    
 .التضخم: ارتفاع   

    
 .التضخم : انخفاض  

والتي  NARDLف نموذج ـر المقيدة لتوصيـة غيـل الصيغـأعلاه تمث(2)إن المعادلة     

وعدم ثبات  تسلسليالارتباط ال تي من مشكلاـا مستقرة وألا تعانـون معلماتهـن تكأيجب 
 ي. ـع الطبيعـوزيـدم التـلاً عن عـالتباين فض

            ∑   
   
          ∑    

    
          

  

   
        

  ...........(3) 

 إن:  إذ
 أ.ـح الخطـد تصحيـ: ح     
 أ. ـح الخطـة تصحيـ: سرع      
ة ـن سرعااً، فضلاً عن ـومعنوي باً ـون سالـب أن يكـأ يجـد تصحيح الخطـن حإ     

عادة في الأسواق (1-)وقد تزيد عن  (0( و)1-ن )ـيـب أن تكون بـأ يجـح الخطـتصحي

 المالية.
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   ∑         
   
   

 ∑          
   
   ..(4) 

 . NARDLوذج ـمـنـل لـل الطويـالاجة ـأعلاه صيغ(4)ة ـل المعادلـتمث

 : ( لمشركاتNARDL)ثانياً: بيانات نماذج 

شركات مختارة ذات اعمى معدلات ربحية وىي تم استعمال بيانات معدلات الربحية ل
، وشركة بغداد العراق (X2)، و شركة دار السلام لمتأمين (X1)كالآتي:مصرف الخميج 
، فضلًا عن الرقم (X4)، وشركة الشرق الأوسط للإنتاج (X3)لمنقل العام والاستثمار 

 .(inf)القياسي العام أسعار المستيمك كمؤشر لمتضخم 
 – Q4.2018وقد تم تحويـل ىـذه البيـانـات إلـى بيانـات فصميـة )ربع سنوية( لممـدة)

2004.Q1 باستعمال طريقة ) (Litterman) وبأخذ الموغاريتم الطبيعيممسلاسل الزمنية
( مشاىدة، وتظير البيانات عمى وفق الشكل 60يذا يكون عدد المشاىدات المستعممة )وب

 ( الاتي:  1البياني )
، وشركة بغداد (X2)، و شركة دار السلام لمتأمين (X1)مصرف الخميج معدلات الربحية ل (0شكل رقم )

 (inf)، التضخم (X4)، وشركة الشرق الأوسط للإنتاج (X3)العراق لمنقل العام والاستثمار 

 (2018 – 2004للمدة )

 .(Eviews10)المصدر: من عمل الباحث استناداً إلى البرنامج الاحصائي 
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 ( لمقطاعات:NARDLثالثاً. اختبارات جذور الوحدةلنماذج )
(، X1اختبارات جذور الوحدة لمعدلات الربحية لمصرف الخميج )في ادناه  (3)يظير جدول رقم  

، (X3)، وشركة بغداد العراق لمنقل العام والاستثمار (X2)و شركة دار السلام لمتأمين 
، إذان  [I(0)]( عند المستوىStationarityساكنة )،(X4)وشركة الشرق الأوسط للإنتاج 

 ( أكبر من الجدولية، فضلًا عـن قيـمـة ADF,PPلا الاختبارين )ــــــــ( لكTية )ــــــة إحصائــــقيم
    (P – Value( أقـل من )مـمـا يعنـي رفـض فـرضية العدم بأن السلاسل الزمنية غير 5 )%

ساكنة وقبول الفرضية البديـل بسكـون السلاسـل الزمنيـة، في حيـن أن السمسمة الزمنية لمعدل 
( ولكلا الاختبارين T، إذان قيمـة إحصائيـة )[I(1)](، ساكنة عند الفرق الأول infالتضخم )

(ADF,PP( أكبر من الجدولية، فضـلًا عن قيمـة )P – Value( أقل من )ممـا يعنـي 5 )%
رفـض فـرضية العـدم بان السمسمة الزمنية غير ساكنة وقبول الفرضية البديـل بسكون السمسمة 

 الزمنية.
 للشركات NARDLاختبارات جذر الوحدة لمتغيرات نماذج ( 3جدول رقم )

 الاختبارات 
 
 

 المتغيرات     

ADF PP  
درجة 
 التكامل

عند الفرق  عند المستوى
 الاول

عند الفرق  عند المستوى
 الاول

Lninf -2.522980 

-3.546099 

-2.911730 

-2.593551  

-7.337765*** 

-3.548208 

-2.912631 

-2.594027  

-2.748376* 

-3.546099 

-2.911730 

-2.593551  

-7.343511*** 

-3.548208 

-2.912631 

-2.594027  

I(1) 

Lnx1 -4.498341*** 

-3.546099 

-2.911730 

-2.593551  

 
/ 

-4.498341*** 

-3.546099 

-2.911730 

-2.593551  

 
/ 

I(0) 

Lnx2 -5.452377*** 

-3.546099 

-2.911730 

-2.593551  

 
/ 

-5.451982*** 

-3.546099 

-2.911730 

-2.593551  

 
/ 

I(0) 

Lnx3 -4.155830*** 

-3.546099 

-2.911730 

-2.593551  

 
/ 

-4.090229*** 

-3.546099 

-2.911730 

-2.593551  

 
/ 

I(0) 

Lnx4 -3.430942** 

-3.548208 

-2.912631 

-2.594027 
 

 
/ 

-6.429469*** 

-3.546099 

-2.911730 

-2.593551 
 

 
/ 

I(0) 
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 .(Eviews10)المصدر: من عمل الباحث استناداً الى البرنامج الاحصائي 

 %.1%، *** عند مستوى معنوية 5%، ** عند مستوى معنوية 11الملحوظات: * عند مستوى معنوية 

 ( لمقطاعات:NARDLرابعاً.تقدير نماذج )

الاجل في لمعرفة وجود علاقة طويمة (F-Bounds Test)يتم الاستعانة باختبار       
او  I(1) الحالة التي تكون فييا السلاسل الزمنية لممتغيرات ساكنة عند الفرق الأول

في ادناه ان ىناك  (4) رقم ، ويبين جدولI(0)والمستوى  I(1)مزيج بين الفرق الأول 
علاقة توازنيو طويمة الاجل في كل نموذج من النماذج الاربعة والخاصة بالشركات 

شركة دار السلام لمتأمين، شركة بغداد العراق لمنقل العام وىن )مصرف الخميج، 
 F-Bounds)والاستثمار، شركة الشرق الأوسط للإنتاج(؛ إذ تظير إحصائية 

Test) والتي ىي أكبر من جميع القيم العميا ولجميع مستويات المعنوية
%( مما يعني رفض فرضية العدم وقبول الفرضية البديمة بوجود %1،%5،10)

 طويمة توازنيو الاجل.علاقة 
نتائج التقدير لمنموذج  (4)يبين جدول  النموذج الأول )نموذج مصرف الخميج(:

%( سيؤدي إلى انخفاض معدلات الربحية لمصرف 1فزيـادةمعـدل التـضخـم بنسبة )
%(، في حين ان انخفاض معدل التضخم بنسبة 0.812(بنسبة )LnX1الخميج )

(بنسبة LnX1لربحية لمصرف الخميج )معدلات ا زيادة%( سيؤدي إلى 1)
%(، كما ان حصول أي اختلال في الاجل القصير عن توازن الاجل 0.710)

( 0.463-الطويل فـان نمـوذج تصحيـح الخطـأ ىـو الذي يعـد التـوازن وبسـرعـة )
%( من عـدم التـوازن في صدمـة الفـصـل الأخيـر يتـمُ 46.3فصمياً، مـما يـعنـي أن )

 تصحيـحيـا فـي الفـصـل الـحـالـي
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 لمشركات المختارة NARDLنماذج ( 4جدول رقم )

 .(Eviews10)الوصدر: هن عول الباحث استناداً الي البرناهج الاحصائي 

 %.   1%، *** عند هستوى هعنويت 5%، ** عند هستوى هعنويت 11الولحوظاث: * عند هستوى هعنويت 

في أعلاه ( 4يظير من جدول رقم ) النموذج الثاني )نموذج شركة دار السلام لمتأمين(:
معدلات الربحية لشركة %( سيؤدي إلى انخفاض 1أن زيـادةمعـدل التـضخـم بنسبة )

%(، وان انخفاض معدل التضخم بنسبة 0.950بنسبة ) (LnX2) دار السلام لمتأمين
( بنسبة LnX2معدلات الربحية لشركة دار السلامممتأمين ) زيادة%( فسيؤدي إلى 1)
%(، وان حصول أي اختلال في الاجل القصير عن توازن الاجل الطويل 0.927)

( فصمياً، مـما 0.413-فـان نمـوذج تصحيـح الخطـأ ىـو الذي يعـد التـوازن وبسـرعـة )

NARDL Model 

LnX4 LnX3 LnX2 LnX1 Dependent Variable         

 

Independent Variable              

          

-0.922 

 (-2.136)** 

-0.832 

(-2.333)** 

-0.950 

 (-2.117)** 

-0.812 

(-2.212)** 

DLninf_POS 

-0.814 

 (-2.016)** 

-0.672 

 (-2.009)** 

-0.927 

 (-2.122)** 

-0.710  
 (-2.044)** 

DLninf_NEG 

2.120 

(4.079)*** 

2.558 

 (5.461)*** 

2.335  
(4.255)*** 

2.710 

 (4.725)*** 

C 

-0.765 

 (-6.157)*** 

-0.619 

 (-5.696)*** 

-0.413 

 (-5.260)*** 

-0.463 

 (-5.215)*** 

CointEq(-1) 

8.873*** 7.662*** 6.552*** 6.429***  F-Bounds Test 

0.387 0.456  0.386 0.400  R – squared  

0.262 0.402 0.352 0.354  Adjusted R – squared  

3.088 

(0.006) 

8.542 

(0.000) 

11.307 

(0.000) 

8.657 

(0.000) 

F – statistic 

0.224 

(0.894) 

0.491 

(0.782) 

1.179 

(0.555) 

1.527 

(0.466) 

Breusch – Godfrey 

7.204 

(0.616) 

3.691 

(0.595) 

1.633 

(0.652) 

4.341 

(0.362) 

Breusch – Pagan – Godfrey 

9.987 

(0.007) 

1.340 

(0.512) 

4.103 

(0.129) 

17.297 

(0.000) 

Jarque – Bera 

1.783 

(0.189) 

3.819 

(0.056) 

1.147 

(0.289) 

0.696 

(0.408) 

Ramsey RESET  

Stable Stable Stable Stable CUSUM 

Stable Stable Stable Stable CUSUM – squared 
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%( من عـدم التـوازن في صدمـة الفـصـل الأخيـر يتـمُ تصحيـحيـا فـي 41.3يـعنـي أن )
 الفـصـل الـحـالـي.

يتضح من جدول  النموذج الثالث )نموذج شركة بغداد العراق لمنقل العام والاستثمار(:
سيؤدي إلى  %(1نتائج التقدير فزيـادةمعـدل التـضخـم بنسبة )في اعلاه (4)رقم

بنسبة  (LnX3انخفاض معدلات الربحية لشركة بغداد العراق لمنقل العام والاستثمار )
 زيادة%( فسيؤدي إلى 1%(، في حين ان انخفاض معدل التضخم بنسبة )0.832)

بنسبة  (LnX3معدلات الربحية لشركة بغداد العراق لمنقل العاموالاستثمار )
تلال في الاجل القصير عن توازن الاجل ان حصول أي اخفضلًا عن %(، 0.672)

( 0.619-الطويل فـان نمـوذج تصحيـح الخطـأ ىـو الذي يعـد التـوازن وبسـرعـة )
%( من عـدم التـوازن في صدمـة الفـصـل الأخيـر يتـمُ 61.9فصمياً، مـما يـعنـي أن )

 تصحيـحيـا فـي الفـصـل الـحـالـي.
 
 

 (4)يمكن ان نمحظ من جدول رقم الأوسط للإنتاج(: النموذج الرابع )نموذج شركة الشرق
%( سيؤدي إلى انخفاض 1نتائج تقدير النموذج إذ إن زيـادةمعـدل التـضخـم بنسبة )

%(، كما ان 0.922(بنسبة )LnX4معدلات الربحية لشركة الشرق الأوسط للإنتاج )
معدلات الربحية لشركة  زيادة%( فسيؤدي إلى 1انخفاض معدل التضخم بنسبة )

%(، وان حصول أي اختلال في 0.814(بنسبة )LnX4الشرق الأوسط للإنتاج )
الاجل القصير عن توازن الاجل الطويل فـان نمـوذج تصحيـح الخطـأ ىـو الذي يعـد 

%( من عـدم التـوازن في 76.5( فصمياً، مـما يـعنـي أن )0.765-التـوازن وبسـرعـة )
 خيـر يتـمُ تصحيـحيـا فـي الفـصـل الـحـالـي.صدمـة الفـصـل الأ

 
( F( لإحصائية )P – Valueإن النماذج الآنفة الذكر تعد مقبولة احصائياً إذ تبمغ قيمة )

%( والتيتعني استحالة عدم رفض فرض العدم ووجوب قبول 5لكل النماذج أقل من )
لنماذج لا تعاني من مشكمة الفرض البديل بالمعنوية الكمية لمنماذج، فضلًا عن ان بواقيا
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( P- Value( حيث قيمة )Breusch – Godfreyالارتباط التسمسمي كما يثبتيا اختبار )
%( مما يعني قبول فرضية العدم ورفض الفرضية 5( أكبر من )Obs*R-Squaredلـ)

ن بواقيالنماذج لا تعاني من مشكمة عدمثبات التباين كما يوضحيا  البديمة، كماوا 
-Obs*R( لـ)P- Value( حيث قيمة )Breusch – Pagan – Godfreyاختبار)

Squared( أكبر من)إذتعني ايضاً قبول فرضية العدم ورفض الفرضية البديمة، في 5 )%
حين ان بواقي النموذج الثاني والثالث وىما )نموذج شركة دار السلام لمتأمين، ونموذج 

توزيعاًطبيعياً كما يؤكدىا اختبار  شركة بغداد العراق لمنقل العام والاستثمار( موزعينِ 
(Jarque – Bera( حيث تبمغ قيمة )P- Value( أكبر من )مما يعني قبول 5 )%

فرضية العدم ورفض الفرضية البديمة، اما النموذج الأول والرابع )نموذج مصرف الخميج، 
يعاًطبيعياً ونموذج شركة الشرق الأوسط للإنتاج( إذ ان بواقي ىذان النموذجانغير موزعة توز 

%( 5( أصغر من )P- Value( حيث تبمغ قيمة )Jarque – Beraكما يثبتيا اختبار )
مما يعني رفض فرضية العدم وقبول الفرضية البديمة، فضلًا عن ذلك إن النماذججيدة 

( P- Value( حيث قيمة )Ramsey RESETالتوصيف كما يظيرىا اختبار )
%( مما يعني رفض فرضية العدم وقبول الفرضية البديمة بأن 5أكبر من ) Fلإحصائية 

النموذج لا يعاني من مشكمة خطأ التوصيف، فضلًا عن إن معممات النماذج مستقرة 
(Stable) (كما يوضحيا اختباريCUSUM & CUSUM – squared حيث إن خط )

 لبديمة.التقدير يقع بين حدي الثقة مما يعني قبول فرضية العدم ورفض الفرضية ا
 الاستنتاجات:

إن الشركات المساىمة تدخل أسواق الاوراق المالية من أجل الاستفادة من مصادر  -0
التمويل منخفضة التكمفة فضلا عن التفضيلات التي توفرىا السوق من سيولة البيع 
ن ربحية السيم تمثل إحدى العوامل المؤثرة  والشراء والتقييم العادل لأسعار أسيميا ، وا 

تداول الاسيم في ىذه السوق وتعد مؤشراً يوضح مستوى كفاءة الأداء المالي في 
 والاقتصادي لمشركة المساىمة.
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فسرت ظاىرة أثر التضخم في ربحية السيم استناداً الى النظريات التي فسرت العلاقة  -4
ما بين المتغيرين. فقد أشارت نظرية فيشر الى العلاقة الطردية بينيما لان التغير في 

دل التضخم يقابمو تغيراً بالاتجاه نفسو في ربحية السيم فيما اكدت نظرية فاما عمى مع
العلاقة العكسية بين المتغيرين. كما أن النظريات التي فسرت وعالجت ظاىرة التضخم 

 .جاءت حسب الظروف الاقتصادية التي  مرت بيا الاقتصادات
-4002في مدة البحث )اتسم تأثير التغير في معدل التضخم في ربحية السيم  -3

المتداول اسيميا في سوق العراق للأوراق المالية بعلاقة عكسية  تاشركلم( 4002
معدل  ارتفاعفقد أدى . ىلآخر شركة  واستجابة طويمة الاجل اختمفت نسبتيا من

 رانخفاض في ربحية السيم والعكس صحيح مع اختلاف في نسبة تأثالتضخمالى 
ربحية السيم في حالتي الارتفاع او الانخفاض وىذا يدل عمى العلاقة غير الخطية 

 )المرونة( ما بين متغيرات البحث.
 :التوصيات

ينبغي لسوق العراق للأوراق المالية تييئة مناخ استثماري جاذب لمشركات المساىمة  -2
الاستثمارية المعاملات الضريبية . فضلًا عن تنويع الادوات  فيتفضيلات  اعتمادب

المالية المستعممة في سوق العراق لأوراق المالية من اجل جذب فئات جديدة من 
 المستثمرين.

تطوير وتنويع الخدمات التي تقدميا شركات الوساطة المالية في سوق العراق للأوراق  -1
المالية من تقديم دراسات تحميمية عن الوضع المالي )الحالي والمستقبمي( لمشركات 

في السوق مما يساعد المستثمرين في الحصول عمى معمومات أقرب الى  المدرجة
 الدقة مبنية عمى تحميلات عممية تسيم في قرارات شراء وبيع الاسيم.

لمنظام الاقتصادي العراقي من اجل تقميل الاختلال  ةمضرورة اجراء اصلاحات ىيكمي -4
الييكمي الذي يعاني منيا الجياز الانتاجي والعمل عمى تطويره وتنمية القطاعات 

مام ضنايع قاعدة المعروض السمعي وزيادة السمعية بيدف زيادة الطاقة الانتاجية وتوس
 الشركات المحمية لمسوق.
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 المصادر:
اق للاوراق المالية: ر التضخم عمى عوائد أسهم قطاعات سوق العر ،" أثاحمد بتال، سراب مطر -0

، 41للاقتصاد والأعمال، المجمد IUG، مجمة الانحدار الذاتي ذو الابطاء الموزعة"تحميل نموذج

 .4007، غزة،4العدد
، دار ،" التحميل الاقتصادي لتغيرات الاسعار الاسهم منهج الاقتصاد الكمي"حيدر فاخر عبد الستار -4

 .4004المريخ، السعودية، 
 .4007، جدارا لمكتاب العالمي، عمان، "الاقتصاد الكمي"خمف، فميح حسن،  -3

 .0994، دار المستقبل العربي، القاىرة، "التضخم والتكيف الهيكمي في الدول النامية"زكي، رمزي،  -2

 "،4002-4004:،" أثر التضخم عمى عوائد الاسهم حالة بورصة السعودية لمفترة شيرزاد حوبي -1
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 استثمار الفوائض المالية في شركات التامين
Investing financial surpluses in insurance companies 

 

 الباحـــــــــــث 
(1)*  رزهــــــــــــاس مــــــــد عبــــــسعي  

 المستخمص:
تناول البحث دراسة عن استثمار الفوائض المالية في شركات التامين ومدى تأثيرىا عمى  

السياسة التأمينية من جية وتأثرىا بالتضخم الاقتصادي من جية اخرى وقد اخذت جانبين 
نظري وتطبيقي. وبذلك تضمنت الدراسة  محورين رئيسين تطرق المحور الاول الى مفيوم 

الاستثمار في شركات التامين بوحو خاص من حيث شروطو وحجم الاستثمار بوجو عام و 
الاستثمار ومصادره ومجالات الاستثمار الرئيسية التي ينبغي عمى شركات التامين اتباعيا 
من اجل تحقيق الاىداف التي من اجميا يتم استثمار فوائضيا المالية والمجالات التي 

ل الحقيقي للأموال المستثمرة مع تتبعيا من اجل ذلك وىي الربحية مع ضمان الاص
الاحتفاظ بقدر مناسب من السيولة النقدية لتغطية التزاماتيا تجاه حممة الوثائق وما تتكبده 
من مصاريف عند مزاولة نشاطيا التاميني ومدى الاستفادة من عوائد استثماراتيا في اتباع 

تيا في منافسة الشركات سياسة تأمينية تستطيع عن طريقيا  زيادة نشاطيا وتوسيع عمميا
الاخرى اضافة الى تعويض حممة وثائق التامين عمى الحياة عن انخفاض القيمة الحقيقية 
لمبالغ تأمينيم نتيجة حالة التضخم الاقتصادي خلال مدة التامين. اما المحور الثاني تم 

 ركة التامين العراقية العامة اذ ي شــــــة فــــــم عمى استثمار الفوائض الماليــــذه المفاىيــــــتطبيق ى
 

 وتأميني ادي ـــــــير اقتصــخب(    1 *)
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تضمن مجالات الاستثمار وحجميا وتطورىا والعوائد المترتبة عن استثمار فوائضيا المالية 
( وتحميميا وقياسيا وبيان معدلاتيا وعوائدىا واستخلاص ٥١٠٢–٥١٠٢خلال السنوات )

خلال ذلك. وتأتي اىمية البحث من الدور الذي يؤديو الاستنتاجات والتوصيات من 
استثمار الفوائض المالية في شركات التامين من التحكم بسياستيا التأمينية من جية ومدى 
تأثر مبالغ تامين الحياة بالتضخم الاقتصادي من جية اخرى وان اىم الاستنتاجات التي تم 

ثمارات شركات التامين الا ان حجم ىذه التوصل الييا ىي اىمية الفوائض المالية في است
 الاستثمارات لا تتناسب مع الفوائض المالية ولا مع العوائد المترتبة عمييا.

 .السياسة الاستثمارية –شركات التأمين  –الاستثمار –الفوائض المالية  الكممات المفتاحية :

Abstract 
 

In this extension study, the research deals with the investment of 

financial surplus made by the insurance companies and its impacts 

on insurance policies from one side and how it is impacted by the 

economic inflation from the other side, knowing that the study has 

been conducted theoretically and Practically. Thus, the study 

includes two main directions. The first direction deals with the 

investment concept in general and the investment in the insurance 

companies in particular in terms of its conditions, the investment 

size, its sources and the main areas of investment that insurance 

companies should follow in order to achieve their goals where their 

financial surpluses are invested and the areas that should follow to do 

so, which is the profitability while ensuring the true assets of the 
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invested funds and maintaining an adequate amount of cash 

availability to cover their obligations for document holders and 

expenses incurred with their insurance activities. Leveraging from 

the investment returns to follow an insurance policy enables the 

increase in its activities and expanding its operations in competition 

with other major companies in addition to compensating policy 

holders of life insurance because of the decrease in their insurance 

value as a consequence of the economic inflation during the 

insurance period. The second direction in this study focuses on 

applying all principles mentioned above on investing financial 

surpluses in Iraqi insurance company as it includes the areas of 

investment, its size and development, and the returns resulting from 

the investment of its financial surpluses during the years of (2015-

2019), including also analyses, measurements, and statement of their 

average rates and returns to draw the conclusions and 

recommendations by doing so. 

Key words : financial surpluses – investment - insurance companies 

– Investing policy . 

 

 المقدمة:-1
تتجمع لدى شركات التامين فوائض مالية كبيرة  من خلال نشاطيا التاميني والمترتبة      

التامين عمى عن اقساط عمميات التامين و الاحتياطيات الفنية والاحتياطي الحسابي في 
الحياة وما ليذه الفوائض المالية من اىمية في تحديد مركزىا المالي والاستمرار بمزاولة 



   0202العدد الثاًي حسيراى هجلت العلوم الواليت والوحاسبيت / الوجلد الاول /    
ى أعوال البحوث والترجوت       تصدر عي وزارة الواليت / هركس التدريب الوالي والوحاسبي / قسن التدريب عل    

 

64 

 

 

 

تتفق مع ىذه المنافسة من جية عمميا ومنافسة الشركات الاخرى من حيث استيفاء اقساط 
الخطر من جية اخرى و تتجو شركات التامين الى استثمار ىذه الاموال في   شدةو 

المجالات المختمفة وفق سياسة استثمارية تحقق اىدافيا في ديمومة  عمميا وان ىذه 
السياسة تمعب دورا اساسيا في كافة مجريات عمميا لذا ينبغي ان توجو الدراسات لمبحث في 

ف عمى واقع ىذه السياسة والتعرف عمى مدى تأثرىا استثمارات شركات التامين والوقو 
 .بالتضخم الاقتصادي 

 منهجية البحث -٢ 
 -مشكمة البحث:  -1-٢

رباح ان السياسة التأمينية في تحديد اسعار التامين تعتمد اساسا عمى نتائج حساب الا
تشكل  والخسائر لكل محفظة من محافظ انواع التامين المختمفة وبما ان عوائد الاستثمار

جزءا من ىذه الحسابات  غير  ان بعض شركات التامين  لا تولي اىتماما في استثمار 
فوائضيا المالية وعدم الاكتراث بنتائج استثماراتيا لغرض النيوض بسياستيا التأمينية من 
خلال  تحديد اسعار تتوازن مع نشاطيا التاميني ومواكبة المنافسة مع  الشركات الاخرى 

ث لما يترتب عمى نتائج استثماراتيا من اثار التضخم الاقتصادي  سواءاً كما لم تكتر 
 بالنسبة لمحافظيا التأمينية  او لتعويض حممة وثائق التامين عمى الحياة

 اهمية البحث: -٢-٢
تأتي اىمية البحث من الدور الذي يمعبو استثمار الفوائض المالية في شركات التامين من 

نية من خلال احتساب اقساط متوازنة لأنواع التامين مبنية عمى التحكم بسياستيا التأمي
نتائج استثماراتيا تستطيع بموجبيا منافسة الشركات الاخرى من جية وتعويضحممة وثائق 
التامين عمى الحياة بما قد تتأثر مبالغيا من حالة التضخم الاقتصادي اضافة الى تطوير 

 نشاطيا التاميني. 
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 فرضية البحث: -٣-٢
ىناك علاقة بين استثمار الفوائض المالية في شركات التامين والتحكم بسياستيا التأمينية 
وذلك من خلال مساىمة عوائد الاستثمار التي تكون جزءا من حساب الارباح والخسائر 
لكل محفظة من محافظ التامين في تقميل خسائر المحفظة التي تستطيع من خلاليا التحكم 

امين من جية ومدى تأثر نتائج الاستثمار بالتضخم الاقتصادي ووضع في تحديد اسعار الت
 الحمول لتقميل الخسائرالناتجة عنو.

 اهداف البحث:  ٤-٢
حث شركات التامين وتحفيزىا عمى الاىتمام باستثمار فوائضياالمالية في مجالات 

ينية من جية الاستثمار المختمفة واستغلال ارباح الاستثمار لتقميل خسائر محافظيا التأم
وتعويض حممة وثائق التامين عمى الحياة بما تتعرض مبالغ تأمينيالأثار التضخم من جية 

 اخرى
 عينة البحث ومدتها: -٥-٢ 

تم اختيار شركة التامين العراقية العامة لدراسة واقع سياسة استثمار فوائضيا المالية خلال 
استثمار الفوائض المالية  ( لتحقيق اىداف البحث في اىمية٥١٠٢ — ٥١٠٢الفترة )

( وتوفر ٥١١٢لشركات التامين ان اختيار ىذه الفترة ىي لاستقرار عمل الشركة بعد )
 .احصائيات ملائمة لمدراسة والبحث يمكن الاستدلال بيا

 -مفهوم الاستثمار:  -٣
الاستثمار ىو عمميو استخدام الاموال الحالية المدخرة منيا والفائضة عن الحاجو في 

يع ذات عوائد ماليو من اجل زيادة المدخولات في المستقبل عمى ان يراعي فييا مشار 
الابتعاد عن المضاربة والاخطار  فيي اما ان توظف في انشاء مشاريع جديده او بتوسيع 

السنوي  او  رض تأجيرىاوالاستفادة من مردودىامشاريع قائمو وتنميتيا او بشراء عقارات لغ
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ندات ذات عائد ثابت و مضمون معتمدا في ذلك عمى اسس و من خلال شراء  اسيم  وس
خطط مدروسة مسبقا بعد دراسة كافة الفرص المتاحة و ان لا يتم تركيا للارتجال واختيار 
فرص الاستثمار عشوائيا وعمى ان يؤخذ بنظر الاعتبار  عند اتخاذ اي قرار بشأن استثمار  

 الاموال العوامل التالية :
 -ى الاصل وضمان الدخل: المحافظة عم -1-٣

عمى أصل رأس المال وضمان الدخل من النقاط الميمة التي ينبغي اعتمادىا  المحافظةان 
ابتداءاً والا اصبحت مسألة الاستثمار عممية مضاربو او مغامرة.  ولأجل المحافظة عمى 

ت ديمومة العائد يقتضي المحافظة عمى الاصل وعدم التفريط بو او استخدامو في مجالا
غير مدروسة وغير مضمونة العواقب مع التأكيد عمى مبدأ الضمان الحقيقي للأموال 

 المستثمرة
 -تنويع وتوزيع مجالات الاستثمار:  -٢-٣ 

ينبغي مراعاة عدم تركيز الاستثمار في جانب واحد من مجالات الاستثمار المتاحة ميما 
والجغرافية وذلك لضمان المحافظة كان مضمونا وانما يقتضي توزيعو من الناحيتين النوعية 

عمى الاموال المستثمرة وعدم التفريط بيا كميا من جية واستمرار تدفق الايرادات الاستثمارية 
من جية اخرى. حيث لو تعثر نوعا ما من الاستثمار او في منطقو معينو تكون ىناك 

المتعثر  ارباحا في مجال اخر او منطقو اخرى تعوض ما اصاب من خسارة في المجال
 وبذلك يتحقق التوازن في العممية الاستثمارية.

 -الوقاية من الاخطار:  -٣-٣
ىناك اخطار عديده متنوعو تحيط بعممية استثمار الاموال وتكون كامنو خمف مسببات   

كثيره وان من اىم ىذه الاخطار ىي التي تصيب قيمة الاصل وتؤدي بو الى الخسارة 
ينبغي ان يكون اختيار اوجو الاستثمار بشكل سميم وبأوقات  وانخفاض مقدار العائد لذلك
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صحيحو تنسجم والفرصةالاستثماريةالمتاحةوبأساليب وطرق مينيو منتظمة وذلك وفق خطو 
 مدروسة  تعبر عن ادراك وبعد نظر في معرفة  مجالات استخدام الاموال المستثمرة

 -الاستثمار في شركات التامين:  -٤
ي شركات التامين الركن الاساسي في مقدمات تحقيق اىداف نجاحيا يعتبر الاستثمار ف

واستمرار ديمومتيا في العمل وتعزيزًا لثبات قدرتيا عمى التحكم في سياستيا التامينية وبما 
يحقق مصمحتيا ومصمحة جميور المؤمن ليم معا. حيث ان السياسة الاستثمارية لشركات 

ية الاخرى من حيث ان الاموال الفائضة التي تقوم التامين تختمف عن السياسات الاستثمار 
شركات التامين بتوجيييا للاستثمار لا تمتمك منيا سوى جزء بسيط والجزء الكبير منيا 
يعود لممؤمن ليم من خلال الاحتياطيات الفنية التي تعتبر التزاما عمييا اتجاىيم.  و بذلك 

بالربح او الخساره عمييا فقط وانما تسبب  فلا تنحصر نتائج استثمار الفوائض المالية سواءاً 
( ويكفي ان نوضح ٤اضرارا بالغة لممؤمن ليم اذا ما نتج عن ىذه السياسة خسارة كبيرة )

بيذا الصدد ان رأس المال الاسمي والمدفوع لشركة التامين العراقييالعامو حسبما ورد 
اتيا الفنية مبمغ )ممياري دينار( في حين بمغت احتياط ٥١٠٢بتقريرىا لسنة 

( دينار )ثمانية وعشرون مميار و ثلاثمائة وتسعة عشر مميون ٥٠٢٠٢٢٢٤١١١)
وتسعمائة واربعو و ثلاثون مميون دينار( اي ما يعادل خمسة عشر ضعف   رأسماليا. ىذا 
بالإضافة الى ان نتائج سياستيا الاستثمارية يعطييا المرونة الكافية بطرح انواع متعددة من 

اسب اسعارىا مع عوائد الاستثمار التي تتناسب عكسيا مع اسعار التامين اذ الوثائق تتن
كمما زادت عوائد الاستثمار كمما تتيح الفرصة لتخفيض معدل القسط وحسب نتائج 
المحفظة لكل نوع من انواع التامين حيث ان عوائد الاستثمار تكون جزءا من حساب 

اسة الاستثمارية في شركات التامين حسب الارباح والخسائر ليذه المحافظيذا وان السي
 -نشاطيا الميني ينبغي ان تراعي تحقيق السيولة والربحية والضمان وكما موضح ادناه:
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 السيولة: -1-٤  
ويقصد بيا بالنسبة لنشاط التامين قدرة شركة التامين لموفاء بالتزاماتيا النقدية تجاه المؤمن 

قبمية بالنسبة لمتامين عمى الحياة يكون اكثر دقو ليم عند استحقاقيا. فالالتزامات المست
وسيولة عنو في فروع التامين العام وليذا يتحقق مبدأ السيولة بالنسبة لتامين الحياة بدقة 

( حيث كمما كان من الصعب توقع احتمال تحقق ٠اكثر عنو لأنواع التامين الاخرى. )
السيولة والعكس صحيح. وبذلك  منا دعت الحاجو الى درجو عالية الخطرالمؤمن منو كمم

ينبغي ان تستثمر شركات التامين جزءا مناسبا من فوائضيا المالية في اصول يمكن 
 (  كما ىو الحال في الودائع الثابتة٠تحويميا الى نقود بسيولو وبدون خساره)

 -الربحية: -٢-٤
لية مضحية تسعى شركات التامين الى تحقيق اقصى عائد ممكن من استثمار فوائضيا الما

الى حد ما بالمخاطر التي قد تتعرض ليا ىذه الاستثمارات. ولكن قد يتعارض ىذا المبدأ 
ياتي مع مبدأي السيولة والضمان  وليذا فان الحصول عمى اكبر عائد ممكن يجب ان لا 

بالنسبة لشركات التامين التي ينبغي عمييا ايجاد التوازن بين ىذه  سياتفي مقدمة الاسا
لموصول الى سياسة استثمارية تحقق ضمان رأس المال مع الحصول عمى  العناصر 

 اقصى عائد من الربحية
 -الضمان: -٣-٤
ان الضمان التقميدي او الضمان الاسمي  للأموال المستثمرة يؤدي الى تحقيق الامان   

لممستثمر من حيث حصولو عمى نفس كمية النقود المستثمرة  الا انو في ظل التضخم 
ؤدي الى انخفاض القيمة الحقيقية  للأموال المستثمرة خصوصا اذا كان الاستثمار الذي ي

لآجال طويمو وذلك نتيجة انخفاض القوه الشرائية لمنقود بصورة مستمرة ومتزايدة. ليذا تسعى 
شركات التامين الى الاستثمار في المجالات التي تحافظ عمى القيمة الحقيقية للأموال 
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رداد نفس الوحدات النقدية ليذه الاموال  ومن امثمتيا الاستثمار في المستثمرة وليس است
المجال العقاري وعميو فان الاىداف الرئسية لمسياسة الاستثمارية في شركات التامين تتركز 
في الحصول عمى اقصى عائد ممكن من استثماراتيا مضحية الى حد ما بالمخاطر  التي 

مان القيمة الحقيقية للأموال المستثمرة  ودون قد تتعرض ليا ىذه الاستثمارات مع ض
 .(٠التفريط بتوفر قدر مناسب من السيولة لسداد التزاماتيا )

 
 حجم الاستثمار ومصادره في شركات التامين : -٥

يعتمد حجم الاستثمار في شركات التامين عمى مقدار الفائض السنوي الناتج عن    
الحصيمة المتبقية خلال سنة العمل من مقدار الاقساط المحصمة  مطروحا منيا الالتزامات 
في دفع التعويضات ومبالغ تامين الحياة المستحقة واسترداد الاقساط المرجعة والمصاريف 

عبارة اخرى ىو الفائض من مقدار حجم  المقبوضات مطروحا جممة الإدارية والفنية  وب
المدفوعات خلال السنة  وىذا الفائض ىو الذي يتم استخدامو في مجالات الاستثمار 
المتاحة في ذلك الوقت وفق التعميمات والأنظمة المرسومة  والمحددة وىذا ما يطمق عميو 

ية لشركات التامين في الدول النامية ترتبط بالاستثمار الموجو. حيث ان السياسة الاستثمار 
ارتباطا وثيقا بالسياسة الاستثمارية لمدولة نفسيا. وبما انيا تتميز بوجود خطط لمتنمية 

الا انيا كانت استثمارات غير  (٢الاقتصادية فأنيا بحاجة الى المزيد من الاستثمارات )
لة الذي اصبح ليا دورا رئيسيا في منتجو وتعاني من قمة العائد مما استدعى الى تدخل الدو 

وعمى ىذا الاساس  (٠توجيو استثماراتيا نحو المجالات التي تؤدي الى تطور اقتصاد البمد)
تقوم الدولة بتحديد الحجم الكمي للأموال المستثمرة وتوزيعيا عمى القطاعات الاقتصادية 

ثمارات شركات التامين  المختمفة وقد تشارك بجزء من رأس المال فييا. كما يتأثر حجم است
في حالة التأميم والتي حصمت في بعض الدول النامية والتي تم حصرىا في السندات 
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الحكومية ذات القيمة المحدودة وبفائدة ثابتو والقروض اما بالرىن العقاري او بضمان وثائق 
 .(٥التامين عمى الحياة)

مصدرين رئيسين اوليما يتعمق  اما مصادر وقنوات الاستثمار في شركات التامين تتمثل في
بالنشاط التاميني  وثانييما يعتمد عمى النشاط الاستثماري نفسو. حيث ان تنمية محافظ 
انواع التامين المختمفة من خلال اصدار وثائق جديده مع ديمومة سريان الوثائق القديمة 

من من ابرز اىداف شركات التامين وذلك من اجل الاحتفاظ عمى اكبر قدر ممكن 
الاقساط وتنميتيا من جية وتحقيق اكبر عائد من استثمار امواليا في افضل المجالات 

 المتاحة من جية اخرى.
يوضح الفوائض المالية وحجم الاستثمار في شركة التامين العراقية العامة  ( ٠والجدول  )

 .(٥١٥٢-٥١٠٢خلال السنوات )
 (.1) جدول 

 الفوائض المالية وحجم الاستثمار في شركة التامين العراقية العامةخلال السنوات  
(٢١1٢١ -٥1٩) 

 الاىمية النسبية حجم الاستثمار الفائض المالي السنة
٢٫٢ ٢٤٤٥٢٢٢٢ ٢٢٢٢٢٠١ ٥١٠٢٪ 
٥١٫٢ ٢٢٢٠٢٢٩٢ ٩٤٢٢٢٠٢ ٥١٠٢٪ 
٠٤٫٠ ٢٢٤١٠٤٤٢ ٢٠٢٠٢٠٢ ٥١٠٩٪ 
٠٢٫٢ ٢٤٢٢١٩١٢ ٠٠٢٠٢٢٢ ٥١٠٠٪ 
٠٢٫٠ ٢٢٠١١٠٢٤ ٢٢٤٢٥٢٢ ٥١٠٢٪ 

 (٢١1٩-٢١1٥( التقارير السنوية لشركة التامين العراقية )٩) -المصدر
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 -ما يمي:  (1)يلاحظ من الجدول 

( الف دينار ٢٤٤٥٢٢٢٢ازدياد حجم الاستثمار خلال سنوات الدراسة حيث ارتفع من ) -أ
 ٥١٠٢سنة  ( الف دينار سنة في٢٢٠١١٠٢٤الى ) ٥١٠٢في سنة الاساس سنة 

 ٥١٠٢( الف دينار سنة ٢٢٢٢٢٠١ازدياد الفائض المالي خلال سنوات الدراسة من ) -ب
الذي انخفض فيو عن سنة ٥١٠٩عدا سنة  ٥١٠٢( الف دينار سنة ٢٢٤٢٥٢٢الى )

 ولكن لم يؤثر ذلك عن ارتفاع حجم الاستثمارات. ٥١٠٢
( وسنة ٪٥١٫٢) تمثل اعمى نسبو ٥١٠٢تذبذب في نسب الأىمية اذ كانت سنة  -ج

 (٪٢٫٢الاساس اقل نسبة )
—٥١٠٢ولموقوف عمى مدى نمو الفوائض المالية وحجم استثمارىا خلال السنوات )

( ادناه يوضح نسبة الزيادة ٥) سنوي خلال ىذه الفترة فالجدول ( ونسبة ىذا النمو ال٥١٠٢
راقية خلال عن سنة الاساس في الفوائض المالية وحجم الاستثمار في شركة التامين الع

 (٥١٠٢–٥١٠٢الفترة )
 (٢) جدول 

 نمو الفوائض المالية وحجم الاستثمار السنوي في شركة التامين العراقية خلال السنوات  
(٢١1٢١- ٥1٩ ) 

 )بالالف(
 نسبة الزيادة حجم الاستثمار نسبة الزيادة الفائض المالي السنة
٢٤٤٥٢٢٢٢ - ٢٢٢٢٢٠١ ٥١٠٢ - 
٢٬٠ ٢٢٢٠٢٢٩٢ ٪٠٥٠ ٩٤٢٢٢٠٢ ٥١٠٢٪ 
٠٤٬٢ ٢٢٤١٠٤٤٢ ٪٩٥ ٢٠٢٠٢٠٢ ٥١٠٩٪ 
٢٠ ٢٤٢٢١٩١٢ ٪٠٢٠ ٠٠٢٠٢٢٢ ٥١٠٠٪ 
٠٢ ٢٢٠١١٠٢٤ ٪٠٢٢ ٢٢٤٢٥٢٢ ٥١٠٢٪ 

 السنوية لشركة التامين العراقية (التقارير٩المصدر )
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 ما يمي:  (٢) الجدوليتضح من 

المالي  ( بخصوص الفائض٥١٠٢نسبة الزيادة السنوية بالقياس الى سنة الاساس ) -أ
( وىي ٥١٠٩٪(. واقل نسبة كانت في سنة )٠٢٢( اعمى نسبة )٥١٠٢تمثل سنة )

 ٪( خلال سنوات الدراسة٩٥)
( ايضا تمثل اعمى نسبة سنوية لزيادة ٥١٠٢اما بخصوص حجم الاستثمار فان سنة ) -ب

( كانت ٥١٠٢٪( وان سنة )٠٢( وىي )٥١٠٢حجم الاستثمار بالقياس الى سنة الاساس )
 ٪(٢.٬٠نسبة الاقل خلال سنوات الدراسة وىي )فييا ال

ان نسب الزيادة السنوية لمفوائض المالية تفوق النسب السنوية لحجم الاستثمار مما  -ج
يدل عمى عدم استثمار جميع الفوائض المالية او الجزء الاكبر منيا وىذا ما يؤكده جدول 

