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 على قيمة الشركة رأس المال العامل  تأثير
العراق دراسة تطبيقية على عينة من المصارف العراقية الخاصة في سوق 

 للأوراق المالية
The Impact of working capital on the Value of The 

company     

 الأستاذ المساعد الدكتورة                                
 انوار عباس هادي الهنداوي                                

 كلية الإدارة والاقتصاد-جامعة الكوفة                          
 الباحثة                                         

 انتصار محمد جواد سعيد البغدادي                            
 الإدارة الاقتصادكلية –جامعة الكوفة                             

  Entsar2017mat@Gmil                              
  المستخلص 

ري لرأس المال العامل وطرق قياسه و الاطار الفكالبحث الى تسليط الضوء على يسعى هذا 

على قيمة الشركة في عينة البحث )مجموعة من المصارف العراقية(،  تأثيرهومدى  استراتيجيته

زات المعرفية لقيمة الشركة والطرق المستخدمة لقياسها من خلال التطبيق على مع بيان المرتك

المدرجة في سوق العراق للأوراق المالية تكون من احد عشر مصرفا خلال عينة من المصارف 

 مشاهدة. 110وعدد مشاهدات 2020-2011السنوات من 

بشكل كمي لعشر سنوات  ،ركةتأثير إدارة رأس المال العامل على قيمة الشالبحث  لتحقيق هدفو

بأستخدام القيمة السوقية  لعينة البحث وذلك بأستخدام نسبة التداول وبيان تأثيرها على قيمة الشركة

 لأسهم الشركة)المصرف(.

 للاسهم وجود تأثير ذات دلالة معنوية لرأس المال العامل في القيمة السوقية توصلت الباحثة الى
 في المصارف عينة البحث.

متابعة المصارف لمستويات توصي بضرورة ضوء الاستنتاج الذي توصلت اليه الباحثة وفي 

لتلك رأس المال لاهميته الكبيرة في التأثير على مستويات الأداء المالي وبالتالي تحقيق الأهداف 

الاحتفاظ برأس مال عامل بصورة متوازنة والاستفادة من فرص الاستثمار بحيث المصارف، 

 ف على مواجهة التزاماته وفي الوقت نفسه الاستثمار الأمثل لتلك الأموال.يستطيع المصر

 الكلمات المفتاحية: رأس المال العامل، قيمة الشركة، نسبة التداول، القيمة السوقية.



026-795P. P Ghari Journal of Faculty of Administration and Economics Vol. 18 (No.3) 2022-Al 

 

Al-Ghari Journal of Faculty 

of Administration and Economics 

 

 

 
580 

Abstract 

This research seeks to shed light on the intellectual framework of working 

capital, methods of its measurement and strategy, and the extent of its 

impact on the value of the company in the research sample (a group of 

Iraqi banks), with an indication of the cognitive foundations of the value 

of the company and the methods used to measure it through application 

to a sample of banks listed in the market Iraq Securities was one of eleven 

banks during the years from 2011-2020, and the number of views was 

110. 

To achieve the goal of the research, the impact of working capital 

management on the value of the company, quantitatively for ten years 

for the research sample, using the trading ratio and showing its impact on 

the value of the company using the market value of the company's shares 

(the bank). 

The researcher concluded that there is a significant effect of working 

capital on the market value of shares in the banks in the research sample. 

In light of the conclusion reached by the researcher recommends the 

need for banks to follow up on the levels of capital because of its great 

importance in influencing the levels of financial performance and thus 

achieving the goals of these banks, maintaining working capital in a 

balanced manner and taking advantage of investment opportunities so 

that the bank can meet its obligations and at the same time the optimal 

investment for those money. 

 المقدمة

 

تسعى الإدارات الحديثة الى تنمية الأداء و تطويره من خلال تنمية مهارات الإدارة المتخصصة  

و قدراتها المتعلقة بأدارة الاستتتتتتثمار المالي داخل الوحدة حيث يحظى رأس المال العامل بأهتمام 

تؤدي ة، الستتتياستتتة المتبعكبير في الوحدات الاقتصتتتادية لما تشتتتكله الموجوات من نستتت  حستتت  

لذلك يج  الحفاظ على  يا على قيمة الشتتتتتتتركة،  تأثير إيجاب عامل  مال ال الإدارة الجيدة لرأس ال

الستتيولة في عملياتها اليومية لضتتمان استتتمراريتها و الوفاء بألتزاماتها ، ومحافظة الوحدات على 

ري الوحدات إدارة فعالة لرأس المال العامل لتجن  فشتتتتل الاعمال او الضتتتتالقة المالية وعلى مدي

الاقتصتتتتتتتادية تطوير إدارة مثالية لرأس المال العامل، فتختلف إدارة رأس المال العامل بأختلاف 
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الصتتتناعات وحجم الوحدة الاقتصتتتادية بالإضتتتافة لحجم الاستتتتثمار، وطبيعة استتتتثمار الوحدة في 

 الأصول الحالية

 

كفؤة لضمان استمرارية  طريقةالاقتصادية إدارة رأس المال العامل بفمن واجبات إدارة الوحدات 

ثل الركن الأكبر لعموم قرارات الوحدات  لذي يم مان تحقيق الربحية وا ية لضتتتتتتت فاعل قدرة وال ال

  الاقتصادية

الوحدة أداء تعتبر المعلومات الموجودة في القوالم المالية التي يعتمد عليها المستتتتتتتتخدمون لتقيم 

لمستتتتتاعدتهم في اتخاذ القرار في الاستتتتتتثمار او الاقتصتتتتتادية ومركزها المالي وتدفقاتها النقدية و

 باقي القراراتالالتمان و

م  كل  ديرونلذلك يبحث ال تاثير على نظرت المستتتتتتتتخدمين وذلك من خلال تحويل شتتتتتتت الى ال

ومحتوى القوالم المتتاليتتة من خلال الاعتمتتاد على ادارة الاربتتام حيتتث تعمتتل على التحكم في 

وتاثر ايجابا على قيمة الوحدة  ديرونبما تلالم اهداف المراف بها مستتتتوى الاربام وتوقيت الاعت

الاقتصادية بما تلالم المتطلبات التعاقدية وكذلك لتخفيض التكاليف السياسية او من خلال استخدام 

المرونة المتاحة من قبل الخيارات المحاستتتتبية لوجود مجموعة من البدالل المحاستتتتبية التي تعال  

السياسات المحاسبية مثل  لك استخدام احكام شخصية وبعضقتصادية وكذالبند او العملية الانفس 

  ادارة الاربام والتي تؤثر بالتالي على قيمة الشركة

Abstract                                                                                                 

 المقدمة
الحفاظ على العامل تأثير إيجابيا على قيمة الشتتتركة، لذلك يج  تؤدي الإدارة الجيدة لرأس المال 

الستتيولة في عملياتها اليومية لضتتمان استتتمراريتها و الوفاء بألتزاماتها ، ومحافظة الوحدات على 

على مديري الوحدات إدارة فعالة لرأس المال العامل لتجن  فشتتتتل الاعمال او الضتتتتالقة المالية و

مثالية لرأس المال العامل، فتختلف إدارة رأس المال العامل بأختلاف الاقتصتتتتتتتادية تطوير إدارة 

بالإضتتتافة لحجم الاستتتتثمار، وطبيعة استتتتثمار الوحدة في الصتتتناعات وحجم الوحدة الاقتصتتتادية 

 الأصول الحالية

 المبحث الأول: منهجية البحث والدراسات السابقة 

 المحور الاول: منهجية البحث

 اولا: مشكلة الدراسة
تاج الوحدات الاقتصتتتتادية الى الاستتتتتثمار في الأصتتتتل المتداولة، ويختلف هذا الاستتتتتثمار وفقا تح

لطبيعة عمل المنشتتأة، ويكون هذا الاستتتثمار ضتتروريا لاستتتمرارية الأنشتتطة التشتتتيلية للوحدات 

الاقتصتتتتتتتادية وتحقيق اهدافها، ولكن الاحتفاظ بهذه الأصتتتتتتتول المتداولة له تكلفة. وتحتاج هذه 

ات تحديد أستتتتتالي  تستتتتتتطيع رفع معدل دوران الأصتتتتتول المتداولة من  ير ان تؤثر على الوحد

بحيث تحقق عوالد تفوق تكاليف الاحتفاظ بهذه الأصتتول. الأنشتتطة التشتتتيلية للوحدة الاقتصتتادية 

الأمثل للموارد دم التمكن من الاستتتخدام الستتليم ووتواجه كثير من الوحدات الاقتصتتادية مشتتكلة ع
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لديها، أي عدم توفر تخطيط لاستتتتتتتثمار مجد في مكوناته يؤدي الى تكاليف متصتتتتتتاعدة المتوفرة 

 ة:، يمكن صيا ة المشكلة في الاتيوتتزايد بمقدار اكبر من عوالد الاستثمار

 ماهو تأثير رأس المال العامل على قيمة الشركة.  .1

 ثانيا: اهداف الدراسة 
  توضيح مفهوم رأس المال العامل. -1
 مة الشركةتوضيح مفهوم قي -2

 قياس تأثير رأس المال العامل على قيمة الشركة في المصارف العراقية عينة البحث. -3

 ثالثا: أهمية الدراسة
 كما وتمثلتستتتتمد أهمية الدراستتتة من أهمية رأس المال العامل ومصتتتادر تمويل الاستتتتثمار، 

الشتتركة  صتتورة عن دور ستتياستتات الاستتتثمار في رأس المال العامل ومدى تأثيرها في قيمة

ونشاطها الإنتاجي، حيث يشكل في قسم منها نسبة عالية ولاهمية دوره في استمرار النشاط 

وديمومته وتأثيره على العالد ومخاطرة الوحدة الاقتصتتتتتتتادية فضتتتتتتتلا عن الأهمية الميدانية 

ة للوحدات لكونها محاولة علمية لتحليل رأس المال العامل ومدى انعكاستتته على قيمة الشتتترك

عمال عامة والمصتتتارف بصتتتورة خاصتتتة وتعزز من التكامل بين دية في منشتتتأت الاالاقصتتتا

 القرارات المالية للحصول على الأهداف المرجوة للوحدات الاقتصادية.