 ٪( من الفائض المالي ٥١٬٢( بان الاىمية النسبية لحجم الاستثمار لم تتجاوز )٠رقم )
اعتماد حجم الاستثمار عمى الفوائض المالية لشركات التامين ان ذلك يوضح مدى 

وتوجيييا نحو أفضل المجالات المتاحة التي تحقق اكبر عائد ممكن من الربح مع ضمان 
( ادناه يوضح مقدار العوائد ونسبتيا الى حجم الاستثمار في شركة ٢الاصل والجدول رقم )

  (٥١٠٢— ٥١٠٢التامين العراقية خلال السنوات )
 

 (حجم الاستثمار وعوائده في شركة التامين العراقية٣) جدول
 (٢١1٩–٢١1٥خلال السنوات )

 )بالألف(
 النسبة العائد السنوي حجم الاستثمار السنة
٠ ٥٩٩٠٠٠٥ ٢٤٤٥٢٢٢٢ ٥١٠٢٪ 
٩ .٥٩٢٢٢٢٢ .٢٢٢٠٢٢٩٢ ٥١٠٢٪ 
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٩ ٥٢٥٢٥٤٥ ٢٢٤١٠٤٤٢ ٥١٠٩٪ 
٢ .٥٢٢٢٩٠٢ ٢٤٢٢١٩١٢ ٥١٠٠٪ 
٢ .٢٢٥١٤٢١ .٢٢٠١١٠٢٤ ٥١٠٢٪ 

 (٢١1٩-٢١1٥( التقارير السنوية لشركة التامين العراقية )٩) -المصدر 

 -نلاحظ ما يمي : (٣)من الجدول   
( حيث ارتفعت ٥١٠٢–٥١٠٢ازدياد مقدار عوائد الاستثمار السنوية خلال السنوات )-أ

ار ــــــدينف ـــــ( ال٢٢٥١٤٢١غ )ـــــالى مبم ٥١٠٢( الف دينار سنة ٥٩٩٠٠٠٥من مبمغ )
  ٥١٠٢سنة 

( لا يتناسب مع حجم ٥١٠٢-٥١٠٢ان ارتفاع مبمغ العوائد خلال السنوات ) -ب
الاستثمار وىذا ما تأكده نسب العوائد  حيث انخفضت خلال تمك السنوات  اذ ان سنة 

 ٪(٢اقل نسبو ) ٥١٠٢٪(  سنة ٠الاساس  مثمت اعمى نسبة )
لأموالالمستثمرة الذي يعتمد عمى اساس قسمة وفي حالة استخراج معدل العائد السنوي ل 

العائد السنوي عمى متوسط حجم المبالغ المستثمرة لمسنة السابقة والسنة التي يراد حساب 
 معدل عائد استثمارىا السنوي اي

عائد الاستثمار السنوي
متوسط حجم المبالغ المستثمرة

  معدل عائد الاستثمار 

ار وفيما اذا يمكن اعتماده في استمرار الاستثمار ولموقوف عمى مدى جودة عائد الاستثم
في المجالات المستثمرة فييا الاموال او البحث عن مجالات اخرى يتم مقارنة معدل العائد 

 مع سعر الفائدة الذي تمنحو
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( يوضح حجم المبالغ المستثمرة وعوائدىا ٤المصارف عمى الودائع المالية والجدول رقم ) 
(. ومعدل عائد ٥١٠٢–٥١٠٢مين العراقية خلال السنوات )السنوية في شركة التا

 الاستثمار في كل سنة عدا سنة الاساس
 (٤) جدول 

حجم مبالغ الاستثمار وعوائدها السنوية ومعدل   الاستثمار السنوي لشركة التامين العراقية خلال  
                                                (                                                   ٢١1٩-٢١1٥السنوات )

 )بالالف(
 معدل العائد العائد السنوي. حجم الاستثمار السنة
٥٩٩٠٠٠٥ ٢٤٤٥٢٢٢٢ ٥١٠٢. ———— 
٩٬٢ .٥٩٢٢٢٢٢ ٢٢٢٠٢٢٩٢ ٥١٠٢٪ 
٩٬٩ ٥٢٥٢٥٤٥ ٢٢٤١٠٤٤٢ ٥١٠٩٪ 
٢٬٤ ٥٢٢٢٩٠٢ ٢٤٢٢١٩١٢ ٥١٠٠٪ 
٢٬٩ .٢٢٥١٤٢١ ٢٢٠١١٠٢٤ ٥١٠٢٪ 

 ( التقارير السنوية لشركة التامين العراقية٩)المصدر: 
 

٪( وىو اعمى معدل عائد ٩٬٢( كان معدل العائد لاستثمارات الشركة )٥١٠٢في سنة ) -أ
 سنوي خلال سنوات الدراسة

 (٥١٠٢%٪( في سنة )٢٬٩وكان اقل معدل عائد سنوي لاستثمارات الشركة وىو ) -ب
( نلاحظ ان نسب معدل العائد السنوي ٤بالجدول رقم )( ٢بمقارنة النتائج لمجدول رقم ) -ج

 اعمى من نسب عائد الاستثمار الى حجم الاستثمارات السنوية خلال سنوات الدراسة
وبمقارنة معدل عائد الاستثمار السنوي بمعدل سعر فائدة المصارف عمى الودائع  -و

ئدة المصارف عمى ودائع المالية نلاحظ انيا تزيد عنيا بفارق كبير حيث لا تتعدى سعر فا
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٪( اضافة الى انيا تحقق الضمان الاسمي للأموال دون الضمان الحقيقي ٢الشركة عن  )
 ليا
 -مجالات الاستثمار في شركات التامين: -٦

يمكن تقسيم مجالات الاستثمار المختمفة الى قسمين رئيسين ىما الاستثمار  ذات العائد    
ول عمى عائد دوري خلال مدة الاستثمار كما يوفر لو الثابت  الذي يضمن لممستثمر الحص

السيولة الكافية عند الحاجة الييا  وكما ىو الحال في السندات والودائع والقروض 
والاستثمار ذات العائد المتغير  التي تتوقف عوائدىا عمى نتائج العممية الاستثمارية وانيا 

ي العقارات والاسيم. وان شركات التامين لا توفر السيولة النسبية عند الحاجو الييا كما ف
تسعى الى عدم تركيز استثماراتيا في مجال واحد او منطقو جغرافية واحده وانما يتم 
توزيعيا عمى المجالات المختمفة من الناحيتين النوعية والجغرافية وتوجيييا نحو افضل 

السيولة وذلك لغرض الوسائل التي يتحقق معيا ضمان الاصل والعوائد المجزية مع توفير 
تحقيق اىدافيا في ضمان وحماية حممة الوثائق من المؤمن ليم  وخصوصا وثائق التامين 
عمى الحياة مع الاحتفاظ عمى موازنة اقساط انواع التامين العام الاخرى التي تؤدي الى 

 زيادة مبيعاتيا وتسويق افضل لوثائقيا 
و شركات التامين امواليا للاستثمار فييا وعميو فان اىم المجالات الرئيسية التي توج  

 -تتحدد بصورة عامة بما يمي :
 الودائع : -1-٦   

كانت الودائع تشكل اكبر نسبة من حجم الاستثمار في شركات التامين لاعتبارىا من ضمن 
(وان عوائدىا ٢الاصول التي تحقق السيولة النقدية والضمان الاسمي للأموال المستثمرة )

 ثابتو مضمونو.محدده بنسب 
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وتمجأ الييا شركات التامين لضمان السيولة النقدية لغرض تسديد التزاماتيا في دفع 
التعويضات والوفاء لإعادة مبالغ تأمين الحياة عند استحقاقيا من جية  ولوجود قيود تحدد 
الاستثمار في ىذا المجال من اجل حماية الاموال المستثمرة من جية اخرى. الا ان وجود 
مثل ىذه  القيود لم تقف حائلا امام شركات التامين من تحقيق عوائد مجزية من اصوليا 

(ىذا ما توجيت اليو شركة التامين العراقية ٠١المستثمرة في ظل التضخم الاقتصادي )
حيث كانت غالبية استثماراتيا في الودائع الا انو بعد الانخفاض الحاد في قيمة سعر 

خم الاقتصادي و ما نتج عنة من اضرار لمحفظتيا الاستثمارية صرف الدينار نتيجة التض
في ىذا المجال فقد اجرت تغييرا في سياستيا الاستثمارية محاولو منيا في الحفاظ عمى 
القيمة الحقيقية للأموال المستثمرة وذلك  بتوجيو قسم كبير من فوائضيا المالية اضافة الى 

في شراء العقارات والاسيم  وىو توجو سميم    سحب نسبة كبيره من الودائع واستخداميا
 وفق تمك الظروف التي ادت  الى الانخفاض الكبير في سعر صرف الدينار

 الاسهم والسندات: -٢-٦
تصنف الاسيم والسندات بصورة  عامة اما انيا غير قابمة للإطفاء كالأسيم في الشركات 

ريخ استحقاق  ويتم تثمين ىذا النوع المساىمة والسندات غير المضمونة و التي ليس ليا تا
حسب السعر السائد في السوق. وسندات قابمة للإطفاء وتشمل السندات الصادرة او 
المضمونة من قبل الدولة والسندات المصنفة في المراتب العميا في النشرات المالية ويتم 

 تثمينيا حسب طريقة اطفاءىا. 
تثمار التي تحقق عوائد  ذات معدل يفوق وتعتبر الاسيم والسندات من مجالات الاس  

المعدلات في المجالات الاخرى. غير انيا تنطوي في بعض الاحيان عمى شيء من 
(لذلك فان الولايات المتحدة الأمريكية ٩الخطورة بالنسبة لممشروعات التي قد تتعرض لمفشل)

الاصول تفرض قيود عمى الاستثمار في مجال الاسيم  وجعمو يمثل نسبة قميمة من 
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الخاصة بشركات التامين  او فوائضيا المالية واجراء توزيعيا نوعيا وجغرافيا. الا ان شركة 
التامين العراقية قد وجيت نسبة كبيرة من استثماراتيا في الآونة الاخيرة نحو الاسيم مما 

ي سوق ادى الى زيادتيا وذلك للارتفاع المتزايد في عوائدىا السنوية  وارتفاع قيمة الاسيم ف
الاوراق المالية نتيجة تضاعف موجوداتيا من جية  والقضاء عمى اثار التضخم عمى 
الاموال المستثمرة من جية اخرى. غير ان ىذا المجال قد تمكأ ايضا في السنوات الاخيرة 
نتيجة تذبذب عمل الشركات المساىمة فييا وانخفاض ارباحيا مما ادى الى انخفاض قيمة 

وراق المالية عما كانت عميو في السنوات السابقة الا ان قيمتيا اسيميا في سوق الا
 الاسمية وموجوداتيا لم تتأثر بذلك 

 -العقارات : -٣-٦  
كانت معظم شركات التامين عمى الحياة لا تسمح  بالاستثمار في الاصول العقارية  ذات 

 .(٠١الاغراض غير الاجرائية خلال الفترة الماضية )
الطبيعة الديناميكية لاقتصاد ما بعد الحرب العالمية الثانية الى الطمب ومع ىذا فقد ادت 

المتزايد لرؤوس الاموال  مما جعل شركات التامين في حاجة ماسة الى السيولة النقدية  
لتمويل الطمبات المتزايدة لممصانع والمتاجر من اجل الاستمرار في المحافظة عمى مكانتيا 

الاستخدام  المتزايد للأموال السائمة والتي يطمق عمييا بالصفات  التنافسية مما ادى ذلك الى
(حيث تقوم شركات التامين  وفق ٠١الخاصة بالبيع والاستئجار  او الشراء والاستئجار )

ذلك  بأنشاء مصانع او متاجر او مخازن ثم تقوم ببيعيا بعد الانتياء من انشاءىا  مستفيدة 
ة و قيم البيع. او تقوم بشراء عقارات لغرض استثمارىا من من الفرق بين قيم التكمفة الفعمي

خلال تأجيرىا لمغير حيث ان شركات التامين تمتمك ضمن اصوليا الاستثمارية الكثير من 
العقارات سواءا عن طريق انشاءىا  او شراءىا جاىزة اويتم استحصال عقارات مرتينو من 

 جراء عجز  المقترض عن الوفاء بتسديد القرض.
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ميو فان التوسع في الاستثمار العقاري ىو الاتجاه الذي سارت عميو معظم شركات وع
الجدل في الدول المتقدمة والكثير من الدول  للا تقبالتامين عندما اصبح التضخم حقيقة 

(ولقد حاولت شركات التامين تلافي النتائج السمبية لمتضخم و ٤النامية عمى حد سواء )
انخفاض القوة الشرائية لمنقود من خلال اختيار سياسة استثمارية سميمة تتناسب مع 

من ىذه الاستثمارات الظروف الاقتصادية السائدة من اجل الحصول عمى اكبر عائد ممكن 
مما  (٢وبما يفوق معدل سعر الفائدة الفني الذي يتم اعتماده في حساب اقساط التامين)

يمكن معو من استخدام الفائض في تعويض حممة وثائق التامين عمى الحياة عن الخسائر 
عن انخفاض قيمة النقود من خلال المشاركة في الارباح. وكذلك تعويض العجز  المترتبة

. من خلال ذلك بدأ البحث عن الإداريةمقدار الاقساط الناتج عن زيادة المصروفات في 
المستثمرة  للأموالمنافذ جديدة ومتطورة للاستثمار والتي يتحقق معيا ضمان القيمة الحقيقة 

وبما يتناسب مع الارتفاع المستمر في الاسعار. وان الاستثمار في المجال العقاري  ىو 
المستثمرة ويعتبر المدخل الطبيعي لحل مشكمة  للأموالالحقيقي  الذي يحقق الضمان

التضخم بالنسبة لشركات التامين من جية وحممة وثائق التامين بصوره عامة والتامين عمى 
الحياة بصوره خاصة من جية اخرى والذي ينبغي ان توجو اليو شركات التامين اىتماميا 

. بحيث تقوم بتنويع وتطوير مجالات الاستثمار. وتعتبره من اولويات سياستيا الاستثمارية
اذ ان الاثار المترتبة عمى الانخفاض المستمر في القوه الشرائية لمنقود يعتبر من اشد 

ار جزء كبير من امواليا في مجال الاسيم ـــا استثمــــرض ليـــد يتعـــالمخاطر  التي ق
 (  ٢والعقارات )

     -القروض: -٤-٢
ال ميم من حجم استثمارات شركات التامين. حيث كانت الحاجة لتمويل تمثل القروض مج

بناء المساكن ىي السبب الذي ادى الى السماح بالاستثمار غير المشروط في منح مثل 
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ىذه القروض. الا انو قد تم تحديد نسبة معينة من فوائض شركات التامين في بعض 
ومع ىذا فان البنيان الاقتصادي  (٠١الولايات الامريكية التي يتم  منحيا لمقروض )

والاجتماعي لمدولة وتزايد ارصدة الاستثمار قد اجبر شركات التامين لمبحث عن منافذ 
العقارات التجارية والمشاريع  لأنشاءاضافية للاستثمار في ىذا المجال ومنيا منح القروض 

الصناعية والزراعية. ىذا وتعتبر القروض كالودائع الثابتة والسندات من الاصول التي 
كثيرا من  تتأثرليا  وبذلك  الحقيقيةالمستثمرة دون القيمة   للأموالتحقق الضمان الاسمي 

 حالات التضخم 
عالية من اجل تحقيق  فائدةوعمى ىذا الاساس فان شركات التامين تقوم بفرض اسعار 

المستثمرة في ىذا المجال. ىذا وان القروض  للأموالبعض التوازن من خلال زيادة العوائد 
 التي تمنحيا شركات التامين تنصب في اتجاىين ىما :

 قروض بضمان وثائق التامين عمى الحياة: -1-٤-٦
وم شركات التامين بمنح وفق احكام وشروط وثائق التامين عمى الحياة)المختمط( تق     

حممة وثائقيا قروض بضمان الوثيقة  بحدود قيمة تصفيتيا التي تمثل الاحتياطي الحسابي 
لمقروض الاخرى عمى اساس ان  الفائدةليا وذلك لقاء فائدة تقل نسبتيا عن معدل سعر 

مقدار الجانب الاكبر من امواليا المتاحة للاستثمار  ىي ممك لحممة الوثائق والناتجة عن 
التزاميا الحسابي تجاىيم والمتمثل بالاحتياطي الحسابي وبذلك يكون من  حق حامل وثيقة 

 التامين عمى الحياة اجراء تصفيتيا او الاقتراض بضمانيا لدى الشركة. 
 قروض بضمانات عقارية: -٢-٤-٦

 تمثل ىذه القروض جانب اخر من مجالات الاستثمار التي تحقق الضمان الاسمي       
المستثمرة مع تحقيق عوائد مالية كبيرة تنسجم مع طموح شركات التامين في  للأموال

الحصول عمى اقصى عائد ممكن من استثمار امواليا. الا ان ىذا النوع من الاستثمار لا 
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يحقق ليا الضمان الحقيقي ليذه الاموال المستثمرة والسيولة النقدية. وان لجوء شركات 
من جية وتعويض النقص عن  المتاحةالاستثمار يكون وفق الظروف  التامين ليذ النوع من

الحقيقية من خلال فرض معدلات فائدة عالية لتسديد جزء من النقص  الحاصل في  القيمة
الاخيرة بدراسة توظيف  الآونةالقوة الشرائية لمنقود.  وقد اتجيت  شركة التامين العراقية في 

البنايات التجارية   لأنشاءلائتمان  لمنح قروض تجارية جزء٬ن فوائضيا المالية  في مجال ا
٪( وذلك بعد موافقة البنك ٥٢الى ) الإداريةوبمعدل فائدة مجزي  وصل مع المصاريف 

المركزي العراقي عمى ان يكون مقابل رىن العقار من الدرجة الاولى لصالح الشركة ضمانا 
 لمقرض

 -امين:اثار التضخم عمى الاستثمار في شركات الت -٧
 يمكن النظر الى اثار التضخم عمى الاستثمار من ناحيتين ىما:

 اثار التضخم في الطمب عمى الاستثمار بصورة عامة: -1-٧
يثار الجدل بين رجال الفكر الاقتصادي حول اثر التضخم الاقتصادي في الطمب عمى     

. حيث يرى الفريق المؤيد عدموالاستثمار. وىل لو فائدة بالنسبة لمنمو الاقتصادي من 
لسياسة التضخم بانو يعمل عمى دعم عمميات تكوين رأس المال مما يؤدي الى زيادة 
معدلات النمو الاقتصادي.كما يفترض ىذا الفريق ان التضخم يعمل عمى توجيو زيادة 

في الاقتصاد القومي دون  المنتجةاستثمار المدخرات المتجمعة نحو القطاعات 
ك يظير اثر التضخم في الطمب عمى الاستثمار عمى مدى التحول في (وبذل٠٠غيرىا)

الدخل الحقيقي لصالح الجماعات التي تقوم بادخار كميات كبيرة نسبيا  في تمك المجالات. 
في اعادة توزيع الدخول في صورة ارباح عالية وفوائد  التضخموبمعنى اخر يظير اثر 

ك. وتعتبر الارباح العالية  احدى المتغيرات رأسمالية تعود عمى المنتجين واصحاب الاملا
الاساسية التي تحدد الطمب عمى الاستثمار الخاص. ومن خلال ذلك يمكن القول بان 
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التضخم  سيؤدي عموما الى زيادة الطمب عمى الاستثمار الخاص وان حجم ىذه الزيادة 
خم يحدد نوع الى ان زيادة معدل التض بالإضافةتعتمد عمى نسبة الارباح المتحققة 

اما في حالات التضخم الحاد الذي تقل معو الثقة بالاستثمار بصورة  (٠٠) الاستثمار القائم
عامة ومن التفائل في المستقبل فان  المدخرين يتجيون الى المضاربة في محاولة لحماية  

لية استيلاكيم في المستقبل والمحافظة عمييا من جية  ولتحقيق المزيد من الفوائد الرأسما
من جية اخرى. ونتيجة لذلك  فان الاحتفاظ بالذىب والعملات الصعبة وكذلك الاستثمار 
في مجالات الاسيم والعقارات يصبح من الاتجاىات المطموبة التي تغري المستثمرين نظرا 

المستثمرة.  للأموالمن عوائد مالية مرتفعة من الارباح والضمان الحقيقي  تحققولما 
ضخم الحاد يؤدي الى توجيو وتوزيع الاستثمارات في ىذه المجالات. وعمى وبالتالي فان الت

ىذا الاساس يمكن ان نصل الى النتيجة التي توضح بان التضخم المعتدل يقوم 
الاستثمار والانتاج الخاص  وان التضخم الحاد سيكون لو اثار مضادة.  وبيذا فان بإنعاش

سمبية تضر بالنشاط الاقتصادي حيث يقمل من المعدل المتزايد لمتضخم ستترتب عمية اثار 
 (٢الجيود المبذولة نحو التقدم والتطور الاقتصادي. )

 اثار التضخم عمى استثمارات شركات التامين: -٢-٧
ان الحاجة للاستثمار في شركات التامين يأتي من مبدأ العلاقة بين اقساط التامين  ومقدار 

مرة وخصوصا في حالة سداد القسط المتساوي في العائد المترتب عن حجم المبالغ المستث
التامين عمى الحياة الذي يتضمن في السنوات الاولى لمعقد جزءا زائدا عن الخطر ليذة 
الفترة والذي يتم حجزه مع الفوائد المتحققة لاستثماره لغرض تغطية العجز الناتج بسبب 

ويسمى  (٠١خيره من العقد )زيادة حدة الخطر  عن قيمة القسط المتساوي في السنوات الا
ىذا الجزء المحتجز بالاحتياطي الحسابي الذي تقوم شركات التامين باستثماره في المجالات 
المختمفة والتي تحكميا قوانين الاشراف والرقابة عمى اعمال التامين والتي تختمف من دولة 
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اية فائقة وحرص ولا شك في ظاىرة التضخم نجد ان لمذين يدخرون امواليم بعن (٢) لأخرى
شديد ىم الاكثر خسارة ومن بين ىؤلاء حممة وثائق التامين عمى الحياة والمودعين امواليم 

 .(٢) في المصارف وحممة السندات والرىون العقارية
ومن ىنا يمكن التساؤل من المستفيد من التضخم شركات التامين ام حممة الوثائق؟  

 عمى ىذا السؤال. وللإجابة
فتراض نظري بحت ان كل ما يقابل الاحتياطيات الفنية يتم استثمارىا في نفترض وىو ا

اصول اسمية تضمن استرداد نفس الوحدات النقدية وذلك بغض النظر  عن التغيير  في 
قيمة النقود وكما ىو الحال في الودائع الثابتة لدى المصارف والسندات والقروض. ويعني 

لييئات التي تصدر السندات تكون ىي المستفيدة ذلك ان المصارف والجيات المقترضة وا
من التضخم عمى حساب حممة الوثائق من المؤمن ليم وان دور شركات التامين يكون في 
ىذه الحالة دور الوسيط بين الخاسر والمستفيد من التضخم فضلا عما تتحممو شركات 

(ومن ٩جراء التضخم )من  لأخرالتامين من اعباء المصاريف الادارية التي تتزايد من عام 
ناحية اخرى عمى العكس من ذلك لو افترضنا وىو افتراض نظري بحت ايضا ان جميع 
الاحتياطيات الفنية يتم استثمارىا في اصول عينية كالعقارات والاسيم  وان قيمة ىذه 

نتيجة التضخم  وىذا يعني ان شركات التامين ىي  بالأسعارالاصول تتزايد مع الارتفاع 
دة من التضخم عمى حساب حممة الوثائق كمما بقى التزام شركات التامين التزاما المستفي

نقديا وبنفس عدد الوحدات المتفق عمييا عند التعاقد وليس بقوة شرائية معينة ولكن في 
الواقع العممي خلاف ذلك تماما حيث ان شركات التامين تستثمر فوائضيا المالية في 

المستثمرة  للأموالا لا يتحقق  معيا الضمان الحقيقي مجالات استثمارية مختمفة مني
كالودائع الثابتة والسندات والقروض في حين  ان بعضيا الاخر  يحقق ليا الضمان 
الحقيقي كالعقارات والاسيم وان السبب في ذلك يعود الى وجود قيود تحدد استثمار 
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جيو استثماراتيا في مجالات الفوائض المالية لشركات التامين والتي لا تستطيع معيا من تو 
اكثر تحقيقا لممحافظة عمى الاصل. وان الاتجاه نحو منح القروض في ظل ىذه القيود من 
اجل تحقيق عائد مجزي بالنسبة لمودائع. وعمى ىذا الاساس  فان شركات التامين لا تستفيد 

سعار بالنسبة فعلا في حالة التضخم من استثماراتيا وبما لا يوازي الارتفاع في مستوى الا
( ادناه ٢لمعقارات نفسيا والتي تستثمر جزء من فوائضيا في ىذا المجال والجدول رقم )

 .يوضح مجالات الاستثمار في شركة التامين العراقية
 (٥) جدول 

 المجالات الرئيسية للاستثمار في شركة التامين العراقية
 (٢١1٩ —٢١1٥خلال السنوات )

 )الف دينار(

 (التقارير السنوية لشركة التامين العراقية٩)-المصدر
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 : ما يمي (٥يتضح من الجدول رقم )
ان مبالغ الاستثمار في مجال العقارات محتسبة عمى اساس القيمة الدفترية وليس القيمة  -أ

الف دينار في سنة  (٤٠٢٢٢٢٠ليا وقد ارتفعت  خلال سنوات الدراسة من )الحقيقية 
وىو ارتفاع ضئيل الا ان  ٥١٠٢الف دينار في سنة  (٢٢٩٢١٢٢الى ) ٥١٠٢الاساس 
٪( في ٠الى ) ٥١٠٢٪( في سنة ٠٤من ) انخفضتاستثمارات الشركة  لأجمالينسبتيا 

 .(٪٠٢٫٠وبنسبة ) ٥١٠٢غير ان اعمى نسبة وصمت ليا كان في سنة  ٥١٠٢سنة 
ان استثمارات الشركة في مجال الاسيم ارتفعت مبالغيا بشكل ضئيل من  -ب
الف دينار في سنة  (٩٢٢٢٤٢٥الى مبمغ ) ٥١٠٢الف دينار في سنة  (٢٠٠٢٢٢٠)

وان ىذا الارتفاع متاتي من زيادة الرسممة في بعض الشركات المساىمة الا ان  ٥١٠٢
الى  ٥١٠٢٪( في سنة ٠٠) من انخفضتنسبتيا الى اجمالي استثمارات الشركة 

 .٥١٠٢( في سنة ٪٠٥٫٠)
من  الدراسةان مبالغ الاستثمار في مجال القروض ايضا انخفضت خلال سنوات  -ج
وكذلك انخفاض   ٥١٠٢(الف دينار في سنة ٥٠٢٠٢١٢( الف دينار  الى )٢١٤٢٢٢١)

( في سنة ٪٢٫٢الى ) ٥١٠٢( في سنة ٪٠٫٠نسبتيا الى اجمالي الاستثمارات من)
.٥١٠٢ 
ارتفعت مبالغ الاستثمار في الودائع لدى المصارف بشكل ممحوظ من  -د 
  ٥١٠٢دينار سنة ( الف ٤٩٩١١١١١الى ) ٥١٠٢(الف دينار في سنة ٥١٢٢١١٠٢)

( سنة ٪٢٢٫٥كما ان نسبتيا الى اجمالي استثمارات الشركة ارتفعت ايضا بشكل كبير من)
 ٥١٠٢سنة  (٪٩٢٫٢الى) ٥١٠٢



   0202العدد الثاًي حسيراى هجلت العلوم الواليت والوحاسبيت / الوجلد الاول /    
ى أعوال البحوث والترجوت       تصدر عي وزارة الواليت / هركس التدريب الوالي والوحاسبي / قسن التدريب عل    

 

85 

 

 

 

 ان مجموع اجمالي استثمارات الشركة قد تضاعف  خلال سنوات الدراسة من -ىـ
 وىذا ٥١٠٢( الف دينار سنة ٢٢٠١١٠٢٤الى ) ٥١٠٢الف دينار سنة  (٢٤٤٥٢٢٢٤)

 يدل دلالة  واضحو عمى ضخامة الفوائض المالية المتاحة للاستثمار. 
من الجدول اعلاه نلاحظ ان الاتجاه العام  لاستثمارات شركة التامين العراقية قد  -و

نحو الودائع التي تحقق الضمان   الأخيرةتركزت خلال سنوات البحث وخصوصا السنوات 
(  من ٪٩٢٫٢المستثمرة  اذ شكمت نسبة ) موالللأدون الضمان الحقيقي  والسيولةالاسمي 

اجمالي استثماراتيا وىذا الاتجاه يعرض الاستثمارات لمتأثير المباشر لحالة التضخم  حيث 
الف دينار  (٤٩٩١١١١١والبالغة ) ٥١٠٢ان مبالغ ودائع الشركة لدى المصارف في سنة 

اتخذ  مؤخر بتخفيض  سعر  نتيجة القرار الذي (٪٥٥) قيمتيا الحقيقية بنسبة انخفضتقد 
الف دينار من  (٢٢٤١١١١صرف الدينار العراقي  وبذلك تكون الشركة قد خسرت فعلا  )

 . المودعة للأموال الشرائيةالقيمة 
لذلك ينبغي عمى شركات التامين توزيع فوائضيا المالية وتوجيييا بشكل متوازن عمى 

لجغرافية وبما يحقق ليا الربحية وضمان او ا الناحيةالنوعيةمن  سوآءامجالات الاستثمار  
 المخاطرةالاصل والسيولة ودون تركيزىا في انواع او مناطق جغرافية محددة وابعادىا عن 

 والمضاربة. 
ادناه يوضح عوائد الاستثمار  ولكل نوع من مجالات الاستثمار في شركة  (٢) والجدول 

 .( ٥١٠٢–٥١٠٢التامين العراقية كنموذج لمدراسة خلال السنوات )
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 (٦) جدول 
 عوائد استثمارات شركة التامين العراقية 

 (٢١1٩–٢١1٥خلال السنوات )
 )الف دينار (

 ( التقارير السنوية لشركة التامين العراقية٩)-المصدر

 ما يمي : (٦)يتضح من الجدول 
ان عوائد الاستثمار في شركة التامين العراقية في تزايد خلال سنوات الدراسة حيث  -أ

الف دينار وذلك ( ٢٢٥١٤٢١الى ) ٥١٠٢( الف دينار في سنة ٥٩٩٠٠٠٠ارتفعت من )
 بسبب ارتفاع استثماراتيا وخصوصا الودائع ل

 للأموالتأتي عوائد الاستثمار في العقارات التي يتحقق معيا  الضمان الحقيقي  -ب
الاولى بالرغم من ان مبالغ استثماراتيا تأتي بالدرجة الثالثة بعد الودائع  بالمرتبةالمستثمرة 

لا تمثل القيمة الفعمية ليا  اذ انيا تعتمد عمى القيمة  والاسيم  عمما ان مبالغ استثماراتيا
 الدفترية وحسب  تكمفة البناء او الشراء

ان عوائد الودائع لدى المصارف التي تحقق الضمان الاسمي  والسيولة جاءت بالمرتبة  -ج
لمجال  الثانية بعد عوائد العقارات  الا انيا لا تتناسب مع المبالغ الكبيرة المستثمرة في ىذا ا

 المباشر بحالة التضخم من جية اخرى وتأثرىامن جية 
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من الاستثمار في الاسيم متذبذب صعودا ونزولا حسب ارباح  المتأتيةان العوائد  -د
٪( وان سنة ٥٤اعمى نسبة ليا وىي ) ٥١٠٢الشركات المساىمة فييا حيث شيدت سنة 

الغ استثماراتيا  خلال ( عمما بان الزيادة في مب٪٠٥٫٢مثمت اقل نسبة وىي ) ٥١٠٢
(  تمثل رسممة  راس مال بعض الشركات المساىمة والتي تسجل ٥١٠٢-٥١٠٢السنوات)

تمنح بدون مقابل مما تزيد من العوائد  لأنيافي حسابات شركة التامين كعوائد منيا 
 للاستثمار في ىذا المجال

مة الحقيقة ليذة ان عوائد الاستثمار في مجال القروض التي لا يتحقق معيا القي -ىـ
( في ٪٤٫٩الاموال جاءت في المرتبة الاخيرة من حيث العوائد اذ ان اعمى نسبة فييا ىي)

 .٥١٠٢سنة 
 -الاستنتاجات : -٨

يمكن استخلاص بعض الاستنتاجات مما جاء في ىذه الدراسة النظرية منيا والتطبيقية    
التي افرزتيا البيانات المستقاة من عينة البحث )شركة التامين العراقية العامة(والتي تدل 
دلالة واضحة لعممية استثمار الفوائض المالية و توجيييا نحو المجالات التي تحقق اىدافيا 

النتائج  المترتبة عمييا بما يؤدي الى توسيع نشاطيا التاميني من جية اخرى  من جية و 
 وقد اتضح  ما يمي :

 الماليةلم يوجد اي نشاط يذكر لمبحث عن مجالات متاحة لاستثمار الفوائض  -٠-٠
( في مجالات الاستثمار المتاحة التي تحقق ٥١٠٢-٥١٠٢المتحققة خلال السنوات )

 .والربحية السيولة وضمان الاصل 
تركيز استثمار الفوائض المالية المتحققة في السنوات الاخيرة عمى الودائع  التي  -٥-٠

المستثمرة والتي  للأمواليتحقق معيا السيولة والضمان الاسمي دون الضمان الحقيقي 
 .٪٩٢٫٢الى  ٥١٠٢وصمت نسبتيا في سنة 

ات الدراسة مما يدل عمى ان اجمالي مبالغ استثمارات الشركة تضاعف خلال سنو  -٢-٠
 .اىمية الفوائض المالية المترتبة عمى نشاط الشركة 
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ان الزيادة في عوائد الاستثمار لا تتناسب مع تضاعف حجم الاستثمارات خلال  -٤-٠
سنوات الدراسة لذا نلاحظ  ان معدل العوائد السنوي ونسبة العوائد الى حجم الاستثمار في 

 .دراسة كانت اقل مما عميو في السنوات الاولىالسنوات الخيرة من سنوات ال
ان اجمالي استثمارات الشركة في مجال العقارات التي يتحقق معيا الضمان الحقيقي -٢-٠

المستثمرة لم تتم تنمية محفظتو خلال سنوات الدراسة وانيا محتسبة عمى اساس  للأموال
 .راء وليس قيمتيا الحاليةالقيمة الدفترية ليا والمتمثمة بقيمة التكمفة او قيمة الش

ان شركات التامين تستطيع ان تستفيد من الارتفاع المستمر في الاسعار المترتب  -٢-٠
من حالة التضخم الاقتصادي اذا استطاعت ان توجو الجانب الاكبر من فوائضيا المالية 
للاستثمار في الاصول العينية كالعقارات والاسيم الا شركة التامين العراقية عينة البحث 

نحو الودائع مما يجعميا معرضة لمخسارة بسبب ارتفاع مستوى  وجيت معظم فوائضيا
الاسعار وىذا ما حدث فعلا عندما  اتخذت الدولة قرار تخفيض سعر صرف الدينار مما 

 .٪٥٥ودائع امواليا  لدى المصارف بنسبة  لأجماليمعو القيمة الحقيقية  انخفضت
 

 -:  التوصيات -٩
يمكن ان نستخمص  مما جاء بالبحث بان السياسة الاستثمارية لشركات التامين من اجل 
ان تساير الظروف الاقتصادية وبما يحقق الفائدة ليا  ولحممة وثائق التامين ان تعمد 
لتطوير ىذه السياسة من اجل تحقيق الاىداف التي تصبو الييا من استثمار فوائضيا 

حية والسيولة لذلك يقتضي مراعاة بعض الحالات والنتائج المالية لضمان الاصل والرب
 -الخصوص : ابيذوالاخذ بيا لذلك  ندرج ادناه بعض التوصيات 

تعديل السياسة الاستثمارية بما يسمح ليا باستخدام فوائضيا المالية في مجالات  -٠-٢ 
 :المستثمرة وفق الاتي  للأموالالاستثمار التي تحقق الضمان الحقيقي 

والعقارات التي   كالأسيمتوجيو الاستثمارات نحو الاصول ذات العوائد المتغيرة  -٠-٠-٢
 المستثمرة.  للأموالتضمن المحافظة عمى القيمة الحقيقية 



   0202العدد الثاًي حسيراى هجلت العلوم الواليت والوحاسبيت / الوجلد الاول /    
ى أعوال البحوث والترجوت       تصدر عي وزارة الواليت / هركس التدريب الوالي والوحاسبي / قسن التدريب عل    

 

89 

 

 

 

توجيو جزء ميم من الفوائض المالية لاستثمارىا في المشاريع العقارية  -٥-٠-٢
 تيا الحقيقية. والصناعية بصورة تحقق معيا عوائد مجزية مع ضمان قيم

البحث عن مجالات جديدة للاستثمار وعدم اقتصارىا عمى الاوعية التقميدية  -٢-٠-٢
 التي اصبحت غير ذي جدوى في ظل الظروف الاقتصادية الحالية.

عدم تركيز الاستثمارات في مجال واحد وخصوصا التي لا يتحقق معيا -٤-٠-٢ 
حظتو في عينة البحث التي تركزت فييا المستثمر كما تم ملا للأموالالضمان الحقيقي 

( في الودائع مما عرضيا لانخفاض قيمتيا الحقيقية عند تغيير سعر ٪٩٢٫٢نسبة )
 الصرف 

توزيع الاستثمارات بشكل متوازن نوعيا وجغرافيا وتوجيييا نحو افضل الوسائل  -٢-٠-٢
وتحقيق عوائد مجزية مع توفر السيولة النسبية معتمدا  للأصلمن حيث الضمان الحقيقي 

بذلك عمى الدقة الكافية  في اختيار مجالات الاستثمار وبعد دراسة طبيعة وظروف كل 
 منيا. 

السياسة الاستثمارية من خلال معرفتيم عمى احدث  بإدارةرفع كفاءة  القائمين  -٥-٩
الية دول العالم في  تما توصممى اخر الطرق والوسائل في ادارة الاستثمار  والوقوف ع

الادارة العممية للاستثمار في شركات التامين وادخاليم الدورات المتخصصة في ىذا 
 المجال.

اعتبار الاستثمار الركن الاساسي لتحقيق اىداف شركات التامين  ونجاحيا في  -٢-٢ 
 ممارسة نشاطيا التاميني وثبات قدرتيا عمى التحكم في سياستيا التامينية. 

 
القيمة الحقيقية  انخفاضتعويض حممة وثائق التامين عمى الحياة المختمط عن  -٤-٢

ن طريق مشاركتيم في ارباح استثمار الفوائض لمبالغ التامين عند استحقاقيا وذلك ع
 المالية مما يضمن معو استمرار ثقة العملاء في التامين وزيادة مبيعاتيا من جراء ذلك
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 الػػػػػػادة الاعمػػػم ريػػػي دعػػي فػػػػاع المصرفػػػدور القط
 الدول العربية انموذجاً 

 

The Role of the Banking Sector in Supporting 

Entrepreneurship 

Arab countries as a model 
 

 
 الباحثػػػػػػػػين

 

       (2)*م. سعد الله محمد عبيد النعيمي                (1)* نوار كنعان الدباغ م.م.  
 

 المستخمص
ييدف البحث الى استعراض اىم الاتجاىات الفكرية المؤطره لدور القطاع المصرفي في 

وقنوات انتقالو, علاوة عمى استشراف  الذي يمارسو دعم ريادة الاعمال وتفسير ألية الدور
أنموذج كمي يتصف بالموضوعية والقدرة عمى تشخيص طبيعة وحجم واتجاه ذلك الدور, 

والاثر (FEM)والاثر الثابت  (PRM)باستخدام مناىج الانحدار التجميعي 
( Balanced Panel Dataالبيانات المزدوجة المتوازنة ) المستندة الى (REM)العشوائي

. وقد أفصحت نتائج التقدير (2017-2006)لعينة متكونو من تسعة دول عربية ولممدة 
عن معنوية الدور الذي يمارسو القطاع المصرفي في مؤشر ريادة الاعمال لمجموعة الدول 
العربية وطوال فترة الدراسة عبر اشتراك متغيري الائتمان المصرفي الممنوح لمقطاع 

في  (TD)رادات الفائدة/الموجودات التي تحمل فائدةصافي ايو , GDP(BC)الخاص/
 , مقابل الاثر الايجابي لمتغير(ADU)ر ريادة الاعمالـــــــي في مؤشــــداث التأثير السمبــــاح
 
 كهٍت الاداسة والاقخصاد / جايعت انًوصم .  (1 *)

 سئاست جايعت كشكوك . ( 2)* 
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, وىو ما يعكس ارتباط دور القطاع المصرفي GDP(ASE)موجودات القطاع المصرفي/ 
, الامر الذي يتطمب الابتعاد عن ما يعرف المشروطةفي دعم نشاط ريادة الاعمال بفكرة 

بظاىرة الاستبدال المالي وتوجيو جزء من الموارد الاستثمارية لمقطاع المصرفي باتجاه  
المشاريع الريادية, انطلاقاً من عد التمويل أحد اىم العقبات الميمة التي تواجو نشاط ريادة 

 الأعمال. 
البيانات المزدوجة الاستبدال المالي,  ة الاعمال,القطاع المصرفي, رياد: الكممات المفتاحية

 المتوازنة
 

Abstract 

 

The research aims to review the most important intellectual 

trends framing the role of the banking sector in supporting 

entrepreneurship and explain its mechanism and transmission 

channels, in addition to exploring a quantitative model that is 

characterized by objectivity and the ability to diagnose the nature, 

size and direction of that role, using the methodologies of pooled 

regression (PRM), fixed effect (FEM) and random effect REM  

which are based on Balanced Panel Data for a sample of nine Arab 

countries for the period (2006-2017). The results of the assessment 

revealed the significance of the role that the banking sector plays in 

the Entrepreneurship Index for the Arab Group and throughout the 

study period through the participation of the two variables of bank 

credit granted to the private sector/GDP (BC), and net interest 

income / interest bearing assets (TD) in creating a negative impact. 

In the Entrepreneurship Index (ADU), against the positive impact of 

the variable of the banking sector / GDP (ASE) assets, which reflects 

the link between the banking sector’s role in supporting 

entrepreneurial activity with the idea of conditionality, which 

requires moving away from what is known as the phenomenon of 

financial replacement and directing part of the resources The 
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investment of the banking sector towards entrepreneurial projects, 

based on the lack of funding, one of the most important obstacles 

facing entrepreneurship activity. 

Key words: banking sector, entrepreneurship, financial replacement, 

balanced panel data. 