 البحث رابعا: فرضية

 وجود تأثير ذات دلالة معنوية لرأس المال العامل في القيمة السوقية -1

 :خامسا: منه  وأسالي  البحث

 الى منهجين يستند البحث 

تمكنت الباحثة من  المقالات التيمن خلال الكتب المحاسبببببببرية والرسببببببباال الماجسبببببببتير والدكتورا  و  
 . الوصول اليها للوصول للجانب النظري 

والجانب العملي اعتمدت الباحثة على التقارير المالية للمصبببببارف عينة البحث والتي تم الحصبببببول 
 عليها من مواقع المصارف عينة البحث

 ادسا: حدود البحثس
 : المصارف المدرجة في الأسواق العراقية للأوراق المالية.الحدود المكانية

 2011( واعتبار سببنة 2011-2020بحث حدود البحث الزمنية للمدة )الحدود الزمانية: شببملت ال
 هي سنة الأساس.



026-795P. P Ghari Journal of Faculty of Administration and Economics Vol. 18 (No.3) 2022-Al 

 

Al-Ghari Journal of Faculty 

of Administration and Economics 

 

 

 
583 

 : الاطار النظريالمبحث الثاني
يات ال حد المحتو مل ا عا مال ال عد إدارة رأس ال يات التي ت حد مالي وهو من الت مة في القرار ال مه

تواجهها الوحدات الاقتصاااااديةل والتي تاااااعف الف توف ر ماااااتوئ مما ااااو و م    من الااااا ولةل 

تاااااااتط ة تلاط ة الالتاامات المال ة قصاااااا رة الاجلل والمترتية عت ية تمويل شمي اتها الت اااااالا ي ة 

  ربح تها. الاقتصادية و وتحق ق الهدف المها ي وهو ضمان ا تمرارية الوحدة

 المحور الاول: مدخل مفاه مي 

 -عرف الباحثون رأس المال العامل بشكل عام على انه:

( رأس المال العامل "مقدار الاستتتتتتتتثمار المتام ضتتتتتتتمن 2004،328عرف )الزبيدي، -

الموجودات المتداولة ضتتتتتتتمن فقرة النقدية، والمخزون  أيالموجودات قصتتتتتتتيرة الاجل 
 والاستثمارات المؤقتة".والذمم المدينة 

( رأس المال العامل "مقدار الاستتتتثمارات الموظفة ضتتتمن 2007،211عرف )العامري، -

المالية  الأوراقالموجودات المتداولة قصتتيرة الاجل، وتشتتمل النقد والحستتابات المدينة و 
 قصيرة الاجل و المخزون ....الخ من الفقرات".

لعتتامتتل "هو عبتتارة عن الفرق بين ( رأس المتتال ا2019عرف )القرشتتتتتتتي والتتدلالي، -

الموجودات المتداولة والمطلوبات المتداولة ويمثل صتتتتتتتافي رأس المال العامل هو جزء 
من الاستتثمارات ضتمن الموجودات المتداولة بحيث تم تمويله من مصتادر تمويل طويلة 

 الاجل"
 -مؤقت:أس المال العامل على كونه دالم ووصنف قسم من الباحثين ر

 ((Paramasivan & Subramanian, 2012 عرف -

هو المبلغ الواج  توفيره لأجراء الاعمال بستتتلاستتتة خلال  -: اولا: رأس المال العامل الدالم

 السنة و يعتمد على طبيعة النشاط للوحدة الاقتصادية ويقسم الى قسمين.

               الأساسياول رأس المال العادي: هو ادنى حد من رأس المال العامل للحفا ظ على التد  -        1

    و المرتبات. الأجورمثلا لدفع 

 إضتتتتتتتافيرأس المال العامل بهامش الاحتياط: قد توجد حاجة الى رأس مال عامل    -        2

للحالات الطارلة التي تنشتتتأ في وقت ما مثلا في حالات الكستتتاد والاضتتترا  وهو نات  من فرق 
  العادي الذي يحتفظ به كأحتياطي للطوارئ. رأس المال عن حاجة رأس المال العامل

نفس المصتتتدر الستتتابق( وهو رأس المال العامل مؤقت و متقل  ) ثانيا: رأس العامل المؤقت
  -الذي يتأثر بزيادة حجم ونشاط الشركة و يتتير مع تتير الزمن ويقسم  الى قسمين:

فته في مواستتتتتم العمل رأس المال العامل المتتير الموستتتتتمي: وهو المبلغ المطلو  اضتتتتتا1- 

 النشطة من السنة، فهو مطلو  لتلبية السيولة في مواسم الاعمال.
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رأس المال العامل المتتير الخاص: وهو توفير رأس مال عامل اضافي لتوفير موجودات  2-

 .لتواجه الاحداث التير متوقعة، مثل حملات التسويق المكثفة إضافيةمتداولة 

فس المصدر السابق( وهو رأس المال الذي لا يتتير ضمن مستوى ن) رأس المال شبه المتتير3- 

 يكفي لمستوى محدد من النشاط، ويزداد بزيادة النشاط وتبعا لذلك التتير أيمعين، 

 كونات رأس المال العاملم 2-2-3

تيحث الوحدة الاقتصادية شن عقاط القوة والضعف الموجودة داخيها لتاتط ة ا تلا ل الفرص 

جهة التحدياتل ففي حالة التأكد تحتفظ الوحدة الاقتصادية بمقدار كافي من الموجودات المتاحة وموا

المتداولة لتلاط ة احت اجاتها. اما اذا ل  تتأكد من الظروف المح طة ييو ان تحقق توازن مال أ 

لتحق ق الأمان وتأم ن الوحدة الاقتصادية والذي يعد الهدف الأ ا ي لها. ح ث تاتخيص فا ض 

من التدفقات لاد احت اجاتهال وتر   الوحدة الاقتصادية   ا تها وفق ما يما يها من  وصافي

 الظروف.

 إدارة المقدية  -أولا

هو المصدر الأ ا ي لا تمرارية اشمال الوحدة الاقتصادية وتمف ذ اع طتهل وهو المقد الياها الذي 

راق المال ة شيه المقدية او التي يحتفظ به في صمدوق او في الحاابات اليارية لدئ اليمكل و الأو

تتحول بصورة  ريعة الف عقديةل فمن المه  ان تحتفظ بها في حدود معقولة لمواجهة بعض 

الالتاامات مثل الأجور و شراء المواد الأول ة و الق ام بألاع طة الاشت ادية  فأذا زاد شن المقدار 

تثمارل اما اذا اعخفض شن حد مع ن الطي عي   عطل جاء من الأموال ويمخفض العا د شيف الا 

فتتوقف الوحدة الاقتصادية شن تاديد التااماتهال   والهدف الر  اي لادارة المقد احكام الا طرة و 

 .276):2013الرقابة لماتوئ محدد من المقد الموجود في الوحدة الاقتصادية)الامفيل

 بمقدار مع ن من المقدية هماك ماايا شدة تحصل شي ها الوحدة الاقتصادية من الاحتفاظ 

شمد احتفاظ الوحدة الاقتصادية بمقدار كافي من المقدية تاتط ة  داد ديوعها في الموشد  .1

المما ول وبذلك تاتفاد من الخص  المقدم من الموردونل كما تاتط ة من ذلك شراء كم ات 

 214)ل1992كي رة اذا كاعت راغية في ذلك )ال ماعل

ااشد الوحدة الاقتصادية في حماية  معتها الا تماع ةل أي تيعل توف ر المقد بمقدار كافي ي .2

 (.187ل2009عاو الا ولة المتداولة والاريعة ممايمة مة عاو الوحدات الممافاة)شقلل

ييو ان يكون لدئ الوحدة الاقتصادية عقد و موجدات كاف ة شيه  ا ية لمواجهة الظروف  .3

قل وحالات الهيوط في ماتويات الطيو الطار ةل مثل حم ت الدشاية و مواجهة الحرا 

 (.214ل1992شيف الإعتاج)ال ماعل

الاحتفاظ بمقدار مع ن من المقد يمكن الوحدة الاقتصادية من اغتمام الفرص الا تماع ة  .4

والاقتصادية المما يةل كفرصة شراء ممظمة أخرئ او شروض خاصة يقدمها 

 (.196ل2004الموردون)همديل

قتصادية م كية تحديد الحي  الأمثل ليمقد الواجو الاحتفاظ بهل ف عتمد وتواجه إدارة الوحدة الا

تحديد مقداره شيف تخط ط المقدية في خ ل الامة المال ةل وتوضة خطة عقدية شيف أ ا ه تحدد 

 كافة الإيرادات والفا ض او المصروفات والعيا المحتمل.
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  الذم  المديمة -ثاع ا 

ب ن  فيوةم أ وتطورها تطيو الامر الف الي ة شيف الحاابل فتعت ية لأتااع الاشمال التيارية 