 

 المقدمة .1
معظم الادبيات المالية  مااجمعت عميوالأعمال, وبحسب  ريادة يمكن أن تمارس

وتعزيز النشاط  جديدة, عمل فرص , ومن خلال قدرتيا عمى خمق وتوفير1والاقتصادية
المحمي, ودعم الابتكار في المشاريع والصناعات الجديدة والقائمة, ودفعيا الاقتصادي 

باتجاه تحقيق المستويات المرغوبة من النمو, ورفع قدرتيا التنافسية, والسعي لتكامميا مع 
المشروعات الكبيرة القائمة, وانتاج سمع وخدمات بديمة لتمك المستوردة وقابمة لمتصدير, 

لية بكفاءة, دوراً بالغ الاىمية في تعزيز النمو الاقتصادي لمبمدان واستخدام الموارد الاو 
المتقدمة والنامية عمى حد سواء. ويعد القطاع المصرفي وعبر اداءه الكفوء والمتميز ومن 
خلال توفيره لقنوات الوصول الى حزمة متنوعة من الأدوات والخدمات المالية بسيولة 

احد اىم العوامل الداعمة والمعززة لريادة الاعمال. ويسر وبتكمفة متدنية يمكن أن يشكل 
فقد سعى الفكر المالي والاقتصادي لدراسة طبيعة والية التأثير الذي  وفي ضوء ما تقدم

والوصول الى اطر رفع نطاق نشاطريادة الاعمال, في  يمكن أن يمارسو القطاع المصرفي
, الا ان طبيعة ىذا التأثير ممووبنظرة عامة وشاتحديد ذلك  قادرة عمىنظرية وتجريبية 

 درجة تطورىا الاقتصاديوحجمو واليتو قد تختمف وتتباين بين البمدان تبعاً لاختلاف وتباين 
والمالي والقانوني والمؤسسي, الامر الذي استوجب اجراء المزيد من الدراسات والبحوث 

 لموقوف عمى ذلك.
تفسيرىا لألية انتقال تأثير دور القطاع  فيالادبيات الاقتصادية والمالية لقد اتجيت معظم 

المصرفي والناتج عن العلاقة بين التمويل وريادة الاعمال, الذي افترضتو في غالبيتيا 
                                                 

1. Wim (2013), Toma, Grigore&Marinescu (2014), Wennekers et al. 

(2005), Quaidoo (2018) 
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 رواد حالة ففي Wide accessموجباً, عبر قناتين تتمثل الاولى بالوصول الى التمويل 
 ,حيث رئيسية ومفصمية قضية الخارجية تعد الموارد إلى الوصول فأن , الناشئين الأعمال

 المالية المؤسسات من استعداد المشروعم وحج صغر السن )مرحمة الشباب( من كل يحد
الضمانات الكافية, الامر الذي يجعل المصارف تمتنع عن  ,بسبب عدم توفر للإقراض

تمويميا نتيجة لتعرض العممية التمويمية لجممة من المخاطر في مختمف مراحل نمو 
الاندماج( وفي ذلك, فأن قيود التمويل  -النمو الفعمي -النمو الاولي -أسيسالمشروع )الت

 .المحتممين لتأجيل المشاريع الجديدة لرواد الأعمال الرئيسي السبب ىي ماتكون غالبًا
والذي يمثل بدوره تكمفة  تمييزية لأسباب الأعمال ريادة نشاط الامر الذي ينعكس بتثبيط

 أكبر مقارنة مصرفية ذات حجم أنظمة لدييا التي البمدان اقتصادية. وفي المقابل فأن
 من المزيد توفر أن المرجح ,من الإجمالي والتي تتصف بأنيا اكثر تطوراً  المحمي بالناتج
 جميع التجارية عبر تسييميا وصول رواد الاعمال الى التمويل في الأعمال لإنشاء الفرص
القطاع المصرفي, وانخفاض تكاليف يرتبط حسن اداء  ,كما المشروع إنشاء مراحل

( Abubakar, 2015, 281-294).الأعمال ريادة معدلات بارتفاع الخدمات المصرفية

King, 1993, 37) &Levine  ) Levine, 1998, 573)&Zervos )(Beck, 

Ross, &Loayza, 2000, 261-300) 
 (financial substitution effect)في حين تتمثل القناة الثانية بأثر الاستبدال المالي 

التمويل, نتيجة لاختيار  في الناشئة لحصتيا الشركة فقدانوما تتضمنو من امكانية 
-Crowding)فوفقا لفرضية المزاحمة  المصرف لشركة ذات سمعة ومركز مالي افضل,

Out Hypothesis)  مقابل ارتفاع مستويات الاقراض لمشركات القائمةوماتولده من 
 افأن كفاءة اداء القطاع المصرفي وما يرافقي المقدم لمشركات الجديدةانخفاض الاقراض 

عمى مستوى  معمومات وأنظمة واسع نطاق عمى الأموال من توسع مالي ناجم عن توفر
 فتأثير ما يعر  تحت المتعممين وغير الفقراء إقراض عن الابتعاد إلى ديتؤ ,قد أفضل

 الاستثمار في الشركات القائمة نتيجة لمزاحمتياالمالي  من ىنا فأن تشجيع  الاستبدال
سيعيق ويقمص حجم ريادة الاعمال.  المتاحة لمشركات الجديدة في الوصول الى الأموال

Beck & Levine, 2002, 147-180))(Lluss´a, 2009, 5) 
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وفي اتجاه اخر لتحميل الية التأثير غير المباشر لمقطاع المصرفي عمى ريادة الاعمال 
الادبيات المالية, من المتوقع ان  ووبحسب ما عرضت ومن الناحية النظريةوحجمو,

المستويات المرتفعة من الائتمان المحمي, وعبر التغيرات الجوىرية في اسعار الفائدة 
من معدلات ريادة الاعمال تزيد واسعار السمع علاوة عمى رفع معدلات تعبئة المدخرات, 

 (Wujung&Fonchamnyo, 2016, 118-124)الخاصة 

 

 اهمية البحث 
انطلاقاً من امكانية القطاع المصرفي, بعده احد متغيرات مصفوفة العوامل المؤثرة في ريادة 

, من دعم وتعزيز حجميا, وانعكاس ذلك عمى باقي قطاعات الاقتصاد ودفعيا الاعمال
ذي القرار نحو تحقيق مقتضيات نموىا وتقدميا, جاءت اىمية البحث لتساىم في توجيو متخ

نحو اتخاذ الاجراءات والتدابير التي يمكن ان تعمق من الاثار الايجابية التي يمارسيا 
 القطاع المصرفي في توسيع مديات ريادة الاعمال. 

 
 .مشكمة البحث 

القطاع المصرفي  تخضع مستويات ريادة الاعمال في بمدان العالم سيما النامية منيا لتاثير
من ىنا جاءت مشكمة البحث و الذي يمارس دورا بارزاً وجوىرياً في تحديد تمك المستويات. 

ريادة الاعمال عمى  دور القطاع المصرفيطبيعة واتجاه تأثير ما بصيغة السؤالين التاليين: 
 ريادة الاعمال؟ تأثير عمى ذلك الحجم ماىي الية و و في عينة من الدول العربية؟ 

 
 .هدؼ البحث 

سعى البحث الى استعراض اىم الاتجاىات الفكرية المؤطره لدور القطاع المصرفي في 
دعم ريادة الاعمال وتفسير ألية وقنوات انتقالو, علاوة عمى استشراف أنموذج اقتصادي 

دول عربية 9 كمي قادر عمى تشخيص قيمة وطبيعة واتجاه ذلك الدور لعينة من 
 .  (2006-2017)ولممدة 
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 .فرضية البحث 

بـين اداء القطـاع المصـرفي  ايجابيـةعلاقـة  وجـود أساسـية مفادىـا ةانطمـق البحـث مـن فرضـي
 .في البمدان العربية وريادة الاعمال

 
 منهجية البحث 

بغية تحقيق اىداف البحث واختبار فرضيتو تم اعتماد المنيجية المستندة الى الدمج بين 
اتجاىين رئيسيين, اتجاه وصفي لعرض النظريات والدراسات التجريبية الاقتصادية 

في  والماليةالتي تناولت موضوع البحث لتحديد ورصد وتشخيصاثر دور القطاع المصرفي
يتبنى استخدام اساليب الاقتصاد القياسي الحديثة التي تتمثل ريادة الاعمال, واتجاه ثاني 

ومنيجية الاثر  (FEM)ومنيجية الاثر الثابت  (PRM)الانحدار التجميعي منيجيةب
  Balanced Panel Dataالمتوازنةالمزدوجة البيانات الىانخً حسخنذ   (REM)العشوائي

 بيدف تقدير واختبار اثر دور القطاع المصرفي في ريادة الاعمال في الدول العربية.
 
 حدود البحث 
 . الحدود المكانيةأ

لقد اتخذ البحث, وللابتعاد عما تم طرحو في الدراسات التجريبية السابقة, من مجموعة 
العربية المتحدة, ت ادول عربية )العراق, السعودية, البحرين, عمان, الامار  9متكونة من 

قطر, الاردن, الجزائر, المغرب( كعينة لتطبيقاتو, بعدىا متقاربة من حيث خصائصيا 
 الاقتصادية والاجتماعية والسياسية.

 
 الحدود الزمانيةب. 

 (2017-2006غطى البحث فترة زمنية طويمة نسبياً امتدت من )
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 ذات العلاقة مراجعة الادبيات

المصرفي في ريادة الاعمال والوقوف عمى طبيعة وحجم لم يكن تشخيص دور القطاع 
واتجاه ىذا التأثير, بعيدة عن اىتمام الدراسات الأكاديمية والتجريبية لمباحثين الاقتصاديين 
والماليين, كما لم تغب عن مناقشات وبرامج المؤسسات الدولية كصندوق النقد الدولي 

يد من الدراسات والبحوث التي تناولت ذلك والبنك الدولي. وفي ىذا الصدد فقد أجريت العد
 التأثير ولعينات مختمفة, يمكن استعراض أىميا وكالتالي:

(, 2004-(2001ونامية لممدة متقدمة ( دولة41مسحاً ل) Lluss´a(2009اجرت دراسة )
 في دول العينة الأعمال ريادة نشاط عمى المصرفي القطاع تنمية بيدف دراسة تأثير

 لمحمي الناتجا من كنسبة الخاص لمقطاع المصرفي المقدم الائتمان ,باستخدام مؤشر
 كمقياس الفائدة ومؤشر صافي , الاقتصاد في المصرفية الخدمات لتوسع كمقياس الإجمالي

 المصرفي, توصمت الدراسة الى وجود اثر ايجابي لتنمية القطاع المصرفي النظام لكفاءة
 سواء تطوراً, الأكثر المالية الأنظمة ذات بمدانال كون الريادي, والمنطمق من عمى النشاط

 الوصول في الأعمال قدرة اكبر ستوفر لرواد , المالية الأوراق أسواق مصارف أو كانت
 مصرفية أنظمة التجارية, وان البمدان التي تمتمك مراحل الأعمال جميع في التمويل إلى

 من المزيد من المرجح أن توفر , الإجمالي المحمي الناتج من أكبر كحصة مالية وأسواق
 الأعمال لدييا. ريادة معدلات عمى ما ينعكس ايجاباً . التجارية الأعمال لإنشاء الفرص
 التمويل إلى والوصول المالية الأمية محو تأثير Abubakar  (2015)دراسة  ناقشت

 في الصعوبات أن النتائج أفريقيا, واظيرت في الأعمال ريادة مجتمع تطوير عمى وتأثيرىما
الأعمال تمثل العوائق  الاىم  ريادة وغياب السياسات الداعمة لثقافة , التمويل إلى الوصول

 امام ريادة الاعمال.
تحميل التفاعل بين تنمية القطاع المصرفي حول  Kar&Ozsahin (2016)في دراسة 

, (2004-2009) لممدةقتصادات السوق الناشئة ادولة من  17وريادة الاعمال في 
 المقدم الاثر الايجابي لتنمية القطاع المصرفي المعبر عنيا بمؤشر الائتماناظيرت النتائج 

 الأعمال. ريادة عمى الخاص لمقطاع



   0202هجلت العلوم الواليت والوحاسبيت / الوجلد الاول / العدد الثاًي حسيراى    
ى أعوال البحوث والترجوت       تصدر عي وزارة الواليت / هركس التدريب الوالي والوحاسبي / قسن التدريب عل    

 

98 

 

 

 

 عمى المصرفي القطاع تنمية بتأثير Wujung&Fonchamnyo  (2016)اىتمت دراسة 
 التجريبي عمى أن(,وأكدت نتائج العمل 1980-2013لممدة ) الكاميرون في الأعمال ريادة
,تمارس  المدخرات والقدرة عمى تعبئة المحمي بالائتمان المعبر عنيا القطاع المصرفي تنمية

 .الأعمال تأثيراً ايجابياً عمى ريادة
ريادة عمى  الشمول المالي لممصارفتأثير   Fan & Zhan.(2017)تناولت دراسة

وباعتماد بيانات في الصين  صناعة19و مقاطعة 31بيانات من. باستخدام الاعمال
معدلات الشمول المالي , اظيرت النتائج ان ارتفاع 2014-2005السمسمة الزمنية لممدة

 رفع حجم ريادة الاعمال. يؤدي الى  لممصارف
 
 (Empirical Methodology) . المنهجية التجريبية 3

تيا, ومواصمةً لما في ضوء ما تقدم, وبالاستناد الى الاطر النظرية والتجريبية التي تضمن
تأكيداً لفرضيات البحث الرئيسة والوصول الى الاىداف الاساسية لو, و بدئو الاخرون, 
كمي لاتجاه واثر علاقة مصفوفة متغيرات الدراسة )المتغيرات أنموذج وبغية تصميم 

الفائدة/  صافي ابراداتو , الناتج المحمي الاجمالي التفسيرية المتمثمة: بالائتمان الخاص الى
وموجودات القطاع المصرفي الى الناتج المحمي الاجمالي(  ,الموجودات التي تحمل فائدة

المزدوجة في ريادة الاعمال )المتغير المعتمد(, تم استخدام ما يعرف بأسموب البيانات 
-2006) لعينة من الدول العربية ولمفترة (Balanced Panel Data)المتوازنة 

 .( مشاىدة108مشاىدات السمسمة الزمنية )عدد  وبواقع2017)

 
 مصادر البياناتا. 

 عمى جزأين, الاول مأخوذ من)عينة الدراسة( اشتممت مصادر البيانات لعينة البمدان العربية
 Global Financial Developmentقاعدة البيانات لمتنمية المالية العالمية 

Database عن البنك الدولي الصادرةWorld Bank  والخاص ببيانات مؤشرات دور
, الناتج المحمي الاجمالي الائتمان الخاص الىالقطاع المصرفي المتغيرات التفسيرية )
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(. في حين يستند , والتركز المصرفيالناتج المحمي الاجماليوودائع القطاع المالي الى 
وصول الى بيانات ت ريادة الاعمال لمبمؤشرا والمعنيةقاعدة بيانات البنك الدولي الثاني الى 

 المتغير المعتمد.
 
 متغيرات النموذج -ب

 المتغير المعتمد .1

المبكرة من  المرحمة في الأعمال ريادة نشاط إجمالي خلال من الأعمال ريادة تم تمثيل
 أولئك -العمل سن في شخص1000  لكل حديثاً المسجمة الشركات )عدد عمر المشروع

 السنوي الأعمال أنشطة ممارسة تقرير في كما. عامًا(64و 15 بين أعمارىم تتراوح الذين
 المسؤولية ذات الخاص القطاع بشركات المعبر عنيا القياس باعتماد وحدة , الدولي لمبنك

 )(,(Lluss´a, 2009, 5, (Bayar, Gavriletea&Ucar, 2018, 1-11). المحدودة

Wujung&Fonchamnyo, 2016, 118-124)  
دور القطاع المصرفي في ريادة الاعمال تجريبيا, استناداً لتوضيح :2المتغيرات المستقمة . أ

الى الاطر النظرية والدراسات المالية والاقتصادية التي حاولت تشخيص ذلك, تم اعتماد 
عدت اكثرىا شيوعا واستخداما والتي القطاع المصرفي, لمتعبير عن تطور  ثلاثة مؤشرات

 :وكما يميمن قبل تمك الدراسات 
 الناتج المحمي الاجماليالى الممنوح لمقطاع الخاص  فيالمصر  الائتمان(BC) : ويعد

التجريبية, شيوعا واستخداما في الدراسات قياس تطور القطاع المصرفي من اكثر مؤشرات 
نظرا لقدرتو في التعبير عن حجم الوساطة المالية ومستوى كفاءة تخصيص الموارد التي 

ذات يمكن ان يمارسيا القطاع المصرفي في الاقتصاد وبشكل خاص في البمدان النامية 
قيمتو  فارتفاع, (Asiama& Mobolaji,2011,5) تشوىات السوق العالية من ياتمستو ال

 Ross et)تمتع القطاع المصرفي بمستويات عالية من الاداء والتطور  تدلل عمىعادة ما 

                                                 
( 2018. لممزيد حول مؤشرات المتغيرات التفسيرية المعتمدة, والدراسات التجريبية التي اعتمدتيا )2

Bayar, Gavriletea&Ucar( ,2009 )Lluss´a,Wujung and Fonchamnyo (2016) 
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al., 2000,31-77)(Asiama&Mobolaji,2011,5)  بما يعزز نشاط ريادة الاعمال
(Wujung&Fonchamnyo, 2016, 118-124( ,)Lluss´a, 2009, 1) 

 المؤشرات (:من    الإجمالي ) المحمي الناتج موجودات القطاع المصرفي كنسبة من
في التعبير عنو  المنطقي المالي كونيا تمثل الأساس والمكممة لمتعبير عن العمق الميمة

الناتج المحمي الى الممنوح لمقطاع الخاص  المصرفي الائتمانجنباً الى جنب مؤشر 
 تتألف من الودائع التي لبنوك الممموكة الموجودات , والذي يقاس بنسبة بمجموعالاجمالي

 تحت لمتحويل كالودائع القابمة الودائع تقبل التي لأخرىا المالية والمؤسسات جاريةالت البنوك
 (Setiawan, 2015, 139-158الطمب )

  نسبة صافي الإيرادات المتأتية من أسعار الفائدة إلى إجمالي الموجودات التي تحمل
عبر (Caporal et al.,2014,12)(: والذي يعبر عن كفاءة القطاع المصرفي   فائدة )

بكمفة مقبولة في و  ذات الجودة المناسبة امتلاكو القدرة عمى توفير الأدوات والخدمات المالية
 (Svirydzenka,2016,5)ظل بيئة قانونية وتنظيمية مناسبة 

دالة رياضية يُستند عمييا  التقدير عمى شكل نموذجيمكن صياغة  ,عمى ما تقدم تأسيساً  
 الائتماندور القطاع المصرفي المعبر عنو بتعكس سية, حيث قياال في بناء المعادلة

, (BC)لقطاع الخاص كنسبة من الناتج المحمي الاجماليالى االممنوح  المصرفي

صافي الإيرادات (, و    المحميالإجمالي ) الناتج وموجودات القطاع المصرفي كنسبة من
( في مؤشر ريادة   تحمل فائدة ) المتأتية من أسعار الفائدة إلى إجمالي الموجودات التي

 لمسكان المئوية الاعمال المعبر عن اجمالي نشاط ريادة الاعمال والذي يقاس بـ )النسبة
 مدير – ومالك ناشئأ أعمال رائد إما ىم والذين عامًا 64و18بين أعمارىم تتراوح الذين

 وكما يمي:, (ADUجديد( ) مشروع
 

      *          + 
                                         (1) 
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 .تقدير النموذجمنهجية 
, في الدراسات الاقتصادية والمالية, اىتماماً بالغاً  PanelDataاكتسبت البيانات المزدوجة

البيانات المقطعية في الآونة الاخيرة, لما تتسم بو من قدرتيا عمى الدمج بين خصائص 
دة متعد ولوحدات الزمن ةديناميكي ا تتعامل معنيكو ان واحد, والسلاسل الزمنية في 

(Gujarati, 2004,636)العينة  لمفرداتعدم التجانس لمشكمة  , فضلًا عن معالجتيا
وبالتالي, الابتعاد عن الوقوع في تقديرات تتصف بكونيا متحيزة وغير متسقة المقطعية 

(Reyna, 2007, 2)ويتم التعامل مع تمك البيانات وفقا لـ .Green (2002)    , بثلاث
 وكالتالي:مناىج انحدار اساسية 

 
 (PRM) (Pooled Regression Model)ينموذج الانحدار التجميع .1

,كونو نماذج تحميل البيانات المزدوجة ابسطمن  (PRM)الانحدار التجميعي يعد نموذج
, مما يعني عبر الزمن   و  ( )  جميع معممات النموذج يستند الى افتراض ثبات 

اىمالو لتأثير الزمن واختلاف الخصائص الفردية في النموذج, عبر تجاىل طبيعة البيانات 
والتعامل معيا كسلاسل زمنية, وبذلك يعمل عمى ترتيب قيم المتغيرات التفسيرية  المزدوجة

فتتكون سمسمة  ,اول مجموعة بيانات مقطعيةمن والمتغير المعتمد بشكل متسمسل, بدءاً 
كما يفترض النموذج أن القيمة المتوقعة لمخطأ  (N * T)زمنية بحجم مشاىدات = 

(   ) العشوائي تساوي الصفر (   )  وثبات تباين حد الخطأ العشوائي         

نتج تقديرات , والتي ت OLSطريقة المربعات الصغرى العادية ويتم التقدير باستخدام , 
 ,شرط ثبات الاثر الفردي لجميع المقاطع وعبر الزمن تتصف بالاتساق والكفاءة

-Gil-García& Puron-Cid,2013,205) ( 898 -877, 2016)العمري والحيط,

206) 
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  الصيغة الاتية : PRM نموذج الانحدار التجميعي ويتخذ  

       ∑  

   

   

  (  )                                           ( ) 

 FEM)) (Fixed Effect Model)تنموذج الأثر الثاب .2
يستند نموذج الاثر الثابت عمى افتراض وجود الاختلافات غير المشاىدة وغير المتجانسة 

ويتم , (السمسمة الزمنية( او الزمنية )الاشخاصالدول, الشركات,)بين  سواء المقطعية
او قواطع, وبعيارة اخرى يتقبل النموذج وجود ثوابت  (Constant)معيا كثوابتالتعامل 

بغٍت  Time او حسب كل فترة زمنية  ,Cross Sectionalمتفاوتة حسب كل بمد

المعتمد, ولتقدير تمك الثوابت يتم في المتغير  والمؤثرةاسخكشاف الاثاس غٍش انًشاهذة, 
 Least-Squares(LSDV)ات الوىمية الصغرى لممتغير استخدام طريقة المربعات 

Dummy Variable Model والتي تضم متغيرات وىمية بعددn-1 لتمثيل الدول, وt-1 
بين  والاختلافات الفروقلتمثيل السنوات, وفي ضوء ما سبق يعكس النموذج يعكس 

 , وتظير صيغة النموذج الرياضية كالتالي: معينةلالمقطعية  الوحدات

        ∑  

   

   

  (  )                                    

            ( )  
  =     +      

 
تباين , و بمتوسط صفرحول الوسط و العشوائية شرط التوزيع الطبيعي للأخطاء 

 (Clark et al.,2010,7-8) (71-104,  2018)العراقي, ( (    )      )ثابت

 
 (Random Effect Model()REF) العشوائينموذج الاثر  .3

يتعامل  (REF), فأن نموذج الاثر العشوائي(FEM)عمى النقيض من نموذج الاثر الثابت 
مع الاثار المقطعية والزمنية باعتبارىا معالم عشوائية وليست ثابتة, اي يفترض ىذا 
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النموذج ان الاثار المقطعية والزمنية عبارة عن متغيرات عشوائية مستقمة بتباين محدد 
, بما يوفر الفيم أن ىذا كمكونات عشوائية في حد الخطأ وتُضمنوبوسط يساوي صفراً, 

عمى افتراض اساسي وىو انعدام الارتباط بين الاثار العشوائية والمتغيرات النموذج يقوم 
في حدىا العشوائي,  او كل سنة دولة التفسيرية لمنموذج, وبعبارة اخرى يفترض تباين كل

وعند احتواء النموذج عمى كل من )الاثار المقطعية والزمنية(, يطمق عميو بنموذج مكونات 
لاضافة الاثار العشوائية ,او يكوناث انخباٌن, ورنك Error Component Modelالخطأ 

 نموذج الاثر العشوائي وبذلكيتخذ, داخل الخطأ العشوائي, اي احتوائو عمى مركبين لمخطأ

REM  :انصٍغت انخانٍت 

       ∑  

   

   

  (  )                                        

             ( )  
              

( لو نفس خصائص الاخطاء العشوائية الاخرى من حيث    حيث ان حد الخطأ المركب )
(   )   ( وثبات تباينو )     مساواة قيمتو المتوقعة لمصفر )    ) 

تحول الخطأ العشوائي الى خطا مركب في عممية التقدير وفي ضوء ما تقدم, ومن حيث 
في تقدير  لا تصمح(OLS), فأن طريقة المربعات الصغرى الاعتيادية  لمعممات النموذج

, لذا عادة ما تستخدم طريقة المربعات الصغرى المعممة يمعممات نموذج الاثر العشوائ
Generalized Least Squares (GLS)  , لغرض تقدير معممات نموذج الاثر

)العراقي, ), (Gujarati,2004,647-649)بالشكل الصحيح  REF العشوائي
بيانات نماذج الولاختيار النموذج الاكثر ملائمة من بين (2017,445-474

الثلاثة السابقة, يستعان باختبارين احصائيين تشخيصيين, يتمان   Panel Dataالمزدوجة
 عبر مرحمتين: 

 الانحدار التجميعينموذجي  لممفاضمة بين Fisherفً انًشحهت الاونى ٌسخخذو اخخباس 
PRM , الأثر الثابت وFEM  نموذج  وملائمة يةمأفض النتائجفي التقدير. فاذا اظيرت

ويتم تقدير الانموذج بطريقة  ةمالمرح ىذه عند نتوقف ,بياناتمل PRM الانحدار التجميعي
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نموذج  وملائمة يةمأفض النتائجاما في حال اظيرت  ,(OLSالمربعات الصغرى العادية )
 Hausman (1978)بتطبيق اختبار  الثانية ةمالمرح إلى يتم الانتقال ,FEMالأثر الثابت 

 العشوائية ونموذج التأثيرات FEMةالثابت التأثيراتنموذج بين  المقارنةبيدف 

REM(Clark et al.,2010,25-27.) 
 تقدير النماذج  . د

لموصول الى نتائج وتقديرات لأثر دور القطاع المصرفي عمى ريادة الاعمال في عينة من 
تتميز بخموىا من ان تكون قيميا زائفة او مضممة,  (2017-2006)البمدان العربية لمفترة 

, بصيغتيا الموغارتمية, كما 3استقراريو البيانات الخاصة بمتغيرات الدراسةيتم اختبار 
تم  (, والتي ليس ليا جذر وحدة,2لبيانية المدرجة في الممحق رقم )وضحتيا الرسوم ا
المدرجة نتائجو في الممحق رقم Levin-Lin-Chu (2002)(LLC)لـاستخدام اختبار 

 (, والتي اظيرت عدم استقراريو متغيرات الدراسة الا عند اخذ الفرق الاول ليا. 3)
انزي  Chow-Test (1960)اختبار اعتمادوفً ضوء  تقدم من معطيات, استناداً الى ما

من ,وما تعكسو العدمقبول فرضية ضرورة تبين (, 2عشضج نخائجه فً انجذول سقى )
الانحدار  منيجيةمقارنة ب (FEM)اتساق النتائج المقدرة وفقاً لمنيجية الاثر الثابت

في تحميل  (FEM)الاثر الثابتمنيجية  تبنييدعو لالامر الذي ,(PRM)التجميعي
 لمنموذج.  Panel Dataالبيانات المزدوجة

 (2الجدول )
 Chow-Testاختبار 

Redundant Fixed Effects Tests 

Equation: Untitled 

Test cross-section fixed effects 

Effects Test Statistic d.f. Prob. 

Cross-section F 397.671680 (8,95) 0.0000 

Cross-section Chi-square 378.845863 8 0.0000 

                                                 
, والوسيط, الحسابيالوسط  :متغيرات الدراسة من حيثالتوصيفالإحصائيالخاص بعمى  للاطلاع.3
 .(2) رقم يمكن الرجوع الى الممحق ,واختبارات التجانس ,الانحراف المعياري, ومعامل الالتواءو 
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  الجدول من اعداد الباحث بالاعتماد عمى مخرجات برنامج Eviews10 
نتائج تقدير نموذج الاثر الثابت ممفاضمة بينل Hausmanوبالاستناد الى نتائج اختبار 

(FEM)  ونتائج نموذج الاثر العشوائي(REM)( تبين 3, والمثبتة في الجدول رقم ,)
لنموذج المقدرة وفقا البديمة وما تنص عميو من عدم اتساق النتائج فرضية القبول  ضرورة

 . (REM)الاثر العشوائي  تبني منيجية باتجاه الامر الذي يدفع, (FEM)الاثر الثابت 
 (3الجدول )
 Hausmanاختبار 

Correlated Random Effects - Hausman Test 

Equation: Untitled 

Test cross-section random effects 

Test Summary Summary  Chi-Sq. Statisti Chi-Sq. d.f Prob. 

Cross-section random Cross-section random 1.936409 3 

  الجدول من اعداد الباحثة بالاعتماد عمى مخرجات برنامج Eviews10 

 أثر تقدير في (REM)الاثر العشوائي  منيجيةوباعتماد بناء عمى ما تقدم من معطيات, 
, وموجودات القطاع GDP(BC)الائتمان المصرفي المقدم لمقطاع الخاص/

وصافي الإيرادات المتأتية من أسعار الفائدة/إجمالي الموجودات (,    )GDPالمصرفي/
 تتراوح الذين لمسكان المئوية في ريادة الاعمال المعبر عنو بالنسبة (  التي تحمل فائدة )

جديد(  مشروع مدير – ومالك ناشئأ أعمال رائد إما ىم والذين عامًا 64-18بين أعمارىم
(ADU ,)(.4) في الجدول اوالمدرجة نتائجي 
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 (4جدول )
 اثر القطاع المصرفي في مؤشر ريادة الاعمال

Dependent Variable: DU   

Method: Panel EGLS (Cross-section random effects) 

Sample: 2006 2017 

Periods included: 12 

Cross-sections included: 9 

Total panel (unbalanced) observations: 107 

Swamy and Arora estimator of component variances 

Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob. 

BC -1.124132 0.166753 -6.741283 0.0000 

ASE 1.046170 0.151599 6.900901 0.0000 

TD -0.243024 0.082220 -2.955781 0.0039 

C 6.898559 0.191165 36.08691 0.0000 

Weighted Statistics 

R-squared 
0.344908 

F-statistic 
18.0766

1 

Adjusted R-squared 
0.325828 

Prob. (F-statistic) 
0.00000

0 

Durbin-Watson stat 1.127220   

  الجدول من عمل الباحث بالاعتماد عمى مخرجات برنامجEviews10 
 يمكن تشخيص ما يمي:

  اكد النموذج عمى وجود تأثير معنوي لمتغيرات النموذج )الائتمان
صافي ايرادات (, و ASE)GDP , موجودات القطاع المصرفي/GDP(BC))المصرفي/

والمذين بنوا  (ADU) الاعمالفي مؤشر ريادة ( TDالفائدة/الموجودات التي تحمل فائدة )
 (0.000000انموذجا اقتصاديا بمعنوية عالية بمغت )

  الاثر السمبي لمتغير الائتمان المصرفي جاء(BC) صافي ايرادات , و
(, مناقضاً ADUفي مؤشر ريادة الاعمال ) (TD)الفائدة/الموجودات التي تحمل فائدة

ويات الائتمان المصرفي المقدم الى لممنطق الاقتصادي, والذي يشير إلى ان ارتفاع مست
يعمل عمى  (TD)رادات الفائدة/ الموجودات التي تحمل فائدةيصافي ا, و القطاع الخاص
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(عمى 0.243024-, )(1.124132-)ابمغ نخفض مستويات ريادة الاعمال وبمعاملا
القطاع المصرفي وما يرافقو من انظمة  وتطور,وربما يعود ذلك الى أن كفاءة التوالي

معمومات عمى مستوى أفضل, قد يؤدي إلى الابتعاد عن إقراض المشاريع الريادية في 
البمدان العربية نتيجة لارتفاع مخاطرتيا, في ظل تأثير مايعرف بالاستبدال المالي وبالتالي 

الجديدة في الوصول الى تشجيع الاستثمار في الشركات القائمة نتيجة لمزاحمتيا لمشركات 
 & Beckريادة الاعمال.  نشاط يقمص حجم/او الأموال المتاحة الامر الذي يعيق و

Levine, 2002, 147-180) )(Lluss´a, 2009, 5) 

 /توافق التأثير الايجابي لمتغير موجودات القطاع المصرفي GDP(ASE في مؤشر ,)
ارتفاع أن  للأطر النظرية والدراسات التجريبية التي اكدت عمى (ADU)ريادة الاعمال 

وبًعايم بهغ حجم موجودات القطاع المصرفي يعمل عمى تعزيز نشاط ريادة الاعمال, 

1.046170).) 
 استطاع ( متغير الائتمان المصرفيBC) ,/وموجودات القطاع المصرفي 

GDP(ASE),  مل فائدةصافي ايرادات الفائدة/ الموجودات التي تحو(TD)  تفسير ما
 تاركاً  (ADU) سٌادة الاعًال مؤشر  التغيرات الحاصمة فيين 34.4908%ه مقدار 

 .  100%إكمال بقية الـ  في النموذج داخمةغير الالاخرى  التوضيحية لممتغيرات

 Conclusionالخاتمة  .4
اليدف شكمت دراسة الاثار التي يمكن ان يتركيا القطاع المصرفي في ريادة الاعمال 

لاثبات  ( كأنموذجاً 2017-2006الرئيسي ليذا البحث, متخذاً من البمدان العربية لمفترة )
ذلك, مستعرضاً اىم الاطر النظرية والدراسات التجريبية التي عرضت تمك الاثار, 
ومستخدماً ادوات الاقتصاد القياسي الحديثة المتمثمة بمنيجية الانحدار التجميعي والاثر 

 Balanced Panel البيانات المزدوجة المتوازنة ثر العشوائي التي تستند الى الثابت والا

Data ,والتي اكدت نتائجيا عمى أن الائتمان المصرفي, وموجودات القطاع المصرفي ,
 مما يعني أن. وصافي ايرادات الفائدة, تعد من العوامل المؤثرة في نشاط ريادةالأعمال

,وبالتالي تظير  الأعمال التي تواجو نشاط ريادة الميمة العقبات أحد اىم يمثل التمويل
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 عبر تطوير في دعم مشاريع ريادة الاعمال ضرورة السعي لرفع كفاءة القطاع المصرفي
 اكبر لموصول الى التمويل فرص لتوفير أدوات مالية مبتكرة وقواعد وانظمة اشرافية مناسبة,

 سيصب في دعم وتعزيز نشاط ونطاق من عمر المشروع, الامر الذي الأولى في المراحل
عام. ونظرًا لاقتصار  الاقتصادي بشكل عمى النشاط إيجابًا وبما ينعكس الأعمال, ريادة

تحميلاتيا  في تشتمل أن المستقبمية يمكن البحوث دولة عربية نامية, فإن 9البحث عمى 
 .الاقتصادية التنمية مستويات جميع في البمدان عمى

 
 (1الممحق )
 لمتغيرات الدراسة التوصيف الاحصائي

 ASE ADUU BC TD 

Mean  1.710411  6.829638  1.551789  0.499058 

Median  1.816506  6.893574  1.674769  0.491362 

Maximum  2.175946  7.424308  1.961895  1.311754 

Minimum -0.995096  5.848616 -0.867777  0.217484 

Std. Dev.  0.416270  0.511086  0.445028  0.144840 

Skewness -3.236265 -0.391549 -2.364545  2.281948 

Kurtosis  18.79951  1.696898  10.56327  13.25036 

Jarque-Bera  1299.685  10.30462  354.7379  561.2997 

Probability  0.000000  0.005786  0.000000  0.000000 

Sum  183.0139  730.7713  166.0414  53.39922 

Sum Sq. Dev.  18.36772  27.68809  20.99333  2.223748 

Observations  107  107  107  107 

 Eviews10 الجدول من عمل الباحثة بالاعتماد عمى مخرجات برنامج

 

 

 

 

 

 



   0202هجلت العلوم الواليت والوحاسبيت / الوجلد الاول / العدد الثاًي حسيراى    
ى أعوال البحوث والترجوت       تصدر عي وزارة الواليت / هركس التدريب الوالي والوحاسبي / قسن التدريب عل    

 

109 

 

 

 

 
 (2الممحق )
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الدراسة لمتغيرات المزدوجة لمبيانات لرسوم البيانيةا  

  الشكل من إعداد الباحثة بالاعتماد عمى نتائج برنامجEviews 10 

 (3الممحق )
 باستخدام  الدراسة بصيغتيا الخطية تلمتغيرا Panel Dataاستقرارية بيانات الـ نتائج اختبار

Levin-Lin-Chu,2002 
First Difference Level 

Variables Trend and 

Intercept 
Intercept None 

Trend and 

Intercept 
Intercept None 

-1.80637 

0.0354 

-6.18002 

0.0000 

-5.33792 

0.0000 

-10.7157 

0.0000 

-15.0744 

0.0000 

-0.9248 

 0.1775 

ADU 

Prob. 

-4.52868 

0.0000 

-3.18431 

0.0007 

-6.57973 

0.0000 

-2.43227 

0.0075 

-3.74730 

0.0001 

0.60383 

0.7270 

BC 

Prob. 

-1.12422 

0.1305 

-3.62658 

0.0001 

-7.15209 

0.0000 

-1.10608 

0.1343 

-2.94352 

0.0016 

-0.80271 

0.2111 

ASE 

Prob. 
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-6.04317 

0.0000 

-6.18178 

0.0000 

-7.77544 

0.0000 

-2.67787 

0.0037 

-5.46611 

0.0000 

1.92557 

0.9729 

TD 

Prob. 

  بالاعتماد عمى مخرجات برنامجالجدول من عمل الباحثةEviews 10  
 القيم في الجدول تمثل قيم Statistict. 
 بالاستناد الىفترة الابطاء  تم اعتمادAutomatic selection of maximum lags ضمن

 Eviews 10برنامج

 
 الوصادر باللغت العربيت
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 المجمة العربية لمعموم الادارية.

 الدول في النقدي الاصدار لعوائد المحددة , العوامل2118العراقي, بشار,  .2
 .114-71, 1(21اسات الاقتصادية, )والسي التنمية العربية, مجمة

, اثر الكفاءة التقنية 2116العمري, محمد وليد, الحيط, نييل اسماعيل سقف,  .3
والصادرات عمى ربحية منشآت الصناعة الدوائية الاردنية, المجمة الاردنية في ادراة 
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 ات ــــــة الشركـــي قيمــتدام فــو المســـير النمــتاث
دراسة تطبيقية لشركات قطاع الصناعة المدرجة في سوق العراق للاوراق 

 (0)*(0202 – 0202المالية لمفترة من )
 

The Impact of Sustainable Growth on Companies Value 

Study applied for Industry Sector listed on the Iraq Stock Exchange 

for the period from(2010-2019) 
 

 الباحثــــــــين
 

    (3)* شذى عبذ الحسَي جبز الشبَذً .دأ.م.                (0)* ورـــذ هٌصــــي هحوــــلو  

(4) هحوذ علٌ هوسي الوعوورً .أ.د  
 

 المستخمص
يهدف البحث الى التعرف عمى مدى تاثيير المماا المداتدامدمعدل المماا ال،عماعد امعادل المماا 

المدرجة فع داا  العارا  لااارا  المثلياةد فعااً عان الصمثعية  الشركثت قيمة المدتدام( فع
كمترياار مدااتولد اقيمااة  Van Horneتحمياال مترياارات البحااث الممااا المدااتدام افاا  ممااا ج 

 الصااامثعةكمترياار تاااثبمد اتمياال مجتمااام البحااث بثلشاااركثت قطااثع  الدااااقية(الويمااة  (الشااركثت
( يمدااة شااركثت صاامثعية كعيمااة 5دا  تاام ايتيااثر  المدرجااة فااع دااا  العاارا  لاااارا  المثليااةد

مداتيدمة  (0109 – 0101( عشر دماات مان د01الزممية لمبحث باد المدةلمبحثد اتميمت 
 لكترامع لدا  العرا  لاارا  المثلية.فع  لك البيثمثت الممشارة فع الماقم الا
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اقااد دااعى البحااث الااى ايتبااثر فرعاايثت البحااث اعاقااة التااثيير بااين مترياارات البحااثد ا لااك 

االاصاااال الاااى الالاااداف المحاااددةد الاجااال  البحاااثلاجثباااة عااان التداااثللات المتعمواااة بمشاااكمة 
اتااام تحميمهاااث بااداااطة  VanHornمعثلجاااة البيثماااثت تااام اداااتيدام المعاااثدلات المثلياااة لمماااا ج 

 . Eexelبرمثمج 
تاصل البحث الى مجماعة من الادتمتثجثت من بيمهث امي،ثض ك،ثءة ادارة الشاركة ياثتع     

بب ععف الادتيمثرات ابثلتاثلع تادمع عاائاد من يال امي،ثض عاائد الشركثت المبحاية بد
 الادتيمثرات.

قيمااة د  VanHornمعاادل الممااا المدااتدامد معاادل الممااا ال،عمااعد ممااا ج  الكممــات المفتاحيــة 
 الشركة

     

 Abstract  

The research aims to identify the extent of the impact of sustainable 

growth (actual growth rate, and sustainable growth rate) on the value 

of industrial companies which listed in the Iraqi Stock Exchange,as 

well as analyzing research variables sustainable growth according to 

the) Van Horne(model as an independent variable, and the value of 

companies (market value) as a dependent variable. The research 

community commercial industrial companies listed on the Iraq Stock 

Exchange, has been chosen as the (5) fife Industry companies as a 

sample for the study consisted of time series study to (10) ten years 

(2011-2019).using the financial statements published on the website 

Iraqi Stock Exchange,This research sought to test the research 

hypotheses and the relationship of influence between The variables of 

the research, in order to answer the questions related to the problem of 

the research and reach the objectives set, For processing the data,it 

was used , VanHorn models and financial equations were used within 

the Excel program. 
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The research reached a set of conclusions, including the low efficiency 

of the company's management, which comes through the low returns 

of the researched companies due to the weak investments and thus the 

low returns on investments. 