الأشخاص الذين المديمة إلف  ذم ت  ر الذم  المديمةل و المي عات والتدفق المقدي المقابل في ال

لاياددون ق مة م ترياته  بح ث يظل حاابه  مفتوح لدئ اليا ة ل وتامف أيضا ب ة الا تمان وفي 

صيح الي ة بالا تمان ضروري ليضلاوط التمافا ة شيف الرغ  مايمثيه ظل الممافاة في الأ واق أ

الواقة من تيم د أموالها وتكال ف أخرئل فتييأ الوحدة الاقتصادية الف وضة   ا ة واضحة 

 (.2013:289ل  تمان ل و  ا ة مما ية لتحص ل الذم  المديمة )الامفيل

 (.1998:175لياراويلوتصمف هذه الذم  الف عوش ن من الحقوق )ال مخي و ا 

المديمون التياريون: وتمتج هذه الحقوق من ب ة الوحدة الاقتصادية لياية دون ا ت م عقد  .1

 او خدمة تقدم بالاجل.

المديمون غ ر التياريون: وتمتج هذه الحقوق عت ية التعامل مة الوحدة الاقتصادية وتترتو   .2

 ف طيق شي ها حاابات مديمة أخرئ. حقوقا عت ية اخذ  يفة او قروض شيف المتعامي ن معهال

ل وتختيف الوحدات الاقتصادية في الا تثمار في الذم  المديمة تيعا لاخت ف الكفاءة وقدرة الإدارة 

شيف تحق ق مي عاتل كما وأن مقدار القوة التمافا ة وطي عة شمل الوحدة الاقتصادية والحصة 

المديمة. أما اذا ليئت الوحدة الاقتصادية الف  الاوق ة ليوحدة تأث ر شيف حي  الا تثمار في الذم 

تقي ل الذم  المديمة و أتياع   ا ة الي ة المقدي فمن الممكن ان يعود بربح افضل ليوحدة الاقتصاديةل 

لكن حي  المي عات   مخفظ ب كل ميحوظ شمد مقارعتها بألوحدات الاقتصادية لقطاشات ال ركات 

 (. 2014الأخرئ )حدادل

 (:2013حدات الاقتصادية شمد ادارتها ليذم  المديمة امران )ال واورةلويواجه الو 

وتاتمر في تحص ل الذم  المديمة فأعها  شمدما تتحفظ الوحدات الاقتصادية ل روط الا تمان -1

تقيص من الوحدات المياشة وتض ة فرصة هامة لتحق ق الارباحل شيف الرغ  من تقي ص 

 يديون الرديئة.حي  خاارتها عت ية الاثار الايي ة ل

الاقتصادية من الي ة الاجل وتممح ا تمان تياري ليعم ء ف ؤدي ذلك  شمدما تايد الوحدات -2

الف زيادة حي  الديون الكيي وهذا بطي عته يؤدي الف زيادة ميحوظة في الديون الم كوك 

 في تحص يها.

 الذم  الدا مة -ثالثا:

ق تأخ ر المدفوشاتل ف مكمها تأخ ر الدفة يمكن أن تحصل شيف تمويل رخ ص شن طري الاقتصادية

ولكن لايميلاي ا تخدام التأخ ر في كث ر من الأح انل لان الموردين يتوقفون او يطاليون ليموردين 

ل با تخدام هذه الفرصة المال ة ل  تثمار في (Nguyen & Dang,2020:260بالدفة الفوري)

بالدفة في فترة قص رة الأجل. شادة ت  ر إلف أع طة أخرئ والحصول تمثل الذم  الدا مة التاامًا 

من قيل الوحدة  معام ت ليموردين في الأع طة الت لا ي ة التي ل  يت  دفعها بالفعل

تتوافق مة المييغ الماتحق ليموردين بدءًا من  والتي. Akinlo,O.2020 :130)الاقتصادية)

عقدية  ي اليحظة المحددة التي تدفة ف هاالمواد وتمتهي فالوحدة الاقتصادية اليحظة التي تتيقف ف ها 

 و  المواد. كيفة هذه مقابل  من قيل الوحدة الاقتصادية
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شيف وحدات الديون ليموردين. عظرًا لأن التيك الذم  ( مة زيادة DAPالذم  الدا مة ) مرياداد ش

 .شوا د أشيف

 المخاون -رابعا:

تمتظر ب عها وتحوييها عقداً شيف كة و الدوران او  ية تتم ا بكوعها دا مة الحرمواد ب المخاونيتمثل 

 واء كاعت مواد أول ة او تامة الصمة  ل وهو احد اليمود الهامة ليموجودات المتداولةالمدئ القص ر

من موجودات الوحدة الاقتصادية ويتم ا بأعه  دا   الحركة   %30لوقد تصل  عاية المخاون  

مخازن ث  تحول الف الوحدات الإعتاج ةل ومرة تحول الف والدوران فتاتي  من المورد لتحول الف ال

المخازن ومن بعدها الف الاوق او مياشرة الف الأ واقل يتوقف مدئ عياح الوحدات الاقتصادية 

او ف يها شيف إدارة المخاونل خاصة شمد التذبذب في أ عار المواد او الاية و عدرة الموارد المادية 

ايد من الا تثمار في المخاوعات يعمي المايد من المقود المق دة في الم(ل كما ان 2013)ال واورةل

 اعتظار تول د العوا د.