Keywords: sustainable growth rate, actual growth rate, VanHorn 

model, company value 

 هقذهت 

ام من الماعاعثت المهمة االتع يحعى بثلتمثم كبير من قبال العدياد مان يعد المما المدتد
البااثحيين المهتمااين بهاا ا الماعاااعد ا  يتطمااب ماان الشااركثت مماااا مدااتدامث لمبوااثء فااع عااثلم 
تمثفدااعد االممااا المدااتدام لاي عماال يمطاااي عمااى ماقااف يحاادث فيااف الممااا دان زيااثدة فااع 

اا الاربااثح المحتجااازة. الااا ا يداااثعد المداااتيمرين الاصااال اا اصااادار الاداااهم اا الالتزاماااثت 
االمحمماااين عماااى ايجاااثد الحاااد الاقصاااى لممعااادل الااا ي يمكااان ان تمماااا باااف الشاااركة بثداااتيدام 
الاصااال الماجااادة ماان يااال ربااط الممااا المدااتدام بثلديثدااثت المثليااة اكاا لك يمكاان لمممااا 

ايعتبر المماا المداتدام  ات  المدتدام مدثعدة المديرين عمى الويثم بثلتيطيط المثلع بك،ثءةد
قيمة لامهث تجمام باين التشاريلدلثمش الاربكد اك،اثءة الاصال(االعمثصار المثلياةدليكل راس 
الماااثلد امعااادل الاحت،اااثظ(فع موياااثس شاااثمل ااحااادد بثداااتيدام معااادل المماااا المداااتدام يمكااان 

اكا لك تازاد المدراء المثليين من قيثس مث ا ا كثمت يطاط المماا المداتوبمية لمشاركة ااقعياةد 
المديرين المدتيمرين بصايرة فاع رفام مماا الشاركة. كاان ان المماا المداتدام تداتطيم الشاركة 

 (Ross,et.al,2010:128تحويوف دان الاعتمثد عمى التمايل اليثرجع. د
كمااث ان الممااا المدااتدام ياارتبط بشااكل مبثشاار بتاليااد اتعظاايم يااراة المدااثلمين ماان يااال    

دار ادارة الشركة باعم يطة لممما يدعى مان يالاف ليما  اداتدامة ااداتمرارية فاع العمال 
فكمماااث زاد معااادل المماااا ازدادت الحثجاااة الاااى الامااااال لااادعم المماااا فعماااى دااابيل المياااثل زياااثدة 

شااركة الااى زيااثدة ماجاداتهااث اليثبتااة االمااديمين االمياازان لامتااثج المبيعااثت المبيعااثت تحتااثج ال
الاعثفية ادعمهثد المث يتطمب اجاد عخ راس مثل اعثفع ال ه الحثجاة يمبراع التيطايط 

 لهث مدبوثً. 
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 مشكمة البحث  -اولًا 

معد تعثمع بعض الشركثت من ت ب ب فع مااردلث ايمعكس  لك عمى قدرتهث فع المما المدتوب
بدبب ان المما ال،عمع لمشركة لابد ان يتااف  مم مااردلثد اك لك لابد من ربطاف بزياثدة ياراة 
المدثلمين. ل ا دعت الادبيثت المثلية الى رباط المماا المداتدام بتالياد قيماة الشاركة ياثتع مان 
يااال زيااثدة اربااثح الشااركة ممااث ياالدي الااى تااافير اماااال دايميااة تاالدي الااى ممااا فعمااع اعاادم 

 لمجاء الى مصثدر تمايل يثرجية.ا
فع عاء  لك تتمحار مشكمة البحاث فاع دار المماا المداتدام لمشاركثت كماديل لتعظايم قيماة 
الشااركةد كااان الممااا المدااتدام يمياال الممااا الاا ي تدااتطيم الشااركة تحويوااف دان الاعتمااثد عمااى 

ركة فيمااث ييااص التماياال اليااثرجعد اماان لمااث تااثتع الميااة التيطاايط المااثلع ماان قباال ادارة الشاا
الورارات التشريمية االادتراتيجية التع تهدف الى زيثدة يراة المدثلمين مان ياال زياثدة ارباثح 
الشركة مماثيلدي الاى تاافير امااال دايمياة تاتائم مام المماا ال،عماع اعادم المجااء الاى مصاثدر 

 تمايل اعثفية.
 في ضوء ماتقدم يمكن تجسيد مشكمة البحث في الاسئمة الاتية 

 اجاد عاقة لمعدل المما ال،عمع امعدل المما المدتدام فع قيمة الشركة؟ -0
اجاااد اماااال دايميااة لمشااركة تتاافاا  ماام الممااا ال،عمااع اعاادم المجاااء الااى مصااثدر تماياال  -0

 يثرجية ابثلتثلع قد تادي الى زيثدة قيمة الشركة؟   

   أهمية البحث -ثانياً 
 يكتدب البحث الميتف من الاتع:       

متريااارات البحااثدالمما المداااتدام اقيمااة الشاااركة( ماان الماعااااعثت المثليااة المهماااة  تعتباار -0
 التع تتطمب التمثم ادرادة من قبل المدراء المثليين االمهتمين به ا المجثل .

التعرف عمى ااقم المما ال،عمع فع الشركثت الصمثعية المدرجة فع دا  العارا  لااارا   -0
لمشركثتد يال تحميماف لمشاركثت عيماة البحاث لماث لاف  المثلية كامف احد الملشرات المهمة
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ماان دار لااثم فااع عمميااة التيطاايط ااتيااث  الواارارات ماان قباال الميتصااين فااع مجااثل الادارة 
 الرفم مدتاى دقة قراراتهمد ابثلتثلع تحوي  ادتدامة اقيمة لمشركثت.

المداتدام  دالمماا يعثلج البحث مشكات ااقعية افعمياة مان ياال تحميال متريارات البحاث  -3
 اقيمة الشركة(.

 أهداف البحث -ثالثاً 
 فع عاء مشكمة البحث االميتهثد يهدف البحث الى:        
متريااارات البحاااث دالمماااا  مااان ياااال الجثماااب المظاااري االتطبيواااع ياااتم التعااارف عماااى -0

المداتدام اقيماة الشاركة( اكي،ياة مداثلمة المماا المداتدام بملشاراتف فاع تحويا  قيماة 
 لبحث.لمشركثت عيمة ا

قيثس اتحميل المما المدتدام من يال ممث ج المما المدتدام التع تتم تحديادلث فاع  -0
 . Van Horneالبحث اف  مما ج 

تحمياال مترياارات البحااث الممااا المدااتدام بملشااراتفدمعدل الممااا ال،عمااع امعاادل الممااا  -3
دالويمااااة الدااااااقية لاداااااهم  كمتريااااار مدااااتولد اقيماااااة الشااااركثت بملشااااارلث المدااااتدام(

 المتداالة( كمترير تثبم.
التحويااااااا  فاااااااع عاقاااااااة متريااااااارات البحاااااااثد االتاصااااااال الاااااااى المتاااااااثئج االتاااااااع تحااااااادد  -4

طبيعااااااة العاقااااااة بااااااين مترياااااارات البحاااااااث اماااااادى اداااااات،ثدة الملددااااااثت ماااااان لااااااا ه 
 المتثئج ايططهث اادتراتيجيتهث.

 فرضيات البحث -رابعاً 
 لمثلك فرعيتثن يدعى البحث الى ايبثتف مدى صحتهمث الع.

 معدل المما المدتدام فع قيمة الشركة.عاقة تثيير ل: اجاد ضية الاولىالفر 
: اجاد اماال دايمية لمشركة تتااف  مم المما ال،عمع اعدم المجاء الى الفرضية الثانية

 مصثدر تمايل يثرجية تدهم فع زيثدة قيمة الشركة.   
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 حدود البحث -خامساُ 
 يتحدد البحث بثلحداد المكثمية االزمثمية الع كثلاتع:   

لرااارض ايباااثت فرعااايثت البحاااث االمياااة البحاااث تااام ايتياااثر  -الحـــدود المكانيـــة    -0
الحداد المكثمية لمبحث لعدد من الشركثت قطثع الصمثعة المدرجة فع دا  العرا  

 لاارا  المثلية.
ثرة كحداد مكثمية تم ايتياثر المادة بمثءً عمى عيمة البحث الميت -الحدود الزمنية    -0

 ( لعيمة البحث.2019– 2010الممتدة من د

 مجتمع وعينة البحث  -سادساُ 
تميل مجتمم البحث فع الشركثت المدثلمة قطثع الصمثعة المدرجة فع دا  العرا  لاارا  

ة ( شااركةد كثماات تمتمااع الااى قطااثع الصاامثع5امااث بثلمداابة لعيمااة البحااث تثل،اات ماان دالمثليااةد 
 ايتيرت اعتمثدا عمى المعثيير الاتية لع:

 (.2019-2010تاافر التوثرير المثلية لمشركثت الميتثرة فع ال،ترة الممتدة مند -0
 (.2010 (ان تكان الشركثت مدرجة فع دا  العرا  لاارا  المثلية قبل  -0
 عدم تعرض تمك الشركثت الميتثرة لايوثف عن التداال. -3

 عيىة انذراسة  نقطاع انصىاعة وكالاتي: (1)انجذول ويىضح 

 (1انجذول رقم)

 عيىة انبحث

 اسم انشركة
ىع و

 انمساهمة
 تاريخ انتاسيس

راس انمال)مهيىن ديىار 

 عراقي(

 1111 14/2/1999 خاصة انحذيثة انخياطة

 191 19/6/1946 خاصة وانعصرية انكيمياوية انصىائع

 511 11/5/1999 خاصة وانمفروشات نهسجاد انعراقية

 6469 19/4/1999 خاصة انذوائية نهصىاعات انمىصىر

 177333 19/7/1999 خاصة انغازية نهمشروبات بغذاد

 انمصذر : اعذاد انباحثة الاعتماد عهى انبياوات انمانية نعيىة انبحث
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 الاساليب المالية والاحصائية في تحميل متغيرات البحث -سابعاً 
 اولُا  التحميل المالي لمتغيرات البحث   

لايتبااااااثر التحمياااااال المااااااثلع لمترياااااارات البحااااااث فوااااااد تاااااام تحميمهااااااث بثدااااااتيدام معااااااثدلات      
 اكثلاتع: ( Excelمثليةدالمدب المثلية( بثدتعمثل برمثمج مثيكرادافت اكدلد

تاام احتداااثبف افاا  المعثدلاااة ( VanHornالمترياار المدااتول المماااا المدااتدام دمماااا ج  -0
 الاتية:

      
   

  

 
     

 

  
  

  
 

 
    

  

 
     

 

  
  
   

 حيث ان :
 

 
 = اجمثلع الماجادات الى المبيعثت   
b   مدبة الاحتجثز = 

  

 
 = لثمش الربك  
  

  
 = الدين الى حوا  المدثلمين 

 تم احتدثبة اف  المعثدلة الاتية: -المما ال،عمع: -0
      

           

          
 

  - إذ إن
AGR    :  معدل المما ال،عمع (Actual Growth Rate) 
ROA  حدب بودمة صثفع الربك عمى إجمثلع الماجاداتي: العثئد عمى الماجادات ا 

b :مدبة الإربثح المحتجزة ايحدب عمى اف  الاتع : 
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قيمااااة الشااااركةدالويمة الداااااقية لادااااهم(دتم احتدااااثبة افاااا  المعثدلااااة المترياااار التااااثبم  -3
 -الاتية:

 سعر السهم الواحد في السوق× القيمة السوقية = عدد الاسهم المتداولة 
 

 التحميل الاحصائي لمتغيرات البحث  -ثانياً 
  SPSS-24بثدتيدام برمثمج تم ايتبثر عاقة التثيير بين المتريرات البحث احصثئيثً      

 
 الجانب النظري
 النمو المستدام

 مفهوم وتعريف النمو المستدام                   -اولا 
الشااركثت عمااى تحوياا  الاادافهث اا الاي،ااثء بثلتزامثتهااث امكثميااة تعااد الادااتدامة بصااارة عثمااة  

المدى الطايل. فيمث عرفت الادتدامة المثلية ل،رص المما قدرة الشاركة بتاافير الدايالة عمى 
المثليااة الكثفيااة لمااجهااة الافاااسد اقاادرة الشااركة بترطيااة التكااثليف التااع تتحممهااث فااع مرحمااة 

  (.Marwa&Aziakpono, 2015: 873المماد
بشكل عاثم يعااد معظمهاث لممهتماين االباثحيين المما المدتدام  لمثلك تعري،ثت متعددة لم،هام

بدرادتهث امان حياث ييييرلاث عماى الممظماثت االبيئاة المحيطاة فواد عارف المماا المداتدام مان 
( لا تعظيم معدل المما ال ي يمكن الشركة مان البواثء دان 71: 0106قبل دحدن اجبرد 

ممااا ماان احربااثح إصاادار  ا مشاار  ي حوااا  مثليااة إعااثفية بمعمااى يعاامن لمشااركة تماياال ال
(معاادل  Abdul.Manaf,et al,2018,71دان تعااديل مداابة الااديان لمشااركة.كمث عاارف د

المما المدتدام لا الحد الاقصى ال ي يمكن لمشركة من يالف بزيثدة الايرادات دان ادات،ث  
مااردلااث المثليااةد ايعتباار  ا قيمااة لامااف يجماام بااين العمميااثت التشااريمية كهااثمش ربااك اك،ااثءة 

ادات مااام العممياااثت التمايمياااة كهيكااال راس الماااثل امدااابة احتجاااثز الارباااثح فاااع قياااثس الماجااا
 ااحد.
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( ان المماااا المداااتدامل لاااا المماااا الااا ي تداااتطيم 0109:510فيماااث  كردالزبيااادي ااياااراند
الممظماااة اا الشاااركة تحويواااف مااان دان الاعتماااثد عماااى التمايااال اليثرجع.اماااث معااادل المماااا 

ممااا الاا ي يمكاان لمشااركة الح،ااثظ عميااف دان زيااثدة م،ا لااث المدااتدام لااا المعاادل الاقصااى لم
 المثلعل.

( فود لعرفت المما المدتدام لا مداتاى التمايال الا ي تكاان عماده 05: 0109امث دال،وعد
 الشركة قثدرة 

عمى اعم دتراتيجيثت تمايمية تتائم مم فرص المما المدتوبمية دان المجاء الى مصثدر 
 تمايل يثرجيةل.

الممااا المدااتدام لااا الحااد الاقصااى  مااثارد ماان تعري،ااثت اعاااه بثلامكااثن تعرياافافاا      
لمدااتاى التماياال الاا ي يمكاان لمشااركة تحويوااف دان الاعتمااثد عمااى مصااثدر تماياال يااثرجع. 
امث معدل المما المدتدام لا الحد الاقصى لممما يمكن لمشركة الح،ثظ عميف دان  اداتم،ث  

 حوة. مااردلث المثلية فع الدماات الا
 العوامل المحددة لمنمو المستدام    -ثانياً 

 . :ان لاي شاركة عاده عاامال تحادد معادل المماا المداتدام دامتطر  اليهاث كاثلاتع          
(Rajesh,2014:37) 

لثمش الربك :حياث  ن الزياثدة فاع لاثمش الاربك يعازز مان قادرة الشاركة عماى تالياد  -1
 . مدتدامالاماال دايميثً ابثلتثلع زيثدة المما ال

معااادل داران صاااثفع الاصاااال: حياااث  ن الزياااثدة فاااع معااادل داران صاااثفع  صاااال  -2
الشركة يلدي إلى زياثدة المبيعاثت المتالادة مان كال احادة فاع الاصاالد الا ا يالدي 

 . إلى زيثدة معدل المما المدتدام
الديثدة المثلية :حياث  ن زياثدة مدابة الممكياة د الادين / حواا  المداثلمين ( يعازز  -3

الم،ااا  المااثلع لمشااركة ايجعاال تماياال الااديان الاعااثفية متااثحد ممااث ياالدي إلااى زيااثدة 
 . معدل المما المدتدام
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ديثدااااة تازياااام الاربااااثح : حيااااث  ن إمي،ااااثض مداااابة صااااثفع الااااربك بعااااد العاااارائب  -4
المدفاعة كيربثح يزيد من مدابة إحتجاثز الارباثح ممهاثد مماث يالدي إلاى زياثدة حواا  

ميثً ابثلتثلع زيثدة معدل المما المدتدامد ايعتبر معدل المماا المدثلمين المتالدة داي
المدااااتدام بثلمداااابة لمشااااركة  داة تيطيطيااااة لهااااث ايلكااااد عمااااى العاقااااة بااااين العااماااال 

 (.0106:70الاربعةدحدندجبر:
 ثالثا  ما اهمية احتساب معدل النمو المستدام؟

،يااااادة فاااااع دراداااااثت التماياااااال يعاااااد معاااااادل المماااااا المداااااتدام مااااان الم،ثلاااااايم المهمااااااة االم      
 (.Ross, et al., 2010: 130ديكتسب اهميته لكونه  لمشركثتد ا

يتاايك لممحممااين االمدااتيمرين المااثليين معرفااة اقصااى معاادل متااثح لممااا الشااركةد لاا ا  -0
 فع ظل افتراض عدم اجاد تمايل اعثفع دااء من الممكية اا الدين.

يافر معدل ايعث توادير عمادمث يتعما  الامار بثرت،اثع راس الماثل الياثرجعد كماث اماف  -0
 يودم ارشثدا عن كمية الاماال التع يمبرع الحصال عميهثد افوثً لاي شراط.

ان مياازة الاداات،ثدة ماان معاادل الممااا المدااتدام تظهاار فااع كامااف يدااثعد عمااى تااافير     
اطااثر لاتيااث  الواارارات عمااى الماادى الوصااير فيمااث يتعماا  بااا : دتومياال التكااثليفد اتريياار 

 ,Constantin مدبة الربحيةداادارة راس المثل العثمالد اترييار دارة التحايال الموادي(د
2015: 64-65). 

  النمو المستدام            مؤشرات -رابعاً 
 افيمث يثتع عرض لملشرات المما المدتدام 

 Actual Growth Rate (AGR)  عدل النمو الفعميم -0
يوصااد بااف اقصااى معاادل ممااا تدااتطيم الشااركة الاصااال اليهااث دان المجاااء الااى تماياال       

 ياثرجع. ايدامى لا ا بمعادل المماا الادايمع لان الشاركة تحوواف ماان التمايال الادايمع فواط
(Ross,et.al,2003:112). 

 ايمكن حدثب معدل المما الدايمع اف  المعثدلة الاتية: 
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  - إذ إن
AGR    :  معدل المما ال،عمع (Actual Growth Rate) 
ROA  حدب بودمة صثفع الربك عمى إجمثلع الماجاداتي: العثئد عمى الماجادات ا 

b :مدبة الإربثح المحتجزة ايحدب عمى اف  الاتع : 
 

                            
                 

          
 

 
 Sustainable Growthمعدل النمو المسـتدام                              ) -0

Rate (SGR   
ايوصاااد باااف اعماااى مدااابة ممكااان ان تصاااال اليهاااث الشاااركة دان زياااثدة فاااع حواااا  الممكيااااة    

د الماثك داببين يادفم الملدداثت الاى ةاالح،ثظ عمى مدبة يثبتة لويماة الادين الاى حا  الممكيا
 (.SGRزيثدة معدل المما المدتدامد

 (.Rogelio Oliva:13 :2003د 
ال،اارص الدااتراتيجية االتااع تعباار عمااى اجاااد معاادلات ممااا قايااة تتجااثاز مااث لااا مدااتدام  -  

 مثليثً عمى المدى الوصير ايحو  ميزة تمثفديةد ارافعة مثلية اقتصثدية لممبيعثت.
اداااا  راس المااثل الديمثميكيااةد المدااتيمران المت،ااثئماند الشااركثت العرعااية ماام الماااارد  - ب

المعمامةد تشايف اا الرثء قياد التمايل التع تحد مان تومباثت معادلات الممااد معادلات 
المما المرت،عةد ممث يلدي الى اجاد بيئة عمل متومبة اعاائد مييبة لاماثل المداثلمين. 

 (.2016: 70د جبرداحدند :حدب المعثدلة الاتية
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 ا  ان:
SGR   معدل المما المدتدامد :Sustainable Growth Rate ) 
ROE العثئد عمى ح  الممكية د  :Return on Equity ) 

b مدبة الاحتجثز : 
 

                 نماذج النمو المستدام     -خامساً  
  Zakon 1968نموذج  -0

 Boston Consultingلاا ا المماااا ج يداامى بمماااا ج مجماعاااة بادااطن الادتشاااثرية  
Group s Model (BCG)  د الا احاد الاركاثن الادثداية فاع الادبياثت المثلياة التاع كاثن

كااال مااان الباااثحيين االممثرداااين يشااايران اليهاااث عماااى مااادى العوااااد المثعاااية.حيث تااام تحميااال 
رير فع الماجادات من ياال لا ا الامماا جد ايشاير الاى ان العاقة بين المما االربحية االت

الممااا يمكاان ان يكااان مدااتدام دايميااثًد ان لاام يكاان معاادل ممااا صااثفع الماجااادات اعمااى ماان 
  (73: 0106جبرداحدند (معدل مما الاربثح المحتجزة ايمكن احتدثبف بثلمعثدلة الاتية: 

    
 

 
             

 حيث ان:
D/E مدبة الدين / حوا  المدثلمين = 

ROA العثئد عمى الماجادات = 
I مدبة العريبة( -0= معدل ال،ثئدة د 

P مدبة الاحتجثز = 
اعمد تحميل مكامثت ل ه المعثدلةد فمن الااعك ان معدل المما المداتدام يحادد ربحياة      

 & Alayemiالشاااركة االديثداااثت المثلياااة لمشاااركة بشاااثن المديامياااة اموداااام الارباااثحد
Akintoye, 2015: 154.) 
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  Higgens 1977نموذج  -0
معاااادل الممااااا المدااااتدام بثمااااف مداااابة الزيااااثدة  Higgensافاااا  لاااا ا الممااااا ج فوااااد عاااارف      

المتمثغمة مم الالداف المثلياة المحاددة لمشاركة دعماى فارض ان الشاركة تداتيدم الادارة مان 
بثلامكااثن موثرمتااف ماام معاادل الممااا يااال ممااا ج الالااداف(. ابعااد حدااثب معاادل الممااا لاا ا 

 ال،عمع. 
ماااثقش  ان المماااا ال،عماااع عمااادمث يكاااان   Higgens( بثماااف  Ross,2003:117اشاااثر د   

عثلياااااث فدااااايااجف المماااااا المداااااتدام لمشاااااركة صاااااعابة فاااااع المداااااتوبل. اان المماااااا المداااااتدام لاااااا 
Higgins  امعدل داران من اربم مدب مثلية لع دمودام الاربثح المدفاعةد الثمش الربكد

 & Glantz :دالماجااداتد اليكال راس الماثلد اعمياف يحتداب افا  المعثدلاة المبيماف ادماثه
Mun, 2003: 304). 

    
           

 

 
            

 

 حيث ان :
P  لثمش الربك عمى المبيعثت بعد العريبة = 
D مدبة الاربثح المازعة عمى المدثلمين = 
L  مدبة الدين الى حوا  المدثلمين = 
 

 
 = الاصال الى مدبة المبيعثت 

لااا موياثس لمشاركثت لاغاراض ميتم،ااةد ميال تويايم الواادرة  SGRمعادل المماا المداتدام      
الائتمثمياااااة لمشاااااركثت . ا ا كاااااثن معااااادل المماااااا ال،عماااااع لمشاااااركثت اكبااااار مااااان معااااادل المماااااا 

فثلشاااركثت المثلياااة  لهاااث اداااتعداد لتواااديم قاااراض لمشاااركثت اا مداااثعدة فاااع   SGRالمداااتدام
اصدار ادهم راس المثل الازم. امث ا ا كثن معدل المما ال،عمع لممبيعثت بثدتمرار اقال مان 

د فدااااف تحتاااثج الاااى ال،ااااائض المودياااة لاداااتيمثر االملدداااة SGRمعااادل المماااا المداااتدام 
 ( .De Wetد 4 :2004.د ثرية لمشركةالمثلية قد تودم الممتجثت الادتيم

 Van Horne 1987نموذج  -3
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ان ادارة المما يتطمب ماازمة دقيوة لالاداف ميبعاثت  James C. Van Horneيرى      
( 0987عاثمد  Van Horneالشاركة مام ك،ثءتهاث التشاريمية امااردلاث المثلياةد لا ا فواد طاار

مما جاااااث لممماااااا المداااااتدام لوياااااثس المماااااا المداااااتدام لمشاااااركة. الاااااا يتاااااثلف مااااان اربااااام مداااااب 
العدلااثمش صااثفع الااربكد معاادل داران الاصااالد معاادل احتجااثز الاربااثحد معااثعف حاا  
الممكيااااة(. اتعكااااس لاااا ه المترياااارات الاربعااااة فااااع الاممااااا ج الت،ثعاااال بااااين قاااارارات التشااااريل 

ثتد ا  تعكااااس مداااابة لااااثمش صااااثفع الااااربك الادارة التشااااريمية االادااااتيمثر االتماياااال لمشاااارك
لمشااركةد فااع حااين تعكااس مداابة داران الماجااادات ادارة ادااتيمثراتهثد اتعكااس الرافعااة المثليااة 

اياتم احتداثبف افا  الصايرة (د  Palepu & Healy, 2013: 5/28ديثداتهث التمايمياةد
 الآتية:

      
   

  

 
     

 

  
  

  
 

 
    

  

 
     

 

  
  
   

 حيث ان :
 

 
 = اجمثلع الماجادات الى المبيعثت   
b   مدبة الاحتجثز = 

  

 
 = لثمش الربك  
  

  
 = الدين الى حوا  المدثلمين 

لاع اداة قاياة ل،حاص التمثدا  باين الاداف مماا  Van Horneان مماا ج المماا مداتدام لااا 
 ا المدتداماااااااث عرف الممااااااة. حيااااااة لمشركااااااااة االالداف المثليااااااثءة التشريمياااااااالمبيعثت االك،

(للاااا الحاااد الاقصاااى لمعااادل المماااا الممكااان لمشاااركة تحويواااف افااا  الك،اااثءة التشاااريمية SGRد 
 .(Fonseka,et:al, 2012: 499-500لداالمثلية االديثدثت الادارية اليثصة بثلشركة

 A/S )Assets/Sales Ratioالمبيعثت  دمدبة إجمثلع الماجادات/  -  
تعد اداة لويثس ك،ثءة التشريلد فهع تعبر مدى ك،ثءة الشاركة فاع اداتعمثل ماث لاديهث مان    

ماجادات لإمتاثج المبيعاثت اتالياد الارباثح. ابثلموثبال فا ن لا ه المدابة لاع مركاب مان إدارة 



   0202هجلت العلوم الوالَت والوحاسبَت / الوجلذ الاول / العذد الثاًٌ حشٍزاى   
ي أعوال البحوث والتزجوت       تصذر عي وسارة الوالَت / هزكش التذرٍب الوالٌ والوحاسبٌ / قسن التذرٍب عل    

 

127 

 

 

 

دارة الالمداتحوثت دكماث لاا مباين فااع متاداط  مياازان دكماث لاا مباين فااع فتارة التحصايل( ااا
دارة الماجادات اليثبتة دكماث يتعاك مان إمتثجياة المماتج مان ياال  مدبة داران الميزان(د ااا

دارة الديالة دعمى المحا ال ي توترحف مدبة الماجادات الدثئمة االعثئاد عميهاث(  المصمم(د ااا
 (.Shim & Siegel, 2008: 374 د

 NP/S )Profit Marginلثمش الربك   د - ب
يعتبر لثمش الربك احداة  يرى التع تميل الك،ثءة التشريمية كمويثس للإداء الإداريد ايشير 

 ,Shim & Siegel الاى موادار الاربك الا ي تجمياف الشاركثت مان كال ديماثر مان المبيعاثتد
ن زيثدة  (.373 :2005 ل ه المدبة تشير الى زيثدة الودرة عمى تاليد الاماال دايميثًد ممث ااا

 تييير مبثشر فع تحوي  المما. يلدّي الى
اعاثدة ماث ياتم احتدااثب لاثمش الاربك قباال ال،ثئادة االعاريبة اعمدئا  فهااا يعاد بميثباة المويااثس 
الحويواااع لك،اااثءة الإدارةد ايرجااام الدااابب فاااع  لاااك الاااى إماااف لااايس لااالإدارة دااايطرة فعمياااف عماااى 

عمااى ت،ثصاايل ال،اائااد االعاارائب الكاان لابااد ماان قراءتهااث ماام لااثمش صااثفع الااربك لمحصااال 
 (.43: 0118دالشيخدت دقيوة عن ربحية الشركث

                     
               

         
 

 

                              b )Retention Ratioمدبة الاحتجثز   د -ج 

تاعااك لاا ه المداابة مواادار احربااثح المعااثد ادااتيمثرلث مااره  ياارىد اعميااف فهااع تواايس مواادار 
المتبوياة بعاد دفام ال،ثئادة االعاريبة اموداام احرباثحد االمتثحاة لاحتجاثز االمداثلمة  احربثح

 فع احعمثل مره  يرى.
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اتاازداد لاا ه المداابة كممااث قماات ماادفاعثت احربااثح المازعااة عمااى المدااثلميند الاا ا يزيااد ماان 
 ,Nagamani & Priyadharshiniتثلع يزداد معدل المما المدتدام دالممكية الدايمية ابثل

2016: 45 .)  
 
 D/E )Debt / Equity Ratioمدبة الدين/ ح  الممكية  د -د

لااا ه المدااابة  الاداة لوياااثس مواااادار التااااازن باااين التمايااال اليااااثرجع الموااادم مااان قباااال تعتبر    
(. 68: 0104االماثلكين دالادبثسد الدائمين مم التمايل الدايمع المودم مان قبال المداثلمين 

كممااااث ارت،عاااات لاااا ه المداااابة دل عمااااى اعتمااااثد الشااااركة عمااااى الااااديان االاقتااااراض فااااع تماياااال 
قاادرتهث عمااى الحصااال عمااى الائتمااثن فااع المدااتوبلد اي،اارض ماجاداتهااثد ابثلتااثلع يحااد ماان 

  (.97: 0104إبتدثمد عميهث شراطثً إعثفية  كير تشدداً لمحصال عمى الوراضد
كوثعااادة عثماااةد يمبراااع  ن يكاااان لماااثك مااازيج ممثداااب مااان الاااديان ااحداااهم فاااع تمايااال     

 :Nagamani & Priyadharshini, 2016دماجاادات الشاركة لمتمتام باثلمما المداتدام 
( المدتعممة فع احمما ج الى معثعف حا  الممكياة D/E+1ر المدبة دفع حين تشي(د 45

تبااين كاام ديماثر ماان إجمااثلع الماجااادات تام تمايمهااث موثباال كاال ديماثر ااحااد ماان حوااا  االتاع 
الممكيةد  ي مدى مدثلمة حوا  الممكية فع تمايل ماجادات الشركةد اتدمى  يعاثً بمدابة 

  (.43: 0103د مبراكةدازيت ا دالرفم المثلع 
 Rose2003نموذج  -4

حيااث يعتمااد لاا ا الممااا ج عمااى معاادل  Rose mode)الااا الاام الممااث ج ااكياار حدايااة د 
المعثدلاااة  Roseد حياااث اقتااارح bاعماااى الارباااثح المحتجااازة  ROEالعثئاااد عماااى حااا  الممكياااة

 . SGRالاتية لحدثب معدل المما المدتدام  
 

    
      

         
 

 : حيث ان
SGR معدل المما المدتدام = 
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ROE العثئد عمى ح  الممكية = 
b مدبة الاحتجثز = 

 اقدم صيرة المعثدلة اعاه عمى ادثس مجماعة من الافتراعثت  المهث:
 ان الشركة تعمل بكثمل طثقتهث الاتمثجية. -0
بماااد الميزاميااة العمامياااة اصااثفع لااثمش الاااربك يترياار بشااكل متمثداااب اتموااثئع مااام  -0

 المبيعثت مم مرار الزمن. الترير فع
المطمابثت المتداالاة ليدات مصادرا لمتمايال الادايمع افاع الاقات م،دافد امهاث ليدات  -3

 جزءا من الدين فايترتب عميهث فاائد.
بثمااف عمااد حدااثب لاا ه الصاايرة فااا بااد ماان تحديااد العاقااة بااين معاادل الممااا  Rossاعااك   

ماااا ال،عماااع االًا مااان ياااال المعثدلاااة الااادايمع االتمايااال الياااثرجع مااان ياااال تحدياااد مدااابة الم
 (. Ross&etal: 2008:105ةد الاتي

 
ARG=       

        
 

 حيث ان :
AGR معدل المما ال،عمع = 
ROA العثئدعمى الادتيمثر = 

RR مدبة الاحتجثز = 
 

 قيمة الشركة
 مفهوم وتعريف قيمة الشركة                                            -اولًا 

الويمة لا مصطمك لديف العديد من المعثمع ايمكن ان يكان لهث اجهثت مظر ميتم،ة حال 
قيمة الشركة فع اي لحظة معيمة من الزمن اتكان ميتم،ة عن قيمة اليام االويمة 

 (. 201850:دالدريثايد المدتوبمية
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اماااااث مااااان مثحياااااة الاداااااتيمثر فتعااااارف الويماااااة بثمهاااااث الداااااعر الااااا ي يرغاااااب المداااااتيمر بدفعاااااة 
موثباااال الحصااااال عمااااى ماجادددااااهم معااااين(د ا ا تعااااد قيمااااة الدااااهم العااااثدي مويااااثس لويمااااة 
الشااااركةد لاااا ا فااااثن الادااااهم العثديااااة تمياااال داات لادااااتيمثر فثمهااااث تحماااال قاااايم ميتم،ااااة ماااان 
باااااين لااااا ه الوااااايم لاااااع الويماااااة الحويوياااااة لمداااااهمد االتاااااع تحااااادد حداااااب اقاااااثئم معيماااااة تااااارتبط 

لمياااااااثطر المرتبطاااااااة بهاااااااث التاااااااع تااااااامعكس عماااااااى بثلتازيعاااااااثت الارباااااااثح المتاقعاااااااة ادرجاااااااة ا
العثئاااااد المطمااااااب عماااااى الاداااااتيمثر فاااااع الداااااهم العاااااثديد اقاااااد تيتماااااف الويماااااة عااااان م،هاااااام 
الويماااااة الدااااااقية لمداااااهم التاااااع تعكاااااس الداااااعر الااااا ي يباااااثع فياااااف الداااااهم فعمياااااثً فاااااع الداااااا  

 (. 32 199:دالهثشمعدالمثلع
شاااااااع ا لاااااااك مااااااان حياااااااث ايمكااااااان تعرياااااااف قيماااااااة الشاااااااركة تعماااااااع تحدياااااااد مثيداااااااتحوف ال    

دالعاااااااااثمري مودرتاااااااااف امااااااااادى الميتااااااااافد حياااااااااث توااااااااادر الاشااااااااايثء بوااااااااادر مثياااااااااديل مااااااااان يمن
 (. كمااااااااث عرفااااااات قيمااااااااة الشاااااااركة بثمهااااااااث الويماااااااة الداااااااااقية لمطمابااااااااثت4د2009االشاااااااري،ع:

الشاااااااركة اتعااااااارف ايعاااااااث بثمهاااااااث الويماااااااة التوريبياااااااة الممطوياااااااة لمداااااااعر الدااااااااقع لمشاااااااركة ا  
 (. كمثاتمياااااااال505د 2013،لءدالعااااااااثمريدالكمثبيعاااااااات ادااااااااهمهث اداااااااامداتهث فااااااااع الدااااااااا  

الويماااااة الدااااااقية لمداااااهم الويماااااة التاااااع تتاااااداال بهاااااث الاداااااهم العثدياااااة فاااااع الادااااااا  المثلياااااة 
التاااااع تتميااااال بثلداااااعر الااااا ي يحااااادده البثعاااااة االمشاااااتران عماااااد لمتاااااثجرة بثلاداااااهم اتحداااااب 

 (.Ross,etal,2013,406د-اف  المعثدلة الاتية:
 
 

كماااث ان زياااثدة الويماااة الدااااقية لاداااهم العثدياااة فاااع الداااا  الك،ااالء تتمحاااار بثلجااماااب       
 (.364  2012:دالعثمريد -الاتية:
 المبثدلة ين العثئد االميثطرة. -
 الادتيمثر فع الاصال التع تالد عاائد عثلية. -
 لتشريمية.امي،ثض كم،ة العمميثت ا -
 ال،رص الاداا  الجديدة. -

عذد الاسهم انمتذاونة*سعر انسهم انىاحذ في انسىقانقيمة انسىقية نهشركة =   
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 توييم الويمة الحثلية لمتدفوثت الحثلية االمدتتوبمية تحت ظراف عدم التثكد. -
ان الويمة الداقية لمممكية الحثلية تمي،ض عمد الاعان عن الاصدار الجديد من الادهم    

 (Ross,et al,2003: 560) :العثدية متيجة ادبثب الع كثلاتع
حاال الويماة الدااقية لمشاركة  الادارية: ا ا كثن لدى المدراء معمامثت ممتاثزة المعمامثت -  

فود يعممان متى تكان لمشركة قيمة اعماى مان قيمتهاث الحويوياة. فاث ا ارت،ام يحاثالان اصادار 
 ادهم جديدة عمدلث تتجثاز الويمة الداقية الويمة الحويوية.

كة معمامااثت يثصااة حااال احتمااثل مدااتاى المدياميااة: عماادمث يكااان لاادى ماادراء الشاار  -ب 
يااال  ارت،اثع الميااثطر المثليااةد فااثن الشااركة تكااان لهااث احتمااثل اكباار بااثن تمااال م،دااهث ماان

الادااهم الاايس المدياميااةد اا ا ادااتمتج الدااا  لاا ه الدمداامة ماان الاحااداث فااثن دااعر الدااهم 
 يمي،ض فع تثريخ الاعان لاي اصدار ممكية جديد.

يوام مدراء الشركثت بتمايل راس مثل الشركة بموثدير كبيرة امي،ثض العثئدات: عمدمث  –ج 
غياار المتاقعااة اا ا كااثن لممدااتيمرين متيجااة معوالااة فااع ادااتيمثرات الشااركة الوثدمااة ادفعااثت 
المودام فثن التمايل غير المتاقم داف يدثاي العجز غير المتاقم فع العثئدات لا لك فاثن 

 جز فع العثئدات المدتوبمية.الاعان عن الادهم جديدة داف يظهر ايعث ع
 Rose & Hudgins د-:كمااث ان الويمااة الداااقية لادااهم ترت،اام افاا  الحااثلات الاتيااة

,2008: 165) 
 امي،ثض مدتاى الميثطر ربمث بدبب زيثدة رس المثل اموصثن يدثئر الوراض. -  

زيثدة المودام المتاقم متراف  مم موصثن الميثطر المدركة من قبل المدتيمرين فع  - ب
 المصرف. ادهم

 توميل معدلات ال،ثئدة اتوميل عاائد حممة الادهم. - ت
 اهداف قيمة الشركة -ثانياً 
 لدف تعظيم اليراة -0

يااااارى معظااااام م،كاااااري الادارة المثلياااااة ان الشاااااركة تداااااعى الاااااى تعظااااايم الياااااراة المتميااااال     
فااااع تعظاااايم الويمااااة الحثليااااة لممشااااراع اقيمتااااة فااااع الدااااا  المااااثلعد فهااااع دااااتراتيجية بعياااادة 
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تعماااااال عمااااااى تعظاااااايم الويمااااااة الحثليااااااة لممشااااااراع اديمامااااااف مشااااااثطف ايعااااااد معيااااااثر  الاجاااااال
لاااااداء امويثدااااث لك،ااااثءة ادارة الشااااركةد كمااااث ان لاااا ا الهاااادف يكماااال لاااادف تعظاااايم الاربااااثح 
ماااام مراعااااثه التاااادفوثت الموديااااة ادقااااة توااااديراتهث االماااادة الزمميااااة لهاااا ه التاااادفوثت ايعااااد معيااااثرا 

ا ا ان جمياااااام قاااااارارات  (.39: 2007دال شاااااابيبدمهمااااااث لويااااااثس ك،ااااااثءة الواااااارارات المتياااااا ه
الشااااركة يجااااب ان تاجااااف محااااا تحوياااا  اقصااااى ربااااك ممكاااان ماااان يااااال العماااال عمااااى زيااااثدة 

 -2008:49دعواااااااالدامتثجيااااااااة المصااااااااثدر المتثحااااااااة لادااااااااتيمثر الااااااااى اقصااااااااى حااااااااد ممكن
50.) 
ان تعظاااااااايم الويمااااااااة الحثليااااااااة لمشااااااااركة لااااااااع محصاااااااامة الواااااااارارات المثليااااااااة فااااااااع مجااااااااثل     

الادااااتيمثر االتماياااالد كمااااث ان تااااثيير الواااارارات المثليااااة فااااع قيمتهااااث ماااان يااااال تثييرلااااث فااااع 
حجااااام العثئاااااد المتاقااااام امااااان ياااااال تثييرلاااااث فاااااع حجااااام المياااااثطر التاااااع قاااااد تتعااااارض لهاااااث 

االمياااااثطرة د ايمكااااان بياااااثن تماااااك العاقاااااة الشاااااركة اي اجااااااد عاقةدطردياااااة( باااااين العثئاااااد 
 (.2012:481بثلميطط الاتع.دالشمريد

 ( 0الشكل رقمد
 العاامل المحددة لمويمة الحثلية لمشركة

 
 
 
 
 

المصدردالشاااااااااامريد صاااااااااااثد  راشااااااااااادد ادارة المصاااااااااااثرف: الااقااااااااااام االتطبيواااااااااااثت العممياااااااااااةد 
 (.481د 2012الطبعة الاالىد دار المشرددار الكتب االايثئ د بردادد 

 
 لدف تعظيم الويمة الداقية -0

 

 

 

 

 

قَوت 

 الشزكت

 

 

 

 القزاراث الوالَت
 قزاراث استثوارٍت

تووٍلَت  قزاراث  

 العائذ الوتوقع

 درجت الوخاطز
 



   0202هجلت العلوم الوالَت والوحاسبَت / الوجلذ الاول / العذد الثاًٌ حشٍزاى   
ي أعوال البحوث والتزجوت       تصذر عي وسارة الوالَت / هزكش التذرٍب الوالٌ والوحاسبٌ / قسن التذرٍب عل    

 

133 

 

 

 

يتميااااااال لااااااادف تعظااااااايم الويماااااااة الدااااااااقية الهااااااادف الاال التاااااااع تداااااااعى الشاااااااركة لتحويوهاااااااث 
ثد ايعااااارف لااااا ا الهااااادف بثدااااام معاااااثع،ة ياااااراة الشاااااركة لعااااامثن بوثئهاااااث اممالاااااث ااداااااتمرارل

تعظاااااايم قيمااااااة  (. كمااااااث يعااااااد2012:480لمشركةدالشاااااامريداا معااااااثع،ة الويمااااااة الصااااااثفية 
الشااااااركة فااااااع الدااااااا  اي تعظاااااايم قيمااااااة الدااااااهم الااحااااااد فيهااااااثد ماااااان الامااااااار الهثمااااااة التااااااع  
دفعاااات ادارة الشااااركة الااااى ت،عاااايل لاااا ا الهاااادف لااااا الياااااف ماااان امي،ااااثض قيمااااة ادااااهمهث 

الدااااااا  الماااااثلع االاااااا ي يااااادفم الشااااااركثت الاياااااارى الاااااى امااااااتاك اعااااام الشااااااركة عااااااد فاااااع 
رغباااااااااااااااااثت الماااااااااااااااااديراند المثلاااااااااااااااااك ادااااااااااااااااابثب لتعزياااااااااااااااااز لااااااااااااااااا ا الهااااااااااااااااادف اكاااااااااااااااااثلاتع: 

 .(56 –2004:55دالزبيديد
ان تعظاااااايم الويمااااااة الداااااااقية لمدااااااهم يتطمااااااب ان تكااااااان الاحاااااادات التشااااااريمية فااااااع  - أ

شاااااااثه عماااااااى امتاااااااثج ممشاااااااثت الاعماااااااثل اكيااااااار ك،اااااااثءة ااقااااااال كم،اااااااةد اان تعمااااااال المم
 يدمثت  ات جادة مرت،عة ابثقل الادعثر.