إدارة المخاون مة ميموشة متموشة من المخاطر التي يمكن أن تايد التكال ف والتأث ر  تتعرض 

 (.2013:298)الامفيلشيف الإدارة قص رة الأجل. يت  تصم ف التكال ف ذات الصية ب كل شام 

:كيفة رأس المال المخاون والذي يعتير الياء الأه  من التكال فل لاعه قد تممة الوحدة اولا

 الاقتصادية من ا تثمار الأموال المحتياة في ا تثمارات بديية 

ثاع ا: تكال ف ته ئة الماتودشات وص اعتهال وتكال ف أجورالعامي ن ف هال بألاضافة لتكال ف 

 فة.التأم ن شي ها من المخاطر المختي

ثالثا: تكال ف تيف المخاون او اعتهاء ص ح ته ح ث تييا الوحدة الاقتصادية الف ات ف 

 المخاون شمد تعرض اليضاشة الف التيف اثماء فترة الخان.

رابعاااا: تكاااال ف التي تتكيااادهاااا الوحااادة الاقتصاااااااااادياااة شماااد تخف ض أ ااااااعاااار الي ة شماااد                                         

 موا   او تلا  ر الاذواق او لاشتداد الممافاة.تلا ر ال

خاماا: يتكال ف عقص المخاون او عفاذه فتييأ الوحدة الاقتصادية الف تأج ل التاي   حتف تتوفر 

 الاية المطيوبةل او قد تخار الطيي ة في حالة شدم اعتظار العم ل.

الأموال المق دة في التخف ف قدر الإمكان من  في الوقت الذي تحاول الوحدات الاقتصادية

وحدات الاقتصادية كياء من الأشمال التياريةل تمتيك الوالمخاوعات ولكن في بعض الأح انل 

 فترات طويية ل ت  الكث ر من الأموال المقدية الماتثمرة في المخاوعات عظرًا لأن الممتج يحتاج إلف

لتوازن ب ن خطورة الاحتفاظ ولهذا تاعف الوحدات الاقتصادية شمد إدارة مخاوعها الف اتيه اه. 

بالمخاون ومخاطر شدم تلاط ة الطيو شيف الايةل والعمل شيف ممار ة ع اط الوحدات الاقتصادية 

 (Kasozi,2017:5دون تكال ف إضاف ة او شقيات)

 نماذج قياس راس المال العامل

ة للتأكد من الى النس  المتعلقة بالسيول الأولىنسبة السيولة: يهتم المحلل المالي بالدرجة 1

مبنية على الموجودات قدرة الشركة على التسديد في الاجل القصي، وتكون هذه النس  

 قة بينهما العلاالمتداولة والمطلوبات المتداولة و



026-795P. P Ghari Journal of Faculty of Administration and Economics Vol. 18 (No.3) 2022-Al 

 

Al-Ghari Journal of Faculty 

of Administration and Economics 

 

 

 
587 

نسبة السيول السريعة: لحسا  النسبة التي تقيس مقدرة الشركة لتسديد التزاماتها دون . 

سيولة نقدية من خلال  الأكثرالمتداولة  الأصول الاعتماد على المخزون السلعي للحصول على

 (2006:202الميداني،(:المعادلة الاتية

 المخزون السلعي/ المطلوبات  –نسبة السيولة السريعة= الموجودات المتداولة 

فاذا كانت هذه النسبة اكثر من المعدل الوسطي للصناعة تعني ان الشركة تستطيع تسديد 

 ن الحاجة الى المخزون السلعي.مطلوباتها المتداولة و بدو

ونستخدم في مقياس رأس المال العامل للمصارف عينة البحث النسبة المتداولة لكون 

 المصارف عينة البحث مختلفة في حجم استثمارها.

لموجودات المتداولة على المطلوبات انسبة التداول: يمكن الحصول على هذه النسبة بتقسيم  2.