ان تعظاااااايم الويمااااااة الداااااااقية لمدااااااهم يتطمااااااب تطاااااااير داااااامم اياااااادمثت يرغااااااب بهااااااث  - ب
المدااااااااتهمكد اعمااااااااى لاااااااا ا الادااااااااثس فاااااااااثن دافاااااااام الااااااااربك داااااااايلدي الااااااااى تطااااااااااير 

 تكمالاجيث حديية .
 ان تعظاااااايم الويمااااااة الداااااااقية لمدااااااهم يتطمااااااب تاصاااااايل معمامااااااثت لمجمهاربداااااارعة  - ج

ابواااااااااااااااااااااااااااادر الامكااااااااااااااااااااااااااااثن مياااااااااااااااااااااااااااال المعمامااااااااااااااااااااااااااااثت المتعموااااااااااااااااااااااااااااة بتازياااااااااااااااااااااااااااام 
 (.2008:78دحمثدةد.لاربثحا

 العوامل المؤثرة بقيمة الشركة -ثالثاً 
 (94:0107الشركةدالماداي:مدرج ادمثه العاامل التع تلير بويمة 

دطبيعة المشثط (الا ي تعمال فياف الشاركة يداثعدلث مثيدمى -ماع الوطثع الصمثعع: -0
فع امتاك ادبوية فع ل ا المجثل بمثتمتمكف من يبرة امتيصصين اايد عثممة فاع 

  لك الماع من الصمثعة.
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لحجم الشركة تثيير بثلغ فع مجثل تحديد قيمتهثد فثلشركثت الكبارى  -حجم الشركة: -0
ث مماااث يعماااع ان لاااديهث قيماااة تعماااع امتاكهاااث ماجاااادات تشاااريمية تتمثداااب مااام حجمهااا

 مرت،عة جدا لمث تمتمكف من ماجادات.
جادة الممتج تثيير كبيرعمى المية الشركةد فاث ا كثمات جاادة المماتج  -جادة الممتج: -3

عثلية يعمع امهث تدتح  رعث الزبثئن اتمبيف احتيثجثتهمد امث يترتب عميف من زياثدة 
تيجاااة ارت،اااثع حجااام الايااارادات الحصاااة الدااااقية اارت،اااثع حجااام المبيعاااثت اتكاااان الم

اارت،ثع الارباثحد ايامعكس  لاك عماى اداعثر الاداهم فاع الداا د الا ا يعماع ارت،اثع 
 قيمة الشركة.

يااالير ليكااال راس الماااثل فاااع قيماااة الشاااركة فعمااادمث يكاااان راس  -ليكااال راس الماااثل: -4
المااثل ممماااك لمشااركة بثكممااف لاا ا يعمااع عاادم تحماال الشااركة عااب مااثلع يتمياال فااع 

قدثط ادفم ال،اائد امثيترتب عمى  لك من امي،ثض الديالة اععف قادرة تدديد الا
الشركة فع مااجهة الظراف اعمى العكس عمدمث يكان لمثلك جزءا من راس المثل 
موترعااث فثمااف ماان الملكااد ديعااعف قاادرة الشااركة المثليااة ابثلتااثلع قااد يااليرعمى قيمااة 

 الشركة.
االمتطارة فع عاثلم الياام اصابحت عثمال التكمالاجيث الحديية  -التكمالاجيث الحديية: -5

مهم لحدم الكييار مان المشاكات التشاريميةد مايا الشاركثت التاع تمتماك التكمالاجياث 
الحديية االمتطارة قد تودمت فع المجثل الصامثعع الا ي تعمال فياف ااتداعت رقعتهاث 

 الج،رافية.
تاافر الوااامين البيئاة الاداتيمثرية الصاثلحة اكا لك  -اجادة بيئاة اداتيمثرية صاثلحة: -6

مثفاا ة تاامظم عمميااة الادااتيمثراان عاادم اجاااد التااثييرات عمااى قاارارات الادااتيمثر فثمااف 
ياالدي الااى ديااال الشااركثت ماام اياارى فااع الادااتيمثرات اا ديااال مدااتيمرين جاادد 
اك لك اان الم عثمل فع الادتيمثر لا الادتورار الاممع االديثدع لمبمد اكال تماك 

 (.07: 0119الشركةدالعثمري االشري،عد الامار يلدي الى تعظيم قيمة
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لادااتورار الديثدااع لااف دار مهاام فااع تااثييره عمااى قيمااة  -ادتورارالااعااثع الديثدااية: -7
الشركةد لان بدان الادتورار قد يلدي الى عدم اداتورار الادااا  المثليةداالااعاثع 

لشاااركة الديثدااية اكااا لك تااثييره عماااى البيئاااة الاقتصااثدية لمبمااادد ابثلتاااثلع فااثن اداااهم ا
تااجاااف اميثعاااث كبيااارا ا لاااك لعاااد الاداااتورار اايعاااث يااالدي عااادم الاداااتورار امي،اااثض 
العممة لمبمد ال ا يلير عمى ادهم الشركة ابثلمتيجة امي،ثض قيمة الشاركثت العثمماة 

 فع تمك الااعثع الاقتصثدية االديثدية غير المدتورة يلير عمى قيمة الشركة.
 

 الجانب العممي
 المالي لمتغيرات البحثاولا  التحميل 

  2019 -2010تحميل معدل النمو الفعمي لمشركات عينة البحث لممدة من   -0

( المتاداااطثت الحداااثبية لمعااادل المماااا ال،عماااع لشاااركثت قطاااثع الصااامثعة 3الجااادال ديباااين   
يال مدة البحثد ت،ا  شركة الييثطة الحديية عمى الشركثت الايارى ياال ا عيمة البحث 

الاا  %(1.138( ا ا مثقارمات بثلمعادل الاجماثلع الباثلغد%0.09د البثلراةدماات التحميل ا 
حوا  مماا فاع العممياثت التشاريمية اداتمثدا الاى مداب الاحتجاثز  الشاركةملشار يادل عماى ان 

الاربثح الدماية ااعتمثدلث عمى الماجاادات فاع تمايال اداتيمثراتهث المثلاك فارص اداتيمثرية 
شركة الممصار . امث ابثلتثلع تدهم فع تعظيم قيمة الشركةمتثحة امثم الشركة فع المدتوبل 

اقااال الشاااركثت مااان حياااث مدااابة المتاداااط الحداااثبع لمعااادل المماااا لمصااامثعثت الداائياااة فهاااع 
عمميثتهااث التشااريمية ادااتمثدا ( الااا ملشاار عااعف الشااركة فااع %0.01ال،عمااع بمداابة بمرااتد

يمثراتهث افاارص ممااا مبيعثتهااث الااى مداابة الاحتجااثز الاربااثح الدااماية ابثلتااثلع فااثن فاارص اداات
 تكان ممي،عة. 
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 ( 3الجدالد 

   2019 – 2010المما ال،عمع لعيمة البحث لم،ترة من
 

mean 2019 2018 2017 2016 2015 2014 2013 2012 2011 2010 البَاى 
اسن 

 الشزكت

0.086 

0.121 0.180 0.194 0.076 0.170 0.101 0.106 0.003 0.011 -0.276 ROA 

حذٍثت
طت ال

خَا
ال

 

0.95 0.95 0.95 0.95 0.95 0.95 0.95 0.95 0.95 0.95 b 

0.1154 0.1708 0.1841 0.0719 0.1619 0.0961 0.1006 0.0025 0.0105 
-

0.2621 ROA*b 

0.8846 0.8292 0.8159 0.9281 0.8381 0.9039 0.8994 0.9975 0.9895 1.2621 1-ROA*b 

0.130 0.206 0.226 0.077 0.193 0.106 0.112 0.002 0.011 -0.208 AGR% 

0.011 

-0.008 -0.050 -0.012 -0.040 0.012 0.039 0.038 0.018 0.016 0.053 ROA 

صزٍت
وٍت الع

ع الكَوا
صٌائ

ال
 

0.35 0.35 0.35 0.35 0.67 0.67 0.67 0.95 0.95 0.95 b 

-0.0028 -0.0176 -0.0042 -0.0140 0.0079 0.0259 0.0257 0.0172 0.0150 0.0508 ROA*b 

1.0028 1.0176 1.0042 1.0140 0.9921 0.9741 0.9743 0.9828 0.9850 0.9492 1-ROA*b 

-0.003 -0.017 -0.004 -0.014 0.008 0.027 0.026 0.017 0.015 0.054 AGR% 

0.017 

0.130 0.095 0.073 0.059 0.058 0.053 0.053 0.060 0.054 0.048 ROA 

ث
شا

و
والوفز

جاد 
س

العزاقَت لل
 

0.23 0.23 0.50 0.12 0.48 0.20 0.27 0.26 0.01 0.006 b 

0.0298 0.0219 0.0365 0.0068 0.0278 0.0105 0.0144 0.0157 0.0007 0.0003 ROA*b 

0.9702 0.9781 0.9635 0.9932 0.9722 0.9895 0.9856 0.9843 0.9993 0.9997 1-ROA*b 

0.031 0.022 0.038 0.007 0.029 0.011 0.015 0.016 0.001 0.0003 AGR% 

0.003 

-0.28 0.01 0.02 0.00 0.06 0.05 0.03 0.06 0.02 0.02 ROA 

وائَت
ث الذ

عا
صٌا

صور لل
 الوٌ

0.681 0.676 0.676 0.682 0.682 0.682 0.682 0.682 0.692 0.673 b 

-0.1921 0.0054 0.0144 -0.0019 0.0384 0.0314 0.0230 0.0442 0.0164 0.0159 ROA*b 

1.1921 0.9946 0.9856 1.0019 0.9616 0.9686 0.9770 0.9558 0.9836 0.9841 1-ROA*b 

-0.161 0.005 0.015 -0.002 0.040 0.032 0.024 0.046 0.017 0.016 AGR% 

https://www.isc.gov.iq/index.php?do=view&type=company&id=77
https://www.isc.gov.iq/index.php?do=view&type=company&id=77
https://www.isc.gov.iq/index.php?do=view&type=company&id=84
https://www.isc.gov.iq/index.php?do=view&type=company&id=84
https://www.isc.gov.iq/index.php?do=view&type=company&id=78
https://www.isc.gov.iq/index.php?do=view&type=company&id=78
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0.071 

0.126 0.124 0.116 0.127 0.118 0.100 0.114 0.098 0.022 0.046 ROA 

ث الغاسٍت
وبا

شز
بغذاد للو

 

0.682 0.682 0.682 0.682 0.682 0.621 0.626 0.792 0.319 0.504 b 

0.0859 0.0847 0.0790 0.0868 0.0804 0.0621 0.0715 0.0775 0.0070 0.0230 ROA*b 

0.9141 0.9153 0.9210 0.9132 0.9196 0.9379 0.9285 0.9225 0.9930 0.9770 1-ROA*b 

0.094 0.093 0.086 0.095 0.087 0.066 0.077 0.084 0.007 0.024 AGR% 

0.038 0.018 0.062 0.072 0.033 0.071 0.048 0.051 0.033 0.010 -0.023   

m
e

a
n

 

 
المصدر/اعداد البثحية بثلاعتمثد عمى الواائم المثلية لمشركثت عيمة البحث ابثدتيدام 

 .Excelبرمثمج 
  Van Horne) تحميل النمو المستدام وفق نموذج ) -0

( المتاداااطثت الحداااثبية لمدااابة المماااا المداااتدام قطاااثع الصااامثعة عيماااة 4يباااين الجااادال د   
البحاااث اياااال مااادة البحاااثد ت،اااا   لشاااركة الييثطاااة الحديياااة ياااال داااماات التحميااال كثفاااة 

ارت،ثع اجمثلع الماجادات ااعتمثد الشركة عماى  ( الا ملشر يدل عمى15.21د% االبثلرة
ميماة عماى المداثلمين ياال فتارة البحاث. اماث شاركة الممصاار ديثدة تازيم الاربثح بمداب ق

لمصاامثعثت الداائيااة فهااع اقاال الشااركثت ماان حيااث المتادااط الحدااثبع لممااا المدااتدام بمداابة 
( الااا ملشاار ياادل عمااى عااعف الشااركة فااع اداءلااث ماان يااال امي،ااثض 0.266د% بمراات

زياااام الاربااااثح (د كمااااث ان ارت،ااااثع مدااااب تا 2019اد (2016لااااثمش الااااربك يااااال الداااامتيند
 اامي،ثض مدب الاحتجثز لاربثح لهث تثيير عمى ادتدامة الشركة.

 
 
 
 
 

https://www.isc.gov.iq/index.php?do=view&type=company&id=80
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 ( 4الجدال د
 2019  – 2010لعيمة البحث لم،ترة من المما المدتدام

mean 

2019 2018 2017 2016 2015 2014 2013 2012 2011 2010 

 البيان

 اسم الشركة

15.21 

0.95 0.95 0.95 0.95 0.95 0.95 0.95 0.95 0.95 0.95 b 

الخياطة الحديثة
 

0.41 0.47 0.36 0.16 0.33 0.20 0.26 0.01 0.02 -0.40 NP/S 

3.18 1.36 1.21 1.38 1.25 1.12 1.14 1.15 1.16 1.45 1+D/E 

3.34 2.61 1.86 2.08 1.92 1.93 2.47 2.60 2.21 1.46 A/S 

1.23 0.61 0.41 0.21 0.39 0.21 0.28 0.01 0.03 -0.56 
b*NP/
S*1+D

/E 

2.12 2.01 1.44 1.87 1.54 1.72 2.18 2.59 2.18 2.02 

A/S- 
b*NP/
S*1+D

/E 

57.91 30.21 28.65 11.00 25.26 12.10 13.02 0.29 1.23 -27.56 VSGR
% 

3.685 

0.35 0.35 0.35 0.35 0.67 0.67 0.67 0.95 0.95 0.95 b 

الصنائع الكيماوية العصرية
 

-0.01 0.00 -0.22 -8.02 0.08 0.08 0.08 0.05 0.19 0.17 NP/S 

1.03 1.02 1.02 1.02 1.87 1.50 1.01 1.01 1.25 4.19 1+D/E 

1.55 0.58 18.64 201.0
1 

6.54 1.96 2.20 2.84 12.13 3.10 
A/S 

0.00 0.00 -0.08 -2.86 0.10 0.08 0.06 0.05 0.23 0.66 
b*NP/
S*1+D

/E 

1.56 0.58 18.72 203.87 6.44 1.89 2.14 2.79 11.91 2.44 

A/S- 
b*NP/
S*1+D

/E 
 

https://www.isc.gov.iq/index.php?do=view&type=company&id=77
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-0.29 0.00 -0.42 -1.40 1.51 4.04 2.66 1.77 1.91 27.08 VSGR
% 

2.562 

0.23 0.23 0.50 0.12 0.48 0.20 0.27 0.26 0.01 0.01 b 

العراقية لمسجاد والمفروشات
 

0.44 0.54 0.42 0.18 0.22 0.22 0.27 0.29 0.23 0.20 NP/S 

1.47 1.46 1.50 1.46 1.40 1.54 1.73 1.58 1.67 1.53 1+D/E 

3.41 5.67 5.80 3.10 3.84 4.11 5.01 4.91 4.33 4.16 A/S 

0.15 0.18 0.32 0.03 0.15 0.07 0.12 0.12 0.00 0.00 
b*NP/
S*1+D

/E 

3.26 5.49 5.48 3.06 3.69 4.05 4.88 4.79 4.32 4.16 

A/S- 
b*NP/
S*1+D

/E 

4.58 3.31 5.78 1.00 4.06 1.64 2.56 2.54 0.11 0.04 
VSGR

% 

0.266 

0.68 0.68 0.68 0.68 0.68 0.68 0.68 0.68 0.69 0.67 b 

المنصور لمصناعات الدوائية
 

-4.24 0.04 0.07 -0.01 0.14 0.15 0.09 0.09 0.04 0.05 NP/S 

1.26 1.24 1.06 1.08 1.06 1.12 1.06 1.31 1.09 1.09 1+D/E 

15.02 4.96 3.24 3.57 2.56 3.29 2.61 1.46 1.86 2.22 A/S 

-3.64 0.03 0.05 -0.01 0.10 0.12 0.06 0.08 0.03 0.04 
b*NP/
S*1+D

/E 

18.66 4.93 3.19 3.58 2.45 3.18 2.54 1.37 1.83 2.18 

A/S- 
b*NP/
S*1+D

/E 

-19.50 0.68 1.55 -0.20 4.25 3.65 2.50 6.15 1.82 1.76 
VSGR

% 

7.628 

0.68 0.68 0.68 0.68 0.68 0.62 0.63 0.79 0.32 0.50 b بغداد لممشروبات الغازية
 

0.14 0.13 0.13 0.13 0.11 0.10 0.09 0.08 0.02 0.04 NP/S 

1.10 1.05 1.05 1.11 1.05 1.04 1.07 1.04 1.02 1.02 1+D/E 

1.10 1.05 1.09 0.99 0.94 0.95 0.82 0.77 0.78 0.88 A/S 

https://www.isc.gov.iq/index.php?do=view&type=company&id=78
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المصااادر/اعداد البثحياااة بثلاعتماااثد عماااى الوااااائم المثلياااة لمشاااركثت عيماااة البحاااث ابثداااتيدام 
 .Excelبرمثمج 

تحميــل العلاقــة بــين النمــو الفعمــي والنمــو المســتدام لمشــركات عينــة البحــث لمفتــرة مــن  -3
0202 – 0202 

المما ال،عمع االمما المدتدام لوطثع الصمثعة  ( المتادطثت الحدثبية لمدبة 5تبين الجدالد
عيماااة البحاااث اياااال العشااار داااماات االمتميماااة بثلدمدااامة الزممياااة لمبحاااثد ماحاااظ ان جميااام 

الوطثع الصمثعة قد حو  مما مدتدام اكبر مان المماا ال،عماع لجميام داماات عيماة  الشركثت
الدرادااةد حيااث بمراات اعمااى المتادااط الحدااثبع لشااركة الممصااار لمصاامثعثت الداائيااة يااال 

( الا ملشر يدل عمى ان الشركة ممت بشكل ابطث من 0.263-دماات التحميل االبثلرةد%
تيجة لارت،اثع اجماثلع الماجاادات ااعتماثد الشاركة عماى المعدل ال ي يمكن الادتدامة بفد م

ديثدة احتجثز الاربثحد اتازيم الاربثح بمدب قميمة عمى المدثلمين يال فتارة البحاث اان 
ادااتمرار لااا ا الارت،اااثع لمشاااركة يمكااان ان يكاااان الاعاام قمااا  لمشاااركة ايمكااان ان يااالدي الاااى 

ييثطاااة الحديياااة فهاااع اقااال مااان امي،اااثض حصاااة الشاااركة مااان الويماااة الدااااقية. اماااث شاااركة ال
الشااركثت الاياارى ماان حيااث المتادااط الحدااثبع لمممااا ال،عمااع االممااا المدااتدام بمراات مداابة 

عماى اماف باثلرغم مان ارت،اثع معادل المماا المداتدام لهاث الا  ( الاا ملشار يادل15.125-د%
متيجاة تحدان الشاركة فاع  ان معدل المما ال،عمع اكبر من معدلات الشاركثت الايارى  ياثتع

0.10 0.09 0.09 0.10 0.08 0.06 0.06 0.06 0.01 0.02 
b*NP/
S*1+D

/E 

1.00 0.96 1.00 0.90 0.86 0.89 0.76 0.71 0.78 0.85 

A/S- 
b*NP/
S*1+D

/E 

10.45 9.78 9.05 10.67 9.20 6.92 8.31 8.76 0.72 2.41 VSGR
% 

5.87 10.63 8.80 8.92 4.21 8.85 5.67 5.81 3.90 1.16 0.75  

mean 
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اداءلاااث لرفااام المماااا ال،عماااع لماصاااال الاااى الالاااداف التاااع تداااعى اليهاااث مااان ياااال مماااا فاااع 
عمميثتهاااث التشاااريمية اتاااتمكن مااان احتجاااثز الارباااثح االداااعع لاداااترال ال،ااارص الاداااتيمثرية 

 المربحة لممحثفظة عمى ادتدامة الشركة.
 ( 5الجدال د 

 2019  – 2010يمة البحث لم،ترة منلع المما ال،عمع االمما المدتدام

mean 2019 2018 2017 2016 2015 2014 2013 2012 2011 2010 البيان 

 اسم الشركة

0.086 0.130 0.206 0.226 0.077 0.193 0.106 0.112 0.002 0.011 -0.208 AGR
الخياطة الحديثة %

 

15.211 57.913 30.207 28.646 10.997 25.259 12.104 13.020 0.287 1.235 
-

27.556 
VSG
R% 

 الفرق 27.348 1.224- 0.284- 12.908- 11.997- 25.066- 10.920- 28.420- 30.001- 57.782- 15.125-

0.011 -0.003 -0.017 -0.004 -0.014 0.008 0.027 0.026 0.017 0.015 0.054 AGR
% 

الصنائع الكيماوية العصرية
 

3.685 -0.293 0.000 -0.420 -1.401 1.508 4.038 2.657 1.769 1.911 27.081 VSG
R% 

 الفرق 27.027- 1.895- 1.752- 2.630- 4.012- 1.500- 1.388 0.416 0.017- 0.290 3.674-

0.017 0.031 0.022 0.038 0.007 0.029 0.011 0.015 0.016 0.001 0.000 
AGR
العراقية لمسجاد  %

والمفروشات
 

2.562 4.575 3.309 5.776 1.003 4.060 1.644 2.558 2.536 0.112 0.044 VSG
R% 

 الفرق 0.043- 0.111- 2.520- 2.543- 1.633- 4.032- 0.996- 5.738- 3.287- 4.544- 2.545-

0.003 -0.161 0.005 0.015 -0.002 0.040 0.032 0.024 0.046 0.017 0.016 
AGR
% 

المنصور لمصناعات 
الدوائية

 

0.266 -19.501 0.676 1.552 -0.202 4.246 3.652 2.505 6.153 1.820 1.763 VSG
R% 

 الفرق 1.747- 1.803- 6.106- 2.481- 3.620- 4.206- 0.200 1.538- 0.670- 19.340 0.263-

0.071 0.094 0.093 0.086 0.095 0.087 0.066 0.077 0.084 0.007 0.024 
AGR
بغداد لممشروبات الغازية %

 

7.628 10.452 9.783 9.055 10.666 9.198 6.919 8.310 8.762 0.724 2.411 

VSG
R% 
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 الفرق 2.387- 0.717- 8.678- 8.233- 6.853- 9.111- 10.571- 8.969- 9.691- 10.358- 7.557-

            

mean 

المصدر/اعداد البثحية بثلاعتمثد عمى الواائم المثلية لمشركثت عيمة البحث ابثدتيدام 
 .Excelبرمثمج 

 وصف وتحميل القيمة السوقية   -4
( المتادطثت الحدثبية لمويمة الداقية لشركثت قطثع الصامثعة عيماة 6يبين الجدال د      

ت،ا  شركة برداد لممشرابثت الرثزية عمى الشركثت الايارى فود يال مدة البحثد ا البحث 
 (364525يال دماات التحميل ابمعادل اعماى مان الشاركثت الصامثعية الايارى االبثلراةد

الاا يادل عماى الاقباثل الكبيار  مميان (76785د بثجمثلع الويم البثلرةممياند ا ا مث قارمت 
لممدتيمرين عمى شاراء اداهم لا ه الشاركثت االتاع امعكدات عماى ارت،اثع  قيماة اداهمهث. اماث 

فهااع اقاال الشااركثت الصاامثعية ماان حيااث الويمااة الداااقية  شاركة العراقيااة لمدااجثد االم،راشااثت
عااعف ادارة الشااركة بثتيث لااث لمواارارات عمااى  ياادلفهااا ملشاار مميااان ( 2842لمدااهم بمرااتد

مميان  (5519مميان اد (3188المثلية فع مجثل الادتيمثر االتمايل.فيمث ازعت الويم بيند
(ممياااااان لمشاااااركثت الييثطاااااة الحديياااااةد الممصاااااار لمصااااامثعثت الداائياااااةد الصااااامثئم 7853اد

 الكيمثاية العصرية. عمى التاالع.
 ( 6الجدال رقمد 

 مميان( 2019 ( – 2010لعيمة البحث لم،ترة من الويمة الداقية
mean 

 السنة 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019
اسم 
 الشركة

3188 

1000 1000 1000 1000 1000 900 900 900 900 900 
عدد 

 الاسهم

الخياطة 
الحديثة  

6.500 3.990 4.900 4.140 2.800 3.500 2.800 3.570 0.000 0.740 
سعر 
 السهم

6500 3990 4900 4140 2800 3150 2520 3213 0 666 
القيمة 

السوقية 
 لمسهم

https://www.isc.gov.iq/index.php?do=view&type=company&id=77
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7853 

عدد  75 75 90 135 180 180 180 180 180 180
 الاسهم

الصنائع 
الكيماوية 
العصرية  

سعر  55.000 60.000 60.000 39.800 60.500 77.000 70.000 60.000 60.000 1.000
 السهم

180 10800 10800 12600 13860 10890 5373 5400 4500 4125 
القيمة 

السوقية 
 لمسهم

2842 

500 500 500 500 500 500 500 500 500 500 
عدد 

 الاسهم
العراقية 
لمسجاد 
والمفروشا

 ت

8.850 7.650 8.100 5.150 4.280 4.250 4.150 4.600 5.000 4.800 
سعر 
 السهم

4425 3825 4050 2575 2140 2125 2075 2300 2500 2400 
القيمة 

السوقية 
 لمسهم

5519 

عدد  2500 3235 3235 6469 6469 6469 6469 6469 6469 6469
 الاسهم

المنصور 
لمصناعات 

الدوائية  

0.950 0.640 0.690 0.670 0.760 0.840 0.900 1.210 2.820 2.760 
سعر 
 السهم

6146 4140 4464 4334 4917 5434 5822 3914 9122 6899 
القيمة 

السوقية 
 لمسهم

364525 

177333 177333 177333 133000 133000 133000 133000 133000 125000 125000 
عدد 

 الاسهم
بغداد 

لممشروبات 
الغازية  

3.290 3.590 2.680 2.500 2.940 2.260 2.990 1.490 1.540 1.100 
سعر 
 السهم

583427 636627 475253 332500 391020 300580 397670 198170 192500 137500 
القيمة 

السوقية 
 لمسهم

76785 120135 131876 99893 71230 82947 64436 82692 42599 41724 30318 
 mean 

المصدر/اعداد البثحية بثلاعتمثد عمى الواائم المثلية لمشركثت عيمة البحث ابثدتيدام 
 .Excelبرمثمج 

 التحميل الاحصائي لمتغيرات البحث -ثانياً  
( ايتبااثر تااييير مداابة معاادل الممااا المدااتدام فااع قيمااة الشااركةد تاعااك 7يبااين الجاادال د     

( التاااع لاااع دلالاااة عماااى مدااابة مداااثلمة معااادل المماااا R2المتاااثئج ان قيماااة معثمااال التحدياااد د
المدتدام فع قيمة الشركة احدب عيمة الشركثت المدرادة قطثع الصمثعةد حياث ان متاثئج 

% اكاثن 81ان مدابة معادل المماا المداتدام لهاث تاثيير معمااي  بمدابة  الجدال ادمثه تشيرالى
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فع شركة الييثطة بثعتباثر ان معثمال التحدياد لهاث  1.10ل ا التثييرعثلع عمد مدتاى دلالة 
ا  0.895المحدابة لهمث اكبر مان الويماة الجدالياة البثلراة  Fا tد اان قيمة 1.5اكبر من 

ترتيااب. كمااث ان لمثلااك تااثيير معماااي عمااد مدااتاى عمااى ال 1.10عمااد مدااتاى دلالااة 00.06
فع الشركثت دالصمثئم الكيميثايةد االدجثد االم،راشثتد االمشرابثت الرثزية(  1.15دلالة 

المحداابة لهماث اكبار  Fا tد اان قيماة  1.5بثعتبثر ان قيمة معثمل التحديد لهمث اكبر من 
عماى الترتياب يرجام  1.15دلالاة عماد مداتاى  5.30ا 0.861من الويماة الجدالياة البثلراة 

 لك الى ان الشركثت اعاه تعتمد عمى الديثدثت التع تحو  مماا مداتدام مان ياال مداب 
الاحتجثز االادتيدام الاميال لمماجاادات لمحصاال عماى ال،ارص الاداتيمثرية فاع المداتوبلد 

ثن المترياار اان ايااف زيااثدة بمواادار احاادة ااحاادة فااع المترياار المدااتول معاادل الممااا المدااتدام فاا
التثبم قيمة الشركة يزداد بموادار معثمال الامحادار لكال شاركة فاع حاين ان التاثيير كاثن غيار 

اقال مان  Fا  tمعماي احصثئيث لشركة الصامثعثت الداائياة بدابب ان الويماة المحداابة الاى 
كمااث ان  1.15عمااى الترتيااب عمااد مدااتاى دلالااة  5.30ا  0.861الويمااة الجداليااة البثلرااة 

. ايشااير الااى عااعف الشااركة فااع اداءلااث اامي،ااثض 1.5ثماال التحديااد لهاام اقاال ماان قيمااة مع
 ( ابثلتثلع تثييرة عمى ادتدامة الشركة.0109(دد0106لثمش الربك يال الدمتيند

 (7جدول)
 تاثير معدل النمو المستدام في قيمة الشركة

 
 الشركة القطاع

 معامل الارتباط
R معامل التحديد 

R2 

 معامل الإنحدار
 )التأثير(
β 

 t قيمة
 المحسوبة

 المحسوبة F قيمة
مستوى 
 الدلالة

P 

طبيعة 
 العلاقة

 
 

الصنا
 عة

معنوية  0.002 18.852** 4.342* 57635472.9- 0.702 0.838- الخياطة
 عالية

الصنايع 
 الكيمياوية

 معنوية 0.046 5.382* 2.320* 162426899.9 0.523 0.723

السجاد 
 معنوية 0.038 6.441* 2.438* 300561200- 0.699 0.837- والمفروشات

الصناعات 
 الدوائية

 غير معنوية 0.637 0.241 0.491 38128750.9 0.029 0.171
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المشروبات 
 معنوية 0.024 7.673* 2.770* 3470000000- 0.640 0.800- الغازية

 %(95*تميل الويمة المعماية بيوة د
 %99**تميل الويمة معماية عثلية بيوة 

 SPSS-24إعداد البثحية بثدتيدام برمثمج  المصدر  
 الاستنتاجات 

يعتمد مجثح اي ملدداة عماى الممااد كاماف يارتبط بثلوادرة التمثفداية ااداتمراية الملدداة  -0
ابوثءلااث عاامن بيئااة الاعمااثلد اان معاادل الممااا المدااتدام لااا اقصااى معاادل ممكاان لمشااركة 

 تحويوة دان التثيير عمى م،ا لث المثلع.
اظهاارت متاااثئج التحمياال الماااثلع امي،ااثض فاااع معاادل العثئاااد عمااى الماجاااادات لمشاااركثت  -0

عيمااة البحااثد بداابب امي،ااثض ال،اارص الادااتيمثرية لمشااركثت عيمااة البحااث اعاادم ادااترالهم 
 لم،رص الادتيمثرية الممثدبة فع ظل اامكثميثت الشركثت. 

دااا  العاارا  لااااا  اظهاارت البيثمااثت المثليااة لمشااركثت قطااثع الصاامثعة االمدرجااة فااع  -3
تظهاار تادمع مدابة الارباثح المازعااة  المثلياة عيماة البحاث فيماث ييااص ديثداة تازيام الارباثح

 لممدثلمين.
اظهاااارت متااااثئج التحمياااال المااااثلع لمداااابة معاااادل الممااااا ال،عمااااع االممااااا المدااااتدام لوطااااثع  -4

مرحماة الصمثعة عيمة البحث ايال مدة البحثد ارت،ثع المما المدتدام يادل ان الوطاثع فاع 
ممااااا مدااااتمرة يااااال فتاااارة البحااااث جااااثء متيجااااة ارت،ااااثع لااااثمش الااااربك ااجمااااثلع الماجااااادات 
اامي،ثض فع المبيعثت ااعتمثد الوطثع عمى ديثدة احتجثز الاربثحد اتازيم الاربثح بمدب 
قميمة عمى المدثلميند بثلموثبل لمثلك مما فعمع فع عمميثتهث التشريمية بمدب قميمة ابثلتثلع 

الاداااتيمثرية متثحاااة اماااثم لااا ه الوطااثع فاااع المداااتوبلد اتداااهم فاااع تعظااايم قيماااة  فااثن ال،ااارص
 .الشركة

اظهاااارت متااااثئج التحمياااال الاحصااااثئع اجاااااد عاقااااة تااااثيير بااااين الممااااا المدااااتدام اقيمااااة  -5
فااع  1.10% اكااثن لاا ا التثييرعااثلع عمااد مدااتاى دلالااة 81بمداابة الشااركثت عيمااة البحااث 

المحدااابة  Fا tد اان قيمااة 1.5يااد لهااث اكباار ماان شااركة الييثطااة بثعتبااثر ان معثماال التحد
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عمااى  1.10عمااد مدااتاى دلالااة 00.06ا  0.895لهمااث اكباار ماان الويمااة الجداليااة البثلرااة 
فااااع الشركثتدالصاااامثئم  1.15الترتيااااب. كمااااث ان لمثلااااك تااااثيير معماااااي عمااااد مدااااتاى دلالااااة 

يماااة معثمااال التحدياااد الكيميثاياااةد االداااجثد االم،راشاااثتد االمشااارابثت الرثزياااة( بثعتباااثر ان ق
المحداااابة لهماااث اكبااار مااان الويماااة الجدالياااة البثلراااة  Fا tد اان قيماااة  1.5لهماااث اكبااار مااان 

عمى الترتيب يرجم  لك الاى ان الشاركثت اعااه  1.15عمد مدتاى دلالة  5.30ا 0.861
تعتمد عمى الديثدثت التع تحو  مما مدتدام من يال مدب الاحتجثز االاداتيدام الاميال 

 ادات لمحصال عمى ال،رص الادتيمثرية فع المدتوبل.لمماج
 

 التوصيات
عاارارة قيااثم الشااركثت بثتيااث  الواارارات الصااثئبة دااااء كثماات تمايميااة اا ادااتيمثرية افاا   -1

ماام بيئااة الملددااة بثلاعتمااثد عمااى اليبااراء فااع مجااثل التماياال  يطااط مدرادااة مداابوة تااتائم
 لتحديد المزيج الاميل لمتمايل ال ي تعتمد عمى الشركثت.

يجااب عمااى الشااركثت عيمااة البحااث العماال عمااى رفاام معاادل العثئااد عمااى الماجااادات ماان  -2
ياااال البحاااث عااان ال،ااارص الاداااتيمثريةد ااداااترال ال،ااارص الاداااتيمثرية المربحاااة فاااع ظااال 

 ميثت اقدرات الشركثت.امكث
حاااث الملدداااثت الصاااامثعية بشاااكل عااااثم الادااايمث الشااااركثت المدرجاااة فااااع داااا  العاااارا   -3

لاااااارا  المثليااااة عيمااااة البحااااث عمااااى اعتمااااثد ممااااث ج متطااااارة لراااارض تعزيااااز قيمااااة الشااااركة 
 االادتمراريتهث ابوثئهث.

را  يتاجااب عمااى الشااركثت الصاامثعية الاداايمث الشااركثت المدرجااة فااع دااا  العاارا  لاااا  -4
المثليااة عيمااة البحااث كامهااث تعماال فااع ظاال ظااراف يصااعب التمباال بهااث فيمااث ييااص التاادفوثت 
المودية لمشركثت الاتجثه محا التمايل عن طري  ادتيدام مصاثدر التمايال الادايمع االاديان 
الامماااااااةد بااااااادلا مااااااان مصاااااااثدر التمايااااااال الياااااااثرجع االااااااا ي يميااااااال الاقتاااااااراض فاااااااع تمايااااااال 

ركة تبماع داتراتيجية متاازماة باين معادل المماا ال،عماع امعادل ادتيمثرتهث.يجب عمى ادراة الش
 المما المدتدام يتمثشى مم مما الشركثت.
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 قائمة المصادر
 المصادر العربية -اولا 

 الكتب –أ 

ال شااااااااابيبد درياااااااااد كثمااااااااالدل مودماااااااااة فاااااااااع الادارة المثلياااااااااة المعثصااااااااارةلد الطبعاااااااااة الاالاااااااااىد دار  -1

 (.0117الاردندد -المديرةد عمثن

عاثدة ليكمااة الشاركثت: تحديااد قيمااة الممشاثةد الاادار الجثمعيااة د حماثدةد  -2 طااثر  عباد العااثل د التوياايم ااا

 (.2008الإدكمدرية د مصردد

الزبيااااااديد حماااااازة محمااااااادد الإدارة المثليااااااة المتودمااااااة د ملددااااااة الااااااارا  لممشاااااار االتازياااااام عمااااااثن  -3

 .(2004)داحردند

العمميااااااااةد الطبعااااااااة الاالاااااااااىد  ادارة المصااااااااثرف الااقاااااااام االتطبيوااااااااثت صااااااااثد  ارشااااااااددد الشاااااااامري -4

 (.2012دالعرا د -برداد

 (  2008دد رام الله بدان مثشر0التحميل المثلعدط الشيخد فهمع مصط،ىد -5

العااااااااثمريد الحااااااااثج محمااااااااد عمااااااااع ابااااااااراليمد ادارة محااااااااثفظ الادااااااااتيمثرد الطبعااااااااة الاالااااااااىد ايااااااااراء  -6

 .)0100لمطبثعة االمشرد عمثن الاردندد

د مااااااثظم حداااااان لالمحثداااااابة المتودمااااااة فااااااع الشااااااركثت احدااااااس العااااااثمريد دااااااعاد جثياااااادد الشااااااري،ع -7

 –لممشاااااااااار االتازياااااااااام دعمااااااااااثن  زلاااااااااارانالمظريااااااااااة االعمميااااااااااة لاحتدااااااااااثب قيمااااااااااة الشااااااااااركة لد دار 

 .2009)احردندد
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العااااااثمريد محمااااااد عمااااااع ابااااااراليمدلالادارة المثليااااااة الحدييااااااةلد الطبعااااااة الاالااااااىد دار اائاااااال لممشاااااار  -9

 (.0103االتازيمد عمثند الاردندد

مك محمدد مودمة فع الإدارة المثلية دالطبعة احالاىد مكتباة المجتمام العرباع لممشارد عماثن عولد م، -9

 . 0118د احردن د

 الرسائل والاطاريح الجامعية -ب 

ابتدااثمد قاياادر: دار التحمياال الائتمااثمع فااع ترشاايد قاارار ماامك الوااراض فااع البماااك التجثريااة/ درادااة  -11

_اكثلة قدمطيمة_. جزء من متطمباثت الحصاال عماى درجاة ( BEAحثلة البمك اليثرجع الجزائري د

 (.0104د كمية العمام الاقتصثدية اعمام التدييرد0التدييرد جثمعة قدمطيمة  المثجدتير فع عمام

دازيااتد يديجااة امبراكااةد معطااثلله: توياايم احداء المااثلع لمملددااة الاقتصااثدية/ درادااة حثلااة شااركة  -11

بارقمااااة. جاااازء ماااان متطمبااااثت الحصااااال عمااااى درجااااة  Batisudالبمااااثء لمجماااااب االجماااااب الكبياااار 

المثجدااااتير فااااع العمااااام الاقتصااااثديةد جثمعااااة قثصاااادي مربااااثح _ ارقمااااةد كميااااة العمااااام الاقتصااااثدية 

 (.0103االتجثرية اعمام التدييرد

الااادبثسد حداااثن: العاامااال الماااليرة فاااع عممياااة اتياااث  الوااارار الائتماااثمع فاااع المصاااثرف العثمماااة فاااع  -12

وية عمى المصثرف اليثصة فع دارية. جزء مان متطمباثت الحصاال عماى درجاة دارية/ حثلة تطبي

 (.0104المثجدتير فع الاقتصثد المثلع االموديد جثمعة دمش د كمية الاقتصثد د

الداااااريثايد حدااااااثم كثماااااال داااااامطثندل اياااااار تركيبااااااة ليكاااااال راس المااااااثل فااااااع تحديااااااد قيمااااااة الشااااااركة  -13

فااااع عيمااااة ماااان الشااااركثت المدرجااااة فااااع دااااا  بثطااااثر مظريتااااع الاشااااثرة االمبثدلااااة درادااااة تحميميااااة 
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العااااااارا  لاااااااااارا  المثليااااااااةلد ردااااااااثلة مثجدااااااااتير فاااااااع العمااااااااام المثليااااااااة االمصاااااااارفيةد كميااااااااة الادارة 

 .   ((2018 االاقتصثدد جثمعة كرباء

ال،وااعد رشااث عمااع ابراليمدلامعكااثس العاقااة بااين ليكاال الممكيااة امدااتاى الافصااثح عاان المعمامااثت  -14

ماااااا المداااااتدام التطبيااااا  عماااااى شاااااركثت الاداااااتيمثر العواااااثري بثلبارصاااااة المداااااتوبمية عماااااى معااااادل الم

 .)0109جثمعةقمثة الدايسدد -المصريةلد كمية التجثرة

الماداااااايدعاء حدااااان يادااااافدل العاقاااااة باااااين المدااااالالية البيئياااااة االابعاااااثد المحثدااااابية لمرفثلياااااة  -15

جماااااس كمياااااة الاجتمثعياااااة اايرلاااااث عماااااى تعظااااايم قيماااااة الشاااااركةل د رداااااثلة مثجداااااتير مودماااااة الاااااى م

 (.0107العرا دد -الادارة االاقتصثد جثمعة الوثددية فع عمام محثدبةدجثمعة الوثددية

الهثشااااامعد مصاااااط،ى مميااااار اباااااراليم ادااااامثعيل جميااااالد ايااااار التعااااايم فاااااع الاداااااتيمثر االتمايااااال  -16

اامعكاااااااااثس  لاااااااااك عماااااااااى قيماااااااااة الممشاااااااااثةد رداااااااااثلة مثجداااااااااتير كمياااااااااة الادارة االاقتصاااااااااثددجثمعة 

 ( .1998برداددد

 

 المجلات الدوريات  -ج 
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 تـأثـيـر الـدعــايـة والإعلان فـي ارباح شركة التأمين العراقية 
   دراسة تطبيقية 

The effect of advertising and announcement on  the Iraqi 

insurance company profits  

An applied study 
 

 الباحثــــــــة
(1)* يـــــــم عمــــــا كاظــــلين   

 

 المستخمص
إذ تمثمت ، ييدف البحث الى اختبار تأثير الدعاية والاعلان في ارباح شركة التأمين العراقية

مشكمة البحث بتفاوت تأثير الدعاية والاعلان في تحقيق الارباح في الشركة المبحوثة،  
ويحتل موضوع الدعاية والاعلان دور ميم في اعلام المستفيدين بالخدمات التي يمكن 
الحصول عمييا وبالتالي يمكن ان يؤدي ذلك الى زيادة الطمب عمييا والذي بدوره يساىم في 

اما  ،تمثل بالدعاية والاعلان المستقل من البحث متغيرين المتغير الاولوتضزيادة الارباح، 
المتحققة لشركة التأمين الوطنية خلال مدة البحث والتي  المتغير الثاني  تمثل في الارباح

 وتم استخدام الاساليب الاحصائية كالوسط الحسابي، ( ٜٕٔٓ-ٕٓٔٓمن ) أمتدت
اختبار فرضيات علاقات الارتباط  في معامل الانحدارو  نسبيةالىمية والامعياري الالانحراف و 

وبعد  لمحصول عمى النتائج والتي في ضؤىا يتم تقديم الاستنتاجات والتوصيات،والتأثير 
عدد من الاستنتاجات والتوصيات،  عرض وتحميل وتفسير نتائج البحث توصل البحث الى

خلال المدة  لاعلان في الارباحوجود تاثير معنوي  لمدعاية وا وقد كان ابرز استنتاج ىو
أما ابرز توصيت فتمثمت بزيادة الاىتمام بالدعاية والاعلان وتطوير الاساليب  المبحوثة،

 التي تُستخدم في ذلك لما ليا من دور ميم تعزيز أداء الشركة المبحوثة.
 الارباح .، : الدعاية ، الاعلان  الكممات المفتاحية

 وزارة الماليت / مركس التدريب المالي والمحاسبي . (   1 *)
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Abstract 

The research aims to test the effect of advertising and announcement 

on the profits of the Iraqi insurance company, as the research problem 

was represented by the varying effect of advertising and 

announcement in achieving profits in the company in question, and 

the topic of advertising and advertising occupies an important role in 

informing the beneficiaries of the services that can be obtained and 

therefore this can lead to an increase in demand. Which in turn 

contributes to increasing profits, and the research included two 

variables, the first independent variable represented by advertising, 

and the second variable represented in the profits achieved by the 

National Insurance Company during the research period, which 

extended from (2010-2019), and statistical methods were used such as 

the arithmetic mean, standard deviation and relative importance And 

the regression coefficient in testing the hypotheses of correlation and 

influence relations to obtain the results in which conclusions and 

recommendations are presented. After presenting, analyzing and 

interpreting the results of the research, the research reached a number 

of conclusions and recommendations. The most prominent 

recommendation was to increase interest in advertising and develop 

the methods that are used in this because of their role It is important to 

enhance the performance of the researched company. 

Keywords: advertising, advertising, profits.                                  

The Key words : Advertising, announcement , Profits .  

 
 
الاول المبحث  

 منهجية البحث اولًا: 
 : مشكمة البحث         1-1
بتفاوت تأثير الدعاية والاعلان في تحقيق الارباح ، وقد يأتي ذلك من تمثمت مشكمة البحث  

تذبذب بنسب الارباح من سنة التفاوت و السبب يقمة الاىتمام بالدعاية والاعلان مما خلال 
ونظرا للأىـمية البـالغة لمدعاية والاعلان وما  شركة التأمين العراقية المبحوثة،الى اخرى في 
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اجراء الدعاية والاعلان  من جية وتحدي أختيار من تأثير وانعكاس في نسب الارباح الي
أجراء البحث في من جية أخرى، لذا وجدت الباحثة ىناك حاجة الى المناسبين لمشركة  

 الشركة، ويمكن صياغة مشكمة البحث عمى شكل تساؤلات وكالاتي:
 ؟ أخرىىل توجد علاقة أرتباط معنوية بين الدعاية والاعلان من جية والارباح من جية -ٔ
  الارباح(؟ ،مالعلاقة الترابطية بين متغيرات البحث) الدعاية والاعلان -ٕ
 

 : اهمية البحث 2-1
نظراً لتأثيرىا الكبير عمى   شركة التامين العراقيةتأخذ الدعاية و الاعلان دوراً ميماً في    

 ارباحيا  لما تتمتع بو من قوة اقناع وجذب لممستثمرين، ويمكن بيان أىمية البحث وكالاتي:
 

 المبحوثة يمكن الاستفادة منيا في تقديم معمومات بغاية الاىمية للإدارة العميا في الشركة .ٔ
 الدعاية والاعلان المناسب لمشركة .

المبحوثة عن طريق اختيار الاساليب  لمشركةتحسين التدفق النقدي و الاداء المالي  .ٕ
 .لياالدعائية والاعلانات المناسبة 

يُعد موضوع الدعاية والاعلان موضوع جوىري وما يمكن أنْ يحدثو من تأثير في تحقيق  .ٖ
 ارباح الشركة.

 
 : اهداف البحث  3-1
الشركات  يتجسد في دعم  المسار   ر كبير فيو دمما لاشك فيو ان لمدعاية والاعلان      

المالي المستقبمي لمدائرة وتجاوز العقبات التي يمكن ان تواجييا، لذا سعى البحث الى تحقيق 
 عدد من الاىداف و كالاتي:

  لمدعاية والاعلان. شركة التامين العراقية .تحديد مستوى ممارسة ٔ
 .تحديد مدى تحقيق الشركة  المبحوثة من زيادة في الارباح  في ظل الدعاية والاعلان .ٕ

 : فرضية البحث.  4-1
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لغرض تحقيق ما جاء بأىداف البحث بأسموب عممي وأنسجاماً معو يمكن صياغة      
 فرضيات البحث كالاتي :

المستقل ) الدعاية والاعلان ( ، الفرضية الرئيسة الاولى: " توجد علاقة ارتباط بين المتغير 
 بالمتغير التابع )الاربـــــــــاح(.

في الفرضية الرئيسة الثانية " توجد علاقة تأثير بين المتغير المستقل  )الدعاية والاعلان(  
 المتغير التابع )الاربـــــــاح ( .

 
 : منهج البحث  5-1
الوصفي التحميمي في ىذا البحث، إذ يتم المنيج تم استخدام لغرض تحقيق اىداف البحث    

استخدام الطريقة الوصفية في جمع المعمومات التي يحتاجيا البحث، وعن طريق الأسموب 
التحميمي يتم تحميل البيانات والمعمومات التي تم جمعيا، إذ ان الأسموب التحميمي لا يأخذ 

لكشف عن ما يمكن أن تقدمو البيانات والمعمومات بطريقة سطحية بل يتعمق في  تحميميا وا
 .من معان مختمفة تفسر لنا طبيعة المعمومات التي تم التوصل إلييا

 
 : حدود البحث 1-6

 تضمنت حدود البحث الآتي:
_ ٕٓٔٓالحدود الزمانية: وتتمثل بمدة أجراء البحث والتي أمتدت لمدة عشر سنوات من )-ٔ

ٕٜٓٔ.) 
 التأمين العراقية  كميدان لمبحث.الحدود المكانية: تم أختيار شركة -ٕ
 الاساليب الاحصائية المستخدمة في البحث  :ٚ-ٔ
 ىو عبارة عن قيمة تعطي مدلول اولي لطبيعة البيانات  ( Mean) الوسط الحسابي  .ٔ
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 ويعبر عنو بالمعادلة التالية:
 إذ أن :  

     

   
 

xiwi∑ )حاصل جمع ) ضرب كل مشاىده * الوزن الخاص بيا = 
 wi =  حجم العينة ) مجموع الأوزان لكل العينة (

 xi = تمثل كل قيمو من  قيم المتغير     
يستخدم لقياس مدى تشتت اجابات  (Standard deviationالانحراف المعياري )   .ٕ

عينة الدراسة عن وسطيا الحسابي، بعبارة اخرى الانحراف المعياري يؤشر مدى تجانس 
 اجابات العينة، ويعبر عنو بالمعادلة الاتية:

 
 
 
يستخدم     2R (( COEFFICIENT OF DETERMINATIONمعامل التحديد  .ٖ

 المتغيرات المستقمة ( لممتغير التابع .لمعرفة نسبة تفسير المتغير المستقل  ) او 
(:  يستخدم لقياس قوة العلاقة بين Spearman معامل ارتباط الرتب لسبيرمان )   .ٗ

    متغيرين ويُعبر عنو بالمعادلة التالية: 
     

       
 

٘. (t)   معنوية الفروقات ومعامل الارتباط البسيطلإختبار . 
(:  يستخدم لمعرفة معنوية العلاقة الخطية بين المتغيرات المستقمة  F-TESTاختبار) .ٙ

 ويعبر عنو بالمعادلة الاتية: والمتغير التابع ،  والعكس صحيح.
F ) متوسط مجموع مربعات الانحدار( / ) متوسط مجموع مربعات الخطأ ( = 
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 نبذة عامة عن شركة التأمين العراقية العامة  ثانياً:  
( لسنة ٖٔاستنادا الى قانون الشركات التجارية رقم ) ٜٜ٘ٔ/ٓٔ/ٗٔالشركة في تأسست    

في بغداد كشركة اىمية باسم ) شركة التأمين العراقية ( تقوم بجميع انواع التأمين  ٜٚ٘ٔ
عادة التامين تم تأميميا بموجب قرارات تأميم  الشركات وتخصصت  ٜٗٙٔوفي عام  ،وا 

مت الييا محافظ جميع الشركات الاجنبية والعربية في السوق بأعمال التأمين عمى الحياة ونق
( الخاص بإلغاء التخصص والسماح ٕٜٖصدر قرار رقم   ) ٜٛٛٔالعراقية أنذاك ، في عام 

لمشركة مجدداً بمزاولة التأمين   بجميع أنواعو  ، إذ باشرت بالاكتتاب  في أعمال تأمين 
صدر  ٜٚٚٔق والحوادث المتنوعة ، وفي عام السيارات التكميمي والبحري لمبضائع والحري

قانون الشركات العامة الذي فتح لمشركة أفاقاً واسعو من اجل المنافسة والتطوير ، كما صدر 
( الخاص بتنظيم عمل التأمين . الذي  تم بموجبو  تنظيم ٓٔالقانون رقم ) ٕ٘ٓٓفي عام 

تيدف الشركة الى المساىمة في  عمل شركات التأمين في ظل الاقتصاد الحر والمنافسة ، كما
التنمية الاقتصادية من خلال نشر الوعي التأميني بين افراد المجتمع وما يحققو من نمو في 

 وثائق التأمين المسوقة والايرادات المتحققة منيا.
 *رأس مال الشركة :

منو بمغ   رأس مال الشركو الأسمي  والمدفوع   ممياري دينار عراقي خصص مميار دينار 
( مميار ٚ٘للاكتتاب   بأعمال التأمين الاسلامي بالإضافة الى اجمالي أصول تزيد عن )
 (.ٖ:  ٜٕٔٓدينار حسب القيمة الدفترية .  )التقرير السنوي  لشركة التامين العراقية لعام 
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 المبحث الثاني: الجانب النظري
 

 اولًا: الدعاية والاعلان
 

 تمهيد:
المعاصرة بالتغييرات المتسارعة في جميع عناصرىا التكنولوجية تتميز بيئة الاعمال 

قديم قدم المجتمع الإنساني، وأنو ليس  كما نجد أن الاعلان ا،والسياسية والاجتماعية وغيرى
 التي قام بيا محاولاتوىناك العديد من الكمحاولة لمسيطرة عمى الفكر والسموك،  اختراعا

والارتقاء بو إلى مرتبة الفنون في  علانالإنسان عمى مدى العصور في وضع أصول للا
تاريخ الإنسان والحرف، وتحويمو إلى عمم من العموم الأساسية يمكن اعتبارىا مرحمة حديثة 

الكذب والخداع وتزييف  خمق لدى الكثيرين انطباعات منيكونو بحد ذاتو  علانفالا نسبيا
 الحقائق. 

 
 مفهوم الدعاية والاعلان: 1-2-1
الأنشطة الإعلامية التي لا غنى عنيا  لكافة الأنشطة الاقتصادية  من تُعد احد      

والتي لم تقوم    كاتر لمشصناعة وتجارة وخدمات   وغيرىا من الأنشطة الاقتصادية بالنسبة   
بالإعلان عن خدماتيا او بضائعيا  لن تحصل عمى الدعم  لاستمرارىا في عمميا وأدائيا 
لدورىا ورسالتيا. فالدعاية جيود مخططو  للإقناع برأي أو بفكره أو لتغير سموك أو اتجاه 

ذي بقصد كسب تأييد أو تحقيق مكاسب ويخمط الكثيرون بين الإعلان والدعاية في الوقت ال
الإعلان كوسيمة وىي ىنا تعمد إلى تجميل الحقائق أو  Fill,2011:25))تستخدم الدعاية فيو

محاولة إخفاءىا ولو بغير حق ويمحظ عادة أن شخصية القائم بالدعاية غير ظاىره عمى 
العكس من الإعلان الذي يفصح عادة وبوضوح عن صاحبو وتخاطب الدعاية عاده عواطف 

ا وذلك لكي تسيطر عمى ىذه الجماىير وتوجييا لمصمحة القائمين الجماىير وليست عقولي
( وقد تطور الإعلان عبر القرون وليس بالشيء الجديد ٕٖ: ٜٕٓٓبن طاطو ، بالدعاية.)

حتى أصبحنا في عالم الكومبيوتر والانترنت وقد  وتطورفكان الإعلان منذ قديم الأزل 
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والأعمال التي نقوم بيا ونود أن نروج ليا استخدمنا التكنولوجيا في الإعلان عن الأنشطة 
أمام الناس فيوجد وسائل كثيرة للإعلان عن تمك الأنشطة منيا الجرائد والمجلات والانترنت 

والموحات المضيئة وغيرىا الكثير  قوالتميفزيون والراديو واللافتات الكبيرة عمى جانبي الطر 
ج أو النشاط المراد الإعلان عنو، )رضوان مما نراه الآن في حياتنا اليومية النيائي  لممنت

( . يمكن توضيح معنى الدعاية عمى أنيا دعوة إلى أمر ما لا يشترط أن يكون ٚٛ: ٕٗٔٓ،
ربحي وليا صور وأشكال عديدة إذ أن الدعاية قد تكون عبر برنامج تمفزيوني شيير كما أنيا 

دة مشيورة الدعاية غير الملايين أو جري يقرأىاقد تكون بشكل تحريري من خلال مجمة 
خاصة بشأن معين فيي مناسبة لمشركات والمؤسسات وتلائم تعريف الأشخاص بمختمف 
المنتجات والخدمات كما أنيا وسيمة جيدة لمغاية لإظيار كل فعل تجاري أو خيري جديد 

 ( ٕٕ: ٕٔٔٓويُعرفيا البعض عمى أنيا طريقة تسويقية مميزة أقرب إلى القصة ،) ازمور ،
أفضل وسيمة تسويقية مدفوعة يمكن من خلاليا الترويج لأمر يعتبر بالنسبة إلى الإعلان  أما

ما ولو أنواع عديدة مثل إعلانات التميفزيون والإعلانات التي نجدىا عمى صفحات الإنترنت 
وغير ذلك، والإعلان يسعى بكل الطرق المشروعة إلى ترك أثر قوي عند الفئة المستيدفة إذ 

غايتو سواء كانت المادة الإعلانية متعمقة بسمعة ما أو منتج أو شركة أو أحد أن الإقناع 
الخدمات أو غير ذلك، والإعلان يسعى بشكل واضح إلى تحقيق الأرباح المادية فيو تجاري 

 (Rowles,2014: 390 بحت .إذ  نجد ان اطراف عممية الدعاية والاعلان ىم كالاتي :)
معمن : وىى الشركة المنتجة التي تود أن تعرض إعلان عن أعماليا ومنتجاتيا  – ٔ

 وخدماتيا .
 الوسيط : وىى شركات الدعاية والإعلان التي تتولى حممة الدعاية لممعمن )الشركة(- ٕ
الشريحة المستيدفة:  وىى عامة الناس كبار وصغار حسب نوع المنتج أو الشيء - ٖ

 المعمن عنو .
الوسيط وسائل عديدة حسب نوع شركة الدعاية التي تقوم بالإعلان المراد توصيمو  ويستخدم

 لعامة الناس.
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وترى الباحثة : ان الدعاية فن وأسموب من الاساليب الذكية لجذب اكبر عدد من الزبائن 
للأقبال عمى اقتناء منتجات الشركة الامر الذي  يعود بالمنفعة عمى الشركة وزيادة ارباحيا 

لا يقتصر عمى التعريف  بالمنتج أو الخدمة إنما يتعداه إلى الترغيب والتأثير عمى  كونو
المعمن إلييم  وكسبيم عمى تقبل فكره شراء منتج او او سمعو او خدمة معينة ، اما الاعلان  
وسيمة غير شخصية لتقديم الأفكار أو السمع أو الخدمات بواسـطة جيـة معمومة مقابل أجر 

 مدفوع .
 

 اهمية الدعاية والاعلان: 2-1-2
ازدادت  أىمية الدعاية والإعلان في   وقتنا الحالي بصورة   كبيرة جداً  . ونظراً  لتطور     

وسائل الاتصال التي جعمت  من العالم قرية  صغيرة كما يقولون، أصبح الاعتماد عمى 
أمراً   لا يمكن الاستغناء الدعاية والإعلان لتسويق البضائع   والخدمات  بل وحتى الأفكار 

تتسم وسائل الدعاية والإعلان بالتمايز بين الماضي (  Fill&etal,2011:26عنو ،)
والحاضر وذلك مع تطور  وسائل التكنولوجيا وسيادة وسائل   التواصل الاجتماعي ومواقعو، 
 ففي الأوقات الماضية كانت وسائل الدعاية تقتصر عمى وضع اللافتات والممصقات ثم
تطورت لنشر إعلانات ترويجية بالجرائد ثم التمفاز إلى أن وصمت اليوم لمواقع التواصل 
الاجتماعي مثل: فيسبوك وتوتير وغيرىا؛ حيث صارت ىذه المواقع تجمع الناس من مختمف 
دول العالم لتنال رضا العميل والترويج المثالي. وتعددت أىمية الدعاية والإعلان لمشركات 

 ( ٘ٙ: ٕٚٓٓ( ، )المناصير ، ٜٖ: ٕٕٔٓنصوري و معاندي ، وكالاتي : ) م
ـ توسع  السوق ، وتعرف  التجار و الاقتصاديين و  الصناعيين عمى الخدمات والسمع  ٔ

 الاقتصادية المختمفة لمتعاملات التجارية  والاقتصادية بين أىل المصالح  أفافاً جديدة وفتح  
والمنتجين  لتقديم أفضل مـا عندىم من إنتاج، وتدفعيم . تشـجيع التنافس بين الصناعيين ٕ

 لمحاولة التميز لجذب انتباه المستيمكين.
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. الترويج  لمسمع  والبضائع  والخدمات والأفكار بأبسط السبل  وبأقل تكمفة ، حين يصل ٖ
الإعلان باختلاف مضمونو إلى أوسع شريحة يريدىا المعمن، وذلك بعد أن يختار الوسيمة 

 مرئية أم مقروءة أم مسموعة. أكانتنية التي يريدىا، سواء الإعلا
ـ تعريف المستيمك بمميزات السمعة وخصائصيا وسعرىا، أو ضرورة الخدمة وطبيعتيا ٗ

وكيفيتيا، أو تفاصيل الفكرة وشرحيا بصورة عيانيو مشاىدة، دون تكميفو بالذىاب إلى مكان 
أو تفاصيل الفكرة وشرحيا بصورة عيانيو أو ضرورة الخدمة وطبيعتيا وكيفيتيا، السمعة 

 ( .(Mangold,2009: 81مشاىدة، دون تكميفو بالذىاب إلى مكان السمعة أو الخدمة
في الترويج   في شركة التامين العراقية وترى الباحثة ان اىمية الدعاية والاعلان     

ميزاتيا التي تجذب المميزة لعرض المنتجات وتوضيح  الاساليبلمنتجاتيا عن طريق اختيار 
 العملاء بجميع فئاتيم مما يجمب الأرباح المالية .

 
 -: أهداف الإعلان :3 1-2-

أكثر من  م ورضاؤى ينالمستيمك ةيركز عمى تحقيق إشباع رغب لأعلانالمفيوم الحديث ل ان
يتجاوز و سميمو إعلانيو واضحة  و سياسللوصول لذلك فأن ا الارباح  عمى تحقيق  التركيز

جذب يكمن   ب جاح الإعلانكما ان ن مجرد الرغبة في تعظيم الربح او تعظيم المبيعات.
من مرحمة الرغبة في الشراء الفعمي. وقد تتزايد  مستيمك نقل ال إثارة الاىتمام، و ،  الانتباه

الحصة السوقية لممنظمة إلى درجة تكسبيا وضعا احتكاريا وىنا يتخذ الإعلان ىدفا آخر 
توفير المعمومات والبيانات التي لممستيمكين من خلال عمى العادات الشرائية  وىو الحفاظ

تغيير رغبات المستيمكين من خلال إبراز فوائد  (، و يجيميا المستيمك حول السمعة الجديدة
 ( .fill، 67 :2011)  المنتج
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 (124: 2002الشروط الموضوعية لمدعاية والاعلان : )بن طاطه , 4-2:
: لا يستطيع الدعائي الوصول إلى الفقير   الحاجة إلى مستوى متوسط من المعيشة -ٔ

الذي يتمكن من الحصول عمى الجريدة أو الراديو أو التمفزيون أو دخول السينما ، أي أن 
 مستوى الحياة ىو الذي يوفر لمناس القدرة لمتعرض لوسائل الإعلام .

والدعاية  ربالانتشاعند الجماىير يسمح : إن وجود تعميم أساسي  مستوى الثقافة -ٕ
 .والمعمومات وتشكل المعمومات عنصراً أساسياً في الدعاية 

: ىي مجموعة من الافكار التي يتقبميا الأفراد أو الشعوب بغض النظر عن الايدلوجية  -ٗ
 أصوليم أو قيميم بينما تقوم الأيديولوجيا بتزويد الدعاية بموضوعاتيا ومضامينيا . 

 
 ثانياً: الارباح

 تمهيد:
تعد زيادة الارباح واحدة من أكثر المواضيع الميمة والمثيرة  لمجدل في الادارة  المالية.      

وأحد مجالات الجدل في البحوث الامر الذي حفز عددا كبيرا من البحوث التجريبيو والنظريو  
ت تعكس مدى حول محتوى المعمومات للأرباح، الذي يحمل في مضمونو عدة  اشارا

استمرارية تحقيق الاسعار في المستقبل من عدميا. وواحدة من أىم الافتراضات النظرية  ىي 
أن الدعاية و الاعلانات  تعمل عمى تغيير في  الارباح نحو الافضل كونيا تعد من 
الاشارات المنبعثة من  قبل الشركة  لنقل المعمومات الجيدة عن الشركة لممستثمرين في 

 مما يساعد عمى زيادة التدفقات النقدية  لمشركة. الخارج 
 

 مفهوم الارباح  :2-1 2-
عن  لتحقيقو  ةأو جماعيالمقدار التي تسعى اي مؤسسة أو شركة سواء فردية الربح ىو     

تحقيق  بغرض المستيدف  لمسوق   تقوم بتقديميا إذ خدمية التجارية أو العمال الأ طريق 
ومصاريفيا وما يزيد عن ذلك  مصالحيا بتحقيق الربح وزيادتو بجعل ايراداتيا تغطي تكاليفيا 

الأرباح ىي الفرق بين المردودات والتكاليف، وتفسر و  (ٖٕ: ٕٕٔٓ) قارش ، فيو الربح.
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الارباح احيانا بانيا منطقة رمادية لكونيا تحتوي عمى ظلال وعدم الوضوح ويقطع المدراء 
تقارير الارباح رغبات الادارة اكثر من اداء  ستعكاور الاساسية لمتقارير المالية لكي المح

لمتلاعب   المتنوعة( ، من الاشكال Mlonzi,2011: 142 ) الشركة المالية الاساسي
ىو تجميل صورة الدخل وذلك من اجل ربطيا بالتنبؤات وكيفية تصميم السياسات  للأرباح

الخاصة  بالمالية لبعض الوحدات الاقتصادية من خلال القواعد المحاسبية لتتطابق الارباح 
انيا احد  السموكيات  كما  ( ،ٗ٘: ٕٕٔٓالصادرة بالتقارير مع تنبؤات الارباح )رمضاني ، 

يحقق مزايا اقتصادية  ارة ويؤثر بالدخل الذي يظير في القوائم المالية ولاالتي  تقوم بيا الاد
( ٕٗٔ: ٕٚٓٓحقيقية وقد يؤدي بالواقع الى اضرار بالشركة عمى المدى الطويل ) التميمي ،

لملاحظة  والمصاريف والمكاسب والخسائر  للإيراداتانيا التوقيتات  المخططة كما عرفت ب
( ان ىناك Yaari  &Ronen،  (2008يرون  حين ، فيل الارتفاع والانخفاض بالدخ
 تصنيفات للأرباح وىي: 

عزز وتدعم شفافية التقارير المالية ومن ثم فإنيا تىي الارباح التي رباح البيضاء : لأا -ا 
 المحاسبية  جات باختيار المعال  المرونةفادة من ستالا ذ يمكنا تستخدم ميزة المرونة
 .  يةمبشان التدفقات النقدية المستقبلممديرين  الى المعمومات الخاصة  المناسبو و بالإشارة

ىي اختيار المعالجة المحاسبية التي قد تكون نفعية لتعظيم المنفعة الارباح الرمادية :  -ٕ
حايدة إذا ىدفت إلى التلاعب في التقارير سواء لممنفعة او لتدعيم الم اي انيا الارباح للإدارة

 محددة  .د الالتزام بالمعايير الالكفاءة في حدو 
 
الأرباح الضارة تتضمن التحريف والغش التام، ومن ثم فإنيا الارباح السوداء : ىي  -ٖ

فاذا  ممارسة استخدام الحيل والخدع لتحريف أو  لتخفيض الشفافيو في  التقارير المالية ،
في رفع دعوه قضائية  فشمت الشركة في دفع الارباح فان ذلك لا يعطي الحق  لحممة الاسيم

(، ، وقد ركز الباحثون عمى ىذا الموضوع لأكثر ٛ٘ٗ:  ٕ٘ٓٓعمى ادارة  الشركة . )نور،
  (Jordan et al ,2009: 71 من خمس عقود ، وتعد الارباح ميمو من جانبين :))

 ( وكالاتي : Laabs,2013: 54(و)
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ا كان لدى الشركة تعد الارباح عامل اساسي للاستثمار في الشركات ،و في حال اذ -ٔ
ارباح  عالية مع انخفاض مواردىا الداخمية ، بالتالي تستدعي الحاجة لمموارد 

 الخارجية وبالنتيجة فان التأثير سينعكس عمى اسعار الاسيم في الشركة.
يسعى الكثير من المساىمين لزيادة الارباح  النقدية ، ومن ثم فان المدراء يوازنون  -ٕ

الطمب عمى الفرص الاستثمارية ودفع الارباح النقدية  بين مصالح المساىمين في 
وبالنتيجة  النيائية فان السياسة المثمى للأرباح ىي تمك  السياسة التي تقوم عمى 
الموازنة بين التوسعات الحالية والمستقبمية لتعظيم قيمة الارباح لدى الشركة 

 (ٕٗٔ: ٕٕٔٓ)القريشي،
 

 : أهمية الارباح 2-2-2
في العقد الاخير بعد ان اعمنت عدة شركات  بالأرباحالمستثمرين زاد اىتمام   

كما تعتبر اىمية . و عالمية عن مكاسب غير دائمة كجزء من تقاريرىا الربع سنوية 
الارباح  من المدخلات اليامة في عممية اتخاذ القرارات المالية والاستثمارية في تقييم 

 وضع الشركة في تقييم تستخدم من متخذي القرار و من قبل عدد كبير   الاداء
رباح ( الأAlzahrani,2010: 618. ويرى ) المالي من قبل الاطراف ذات العلاقة

البقاء لفترة طويمو الا اذا حققت  الا يمكنيىي شريان الحياة  لموحدة  الاقتصادية و 
الربح  كما ان الخسارة المستمرة تستنزف الاصول من الوحدات الاقتصادية وتستيمك 

يعني ىذا ان تقييم الوحدات الاقتصادية يقتصر فقط عمى  يع حقوق المالكين ولاجم
الارباح وانما يعتمد عمى معدل ارباح المبيعات . ويعتمد الكثير من الشركات  عمى 
مدقق الحسابات في اتخاذ القرارات ، فمدقق الحسابات ييمو  إتمام عممية التدقيق 

، ولزيادة أرباحو جيةالجيات الأخرى من  مإمابأعمى جودة ممكنة لإخلاء مسؤوليتو 
 .(ٖٔٔ: ٕٕٔٓاخرى . )ربابعو ، جيةوالمحافظة عمى الزبون من 
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 ( , Alzahrani,2010: 154: اهم  العوامل المؤثرة عمى الارباح ) 2-2-3
 (31: 2012)رمضاني ,           

أرباحيا عن الحالة التي  . أسعار المبيعات: كمما ارتفعت أسعار منتجات الشركة كمما زادت1
تكون فييا الأسعار منخفضة، ولا شك ان ارتفاع أسعار منتجات الشركة يتطمب منيا اتباع 
سياسات بيعية ملائمة مثل منح خصم، القيام بحملات إعلانية، وكذلك التعامل بالسمع ذات 

 الطمب الكبير ومواكبة التغير في أذواق المستيمكين .

توافر السيولة لدى الشركة جانب ايجابي وآخر سمبي، فتوافر السيولة . مقدار السيولة: في ٕ
)وبالذات النقد وىو أقصى درجات السيولة( يعد أمراً ايجابياً لأنو يمكن الشركة من القدرة عمى 
استثماره في شراء أصول جديدة أو أوراق مالية، أما الاحتفاظ بو كنقد فيعد امراً غير مجد 

يم ولا يولد أرباحاً الا إذا تم استثماره ، وأما الجانب السمبي فان احتفاظ لمشركة، لان النقد عق
الشركة بأرصدة نقدية كبيرة يمكنيا من توزيع أرباح مرضية، الا انو عمى المدى البعيد يقمل 

 من الربح الموزع لأنيا لم تستثمر النقد الذي كان لدييا، فالاستثمار يولد ربحاً.

 مما لاشك يؤدي إلى تخفيض الربح. . كثرة العوادم والتمفٖ

. طبيعة سياسة الاستيلاك: اتباع سياسة استيلاك سريعة وذلك باقتطاع نسبة عالية لقسط ٗ
الاندثار، يؤدي إلى تقميل نسب الأرباح اكثر مما لو تم اتباع سياسة استيلاك ثابتة، وقد 

 لاحظنا ان اكثر الشركات تستخدم طريقة القسط الثابت.

التقني والآلات الحديثة: ان التقنية الحديثة و استخدام الآلات المتطورة يؤدي إلى . التطور ٘
زيادة الإنتاج وقمة استخدام الأيدي العاممة وانخفاض التكاليف مما يرفع من مستوى الأرباح 

 المتحققة.

. معدل الضرائب عمى الأرباح: ان ارتفاع معدل الضريبة المفروض عمى الأرباح التجارية ٙ
 يؤدي إلى اقتطاع قسط كبير وبالتالي خفض صافي الربح المتبقي.
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. حجم المبيعات: يعد من العوامل الرئيسية والميمة لتأثيره عمى الربح المحقق لمشركة، اذ ٚ
يرتبط الربح بمقدار الإيراد )الربح الإجمالي( الناجم عن المبيعات، والعلاقة طردية بينيما أي 

المبيعات، وكمما زاد حجم المبيعات ازداد الربح، وكمما انخفض بين الربح الإجمالي وحجم 
حجم المبيعات أدى إلى تدني الربح الإجمالي، ولا يعتد بزيادة الأرباح في حالة زيادة حجم 
المبيعات إذ لم تكن التكاليف منخفضة، لأنو إذا كانت الأخيرة عالية كان الربح ضعيفاً، ان 

 النفقات )ومن ضمنيا التكاليف(.الربح ىو الإيراد مطروحاً منو 
 

: 2012: يمكن تقسيم الارباح الى ثلاثة انواع وكالاتي :)شومان , الموسوي ,  2-4 2-
44, )2007: 27)    ,Michae) 

يعتبر من اىم  عندما تتخذ الادارة  قرارات صائبة  التشغيمية. ارباح جيدة : و ىي الارباح  ٔ
 اعداد بعد تنتج التي الحقيقية الزيادة الاداء المالي ، اياستقرار محافظة عمى لممن خطواتيا 

 من والمؤيدة عمييا المتعارف والمحاسبية العممية للأصول وفقاً  والمعدة لمشركة المالية الوثائق
،  المالي الشركة مركز اظيار بقصد غش أو مبالغة بدون ومعدة الحسابات، مراقب قبل

 حسب نشاطيا حصيمة كونو المالية السنة خلال الشركة عمل خلاصة النتيجة ىذه وتجسد
 والربح عادية غير أخرى نشاطات من المتأتية الأرباح عمى علاوة الشركة، نشاط طبيعة

 .الحقيقي الربح بمثابة تعد النياية في انو الا ، الرأسمالي
صور افتراضية  لحقيقة المركز المالي لمشركة . :  )الربح الصوري(  . ارباح متوقعوٕ

 بل خصوميا، عمى الشركة أصول في( فعمية) حقيقية زيادة نتيجة تكون فالأرباح فييا لا
 في تحصل بالإضافة الى  أنيا التوزيعات التي الاحتياطي من أو المال راس من بالاستقطاع

 تمثل لا مبالغ عن تتم توزيعات فيي الارباح، نطاق خارج تحصل أو أرباح وجود عدم حالة
 حقيقية ارباحاً  انتجت قد الشركة  تكون ان دون المساىمين عمى توزع والتي  حقيقياً  ربحاً 
 راس من استقطاعيا تتم توزيعات ىذا الربح  ىو ان مما سبق عمى ونلاحظ. لمتوزيع  قابمة
 صورياً. ربحاً  ويعتبر حقيقية  أرباحاً  تحقق لم الشركة  لان المال
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 عن طريقىدفيا الرئيسي اخفاء الارباح التشغيمية الحقيقية    .الارباح  غير الجيدة )السيئة(: ٖ
ستخدام تقديرات مبالغ فييا مثل تخفيض مخصص بأوضع مجموعو من القيود المفتعمة او 

العكس ، كذلك الاشارة الى  الديون المشكوك في تحصيميا ورصيد المدينون يكون مرتفع او
بالدعاية  يتأثركة الامر الذي يجعل حجم الارباح لمشر   المتوقعةالارباح الحالية و المستقبمية 

 .والاعلان 
 

 العلاقة النظرية بين الارباح والدعاية والاعلان: 5-2-2
و الاعلان  واحدة من المكونات اليامة لاختبار كفاءة السوق   ونجد بانيا احد  تعد الدعاية 

ات الى الجميور بشأن افاق الاساسيات اليامة المستخدمة من قبل ادارة الشركة لنقل المعموم
( ، كما سجمت ووثقت استجابة ٜٕ٘: ٕٚٓٓالشركة بالمستقبل ، )سالم ، خشارمة ،

الاعلان عن طريق اقبال المستثمرين و  و الناتجة من الدعاية لموارداتمؤشرات السوق 
وتتبعيم بعمق شديد محتويات الدعاية والاعلان وما نتج عنو من ارباح عن طريق تقارير 

واحصائيات اذ يتمقون المستثمرين معمومات جديدة من  رتقاريشابو ذلك من  المحممين وما
 . (Basu et. Al،   (4 :2012خلال نشرات واحصائيات وتقارير الارباح 

 
 المبحث الثالث
 الجانب العممي

 
 التحميل الوصفي لبيانات البحث

 تحميل المتغيرات في البيانات1-1-3
( البيانات الخاصة حول متغيرات البحث، فالعمود الاول السنوات وىي   ٔيتضمن الجدول ) 

( اما العمود الثاني فتضمن المبالغ التي ٜٕٔٓلغاية  ٕٓٔٓالفترة التي شمميا البحث من )
انفقت عمى الدعاية واعلان اما العمود الثالث  فتضمن النسبة المئوية في التغيير الذي 

الدعاية والاعلان في حين تضمن العمود الرابع الارباح المتحققة خلال  حصل في نفقات
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السنوات التي تم اجراء البحث فييا واخيراً تضمن العمود الخامس نسبة التغيير في الارباح، 
 وفيما يمي تحميل ليذه البيانات. 

 
 (ٜٕٔٓ لغاية ٕٓٔٓ( نفقات الدعاية والاعلان والارباح المتحققة لمسنوات من )ٔجدول )

  
 ( اعلاه يتبين لنا الاتي:  ٔمن خلال الاطلاع عمى الجدول )      
( ٖٕٔٓلغاية  ٕٓٔٓان المبالغ التي انفقت عمى الدعاية والاعلان خلال السنوات من )   

ىي في زيادة مستمرة وكما تعكسيا نسب التغيير في العمود الرابع، ويلاحظ بالمقابل ان 
ويدل ىذا عمى تأثير  ٕٗٔٓالارباح ايضاً استمرت بالزيادة ولكن استمرت الزيادة لغاية 

( يلاحظ ٕ٘ٔٓلغاية  ٕٗٔٓلان خلال الفترات السابقة. اما الفترة من )نفقات الدعاية والاع
 حصول انخفاض كبير في المبالغ التي انفقت عمى الدعاية والاعلان بحــــــــــــــــــدود الـ 

وكما ىو واضح في العمود الثالث لأسباب معينة، ادى ذلك في المقابل الى  %(ٜٖ-)
%(، ويلاحظ ايضاً ان الارتفاع الذي ٕ٘-حدود الـ )حدوث انخفاض اكبر في الارباح ب

النسبة المئوية لمزيادة  الدعاية والاعلان السنوات
في مصاريف الدعاية 

 والاعلان

النسبة المئوية  الربح
 لمزيادة في الربح

2010 47,744,000 / 2,793,873,000 / 
2011 57,495,000 20% 3,056,169,000 9% 
2012 70,918,000 23% 3,795,419,000 24% 
2013 70,984,000 24% 4,852,302,000 28% 
2014 80,630,000 14% 7,072,517,000 46% 
2015 49,349,000 -39% 3,393,680,000 -52% 
2016 65,297,000 32% 7,499,389,000 120% 
2017 83,605,000 28% 5,831,215,000 -22% 
2018 54,836,000 -34% 8,851,569,000 52% 
2019 156,687,000 186% 9,946,296,000 12% 
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( ادى الى ارتفاع في الارباح ٕٚٔٓلغاية  ٕٙٔٓحصل في مبالغ الدعاية والاعلان لمفترة )
فانخفضت الارباح رغم ارتفاع مبالغ  ٕٚٔٓ، اما في عام ٕٙٔٓبشكل كبير جداً لمعام 

يجة الزيادة الكبيرة المتحققة الدعاية والاعلان، ويمكن القول ان ىذا الانخفاض جاء نت
يتضح انيا ازدادت بنسبة  ٕ٘ٔٓمع عام  ٕٚٔٓبالأرباح، فاذا ما تمت مقارنة الارباح لمعام 

يتبين  ٕٛٔٓ%، وبالعودة الى المبالغ التي انفقت عمى الدعاية والاعلان لعامي ٕٚ
عن  ٕٛٔٓلعام %( وبالمقابل يتبين لنا ارتفاع الارباح في نفس اٖٗ-انخفاضيا بحدود الـ )

وترجع اسباب ذلك الى تأثير مبالغ الدعاية والاعلان التي انفقت في العام  ٕٚٔٓعام 
يلاحظ ىناك انفاق  ٜٕٔٓ، اما في عام ٕٛٔٓوجاءت نتيجتيا في الارباح عام  ٕٙٔٓ

%( انعكس عمى تحقيق زيادة في الارباح ٙٛٔكبير جداً عمى الدعاية والاعلان بحدود )
( بغض النظر ٕٕٓٓويتوقع ان تتحقق زيادة كبيرة في الارباح في عام ) %(ٕٔبحدود الـ )

 عن المبالغ التي سوف تنفق عمى الدعاية والاعلان.
 

   تحديد الوسط الحسابي والانحراف المعياري2-1-3: 
( قيمة الوسط الحسابي والانحراف المعياري لنفقات الدعاية والاعلان 2يبين لنا جدول ) 

 .( 2012لغاية  2010والارباح المتحققة في الشركة المبحوثة خلال المدة من )
 

( الوسط الحسابي والانحراف المعياري لنفقات الدعاية والاعلان والارباح المتحققة في الشركة 2جدول )
 (2012لغاية  2010خلال المدة من )المبحوثة 

 

 
 

 الانحراف المعياري الوسط الحسابي اعمى قيمة ادنى قيمة المتغير
الدعاية 
 والاعلان

47,744,000 156,687,000 73,754,500 31,629,470 

 2,543,006,374 5,709,242,900 9,946,296,000 2,793,873,000 الارباح
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 يتبين لنا الاتي:ومن خلال الاطلاع عمى الجدول 
 

 ( دينار  في 47,744,000ان ادنى قيمة )مبمغ( تم انفاقو عمى الدعاية والاعلان ىو ) 
( 156,687,000بينما بمغ اعمى مبمغ تم انفاقو عمى الدعاية والاعلان ىو )  ٕٓٔٓعام 

ف، امـــا الاربـــــاح ــــ% اي بزيادة تجاوزت الضعٕٕٓاي بنسبة زيادة بمغت  ٜٕٔٓفي عام 
في حين  ٕٓٔٓ( في عام 2,793,873,000فـــان اقل مبمغ من الارباح تحقق مقداره ) 

( ، اما معدل المبالغ 9,946,296,000بمغ ) ٜٕٔٓاعمى مبمغ من الارباح تحقق في عام 
( وبانحراف معياري مقداره  73,754,500التي انفقت عمى الدعاية والاعلان فبمغ )

( وبانحراف معياري 5,709,242,900( ، في حين بمغ معدل الارباح )31,629,470)
 ( .2,543,006,374مقداره )

 : اختبار الفرضيات3-1-3

 علاقات الارتباط بين متغيرات البحثفرضيات اختبار  -1

سعى ىذا الفقرة إلى تحديد طبيعة علاقة الارتباط بين المتغير المستقل )الدعاية ت     
والمتغير المستجيب )الربح( ومعرفة مدى قبول أو رفض الفرضية الرئيسة الأولى، والاعلان( 

( الذي يعد من الطرائق الاحصائية pearsonوذلك باستعمال معامل الارتباط البسيط )
المستخدمة لقياس قوة العلاقة واتجاىيا بين متغيرين باستخدام البرنامج الاحصائي الجاىز 

(SPSS الاصدار )24. 
لأجل تحميل  طبيعة العلاقات بين تمك المتغيرات , تم حساب معاملات ارتباط الرتب و     

 ( التالي:3)  لبيرسون لفحص وجود العلاقة, كما في الجدول
 =N 10( قيم معاملات ارتباط بيرسون بين الدعاية والاعلان و الربح   3جدول ) 
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 .Sig( وجـــود علاقة ارتباط معنوية متوسطة طرديـــة عند مستوى معنويـــة ٖيشير الجدول  )
(2-tailed) (0.05)  بين الدعاية والاعلان و الربح ، حيث  %95اي بحدود ثقة بمغت

( وتشير ىذا النتيجة الى وجود علاقة 0.651بمغت قيمة معامل ارتباط الرتب لسبيرمان )
ارتباط طردية بين الدعاية والاعلان و الربح عمى المستوى الكمي، اذن تقبل الفرضية الرئيسة 

توجد علاقة ارتباط معنوية ذات دلالة احصائية بين الدعاية ي تنص عمى )الاولى والت
 (.والاعلان و الربح

 
 أختبار علاقات التأثير بين متغيرات البحث 4-1-3

  simple linear Regressionتم أستعمال اسموب الانحدار الخطي البسيط   
المتغير المستقل( عمى الارباح  لإيجاد العلاقة السببية وتأثير الدعاية والاعلان بأعتباره )

 المتحققة بأعتبارىا ) المتغير التابع ( وحسب جدول البيانات التالي :
 
 
 
 

 الفرضية
معامل الارتباط  المتغيرات

 البسيط
 بيرسون 

 مستوى الدلالة
Sig. (2-

tailed) 

قوة 
العلاقة 
 المستجيب المستقل واتجاىيا

الرئيسة 
 الأولى

الدعاية 
والاعلا

 ن
 (0.042)  *0.65 الربح

متوسطة 
 طردية

 واحد العدد الفرضيات المقبولة
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 ( اسموب الانحدار الخطي البسيط4جدول  )

   
 الربح  الدعاية والاعلان السنوات
2010  47,744,000 2,793,873,000 
2011 57,495,000 3,056,169,000 
2012 70,918,000 3,795,419,000 
2013 70,984,000 4,852,302,000 
2014 80,630,000 7,072,517,000 
2015 49,349,000 3,393,680,000 
2016 65,297,000 7,499,389,000 
2017 83,605,000 5,831,215,000 
2018 54,836,000 8,851,569,000 
2019 156,687,000 9,946,296,000 

 
( تحميل التباين يثبت معنوية نموذج الانحدار المستقل ٘)ومن خلال جدول :  5-1-3

( مما 0,05( وىي اصغر من مستوى الدلالة ) sig = 0,042حيث بمغت قيمتو المعنوية )
 يدعوا الى رفض فرضية العدم والاخذ بالفرضية البديمة :
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 ANOVAa( تحميل التباين   5جدول ) 
مستوى 
 Sigالمعنوية 

 متوسط fقيمة 
 المربعات

درجات 
 الحرجة

 النموذج معامل التحديد

.042b 5.858 2.460E+19 1 2.460E+19  الانحدار 
  4.200E+18 8 3.360E+19 الباقي 
   9 5.820E+19 المجموع الكمي 

                                      spss v.24المصدر: نتائج التحميل الاحصائي باستخدام البرنامج الاحصائي 
 

من خلال جدول المعادلات المبين في أدناه يمكن صياغة النموذج الاحصائي   : 6-1-3
 لمبيانات في الدراسة وكما يمي :

 
 

 coefficientesa( المعاملات  6جدول  )  
 المعاملات المعيارية                      المعاملات غير المعيارية

Sig T Beta Std.error B النموذجmodel 
.312 1.078  1,719,703,451 1853851776    0 الحد

 الثابت
.42 2.420 .650 21.594 52.273 1  المتغير

 المستقل
   spss v.24المصدر: نتائج التحميل الاحصائي باستخدام البرنامج الاحصائي 
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    ei  ( الربح  1,553,851,776 )( + )52.293+الدعاية و الاعلان = 

               
حد الخطاء  )المتغير المستقل(     )معامل الانحدار(                                                    

 )المتغير التابع(      
 العشوائي

ويمكن تفسير النموذج أعلاه كما يمي : اذا ازدادت  المبالغ المصروفة عمى الدعاية 
)دينار( ، فان ذلك يؤدي الى زيادة  الارباح المتحققة بمقدار والاعلان بمقدار وحدة واحدة 

 ( وحده )دينار( .52.273)
 

: اختبار العلاقة بين متغيرات البحث )المتغير المستقل ( و )المتغير التابع ( ولأجل  7-1-3
 ٕٗالاصدار SPSSتحميل  طبيعة العلاقات بين تمك المتغيرات باستخدام البرنامج الاحصائي 

تبين ان ىناك علاقة طردية قوية موجبة بين المتغيرين )الدعاية والاعلان ( و )الارباح ( وذلك 
من خلال قيمة معامل المتغير المستقل، وتدعم ىذه النتيجة متغيرات البحث  ، وىذا يعني 

والاعلان  قبول ىذه الفرضية، اي توجد علاقة ارتباط معنوية ذات دلالة احصائية بين الدعاية 
 .52%اي بحدود ثقة في شركة التأمين العراقية و الارباح 

 
 المبحث الرابع: الاستناجات والتوصيات

 :: الاستنتاجات1-1-4
من  خلال النتائج  التي  تم التوصل الييا من خلال تفسير نتائج الجانب العممي من البحث 

 توصمت الباحثة الى الاستنتاجات التالية
الاعلان بعلاقات طردية ايجابية مع الارباح  وىذا يشير الى انو كمما ترتبط الدعاية و  -1

 زاد الاىتمام بالدعاية والاعلان أدى ذلك الى زيادة في مستوى الارباح.
 برز تأثير الدعاية والاعلان  بشكل ايجابي في الارباح من وجية نظر ادارة الشركة. -2
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الشركة المبحوثة والاستعانة   عدم تفضيل اساليب الدعاية و الاعلان التقميدية في -3
 د عمى مواقع  التواصل الاجتماعي باساليب دعائية واعلانية حديثة وخاصة بالاعتما

افتقار الجيات الاعلانية لموسائل الايضاحية التي توضح الخدمات ومنتجات الشركة  -4
 بسبب عدم وجود كوادر مدربة لمعمل في المجال الاعلاني وقمة خبرتيا بالعمل.