لنسبة باستعمالها الشالع لقياس القدرة على التسديد في الاجل المتداولة، وتتميز هذه ا

 (2018)الخزاعلة وجرادات،القصير

 

 نسبة التداول = الموجودات المتداولة /المطلوبات المتداولة 

يتم مقارنة هذه النس  مع المعدلات الوسطية لكل صناعة فاذا كانت النسبة المالية اقل او و

للصناعات المماثلة يدل ذلك على وجود مشاكل في الشركة، على اكثر من المعدلات الوسطية 

المحلل المالي ان يتحرى عن سب  هذا الاختلاف للتعرف على المشاكل التي تواجه الشركة 

 المالية و الاقتصادية للشركة. الأوضاعومدى تأثيرها على 

العالد المالي المتحقق العالد على حقوق المساهمين: تعد مقياسا شاملا للربحية، لقياس  -ثانيا

على استثمارات الوحدة الاقتصادية، كما وتعبر عن قدرة الوحدة الاقتصادية على جذ  

الاستثمارات، لكون العالد على الاستثمار يحدد بصورة رليسية قرارات المستثمرين )مسوده 

(، ويمكن الحصول عليها من خلال قسمة الربح الصافي على اجمالي حقوق 2016وخشان،

 لمساهمين.ا

العالد على الاستثمار: تعبر هذه النسبة عن العلاقة بين الربح الصافي و حجم الاستثمار  -ثالثا

انه  أي، الأرباممدى مقدرة الدينار المستثمر الواحد على تحقيق  أيفي الوحدة الاقتصادية، 

في كنسبة العمليات و أنشطة التشتيل، وتعبرالنسبة هذه عن الربح الصا أنشطةيعكس كفاءة 

(. وتستخدم Samiloglu  & Akgun,2016ملوية من اجمالي استثمارات الوحدة الاقتصادية )

هذه النسبة في الوحدات الاقتصادية لاتخاذ القرارات لعملية الاقتراض من خلال المقارنة بين 

صادية، ، وتبين هذه النسبة الكفاءة التشتيلية لأدارة الوحدة الاقتراضتالإقمعدل العالد وكلفة 

ويمكن الحصول عليها من خلال قسمة الربح الصافي على اجمالي استثمارات الوحدة 

 الاقتصادية.
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 المحور الثاني : مفهوم قيمة الشركة

تعكس قيمة الشركة ادراك وتصور المستثمرين لنجاح الشركة، والذي ينعكس ويرتبط في أسعار الأسهم، فالشركة التي تكون 
 كون قيمتها مرتفعة.أسعار أسهمها مرتفعة ت

 ومن التعاريف الأخرى لقيمة الشركة كالاتي:
قيمة الشركة بانها مقدار التدفقات المالية التي يتوقع ان يحصل :" 2011:24الصعيدي،تعريف  -

عليه المساهمون من استثمارهم فهي بالتالي تتعلق بالقيمة السوقية للسهم في الرورصة لذا فان 
 الأسهم".في عدد  مثمر هو سعر السهقيمة الشركة بالنسبة للمست

:" تمثل قيمة الشركة القيمة الحالية الصافية والناتجة من 2016:45تعريف عرد الغفار، -
 استثمارها المادي او المعنوي".

 "تحديد ثمن الشيء استنادا الى قواعد معينة ".:" 2017:62الغانمي،تعريف  -
لشركة بعد عدة عمليات للنشاط :" هو الشرط الذي حققته اNugroho,2018:347تعريف  -

 والثقة العامة التي اكتسرتها على عدة سنوات من تاريخ تأسيسها".
:" هو الهدف الأساسي الذي يجب تحقيقه من ahmantari et al.,2019:121 Rتعريف  -

 قرل الشركة، ويمكن رؤية استمراريتها والحفاظ على قيمتها بشكل صحيح".
تعترر قيمة الشركة أساسا مهما للمستثمرين وكمؤشر  :"Husain,et al.,2020:16تعريف  -

 او اداة لتقيم الوحدة الاقتصادية ككل".
 أهمية قيمة الشركة 2

بتأثيرها على مجموعة جهات من خلال توفير رؤية أولية عن تكمن أهمية قيمة الشركة 
 وضع الشركة المالي ومنها:

ة على تغيير السياسات واتخاذ القرارات : تعمل الإدارة على بناء معطيات القيمالإدارةأولا: 
لغرض تعظيم القيمة ورفع الربحية وجذب المستثمرين وزيادة التداول بالاسهم )فرج 

115:2017 ) 

: يهتم المستثمر بالدرجة الأساس بما تحققه الشركة من أرباح وهو المستثمرون ثانيا: 
ن ربح سواء ارتفعت قيمة تعامل مع ارقام مجردة يخضعها لحسابات السوق بما يحقق له م

 (.14:2017)ميليجي  انخفضتالشركة ام 
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: وكلاهما يهمه الاعتماد على مقدرة مالية مناسبة للشركة المقترضون والدائنون ثالثا: 
، حيث تعد العنصر الضامن لأستعادة الأموال مع توفير الفوااد التي التي يتعاملون معها

 .(23:2009 العامري والشريفي)تم الاتفاق عليها 

: تتوقع الجهات الحكومية تحقيق التنمية من خلال زيادة الربحية المؤسسات العامةرابعا: 
للشركات وبالتالي ارتفاع الضرااب والتي تنعكس على ارتقاء الاوضاع الاقتصادية بشكل 

 (38 2018:شرشاب،) عام.