التخصيصات المالية للاعلانات  والدعايات الخاصة بالشركة قميمة مقارنة  -5
 بالتخصيصات المالية للاعمال الاخرى .

 عدم توفر البرامج التدريبية المنتظمة واعداد العاممين لمعرفة المنافسين في السوق  -6
 : التوصيات 2-1-4

مستويات ربحية جيدة يا يتوجب عمى الشركة الاىتمام اكثر بجانب الدعاية والاعلان كون -ٔ
تمكنيا من  ان تؤدي اعماليا بفاعمية اكبر ، ولما لو من  دور جوىري وميم في 
انسيابية العمل داخل الشركة المبحوثة والذي ينعكس بدوره عمى المستيمكين والمستثمرين 

 في الشركة المبحوثة.
من اجل الارتقاء بالعمل وتحقيق المزيد من الارباح  لابد العمل عمى تخصيص جوائز  -ٕ

ومكافئات مادية كبيرة للأفكار الدعائية والاعلانية  المبدعة والابتكارات والعمل عمى 
تشجيع ذوي الاختصاص في ىذا المجال عمى تقديم تمك الافكار والابتكارات التي من 

 المبحوثة.الشركة في عمل  شأنيا ان تحقق قفزة نوعية
العمل عمى إيجاد معايير موحدة يتم تفعيميا بصورة  منتظمة  ودورية لتقييم ممارسات  -ٖ

 الوسائل الدعائية والاعلانية بما يضمن كشف مواطن القوة والضعف وآلية تطويرىا.
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 المصادر
  : المصادر العربيةاولا

الجديد بين تأثير الإعلان والعلامة (، قرار شراء المنتوج ٕٔٔٓأزمور رشيد )  -ٔ
 التجارية، الجزائر: جامعة أبي بكر بمقايد .

(، قراءة لوجية نظر المستثمر لمحتوى ٕٚٓٓالتميمي ، ارشد، و نعوم ، ريان ،) -ٕ
الاعلان عن الارباح دراسة لعينة من المستثمرين في بورصة عمان للأوراق المالية 

. 

دعاية والارىاب(،  دار جرير ، الطبعة الاولى (، )الٕٓٔٓالدليمي ،عبدالرزاق،  ) -ٖ
 ،عمان ، الاردن.

 –(  ، أساسيات وتطبيقات الترويج الإلكتروني والتقميدي ٕٛٓٓالعلاق، بشير،)  -ٗ
 مدخل متكامل، دار اليازوري العممية لمنشر والتوزيع ، الاردن.

المالية (، التمويل الداخمي في الشركات الارباح ٕٕٔٓالقريشي ، فتحية مزىر  ،) -٘
المحتجزة  دراسة تطبيقية في سوق دبي وابو ظبي للاوراق المالية ، جامعة كركوك 

 . ٕ، العددٕلمعموم الادارية والاقتصادية ، المجمد 
(، الإعلانات التجارية مفيوميا وأحكاميا في الفقو ٕٚٓٓالمناصير، عمي ، ) -ٙ

 الإسلامي، الأردن: الجامعة الأردنية .
(، سياسات الإعلان ودورىا في زيادة الحصة السوقية، ٜٕٓٓبن طاطة، عتيقة ، ) -ٚ

 جامعة دمشق ، سوريا .
(، التحميل المالي وتقيم ارباح الاسيم ودور ٕٚٓٓربابعو ، عبد الرؤوف ، ) -ٛ

الافصاح في تعزيز سوق الاوراق المالية ، ىيئة الاوراق المالية والسمع الامارات 
 العربية المتحدة 

( ، الاتصال التسويقي والاعلاني لمخدمات التجارية ٕٗٔٓرضوان ،احمد فاروق،) -ٜ
 الربحية ، الطبعو الاولى ،دار الكتاب الجامعي ، الامارات.
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، تاثير سياسة توزيع الارباح عمفى قيمة المؤسسة ٕٕٔٓرمضاني ، حميدة ، -ٓٔ
 المسعره بالسوق المالي في عمان  ، رسالة ماجستير.

( ، اثر ربحية ومقسوم ارباح ٕٕٔٓيد، )شومان ، حسنين ، الموسوي، كوثر حم -ٔٔ
السيم العادي في قيمة الشركة ، دراسة تطبيقة في عينة من المصارف التجارية 
المساىمة في سوق العراق للاوراق المالية ، مجمة كمية الدراسات الانسانية ، العدد 

(ٕ.) 
ئـي الامريكـي النشـاط الدعا –( ، الدعايـة الدوليـة ٕ٘ٔٓعبـد السلام ، السـامر  ،) -ٕٔ

 فـي العـراق ، دار امجـد، عمــان.
(، ضوابط الربح وعوال استحقاقو في الاقتصاد الاسلامي ٕٕٔٓقارش، جميمة ،) -ٖٔ

 وعلاقتيا بالمخاطرة ، دراسة تحميمية ، كمية العموم الاسلامية ، جامعة باتنة .

لية ، جامعو (، اساليب الادارة المتقدمة لمدعاية الاعلامية الدو ٕٕٔٓمكي، فائز ،) -ٗٔ
 الحسن الثاني ، الدار البيضاء.

، www.arageek.comمحمد ، عبد الالو، "كيف تكتب إعلاناً تسويقياً مميزاً ؟!"،  -٘ٔ
 . بتصرّف.ٕٕٓٓ-ٕٓ-ٗٔاطّمع عميو بتاريخ 

(، البعد الأخلاقي للإعلان، الجزائر: المركز ٕٕٔٓمنصوري حدّة، ومعاندي فييمة ) -ٙٔ
 أولحاج البويرة .الجامعي العقيد أكمي محند 

(، العلاقة بين توزيعات الارباح والعوائد السوقية غير ٕ٘ٓٓنور ،عبد الناصر، ) -ٚٔ
العادية للاسيم ومدى تاثرىا بربحية الشركة وحجميا ودرجة محاطرتيا اللانظامية ، دراسة 
ميدانية بين الشركات المساىمة العراقية والاردنية ، مجمة جامعو الممك عبد العزيز ، 

 (.ٔ، العدد )ٚٔجمدالم

(، اثر استقلالية مجمس الادارة في ملائمة معمومات ٕٕٔٓيوسف ، عمي ، ) -ٛٔ
الارباح المحاسبية لقرارات المستثمرين في الاسواق المالية ، مجمة جامعو دمشق 

 ، العددالثاني . ٕ٘لمعموم الاقتصادية والقانونية ،المجمد 
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 معوقات تفعيل حمقات الجودة في مراكز التدريب 
 بحث تحميمي في مركز التدريب المالي والمحاسبي 

 
The obstacles to the activation of quality circles in 

training centers 

An analysis research at Financial & Accounting 

Training Center  
 

 
 الباحث

(1)* فاخر هحود ابراهين  
 

 :المــستخـمــص
معوقات اقامة حمقات الجودة في المنظمات وتحديد وتحميؿ ييدؼ البحث الى دراسة 

، ووقع الاختيار عمى مركز مف خلاؿ اجراء بحث عمى المنظمة المبحوثةالحكومية 
التدريب المالي والمحاسبي ليكوف مجتمعاً لمبحث ، وحددت مشكمة البحث  بمدى امكانية 
ازالة معوقات اقامة حمقات الجودة اف وجدت. بناءا عمى طبيعة البحث  والاىداؼ التي 

كأداة يسعى لتحقيقيا فقد استخدـ الباحث المنيج الوصفي التحميمي واستعماؿ الاستبانة 
رئيسة لجمع البيانات وقد اعتمد الباحث عمى العينة العشوائية لمجتمع البحث المتكوف مف 

وكانت  ( استبانة عمى الموظفيف.44موظفي مركز التدريب المالي والمحاسبي . تـ توزيع )
ابرز النتائج التي توصمت الييا الدراسة ىو تبايف درجة الوعي بأىمية ومفيوـ حمقات 

حمقات الجودة ، فضلا  لإقامةالموظفيف ، ضعؼ الامكانيات والموارد اللازمة  الجودة لدى
 عف قمة اطلاع الموظفيف عمى الاساليب الحديثة في الادارة وكيفية توزيع الصلاحيات.

 المعوقات . –الاداء  –المنظمة  –العامميف –حمقات الجودة  الكممات المفتاحية :

 

 .وزارة الماليت / مركس التدريب المالي والمحاسبي  (   1 *)
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Abstract:- 

   The research aims ,specific & analysis to study the constraints of 

quality circles in government organization, the choice goes to the 

Financial and accounting center to be the study community, the study 

problem was the possibility of removing the constraints of quality 

circles. Based on the nature of the Study and it's goals the researcher 

used the descriptive analytical approach and used the questionnaire 

as a key tool to collect data. The researcher relied on the random 

sample included the employees of financial & accounting training 

center. 

     A questionnaire was distributed to the random samples of (40) 

employees. The most prominent results were the construct of 

consciousness in importance of quality circles from employees, the 

low sources that need for quality circles programs, And the low of 

employee knowledge in modern concepts of management and the 

way of distribute power. 

Key Words : quality circles – employees – organization – 

performance – obstacle.  

 

 

 الوقدهت
اف التطور الحاصؿ في اساليب الادارة الحديثة وتعدد ىذه الطرؽ والاساليب التي   

تستخدميا المنظمات بيدؼ تحسيف ادائيا وزيادة القدرة التنافسية والحصوؿ عمى نتائج 
عمى جميع المنظمات سواء كانت صناعية او خدمية ، ربحية  افضؿ بوقت قياسي قد حتـ

او خيرية مف الاطلاع والتعرؼ عمى ىذه الاساليب وتطبيقيا في منظماتيـ بغية الارتقاء 
الحديثة وتعد  للإدارةواظيار القدرات الابداعية ، تتناوؿ ىذه الدراسة احد الاساليب الميمة 

. وتجدر الاشارة ىنا (Quality Circles)ودةاحد عناصر ادوات الجودة وىي حمقات الج
اف تطبيؽ مفاىيـ ومتطمبات الجودة وصولا الى تطبيقات الجودة الشاممة في    الى

بعدما ادركت ىذه المنظمات اف  ديمومتياالمنظمات اصبح متطمب ضروري مف متطمبات 
اف ىناؾ امثمة تطبيؽ نظـ الجودة مف اىـ مقومات بقاءىا واستمرارىا وتوسعيا ، لا سيما و 
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حية )التجربة اليابانية( في الشرؽ الاقصى و)التجربة الاماراتية( في الشرؽ الاوسط اما 
فيما يخص تجربة الحكومة العراقية فتعد حديثة نوعاً ما فقد اوعزت الى وزاراتيا وىيئاتيا 

القضاء الجودة بيدؼ النيوض بالعمؿ الاداري و  لإدارةوبقية منظماتيا بافتتاح اقساـ وشعب 
عمى الفساد والترىؿ الوظيفي وتعقيد الاجراءات وسمبيات العمؿ ، فبينما نجحت بعض 
المنظمات في ارساء مبادئ الجودة والعمؿ بيا ، لاقت منظمات اخرى معوقات ادارية ، 
فنية وبيروقراطية في تطبيؽ نظـ ادارة الجودة ويتـ في ىذا البحث التركيز عمى  معوقات 

ودة وىي حمقات الجودة ، بغية تحقيؽ ىدؼ البحث واختبار فرضياتو قسـ احد تطبيقات الج
البحث الى ثلاث محاور الاوؿ مفيوـ حمقات الجودة والثاني الجانب التطبيقي والثالث 

 الاستنتاجات والتوصيات.
 

 مشكمة البحث: -1
مات المحمية اف مفيوـ حمقات الجودة يعتبر مف المفاىيـ الادارية الحديثة نسبيا في المنظ   

ويحتػاج تطبيقيػػا الػػى نشػػر ثقافػػة الجػػودة والعمػػؿ الجمػػاعي و تكمػػف مشػػكمة البحػػث فػػي مػػدى 
امكانيػػػة ازالػػػة معوقػػػات اقامػػػة حمقػػػات الجػػػودة للاسػػػتفادة مػػػف ىػػػذا التطبيػػػؽ فػػػي تحسػػػيف اداء 

 .المنظمة
 اىمية البحث: -2

المنظمة لو منافع تُعد حمقات الجودة اداة ميمة مف ادوات الجودة والسعي لتطبيقيا في 
 عديدة منيا ما يأتي:

 ادراؾ الموظفيف بأىمية دورىـ في ادارة العممية في المنظمة -1
 تحفيز العامميف عمى المشاركة الفاعمة والابداع -2
 الاستفادة مف الدراسة في المجالات الاكاديمية والبحثية والتطبيقية. -3

 اىداف البحث: -3
 تشخيص معوقات حمقة الجودة ودراستيا  -1
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جمع وتحميؿ المعمومات الخاصة بحمقات الجودة والمعمومات الخاصة بتطبيؽ  -2
 مفاىيـ الجودة 

تحسيف اداء المركز بإقامة حمقات جودة فعالة مف خلاؿ تنفيذ حموؿ واقعية قابمة  -3
 لمتطبيؽ 

 العمؿ عمى ازالة ومعالجة معوقات حمقات الجودة واتخاذىا المسار الصحيح -4

 فرضية البحث: -4
 :رضية البحث حوؿ مسألتيف اساسيتيفتمحورت ف

: امكانية ازالة العوائؽ لحمقات منظمة مركز التدريب المالي  الفرضية الرئيسة الاولى
 .والمحاسبي

امكانية زيادة فاعمية حمقات الجودة لتسيـ بتحسيف اداء المركز  الفرضية الرئيسة الثانية :
 لموصوؿ الى التميز .

 
 

 منيج البحث: -5
استخدـ الباحث الاسموب الوصفي التحميمي في دراسة موضوع البحث وطريقة تطبيقو ،اما 
اداة البحث الرئيسة التي اعتمد عمييا الباحث في جمع المعمومات فقد كانت الاستبانة 
مغمقة النيايات ، لأغراض الدقة في تحديد المعمومات ذات العلاقة ومساندتيا بالمعايشة 

مع الاشخاص المعنييف ،كما تـ استخداـ الاساليب الاحصائية في التحميؿ المباشرة ،والمقاء 
 وكذلؾ تحميؿ النسب المئوية 

وتـ تحديد مجتمع العينة بالأشخاص العامميف في الاقساـ الفنية المعنية بإقامة حمقات 
 الجودة.
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 الحدود المكانية والزمانية لمبحث -6
مركز التدريب المالي والمحاسبي وىو احد تـ اجراء البحث واختبار فرضياتو في مقر 

 15/14حي المستنصرية لمفترة مف  –تشكيلات وزارة المالية في موقعو الكائف في بغداد 
 .2419/ 34/14ولغاية 

 
 وصف عينة البحث - 7

تمثمت عينة البحث بموظفي مركز التدريب المالي والمحاسبي وكانت عينات البحث 
الاعتبار ديموغرافية المتدربيف مف حيث العمر والموقع الوظيفي عشوائية فمـ يؤخذ بنظر 

استمارة تمثؿ  44اناث وقد تـ توزيع  15ذكور و 25والتخصص ولمختمؼ الجنسيف وبواقع 
% 144استمارة بمعدؿ استجابة  44اراء الموظفيف حوؿ اسئمة البحث وقد تـ استرجاع 
 164موظؼ مف مجموع  44اف ويعتبر معدؿ استرداد عالي جدا. وقد شمؿ الاستبي

 % مف مجموع الموظفيف الكمي.25موظؼ تقريبا اي ما نسبيتو 
 

 المحور الاول
 مفيوم حمقات الجودة

تواجو منظمات اليوـ مشاكؿ تختمؼ عف المشاكؿ التي كانت تواجييا في السابؽ ، 
كذلؾ حموؿ ىذه المشاكؿ صار مختمفا جدا عما كاف في الماضي وواحدة مف أكفا 
الطرؽ في حميا ىو مف خلاؿ استخداـ الموظفيف ؛حمقات الجودة تقدـ افضؿ طريقة 

. اف (Syla,2013:243)في مشاركة الموظفيف في البحث عف افضؿ الحموؿ لممشاكؿ
تطبيؽ اشراؾ العامميف في اتخاذ القرارات المتعمقة في العمميات ، التخطيط ، ضبط 

لفرؽ حمقات الجودة وعادة المساىمة في الاىداؼ ، تحسيف الاداء ، ومف ضمف ىذه ا
 Bauer &  et) كة لإصحاب القرار قانونيا وشخصيااتخاذ القرارات مترو 

al,2006:184  وبذلؾ يعتبر العامموف مشتركوف في المسؤولية ومف ثـ يجب .)
)اعطاؤىـ المسؤولية والسمطة المناسبة لمباشرة مسؤوليتيـ في تحقيؽ الجودة الشاممة( 
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المدخؿ في اسموب عمؿ تمؾ المجموعات الصغيرة مف العامميف والذيف  وتمثؿ ىذا
يعمموف بكؿ حماس وجدية مف اجؿ تطوير مستويات الانتاجية والجودة خلاؿ اوقات 
واجباتيـ الاعتيادية، وعرفت ىذه المجموعات مف العامميف باسـ حمقات الجودة 

 (127: 2445)عمواف،
 
 
 -نشأة وتطور حمقات الجودة : -1

نشأت حمقات الجودة في الياباف ، قبؿ الحرب كاف اليابانيوف معروفوف بنسخ الافكار 
الغربية  وبذلؾ كانوا ينتجوف بضاعة مقمدة بثمف ارخص ،وظير مف بيف جميع العمماء 

 1954الى  1944الميتميف بالجودة العالـ ايشيكاوا فقد درس الحالة في الفترة ما بيف 
تبدأ مف الادارة وصولا الى ارض المتجر ، واف العامموف  شكمةالموتوصؿ الى استنتاج اف 

مدركوف بشكؿ كبير لمشاكؿ الجودة ولدييـ مستويات تعميـ جيدة وىـ يعمموف كيؼ 
يعالجوف المشاكؿ ، ولكف المشكمة ىي عدـ سؤاليـ والاستفسار منيـ . وقد استنتج الحؿ 

كانت ناجحة جدا واليوـ الياباف لدييا  وقد 1962بتقديـ حمقات الجودة ، وكانت البداية عاـ 
اكثر مف مميوف حمقة يشارؾ فييا اكثر مف عشرة ملاييف عامؿ                       

(Knowles,2011:121)  وبفضؿ كاوروايشيكاوا " 1962.ففي عاـKaoru Ishilkawa 
صغيرة  " وبالاعتماد عمى الخبرة التي اكتسبيا مف ديمنغ وجوراف فقد تـ إنشاء تجمعات

ضمت العامميف المباشريف والمشرفيف في الشركات كاف ىدفيـ البحث عف طرائؽ تحسيف 
التي  Quality Circlesالجودة ، وبذلؾ تشكؿ أوؿ ما أطمؽ عميو تسمية حمقات الجودة 

تكونت مف مجموعة صغيرة مف العامميف في الشركات . تيدؼ ىذه الحمقات لحؿ 
في العمؿ يعدىـ الأقرب ليا والأكثر تماسا بيا مف غيرىـ . المشكلات التي تواجو العامميف 

وأف تحقؽ الجودة والإنتاجية العاليتيف اذ إف التجربة اليابانية تقوـ عمى أساس أف الجودة 
ىي مسؤولية كؿ فرد في الشركة بدءً بالتزاـ عاؿ مف الإدارة وانتياء بمشاركة مباشرة واسعة 
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ف بدا أسموب حمقات الجودة في الياباف بعدد بسيط مف مف جميع الأقساـ والعامميف بعد أ
( كاف عدد الأعضاء 1962الأعضاء بعد ذلؾ بدأ في الازدياد بإعداد كبيرة في سنة )

( عضو وأصبح العدد يعد بالملاييف. مما حدا بالكثير 24444( فرد ثـ قفز إلى   ) 444)
ذا الانجػاز بالمػعجزة اليػابانية مف المراكز والمعاىد والييئات العالمية المتخصصة بوصؼ ى

وصؿ عدد حمقات  1982(. وفي عاـ  4: 2442فػي الجػودة .)عبد المالؾ و القزاز،
بريطانيا تأسست  يعامؿ. وفمميوف  6الجودة في الياباف إلى مميوف حمقة تضـ أكثر مف 

( مؤسسة وخطت دوؿ 144( اكثر مف )1982الجمعية الوطنية لحػمقات الجػودة عػاـ)
خػرى خػطوات متػقدمة لتػطبيؽ نظاـ حمقات الجودة ابرزىػا السويد والنرويج والبرازيؿ ا

( الاب الروحي Kauro Ishikawa( . ويعد كاروايشيكاوا )244: 2448)الخطيب، 
اوؿ مف نادى بتكويف مجموعات صغيرة مف العامميف بشكؿ تطوعي  لأنولحمقات الجودة 

وؿ المناسبة بيدؼ تطوير وتحسيف الاداء، تـ  تصدير لتحديد مشكلات العمؿ واقتراح الحم
الفكرة، وانتشرت في الولايات المتحدة الامريكية في اوائؿ السبعينات مف القرف نفسو، واف 
معدؿ ساعات اجتماعات حمقات الجودة قد يتراوح بيف ساعتيف وثلاث ساعات شيريا، اذ 

لمنظمات تعقد اجتماعات حمقات يجري عقدىا اثناء الدواـ الرسمي، في حيف اف باقي ا
 (  .81: 2414الجودة فييا بعد انتياء الدواـ الرسمي  )زيداف ،

 
 تعريف حمقات الجودة -2

لقد عرؼ العمماء والمختصوف في حقوؿ معرفة الادارة والجودة حمقات الجودة تعاريؼ 
الجودة، تمثؿ وجيات  مختمفة ففي حيف اتفقوا عمى النقاط الاساسية لمفيوـ حمقات 

التفاصيؿ الثانوية نتيجة لاختلاؼ بيئة العمؿ في بمدانيـ وندرج   اختمفوا في بعض
 -ادناه بعض تعاريؼ حمقات الجودة:

  الجودة في الياباف تتـ بواسطة فريؽ خاص  لإدارةىي أحدى الخصائص الأساسية
 .(Sallis,2002:91)تكوف خصيصاً لتحسيف الجودة 
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 في اقساـ العامميف لإيجاد دور شخصي لمعامؿ  حمقات الجودة ىي عممية تجري
في حؿ المشاكؿ الخاصة بأقساميـ ، ويعتبر دافع دائـ مف قبؿ المدراء لزيادة 

 .( Dale ,2003 :189) معدلات المساىمة مف قبؿ العامميف
  ويمتقوف  طوعيامجموعة مف العامميف في اختصاصات متشابية او متماثمة يعمموف

بوعياً لمناقشة المشكلات النوعية وايجاد الحموؿ المناسبة بمحض ارادتيـ ساعة أس
ليا ويتخذوف الاجراءات التصحيحية لمقابمة الانحرافات الحاصمة بيف المتحقؽ فعلا 

 (.182: 2447والمخطط.)حمود، 
 ( شخص مف منطقة 12-5عبارة عف مجموعة صغيرة مف الموظفيف متكونة مف )

لتحديد مشكمة ما تخص عمميـ ورة طوعية العمؿ نفسيا يتقابموف في الاسبوع بص
 (.  242: 2448)الخطيب،  وحميا

  واحد مف اكثر المظاىر المعروفة في المنيج الياباني لمجودة ىو حمقات الجودة او
)حمقات التحسيف المستمر( اف حمقات الجودة تعرؼ عمى انيا مجموعة مف 

انتظاـ ، في اوقات العامميف يقوموف بأعماؿ متشابية وىـ يجتمعوف تطوعيا، ب
الدواـ ، تحت قيادة المشرؼ ، لمتعرؼ والتحميؿ وحؿ المشاكؿ المتعمقة بالعمؿ 

 (Oakland,2014,348)ى الادارة العمياويرفعوف التوصيات ال

 مبادئ حمقات الجودة -3
: يأتيلحمقات الجودة مبادئ تحكـ الية عمميا ومف اىـ ىذه المبادئ ما 

 (                          34 - 29: 2411)السيسى،
ويعد مف أىـ الدعامات المميزة ولذلؾ تيتـ حمقات الجودة  الانضمام الاختياري :  -أ

بمراعاة عنصر الحرية في الانضماـ إلى حمقة الجودة ، ومف ثـ خمؽ نوع مف الالتزاـ مما 
 سموؾ الفرد . يزيد مف احتمالات النجاح لحمقات الجودة في تغيير
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ويقصد بيا حرية التصرؼ واتخاذ القرارات سواء لأعضاء الحمقة أو   ممكية الحمقة :  -ب
 للإدارة المسؤولة عف النشاط ، فيولد لدى أعضاء الحمقة أحساس قوي بالالتزاـ تجاىيا 

ح الجميع ، فبدلا مف أف وتتمثؿ في تحقيؽ التنافس المؤدي لنجا فمسفة الحمقة:  -ج
عمى حساب فشؿ الطرؼ الأخر ، يجب أف تكوف  الأطراؼلمنافسة لنجاح احدتكوف ا

 منافسة تعاونية تقوـ عمى مبدأ النجاح لمجميع .
يتركز اىتماـ أعضاء الحمقة عمى حؿ مشكلات عمميـ ،  مسؤولية أعضاء الحمقة:   -د

 مما يشجع التعاوف بيف أعضاء الحمقة وتحقيؽ النجاح ليـ جميعا .
ويركز ىذا المبدأ عمى أىمية معاممة الإفراد كمسؤوليف ، مما يؤدي إلى ة : مبدأ الثق-ىـ

رفع حماسيـ لتحسيف أداء العمؿ، ويساعد عمى التمييد لاكتساب السموكيات والاتجاىات 
 التي تيدؼ إلييا حمقات الجودة .

يا ، ويتيح ىذا المبدأ للإفراد فرصة اكبر لكسب الثقة وتدعيمالاعتماد عمى الحقائق:  -و
مف خلاؿ الاعتماد عمى المعمومات والحقائؽ ، وليس عمى وجيات النظر ، في تقديـ 
الحموؿ المقترحة لحؿ المشكلات في العمؿ، بما يسيـ في إتاحة الفرصة أماـ الجميع 

 لمتحدث بمغة واحدة تساعد عمى حؿ المشكلات التي تحد مف إنتاجية وجودة العمؿ . 
 

 الجودةاىداف وأىمية حمقات  -4
 (  الأىداؼ  الأساسية لحمقات الجودة وتتمثؿ في الآتي :214:  2413حدد )الصيرفي،  

 المساىمة في تحسيف مستوى الأداء وتطوير المنظمة . -أ
قامة ورش عمؿ مفعمة بالبيجة والغبطة ، يعطي مف   -ب مراعاة الجانب الإنساني ، وا 

 خلاليا قيمة ومعنى لمحياة.
ى إبراز القدرات الإنسانية ، وبالتالي إظيار عدد لامتناىي مف الحرص التاـ عم  -ج

 الإمكانات .
 ( 125: 2418اما اىمية حمقات الجودة فتجسد في ثلاث جوانب اساسية )راضي،    

 العمؿ عمى تحسيف مستوى الاداء لممنظمة ككؿ وتطويرىا المستمر. - أ



   0202هجلت العلوم الواليت والوحاسبيت / الوجلد الاول / العدد الثاًي حسيراى     
ى أعوال البحوث والترجوت       تصدر عي وزارة الواليت / هركس التدريب الوالي والوحاسبي / قسن التدريب عل    

 

190 

 

 

 

 الحقيقية لعمميـ. جعؿ بيئة العمؿ اكثر جاذبية لمعامميف مما يشعرىـ بالقيمة - ب
الحرص الكامؿ عمى ابراز القدرات الانسانية وذلؾ مف خلاؿ اظيار امكانياتيـ المتعددة  -ج

 والتي لا تقؼ عند حد معيف.
 

 متطمبات تطبيق حمقات الجودة -5
اف تحقيؽ نجاح حمقات الجودة في الشركات مرىوف بتوفير عدد مف المتطمبات    

 (216-213: 1996)عبد الفتاح ، -تي:الاساسية يأتي في مقدمتيا الا
 -دعم الادارة العميا: - أ
 يُعد دعـ واسناد الادارة العميا لتطبيؽ حمقات الجودة مف المتطمبات الضرورية لانجاح  

البرنامج ، بؿ اف ىذا العامؿ مف اىـ المتطمبات عمى الاطلاؽ، فدعـ الادارة العميا يعني 
قناعتيا بفاعمية حمقات الجودة وىذا يشجع العامميف ضمف الحمقات الى الاندفاع بزخـ اكبر 

 وتحقيؽ النجاح.
 -تخصيص الموارد: - ب
مب تخصيص الموارد اف اعتبار حمقات الجودة كنوع مف الاستثمار في المنظمة يتط   

المالية اللازمة لتدريب العامميف وتيياة كافة المستمزمات المادية والفنية بالإضافة الى مورد 
 الوقت اللازـ لمتدريب والتطبيؽ.

 -البداية الصغيرة :  -ج  
لكي تضمف المنظمة نجاح حمقات الجودة عمى المدى البعيد ، لا بد اف تبدا بداية    

( حمقات  6-2د قميؿ مف حمقات الجودة في المنظمة يتراوح بيف )صغيرة أي تشكيؿ عد
 وفقا لحجـ المنظمة وظروؼ عمميا.

 -التييئة الذىنية الصحيحة : -د
لكي تساىـ حمقات الجودة في تغيير اسموب الاداء في المنظمة، لابد مف خمؽ بيئة    

ديـ الحموؿ المناسبة عمؿ صحيحة يستطيع الفرد العامؿ مف خلاليا اف يكوف قادرا عمى تق
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لممشاكؿ التي تحدث في بيئة العمؿ مف خلاؿ التييئة الذىنية وتعزيز ثقة العامميف بأنفسيـ 
 وقدراتيـ عمى حؿ مشكلات العمؿ.

 
 أسموب عمل حمقات الجودة -6

لما كاف اليدؼ مف حمقات الجودة ىو تحديد ومعالجة المشكلات التي تواجو العامميف      
في بيئة عمؿ المنظمة ، فأنيا تُعد اسموباً كفوءاً لحؿ المشكلات ، عميو يتعيف باف تعمؿ 
بخطوات متسمسمة خطوة بعد اخرى مستعينة في ذلؾ بمجموعة مف القواعد او الإرشادات 

(. واف تحديد اية مشكمة 137: 2445كلات بشكؿ دقيؽ وكفوء )عمواف ،اللازمة لحؿ المش
مطموب اف تدرسيا حمقة الجودة واقتراح الحؿ ليا يمكف اف يأتي مف الإدارة العميا او الإدارة 
الوسطى او مف اي مصدر داخؿ المنظمة، ويتفؽ معظـ الباحثيف عمى أف أسموب عمؿ 

 ( 134: 2413حاوي و السعد ،حمقات الجودة يتضمف الخطوات الآتية: )
 
كشؼ المشكمة أو تشخيصيا، اذ ينبغي عمى الفريؽ معرفة موقع  تحديد المشكمة: -أ

المشكمة وتحديد حجميا ومستوى تأثيرىا وأسباب حدوثيا، ويتـ التركيز في ىذه المرحمة 
عمى وضع أىداؼ لحؿ المشكمة عف طريؽ ىذه الأىداؼ يتـ تقييـ البدائؿ التي تمكف 

ف ضرورة اف يستخدـ الفريؽ الاساليب الفريؽ مف مواجية المشكمة والتغمب عمييا، فضلًا ع
الذي يعتمد عمى ( Brain stormingالعممية لتحديد المشكمة ومنيا )العصؼ الذىني 

استخداـ التفكير الجماعي لمجموعة مف الاشخاص لموصوؿ الى افكار ما كانوا ليصموا 
قتراح الحموؿ إلييا كؿ بمفرده وتستخدـ ىذه التقنية في تحديد المشكلات وتحميميا وأحيانا لا

 .الممكنة
عمى الفريؽ القياـ بتحميؿ العممية التي تكوف بحاجة الى جمع البيانات وتحميميا : -ب

تحسيف ، ومف ثـ جمع وتصنيؼ البيانات وتحميميا ، وايجاد طرائؽ لحؿ المشكلات 
يب منيا )تحميؿ باريتو ، ومخطط السبب والنتيجة ، باستخداـ مجموعة مف الاسال

 سيطرة الاحصائية ( .ومخططات ال
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وتعني تحديد الحموؿ او مسارات العمؿ التي  تحديد البدائل الممكنة لحل المشكمة: -ج

 الأقؿ قبؿ اتخاذ القرار  تؤدي الى حؿ المشكمة وبموغ ىدؼ محدد ويفترض توافر بديميف في
 
تحديد الحؿ لممشكمة عف طريؽ تقديـ المقترحات مف لدف  ييعن الأفضل:اختيار البديل   -د

 أعضاء الفريؽ والمشاركة في اتخاذ القرار ، مما يسيؿ عممية تحديد البديؿ الأفضؿ .
 
بعد تحديد الحؿ لممشكمة تبدا عممية تنفيذه ومراقبتو مف لدف  تنفيذ الحل ومراقبتو: -ىـ

رفة مدى تطابؽ تمؾ البيانات مع الاىداؼ اعضاء الحمقة، ويتـ جمع البيانات وتحميميا لمع
المطموب تحقيقيا، وفي حالة عػدـ تطابقيا مػع الأىػداؼ ينبغي القػياـ بإعادة تقيػيـ الػبدائؿ 

 .كمة واختيار بديؿ اخر لحػؿ المشػ
 
 -معوقات عمل حمقات الجودة:  -7
اف تطبيؽ حمقات الجودة  في البمداف الناىضة مف شأنو اف يواجو بعض العقبات او    

المشكلات المرتبطة بطبيعة القوى العاممة )المنتجة ( اضافة لممشاكؿ المتعمقة بمستوى 
ويمكف التكنولوجيا المستخدمة وأساليب العمؿ التنظيمية في مختمؼ المجالات السائدة . 

 ( 144-142: 2442ود،)حم-ايجازىا بالاتي:
 الفشؿ في احتواء مشاكؿ المنظمة ومعالجتيا عف طريؽ حمقات الجودة -1
 عدـ القدرة عمى معالجة الظواىر الفنية والتكنولوجية في العمميات الانتاجية -2
عدـ قدرة الادارة العميا في المنشأة عمى استيعاب كافة المعمومات المتعمقة بالكمفة  -3

 النوعية
عضوا مشارؾ في الحمقة وليس حمقة غير كاؼٍ عمميا باعتباره دور المشرؼ عمى ال -4

   .ليا   رئيسا



   0202هجلت العلوم الواليت والوحاسبيت / الوجلد الاول / العدد الثاًي حسيراى     
ى أعوال البحوث والترجوت       تصدر عي وزارة الواليت / هركس التدريب الوالي والوحاسبي / قسن التدريب عل    

 

193 

 

 

 

 الدعـ الذي تمقاه الحمقة غير محسوس او واضح للأفراد العامميف مف قبؿ الادارة. -5
لا تستطيع الادارة العميا مف تفيـ الابعاد التي يجب معالجتيا عند اجتماعات حمقة  -6

 الجودة
الحمقة مف التقدـ الذي تـ احرازه في مجاؿ التطوير مف الفشؿ في اعلاـ العامميف في  -7

 قبميـ
التسرع في الوصوؿ الى قرارات قادرة عمى حؿ المشاكؿ التي تعاني منيا العممية  -8

 النوعية
 المبالغة في توقع المردودات المادية او زيادة الانتاجية مف قبؿ العامميف الاخريف. -9

صيؿ البرامج القادرة عمى تطوير العمؿ وفؽ المقترحات دوف التركيز عمى تفا -14
 وتحسيف النوعية.

 الادارات الضعيفة قد تعتمد بعض المقترحات مف قبؿ حمقات الجودة والتي قد لا  -11
  تؤدي الى ايجابية في الرد المستيدؼ وبالتالي ظيور مشكلات معينة مف جراء       

 .ئالسيالتطبيؽ 
 تعاني مف تردي اسموب المنظميف لمحمقة . -12

 (128: 2415ويرى النجار معوقات اخرى كما يمي:) النجار و جواد،      
 انخفاض مستوى العلاقات الانسانية وغياب روح الصداقة داخؿ المنظمة . -13
 توقع نتائج وحموؿ سريعة لمشكلات متعددة ومتجذرة مف خلاؿ حمقات الجودة فقط. -14
    حمقة في النقاش ، اغمبية صامتة وقمة اكتشاؼ الادارة العميا بعدـ تكافئ اعضاء ال -15

 يحاولوف بفرض افكارىـ عمى النقاش.      
 تبايف مستويات اعضاء الحمقة مف حيث الموىبة فيجتمع مف تنقصو الخبرة مع مف  -16

 لدييـ ادراؾ عالي مما يودي الى تضاربات صعبة المعالجة.      
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 المحور الثاني 

 الجانب التطبيقي 
 
 -مختصرة عن مجتمع البحث) مركز التدريب المالي والمحاسبي(:نبذة  -1

جرت الدراسة الميدانية لمبحث في احد مراكز التدريب الحكومية التابع لوزارة المالية    
العراقية وىو )مركز التدريب المالي والمحاسبي( والذي يعنى بتدريب وتطوير الكوادر 

 ة وزارات وىيئات وتشكيلات الدولة بصورة عامة.الوظيفية لوزارة المالية بصورة خاصة وبقي
بيدؼ  1981لسنة  93تأسس مركز التدريب المالي والمحاسبي بموجب القانوف المرقـ    

تطوير خبرات وكفاءات العامميف في وزارة المالية وفي الدوائر المالية في الوزارات  ودوائر 
وتدريب المرشحيف لإشغاؿ   الدولة والقطاع الاشتراكي كافة والمنظمات والمؤسسات

الوظائؼ المالية ويقدـ المركز  برامج تدريبية سنوية ضمف خطة سنوية  شاممة تصدر عف 
 المركز وتوزع عمى الوزارات والييئات والتشكيلات الحكومية كافة.

 
 جمع البيانات وتحميميا  -2
بياف واحتساب وتحميؿ استمارة است 44تـ جمع البيانات الموزعة مف قبؿ الباحث والبالغة    

اسئمة مرتبة وفؽ جدوؿ مقياس  14النتائج المبينة ، وكؿ استمارة استبانة تحتوي عمى 
 وكانت اجابات الاستبانة كالاتي: ليكرت الثلاثي وبصيغة )اوافؽ ، محايد ، لا اوافؽ(

 
 لا اوافق محايد اوافق اسئمة عن حمقات الجودة ت

حمقات الجودة وتدعميا ماديا تؤيد الادارة العميا اقامة  1
 ومعنويا واداريا

26 12 2 

 9 19 12تنفذ الادارة العميا مقترحات حمقات الجودة اذا كانت غير  2
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الثلاثي حيث تم احتساب  وتم تحميل نتائج اجابات الاسئمة  وفق مقياس ليكرت

 -المستويات  لممتوسط المرجح لممقياس الثلاثي وكالاتي:
 المستوى المتوسط المرجح

1665الى  1  غير موافؽ 
2632الى  1666  محايد 

3الى  2633  موافؽ 
  

 وكانت نتائج اجابات الاسئمة  وفقا لممقياس كما مبين في الجدول ادناه:
 

 

 تقميدية )مغايرة لمنمط(
 13 17 14 تساىم حمقات الجودة في حل مشاكل المركز الفنية 3
 13 16 11 تساىم حمقات الجودة في حل مشاكل المركز الادارية 4
 14 16 14 تساىم حمقات الجودة في تطوير الكوادر الوظيفية 5
 13 13 14 يتم اختيار اعضاء حمقة الجودة طوعيا 6
 8 17 15 يتم الاخذ بأراء ومقترحات الموظفين في حمقات الجودة 7
 14 18 12 قادة حمقات الجودة كفؤين لقيادتيا لبحث ومعالجة المشاكل 8
مدربين بما يكفي لحل المشاكل ان قادة حمقات الجودة  9

 والتفاعل مع الموظفين وتطوير الاداء
8 21 11 

تؤيد اقامة اكثر من حمقة يديرىا موظفون منتخبون ومدربون  14
 لحل المشاكل

19 18 3 

 النسبة المئوية 
 

35625% 41675% 23% 
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 التحميل الوصفي -3

  تبيف اف نسبة اجابة العينة ب) موافؽ( عمى جميع الاسئمة مف خلاؿ النتائج
%، واف نسبة 41675% ونسبة اجابة العينة ب) محايد( كانت 35625كانت 

% ، ويدؿ ىذا عمى اف اتفاؽ مجتمع 23استجابة العينة ب)غير موافؽ( كانت 
الدراسة اكثر مف عدـ الاتفاؽ مع وجود نسبة عالية مف الحياد ربما تكوف ناتجة 

 عف ضعؼ الاتصالات او قمة في الادراؾ الوظيفي
  بالموافقة حيث بيف السؤاؿ اؿ الاوؿ والسؤاؿ العاشر قد حضينلاحظ اف اجابة السؤ

الاوؿ اف حمقات الجودة تمقى الدعـ والاسناد والتأييد مف قبؿ الادارة العميا وىذا 

 النتيجة الوسط الحسابي اسئمة عن حمقات الجودة ت

تؤيد الادارة العميا اقامة حمقات الجودة وتدعميا ماديا ومعنويا  1
 واداريا

 موافؽ 266 

تنفذ الادارة العميا مقترحات حمقات الجودة اذا كانت غير تقميدية  2
 )مغايرة لمنمط(

 محايد 261

 محايد 169 تساىم حمقات الجودة في حل مشاكل المركز الفنية 3
 محايد 2 تساىم حمقات الجودة في حل مشاكل المركز الادارية 4
 محايد 261 تساىم حمقات الجودة في تطوير الكوادر الوظيفية 5
 محايد 2 يتم اختيار اعضاء حمقة الجودة طوعيا 6
 محايد 262 يتم الاخذ بآراء ومقترحات الموظفين في حمقات الجودة 7
 محايد 261 لقيادتيا لبحث ومعالجة المشاكلقادة حمقات الجودة كفؤين  8
ان قادة حمقات الجودة مدربين بما يكفي لحل المشاكل والتفاعل  9

 مع الموظفين وتطوير الاداء
 محايد 169

تؤيد اقامة اكثر من حمقة يديرىا موظفون منتخبون ومدربون لحل  14
 المشاكل

 موافؽ 264
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بيئة دليؿ عمى وجود خطوات لبداية صحيحة ويمكف تطويرىا مستقبلا في 
 صحية.

  اما السؤاؿ العاشر والذي يشير الى رغبة الموظفيف في اقامة اكثر مف حمقة
يديرىا اشخاص منتخبوف فتدؿ عمى وجود الدافع لدى الموظفيف في تطوير 
مياراتيـ القيادية والتصحيحية . وىذا الثنائي المتميز يشكؿ بيئة صحية في اقامة 

 حمقات الجودة
 بنتيجة محايد وىذا يدؿ عمى وجود قمة في  حظيتقية جميع نتائج الاسئمة البا

الادراؾ يمكف معالجتو مف خلاؿ اقامة دورات وورش تعريفية لبياف اىمية حمقات 
 الجودة وكيفية الاستفادة منيا

  اف الفرضية الرئيسة الاولى : امكانية ازالة العوائؽ لحمقات الجودة في منظمة
انو لا توجد عوائؽ رئيسية لعمؿ حمقات  مركز التدريب المالي والمحاسبي، تبيف

الجودة في المنظمة وتمثمت العوائؽ بضعؼ الموارد والتي مف الممكف معالجتيا 
 بتوفير الموارد المطموبة سواء كانت بشرية او مادية.

  الفرضية الرئيسة الثانية : امكانية زيادة فاعمية حمقات الجودة لتسيـ بتحسيف اداء
تميز .تبيف انو يمكف زيادة فاعمية حمقات الجودة مف خلاؿ المركز لموصوؿ الى ال

 اقامة دورات وورش لزيادة ادراؾ اىمية الموظفيف بأىمية حمقات الجودة .

 المحور الثالث
 الاستنتاجات والتوصيات
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 الاستنتاجــــات -1

ما توصؿ تُعد الاستنتاجات المحطة الاخيرة لرحمة الباحث فيي ثمرة بحثو ومف خلاليا يبيف 
 -اليو البحث مف نتائج عممية وندرج ادناه استنتاجات البحث:

 تبايف درجة الوعي بأىمية ومفيوـ حمقات الجودة لدى الموظفيف. -1
 ضعؼ الامكانيات والاساليب اللازمة لإقامة حمقات الجودة. -2
 قمة  اطلاع الموظفيف عمى اساليب الحديثة في الإدارة . -3

 التوصـــيات -2
 بما يمي :يوصي الباحث 

ضرورة التوعية بأىمية حمقات الجودة  ودورىا في تحسيف ظروؼ العمؿ وحؿ المشاكؿ  -1
الخاصة بالعمؿ مف خلاؿ الندوات والنشرات التعريفية واستخداـ كافة الاساليب الحديثة 

 لذلؾ
رفع مستوى الموظفيف في المركز مف خلاؿ خطة تدريب مبرمجو وممنيجو عمى كيفية  -2

ؿ العمؿ وكيفية استخداـ الاساليب والطرؽ الاحصائية في تحديد التعامؿ مع مشاك
 وتحميؿ وحؿ المشاكؿ 

تعزيز العمؿ الجماعي والعمؿ بروح الفريؽ والمشاركة الجماعية في اتخاذ القرارات  -3
 والعمؿ مف اجؿ رفع مستوى وجودة العمؿ

وتفويض الصلاحيات للإدارة العميا مف خلاؿ  توضيح اىمية تغيير الثقافة المنظميو -4
العمؿ بأسموب الفرؽ ومف ضمنو حمقات الجودة التي تستند عمى تمكيف الموظفيف 

 ومنحيـ الصلاحيات لاتخاذ القرار فيما يتعمؽ بعمميـ.
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تييئة وتوفير الموارد المطموبة سوآءا كانت مادية ، بشرية و ادارية لإنجاح برامج  -5
 حمقات الجودة

اـ الادارة العميا بدراسة جميع التوصيات الصادرة مف حمقات الجودة ومناقشتيا وابداء التز  -6
ملاحظاتيـ وتنفيذىا اف امكف وفي حاؿ عدـ تنفيذ تمؾ التوصيات يتـ بياف الاسباب 

 وتوضيحيا.

 المصـــادر
( ،" استراتيجيات ادارة الجودة" ، 2413حاوي ، محمد و السعد ، عبد الرحمف ، ) -1

 . 12باحث ، جامعة الجزائر، العدد مجمة ال
( ، "ادارة الجودة وخدمة العملاء" ، دار المسيرة ، 2447حمود ، خضير كاظـ ، ) -2

 عماف ، الاردف.
( ، " ادارة الجودة الشاممة والايزو مدخؿ معاصر "، 2448الخطيب ، سمير كاظـ ، ) -3

 مكتبة مصر ودار المرتضى ، بغداد ، العراؽ. 
( ،" ادارة الجودة الشاممة "، دار الشقري لمنشر وتقنية 2418راضي، بيجت ، ) -4

 المعمومات، الرياض ، السعودية.
( ،" ادارة الجودة الشاممة الفمسفة ومداخمة العمؿ"، دار 2414زيداف، سمماف خالد ، ) -5

 المناىج لمنشر والتوزيع ،عماف، شارع الممؾ حسيف، الجزء الاوؿ .
ير جودة اداء الجامعات في استخداـ بعض ( ،" تطو 2411السيسي ، جماؿ احمد ،) -6

التقنيات الحديثة " ، المجمة الدولية لمبحوث العممية والتطوير المستدامة ، الاتحاد 
 العربي لمتطوير والبيئة المستدامة ، مصر .

(، " بناء فرؽ العمؿ "، مؤسسة حورس الدولية لمنشر 2413الصيرفي، محمد، ) -7
 والتوزيع، القاىرة ، مصر.
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( ،"المنيج العممي لتطبيؽ ادارة الجودة الشاممة في 1996لفتاح ، فريد ، )عبد ا -8
 المؤسسات العربية" ، دار الكتب ، القاىرة ، مصر.

( ،" ادارة الجودة الشاممة"، دار 2442عبد المالؾ ،عادؿ و القزاز،اسماعيؿ خميؿ ، ) -9
 اسامة لمنشر والتوزيع ، عماف ، الاردف.

 -9441( ، "ادارة الجودة الشاممة ومتطمبات الأيزو 2413عمواف، قاسـ نايؼ، ) -14
 "، الطبعة الثالثة ، دار الثقافة لمنشر والتوزيع ، بغداد، العراؽ.  2441

( ،"ادارة الجودة والبيئة"، مكتبة 2415النجار ،صباح مجيد و جواد، ميا كامؿ، ) -11
 ،العراؽ. السيسباف لمطباعة والنشر، الوزيرية ، بغداد
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Diversifying and developing audit’s proofs of internal factors 

affecting Iraqi crude oil prices  

ة المؤثرة على أسعار النفط يالعوامل الداخلتدقيق تنويع وتطوير أدلة اثبات 
 الخام العراقي

 

Researchers 

Assist. Prof. Dr. Laith Jawad Kadhim (*1) 

Dr. Adil Hameed Sanqur (*2) 

 

Abstract. 

Crude oil revenues are one of the most important revenues of the 

Iraqi budget in financing its expenditures. Given that this revenue is 

affected by two types of factors; the external factors that are outside 

the control of the commercial unit and the internal factors that are 

within the scope of the control of the commercial unit to a large 

extent, these factors should be given a great deal of interest. One of 

the most important auditing procedures is obtaining other proofs in 

addition to the currently used proofs in a way that gives reasonable 

confirmation of the results reached by the auditor.  

 

(*1) College of Administration and EconomicsL Al-Mustansiriya university 

(*2) Federal Board Of Supreme Audit 
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 From this point of view, the present study highlights the internal 

factors affecting the prices of the Iraqi crude oil, proofs for auditing, 

develop, and diversify the proofs that give confirmation regarding 

the internal factors affecting the prices of the Iraqi crude oil. The 

present objectives study is shedding light on the most important 

internal factors affecting the Iraqi crude oil prices and the traditional 

auditing proofs as for the spatial and temporal limits, it is represented 

by the state oil market organization  (SOMO). between The years 

2010-2013 were chosen as deadlines, as the state’s last final account 

for revenue was issued in 2014, and that the state’s revenues include 

crude oil revenues, The most important conclusions were basing 

auditing on specific types of evidence without linking it to the goal to 

be achieved weakens the conclusion reached by the auditor  and the 

as for the recommendations it was developing auditing capabilities 

by moving from traditional auditing to in-depth technical auditing 

and finding appropriate proofs in the oil sector.. 

Key Words : supreme audit, internal audit, audit, crude oil. 

 

Section one. 

The Methodology. 

1-The problem.    

Is the internal factors affecting the determination of the Iraqi crude 

oil prices are not given a good deal of interest. Besides, there is a 
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need for diversifying and developing the currently used proofs. This 

leads to the disharmony between the currently used proofs and the 

aims of auditing. 

1- The present study aims to achieve the following: 

 The objectives. 

1- Shedding light on the most important internal factors affecting the 

Iraqi crude oil prices and the traditional auditing proofs. 

2- Explaining the extent of the impact of the decline in crude oil 

prices as a result of internal factors. 

3-Establishing appropriate auditing procedures to audit the impact of 

internal factors affecting Iraqi crude oil prices, supported by the 

proposed evidence. 

 

The hypothesis. 

The present study is based on an attempt to prove or deny the 

following hypothesis: - 

"The internal factors affecting the determination of Iraqi crude oil 

prices need appropriate auditing procedures supported by effective 

proofs because of their critical importance in determining the price of 

crude oil. 
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The value of the present study. 

The present study is an attempt to present one of the important tools 

through which the extent of the impact of these factors on the prices 

of the Iraqi crude oil, as well as the process of strengthening the 

auditing procedures, can be demonstrated by an effective proof. 

 

The spatial and temporal limits. 

The state oil market organization  (SOMO) represents the spatial 

limits. The years 2010-2013 are chosen as time limits. 

 

Section two. 

Auditing the internal factors affecting the prices of the Iraqi crude oil 

and the proofs.            

There are numerous definitions of auditing. It is defined as "an 

unbiased structured process to obtain proofs confirming the validity 

of commercial events to provide a degree of credibility in the 

financial statements benefiting users" (Messier, et al, 2006: 12). 

The benefits of auditing are not limited to the benefits related to 

auditing the financial statements. The practice of the commercial unit 

of auditing has many benefits, (Rashid and Jalab, 2008: 408-409). 

1- Identifying the degree of effectiveness of the commercial unit in 

its relationship with society in terms of fulfilling its social 
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responsibility, the degree of its response to the needs of customers, 

and the mental impression of customers about the commercial unit. 

2- Identifying the effectiveness of the relationships between the 

different functional fields in terms of generalizing cooperation or 

conflict between strategic units and the degree of effectiveness of 

communication between these units. 

3- Identifying the degree of the contribution of different job activities 

to achieving the mission and objectives of the commercial unit. 

4- Identifying strengths and weaknesses of the commercial unit in 

comparison with the commercial units operating in the same field. 

While Al-Atawneh classified the audit objectives, it also considered 

the levels of operations, balances, presentation and disclosure as 

follows: - (Al-Atawneh, 2016: 17-18) 

1- Objectives related to the level of operations: which are to 

verify that the financial operations have actually occurred and 

pertain to the establishment and have been fully documented 

and recorded with the correct values accurately and have been 

posted and classified properly and in the correct time and 

reflect the results of the establishment's operations during a 

certain period of time. 

2- Objectives with the level of the balances attached to these 

goals, verification of existence, meaning that the financial 

balances are for elements of actual existence, whether these 
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balances have a tangible or intangible nature and pertain to the 

establishment, and verification of completeness, meaning that 

all the balances have been included in the financial statements 

in full and with their correct values and verification. From the 

accuracy, classification, and correlation between the details, 

and also verifying that it reflects the balance of accounts on a 

specific date, i.e. verifying the existence of the interval. 

3- Objectives related to the level of presentation and disclosure: 

which is to verify that the presentation of the financial 

statements is a fair and honest presentation of the effects of 

transactions, other events and circumstances, and that all assets 

appearing in the financial statements are owned by the 

enterprise and that all obligations are rights or debts owed by 

the entity and that all elements the financial statements have 

been measured, presented and categorized completely 

accurately, correctly, and understandable and comparable in 

accordance with the requirements of presentation and 

disclosure. 

 

Proofs in auditing. 

Evidence for proof that it is all that the auditor or reviewer relies on 

or influences his judgment to reach an opinion on the validity and 

seriousness of the accounting data and financial statements and the 
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extent of their expression of the project's activity and status 

Financial. (Abd and Muhammad, 2018: 4) 

The term proof is the form or method of the proven truth, or on the 

effect derived from this method, in terms of argument or persuasive 

power. (Ibrahim, 1985: 242). 

Proof is conclusive by itself. Evidence, on the other hand, is used to 

obtain proofs. The auditor uses the largest possible number of 

evidences to obtain conclusive proofs. Most of the auditor's work 

consists of collecting evidences to obtain neutral technical opinion 

about the audited data, (Abdullah, 2014: 139). The International 

Auditing Criterion No. 500 has identified many types of proofs and 

evidences: 

1- Actual physical existence. This method is used to verify the 

physical existence of a tangible asset such as machinery and 

buildings, and the actual inventory is strong evidence of the 

existence of the original and that it is in the possession of the facility, 

but it is not considered evidence of ownership of the original (Al 

Muntarana, 2006: 180). 

2- Documents. They are the most common types of proofs and 

evidences upon which the auditor relies. There are three types of 

documents, (Abdullah , 2014:140): 

 



          0202 حسيراى الثاًيهجلت العلوم الواليت والوحاسبيت / الوجلد الاول / العدد   
  ى أعوال البحوث والترجوت       تصدر عي وزارة الواليت / هركس التدريب الوالي والوحاسبي / قسن التدريب عل  

       

8 

 

A. Documents prepared outside the facility and used inside it, such 

as purchase invoices. 

B. Documents prepared inside the facility and used outside it, such as 

sales bills and receipts from others. 

C. Documents prepared inside the facility and used inside it, such as 

accounting books of all kinds. 

3- Acknowledgements. These are the certificates required by the 

auditor, whether from inside or outside the facility. With regard to 

internal declarations, the auditor must take the necessary steps to 

make sure of the validity of the material being audited. It may be  

found more appropriate to obtain a certificate or an acknowledgment 

from the officials that the particular process was conducted 

appropriately. The inventory safety certificate and the 

administration’s certificate of how much it bears its social 

responsibility are among the important types of acknowledgements, 

(Muhammad, 2011: 264). 

2- Arithmetic accuracy. Arithmetic accuracy and correctness in 

the books and records of the facility is a guide and presumption upon 

which the auditor relies when examining the books and records and 

verifying addition, subtraction, and multiplication operations for the 

books and records, (Al Matarneh, 2006: 181). 

3- Existence of a sound internal control system. The good and 

solid internal control system gives the auditor a visualization of a 
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clear indication of the regularity of registration in books and records 

and their reliability, and vice versa. 

 

7- Subsequent events of budget preparation. After completing 

auditing and preparing final reports by the auditor, events that may 

be evidences or proofs of the correctness of some of the elements 

included in the financial statements may occur. 

8-Experts' opinions. The auditor is not a scientist in all sciences and 

arts. He/she may be specialized in the areas of accounting and 

auditing, and there are some fields of knowledge that the auditor 

cannot obtain sufficient and appropriate evidence such as (gold, 

petroleum, diamonds, etc. requiring the opinion of a specialized 

expert, (Jarbou, 2000: 182). 

1. Inspecting and testing the processes used by the administration to 

prepare estimations. Usually, the examination steps include: 

1- Evaluating the financial statements and understanding the 

assumptions upon which the estimation is based. 

2- Testing the calculations included in the estimation. 

3- Comparing the various estimations of previous periods with the 

real results of these periods. 

2- Using an independent estimation to compare the estimation 

prepared by the administration of the facility. 

3- Examining subsequent events that support the assessment. 
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Often these estimations are made in circumstances of uncertainty 

about the results of the events that occurred or are likely to occur, 

which need to use diligence. As a result, the risk of having material 

misinformation is greater if the estimations exist. 

 

Crude oil and internal factors affecting its prices. 

Crude oil is defined as "a liquid that is mainly composed of 

hydrocarbons, and contains a percentage of nitrogen and a small 

percentage of sulfur and oxygen. It is accumulated inside the earth 

and remains there until it is brought to the surface due to the natural 

factors such as cracks or ground fractures, or extracted by man by 

drilling wells”, ( Khansi, 2006: 9). 

Crude oil price is defined as “ the decisive variable of a group of 

factors affecting crude oil, which are indicated by a financial value”, 

( Dawha, 1993: 15). 

Typically, reference prices are adopted to estimate the price of crude 

oil, which represent the average prices of a group that is close in 

quality, especially (density and sulfur content) and close or far apart 

in the geographical location to form a reference for pricing a group 

of oil according to the proximity or after the reference oil, used as an 

indicator of the movement of spot market prices, ( Hasnawi, 2006: 

6). 
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The reference price means the entity that determines the price and 

represents "the standard price that the customer refers to to evaluate 

the prices of products available in the market to determine the 

suitability of these prices and judge them", (Abu Farah, 2010: 65). 

Among the most important price references are: 

A- OPEC Crude Oil Basket. 

B- Average Brent crude. 

3- West Texas Average Oil. 

4- W - Argus price reference. 

5- Average Dubai Crude – Oman. 

3- Internal factors affecting the determination of crude oil prices. 

The oil market is subject to a number of important developments that 

lead to a significant difference in the price of crude oil from one 

period to another and from one market to another. In general, there 

are two types of factors that affect crude oil prices; the external 

factors that are outside the control of the commercial unit and the 

internal factors; the internal environment of the commercial unit 

which affect prices. To some extent, the internal factors are  subject 

to the control of the commercial unit. Among the most important 

internal factors are the following: 

A- The location / geographical location of the oil export outlets on 

the basis of which the cost of shipping (transportation of crude oil via 

marine tankers) is determined which is estimated from the export 



          0202 حسيراى الثاًيهجلت العلوم الواليت والوحاسبيت / الوجلد الاول / العدد   
  ى أعوال البحوث والترجوت       تصدر عي وزارة الواليت / هركس التدريب الوالي والوحاسبي / قسن التدريب عل  

       

12 

 

port to the point of receipt or consumption, the closer the export 

outlets are to the receiving point, the lower the freight fee and this 

generates an opportunity for more sales  And at a higher price, this is 

what makes the export outlets in the Arabian Gulf and the 

Mediterranean distinct for the consuming countries in Southeast Asia 

and Europe. 

In this regard, the researchers point out that the impact of the site 

factor on the price of crude oil is evident clearly through the freight 

differences borne by the producing companies as a reduction in the 

price in the case of export sites away from the buyer’s ports, as well 

as the ports ’ability to absorb crude oil tankers and their movement 

and the ability to supply them with crude oil in time  What is 

specified for them, and what is a close correlation with the delay 

fines borne by the oil exporting companies due to the delay of the oil 

tankers by supplying the crude oil as a result of bearing part of the 

shipping costs due to the delay in these tankers. 

B- The quality of crude oil. In the oil industry, the quality of crude 

oil is expressed through its quality, which is represented by the 

degree of density and sulfur content contained in the source crude oil 

and symbolized by the API (a reference to the American Petroleum 

Institute), as the density of crude oil is determined according to the 

following formula: 

API = (141.5 ÷ SG) -131.5 
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As (SG); (Specific Gravity) is the specific weight of crude oil and 

means a certain volume of liquid compared to the same volume of 

water at a temperature of (60) Fahrenheit. Qualitative weight of 

water is sound 1 according to the definition of qualitative weight. 

The density of water is 10 Degrees according to the American Oil 

Institute’s scale. The degree of density is inversely related to 

qualitative weight. The greater the qualitative weight of oil is, the 

lower the density it has and vice versa. For example, if the qualitative 

weight of crude oil is (0,82), the density of oil is, (Al-Haiti, 2000: 

40); 

41 = 131.5 (0,82 ÷ 141,5)  

On the basis of the density of crude oil, the crude oil is classified into 

light, medium, and heavy oil. 

 

The cost of crude oil production. 

Cost of any product plays an important role in influencing the 

determination of its price and is a factor in price competition, 

through which the profit margin that the commercial unit wants to 

achieve can be determined. Concerning the Iraqi the oil industry, this 

factor may be less important than the other influencing factors. The 

cost of production in Iraq is low when it is compared to the other 

countries producing and exporting crude oil. For example, the cost of 
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producing a barrel of Iraqi crude oil ranges between (2-4) US dollars, 

(Hussein, 2006: 12). 

4- The role of qualified administration and human resources in 

setting prices. 

It includes the expertise and skills that those in charge of setting 

crude oil prices, their educational attainment, training courses that 

develop the employees responsible for setting prices, the ability to 

analyze the variables and conditions surrounding the company and 

affecting prices, and the ability to make appropriate decisions 

regarding (price, chosen market, customer attraction, growth and / or 

maintenance of old market share). 

The researchers believe that the administrative and human 

capabilities clearly are important in determining the price differences 

when determining the prices of crude oil. Price differences are the 

difference between the price declared on the oil exchange according 

to the reference prices and the price in the sale list that the company 

determines. This difference is the  (transport fares difference 

+  Qualitative density difference and sulfur content difference + price 

discount to motivate purchase). The importance of this factor is 

particularly highlighted through the price discount to motivate 

purchase. The other differences are determined according to a 

mechanism with the company. These differences differ from one 

period to another and from one market to another. 
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The elements below are among the most important things that the 

auditor should consider when conducting an auditing of the internal 

factors affecting the price of crude oil: 

1- Internal records. The data collected is in the form of a database on 

the daily operations of the company and includes information on the 

activities of the company and about the current performance in the 

areas of sale, storage, pricing, cash flow, and others. 

2- Market Surveys. It is the means by which the administration is 

able to view and keep abreast of the circumstances surrounding the 

company. 

3- Marketing research: It is the process of collecting data and 

analyzing it for the purposes of identifying and solving problems 

related to the marketing process. It aims to know the direction of 

future management to rationalize administrative decisions at various 

levels by providing them with information and explanations of the 

conditions that faced or could face the commercial unit, (Jabr, 2007: 

59). 

 

Section three. 

The practical aspect.   

1- The research sample and the pricing mechanism for Iraqi 

crude oil. 
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The state oil market organization  (SOMO) was established in 

accordance with the provisions of the Law Regulating the Ministry 

of Oil No. 1 of 1976 as one of the formations of the Ministry of 

Oil.  Oil marketing (SOMO) determines the markets to which Iraqi 

crude oil is sold. These markets and the crude oil that each market 

deals with and the price reference for the market can be indicated 

according to the table below. 

 

Table (1) Global markets and price references for Iraqi crude oil. 

Price reference Iraqi crude oil Global markets 

Argus Basrah and kirkuk crude American markets 

light  print  Basrah and kirkuk crude European markets 

Dubai and Amman 

medium 

Basrah crude Asian markets 

It is worth noting that Basra crude oil is a reference to the marketing 

outlet that the company deals with (the southern port), which 

includes other types produced in a province other than Basra, such as 

Maysan crude oil and other southern provinces that produce crude 

oil. Whereas, Kirkuk crude oil is produced in the province of Kirkuk 

by the North Oil Company, which also exports the oil produced in 

the other oil fields in the northern regions, which is marketed through 

the port of Ceyhan in Turkey. The price of the Iraqi crude oil is 

determined in general according to the following formula: 

PX = PR + D 
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P represents the price. 

X Crude Oil Source. 

R Crude oil chosen as a reference for the oil market in a specific 

region. 

D represents the price differences between (X and R) that are 

estimated by the committee to determine the price differences in the 

company from time to time and in most cases it is monthly and is 

also known as the Factor (Adjustment), which takes the differences 

between the crude oils in terms of quality (density, Sulfur content, 

geographical location, and customer desirability). This factor is the 

most important part of the equation as it depends on the estimation, 

which must be characterized by the accuracy of the estimation as it 

directly affects the total price of crude oil. 

 

Analyzing the internal factors affecting the Iraqi crude oil 

pricing. 

1- Location. The analysis of this factor takes two aspects: 

The first aspect is related to the price of shipping crude oil from Iraqi 

exporting ports to the ports of the importing country. 

The second aspect is related to the late fines incurred by the  state oil 

market organization  (SOMO) as a result of delayed loading of 

marine tankers in the Iraqi ports. Freight charges are estimated 

according to the following: 
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A- Issuing an annual book by international transporting companies 

called (world scale book) that explains freight rates for marine 

carriers annually according to the destination of shipment. These 

wages remain constant throughout the year and the wages are fixed 

on the basis of (100) points per metric ton of crude oil. 

B- The point identification is subject to several factors, including the 

availability of tankers, maintenance periods for marine carriers, 

climatic and political conditions, and other conditions related to the 

shipping process. The number of shipping points is determined 

according to Platt’s bulletins on a daily basis. The monthly average 

of the number of these points is taken on the basis of which the 

number of points is estimated for each  Shipment. 

3- (SOMO) shall bear the value of more than (20) points of shipping 

points as a reduction of the price of crude oil for the American and 

European markets from Basra oil.  Whereas, it does not bear any 

amount for the freight wage differentials with regard to the Asian 

markets because of their proximity to the Iraqi ports and the 

European markets loaded  from Kirkuk oil (Ceyhan Port). 

4- There are several tankers to load crude oil of different transporting 

capacities. Concerning the Iraqi crude oil, tankers called (VLCC 

260) whose load is equivalent to (2) million barrels are nominated. 

The table below shows the shipping rates according to the shipping 

destination for each (  100) points per metric ton. 
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Table (2) Crude Oil Shipping Prices. 

Iraqi oil shipping destination  

Years 

 2010 2011 2012 2013 

Basra- UK/ Basrah oil 29.51 35.97 43.14 47.16 

Basrah- American golf/ Basrah 

oil 

31.77 38.83 46.59 51.08 

The Mediterranean sea- 

American golf/ kirkuk oil 

18.58 22.43 26.83 29.13 

Concerning shipping points, they can be shown in the following 

table. 

 

Table (3) The rate of crude oil shipping points metric ton.111 

Iraqi oil shipping destination  

Years 

 2010 2011 2012 2013 

Basra- UK/ Basrah oil 39.761 41.381 30.300 22.462 

Basrah- American golf/ Basrah 

oil 

37.671 39.381 28.300 20.662 

The Mediterranean sea- 

American golf/ kirkuk oil 

68.523 62 62 40 
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To find the amount of what the company bears for the difference 

(price deduction) metric of crude oil, the following equations 

explain: 

A- Point price / dollars per metric ton = Annual freight rates ÷ (100) 

points. 

B- the points borne by the company as the freight difference per 

metric ton = the annual average point - (20) points. 

C- The freight rates incurred by the company for the metric ton = 

output of equation (b) x output of equation (a). 

D- The freight price difference borne by the company - dollars per 

barrel of crude oil = the result of equation (T) 7, (7,42). 

Whereas, :- 

Metric tons of Iraqi crude oil = 7,42 barrels of crude oil 

Below is a table showing the estimation process. 

 

Table (4) Estimating shipping differences that the company bares as a price 

deduction. 

Destination/ 

Iraqi crude oil 
Statement 

Years 

2010 2011 2012 2013 

Basrah- UK/ 

Basrah oil 

Point price- dollar/ 

metric ton 

0.295 0.356 0.431 0.472 

Points bared by 

company for 

shipping difference 

19.761 21.381 10.300 2.462 
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Shipping price 

difference bared by 

company- dollar/ 

barrel 

5.829 7.612 4.439 1.162 

Shipping price 

difference bared by 

company- dollar/ 

metric ton 

0.786 1.026 0.598 0.157 

Basrah- 

American golf/ 

Basrah oil 

 

 

 

Points bared by 

company for 

shipping difference 

0.318 0.388 0.466 0.511 

Shipping price 

difference bared by 

company- dollar/ 

metric ton 

17.761 19.381 8.300 0.663 

Shipping price 

difference bared by 

company- dollar/ 

barrel 

5.648 7.520 3.868 0.339 

Point price- dollar/ 

metric ton 

0.761 1.014 0.521 0.046 

The  

Mediterranean 

sea- American 

golf/ kirkuk oil 

Points bared by 

company for 

shipping difference 

0.186 0.224 0.268 0.291 

Shipping price 

difference bared by 

42.523 42 42 20 
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company- dollar/ 

metric ton 

Shipping price 

difference bared by 

company- dollar/ 

barrel 

7.909 9.408 11.256 5.820 

Total shipping price 

differences 

1.066 1.268 1.517 0.874 

 Total shipping price 

differences 

2.613 3.308 2.636 1.077 

The second aspect is related to the late fines incurred by the company 

as a result of the delay in tankers in loading from Iraqi ports to pump 

directly from the oil wells to the tanker without the presence of giant 

intermediate tanks between the pumping and loading process. Thus, 

the company deducts it from the total sales list. Therefore, its effect 

is not shown in  The price. The table below illustrates the delayed 

fines estimated on the company according to the oil markets. 

Table (5) Delayed fines/ (million dollars) 

 

Oil markets years Total 

2010 2011 2012 2013 

American 

market 

5 6 13 7 31 

European 

market 

1 3 10 8 22 
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Asian 

market 

11 11 24 17 63 

total 17 20 47 32 116 

 

2- The quality of crude oil. 

The quality of crude oil is related to the degree of qualitative density 

included in crude oil. There is a direct relationship between the price 

of the Iraqi crude oil and the degree of its qualitative density. The 

higher the qualitative density is, the higher the price is according to 

sources and markets that the company deals with. 

 

Table (6) Qualitative density ratio for Basra and Kirkuk crude oil. 

Oil markets Basrah crude oil Kirkuk crude oil 

2010 2011 2012 2013 2010 2011 2012 2013 

American 

markets 

30.63 30.41 30.19 29.32 32.58 32.27 31.89 31.76 

European 

markets 

30.45 30.52 29.36 29.29 33.23 32.07 31.79 30.81 

Asian 

markets 

30.58 30.26 29.96 29.67  

 

The degree of qualitative density of the Iraqi crude oil determined 

contractually is (34 degrees for Basra crude oil) and (36 degrees for 

Kirkuk crude oil). In case off any variance between the degree of 

qualitative density determined contractually and the actual degree 
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(according to the laboratory examination), (40) cents per  A degree 

are added to the price of selling a barrel in the event that the degree 

of actual intensity exceeds that of the contractually specified degree. 

Whereas, in the event that the degree of qualitative density falls 

below the contractually determined degree, (40) cents are deducted 

for each degree from the price of the barrel. 

 

 

Table (7) Degree variances and amounts of qualitative density. 

Statements Basrah crude oil Kirkuk crude oil 

2010 2011 2012 2013 2010 2011 2012 2013 

American 

markets 

qualitative 

density 

differences/ 

degree 

3.37 3.59 3.81 4.68 3.42 3.73 4.11 4.24 

Qualitative 

density 

difference 

amount- 

dollar/ barrel 

(40 cents*1) 

1.348 1.436 1.524 1.872 1.368 1.492 1.644 1.696 

European 

markets 

3.55 3.48 4.64 4.71 2.77 3.93 4.21 5.19 
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qualitative 

density 

differences/ 

degree 

Qualitative 

density 

difference 

amount- 

dollar/ barrel 

(40 cents*3) 

1.42 1.392 1.856 1.884 1.108 1.572 1.684 2.076 

Asian markets 

qualitative 

density 

differences/ 

degree 

3.42 3.74 4.04 4.33  

Qualitative 

density 

difference 

amount- 

dollar/ barrel 

(40 cents*5) 

1.368 1.496 1.616 1.732 

 

3- The cost of crude oil production. 

Cost is an important factor in determining the prices of products in 

general as well as the pricing of crude oil. The cost of the Iraqi crude 

oil production is low and competitive. 
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Table (8) The costs of the Iraqi crude  oil/ dollars. 

Producing company years 

2010 2011 2012 2013 

South oil company 1.334 1.724 1.724 3.522 

North oil company 1.513 1.69 2.09 2.646 

Meisan oil company 2.225 3.098 2.156 3.401 

Middle oil company  4.118 2.589 4.039 

 

The above table shows that the cost of the Iraqi crude oil production 

rises from one year to another. Yet, this rise is acceptable and it is 

not a restriction on the price as much as it is an advantage through 

which flexibility and freedom in pricing can be given, especially to 

meet the low demand  or to attract new buying companies and other 

uses of political nature or under special agreements. 

4- The role of qualified administration and human resources in 

setting prices. 

This factor is one of the internal factors affecting the pricing of crude 

oil in determining prices and proposing discounts. 
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Table (9) The numbers of employees of the Crude Oil and Gas 

Marketing Authority and their educational qualifications. 

Number of 

employees 

Certificates Service years 

5-9 10-19 More than 20 

years 

13 Bachelor 4 6 3 

7 Master 2 4 1 

 

The above table indicates that the percentage of graduates with a 

higher degree working in the Oil and Gas Marketing Authority 

constitutes (35%) of the total employees, which is a good percentage. 

But there are (3) employees with higher degrees out of (7) who are 

not specialists. The total percentage  of Non-specialists constitutes 

(35%) of the total employees in the authority. 

Table (10) Certificates that are not compatible with the job position. 

No Academic achievement Job position Service 

years 

1 Master of socialist studies American section manager 35 

2 Master of chemical engineering Asian section manager 10 

3 Bachelor of electric engineering Contracts section 20 

4 Bachelor of chemical engineering Gas contracts section 

manager 

14 

5 Bachelor of law Gas contracts 7 

6 Bachelor of mechanical Gas contracts 15 
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engineering 

7 Master of chemical engineering Gas contracts 9 

 

Regarding training courses for employees, the following is observed: 

1- The number of courses fluctuates from one year to another and 

there  is no participation in any courses during 2013. 

2- Although the numbers of courses held in the years (2010, 2011, 

and 2012) are considered good, but (51%) of them are courses in the 

field of pricing and markets. As for the studies prepared by the 

market research department in the company, it is observed that the 

number of studies fluctuates from one year to another; (10) studies in 

the year 2010; (60%) of them are in the field of developing price 

policies and markets. There is a decrease in the numbers of these 

studies in 2011 and 2012 with a total of (5) studies; (3) of which are 

in the development of pricing policies and markets. Despite the 

increase in the number of studies in 2013 to (15) studies, the 

percentage of studies in the field of developing pricing policies for 

that year is (27%) of them  as shown in the table below. 
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Table (11) Market research studies. 

 

Years 

 

(1) 

Total 

number of 

studies 

(2) 

Within Work 

development 

(3) 

Not within 

work 

development 

(4) 

Ratio of 

specialized 

studies to the 

total number 

%(1/2) 

2010 10 6 4 60 

2011 3 2 1 66 

2012 2 1 1 50 

2013 15 4 11 27 

 3 13 17 43 

 

From the above table, it is noticed that there is a decrease in the 

quantity and quality of studies and internal and external training 

courses. This weakness may be reflected in determining the price 

discounts that are proposed in pricing records. 

The effect of this factor is reflected in the granting of price discounts 

for the customer’s desire, which amounted to (2.5) dollars per barrel 

during the year 2013. The table shows the amount of differences 

(discounts) from the price of the Iraqi crude oil as a result of internal 

factors. 
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Table (12) The extent to which oil prices are affected by the internal factors. 

Factor discount amounts 

Site 0.829 

Qualitative density 1.5 

Production cost  

Qualified administration and human 

resources 

2.5 

Total 4.829 

 

Evaluating the internal factors affecting the price of the Iraqi 

crude oil. 

The list of influencing internal factors may be reduced or increased 

depending on the developments that may occur. Thus, familiarity 

with general factors used in all circumstances is confusing. So, the 

auditor must study the factors extensively to meet the auditing work. 

The researchers have identified the internal factors   to be evaluated 

based on the results. They have proposed appropriate proofs for each 

internal factor affecting the price as shown in the table below. 
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Table (13) Evaluating the internal factors affecting the Iraqi crude oil 

prices. 

 

Factor Statement Proposed proof 

 

 

Site 

1- Shipping prices. 

2- Toward decrease or increase  

of shipping points. 

3- Shipping points differences 

bared by company ( more than 20 

points). 

4- Delaying loading oil 

(delaying fines). 

World scale book. 

Reports of tankers 

sailing. 

Estimation due to tankers 

sailing. 

Reports of tankers arrival 

and testing delayed fines. 

 

 

Quality of 

crude oil 

1- Decrease due to quality factor. 

2- Fixing amount of what 

company bares due to qualitative 

density difference from the 

contractually fixed. 

3- Suitability of the Iraqi oil with 

global fineries. 

4- Ways of improving quality. 

Results of laboratory 

testing of oil quality. 

Comparison with 

producing countries. 

 

Volumes of produced oil 

toward markets. 

Historical development 

of the degree of 

qualitative density. 

 

Cost of 

producing the 

Iraqi oil 

1- Decrease or increase of the 

cost of producing the Iraqi oil. 

2- Competitiveness through 

cost. 

3- Competing with production 

Production reports. 

Market researches, 

market surveys, surveys 

of global production 

reports, and historical  
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cost in the larger producing 

countries. 

4- Expecting future cost fixation. 

record of production cost. 

 

 

Qualified 

administration 

and human 

resources 

1- Academic achievement job 

position accordance. 

2- Training courses suitability for 

the nature of works of oil and gas 

authority. 

3- Devoting studies and 

researches to develop the work of 

oil and gas authority. 

4- Service years of employees 

working in the authority. 

Decisions. 

 

Progress. 

 

 

Pricing quality reports. 

 

 

Quality of works and 

decisions. 

 

 

 

 

 

Other factors 

1- Various communication 

means. 

2- Proper ways of decision 

making to solve problems in time. 

3- Weakness of storing 

documents system. 

4- Good salary system. 

5- Suitable work site. 

6- Proper criteria for selecting job 

administrations. 

Inspecting information 

systems. 

Repetition of problems 

and solving them. 

Inspecting and evaluating 

electronic and paper 

archives. 

Choosing the system that 

is similar to similar 

companies. 

Field visits to work sites. 

Selecting bases of job. 
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Section four. 

Conclusions and recommendations. 

Conclusions. 

Basing auditing on specific types of evidence without linking it to 

the goal to be achieved weakens the conclusion reached by the 

auditor. There is a  lack of familiarity with specialized auditing 

methods and the basis for the auditing of the oil sector; the quality of 

the evidence that is in the case of the support of this sector and the 

lack of technical auditors. The most important reasons for the low 

quality of the Iraqi crude oil result from re-injecting black oil into the 

Iraqi crude oil wells, giant tanks for storing oil separately for each 

type according to the degree of oil density for each type of the Iraqi 

crude oil, the large number of marine boats that impede the 

anchoring of marine tankers, the delay in loading crude oil to oil 

tankers, and the absence of Iraqi oil tankers floating in the sea to 

store  And sell the Iraqi crude oil to reduce shipping differences that 

are deducted as a price reduction. 

The strengths of the company, especially the low cost of production, 

collide with the presence of producing countries such as Saudi 

Arabia and Iran whose lower costs of production, which constitutes a 

strong competitive factor for the Iraqi crude oil. 

 

Recommendations. 
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1- Developing auditing capabilities by moving from traditional 

auditing to in-depth technical auditing and finding appropriate proofs 

in the oil sector. 

2- Directing the auditor's attention towards linking the appropriate 

proofs by adopting clear and specific auditing procedures and 

programs that show how to implement the required auditing 

objectives and means to be adopted as well  on conducting a periodic 

and continuous evaluation of the proofs and the extent of reliability 

in light of the previous results and the expected results obtained. 

3- Developing the employees working in the Oil and Gas Authority 

by selecting the competent elements and involving the company's 

employees on  Specialized training courses in the field of oil 

markets, oil pricing, and market research department. 

4- Conducting periodic specialized studies to keep abreast of changes 

and developments in the factors affecting crude oil prices. 

5- Continuous training and coordination between the market research 

department and the oil and gas authority to benefit from the results of 

studies and research. 

6- Finding joint coordination with the Iraqi oil companies to improve 

the quality of crude oil by storing the product in tanks according to 

the quality of each oil. 

4- Avoiding re-injecting black oil into oil wells. 
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8- Conducting periodic review of the discount amount granted for 

the specific density difference (40) cents per barrel / degree for 

the type  confirmed in the contract in light of changes in the oil 

markets and the difference that the company bears for the price 

discount resulting from freight differences in light of changes in 

the oil markets periodically and continuously. 
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