 داف تعظيم قيمة الشركةأه2-3-3

ان  المالية الإدارة( حيث يرى منظري 2007:39 ،الاقتصادية)ال شبي : تعظيم الثروةأولا

المالية، و تعتبر استراتيجية  الأسواقالى قيمتها في  بالإضافةالشركة تهدف الى تعظيم ثروتها 

بعيدة الاجل لتعظم قيمة الشركة الحالية واستمرارية نشاطها وتعتبر كمعيار للأداء وكمقياس 

 فيأخذ بنظر الاعتبار الأربامدف مكمل لهدف تعظيم هذا اله لكفاءة ادارة الشركة، كما ويعتبر

الاموال النقدية المتدفقة و مدى دقة تقديراتها و المدة الزمنية لهذه التدفقات. وتعتبر معيار مهم 

لقياس مدى كفاءة القرارات الاقتصادية المتخذة والنتال  المترتبة عليها لعدم اهتمامه بالاربام 

ونسبها او اختبارها، و يركز على التدفقات النقدية و  الأربام  المحاسبية فقط وتجنبه احتسا

القيمة الحالية الصافية. وتسعى الشركات الى تعظيم  أدواتيستخدام لاحتسا  هذه التدفقات 

القيم السوقية للاسهم، لذلك تعمل على توصيل المعلومات بسرعة الى الجمهور مثل عند 

. لكي تحقق هذه المعلومات هدفها من تعظيم ثروة امالأربمعلومات متعلقة بتوزيعات  إيصال

الملاك فلا بد من اختيار الطريقة المناسبة لأيصالها وان تكون ذات مصداقية عالية 

 (.2005:78حماد،)

 ( :1992:28للشركة )ادم و الدباغ،سهم السوقية تعظيم قيمة الاثانيا:  -
 أسهمها، فقيمة الشركة تعني قيمة اأسهمهينت  تعظيم قيمة الشركة في السوق من تعظيم قيمة 

السوقية على سعر بيع السهم والذي يتوقف على التدفقات العالدة  الأسهم. فتعبر قيمة السوقية

المتوقعة في المستقبل مهتمين بالمخاطر المحتملة، ومن خلال التوازن لهذين الامرين تتحقق 

م اهم من تعظيم هدف الربح اعلى قيمة للشركة، لذلك يعتبر هدف تحقيق اعلى قيمة للسه

لأسبا  تتعلق بمخاطر الاستثمار والقيمة الزمنية للنقود ولتعظيم الثروة والمسؤوليات 

 الاجتماعية. 

فيقدم هدف تعظيم قيمة الشركة للادارة   قاعدة مهمة و راسخة و سليمة لأتخاذ 

و  تي )النعيمي( و من المزايا المهمة لتعظيم قيمة الشركة الا1992:11القرارات)الشماع،

 -( :26-2007:25الخرشة،

اذ ان صناعة الثروة يتم من خلال اتخاذ  الأسهمتعامل مع اهداف تعظيم ثروة حملة  .1
المالية وليس من  الأوراق أسواققيمة السهم في والتي تنعكس على القرارات المالية 
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قيمة السهم عن مؤشر لسمعة الشركة و  وتعبر. الربح  حصة السهم من خلال
 عن صوا  وسلامة القرارات المالية للشركة. نطباع المستثمرين عنها، كما وتعبرا

يمنح الهدف اهتمام وعناية بالتين لتوقيت العوالد المتوقعة وبعض المخاطر  2.

 المترتبة على تلك العوالد.

                                             السلوكية الاستهلاكية  الأنماطمن الممكن ان تتير  الأسهمان تعظيم ثروة حملة  3.

وصناعة انماطا استهلاكية اكثر صوا  وتحقيق الرفاهية الاجتماعية لهم، وبالتالي اتخاذ 

 قرارات اكثر صوبا.

 (:50-49: 2008تعظيم قيمة الشركة المالية )عقل،ثالثا: 

شركة لانه التشتيلي لل الأداءتقييم في  كهدف يعبر تعظيم الربح عن رأي الاقتصاديون 

ات جميعها داخل ، اذا ان القراراءة الاقتصادية للشركة في رأيهمالكفيعبر عن مدى 

تحقق اقصى ربح ممكن، من خلال زيادة انتاج مصادر الاستثمار ان توجه ليج   الشركة

راي تعظيم الربح الذي طرحه المتاحة الى اقصى مستوى ممكن، اما الماليون رفضوا 

لكونه يحمل بعض العيو   ي للشركةالتشتيل الأداءهدف تقييم  الاقتصاديون باعتباره

ار، كما تعتبر طريقة حسابه لتجاهله قيمة النقود الزمنية وعدم الاهتمام بمخاطر الاستثم

لقرارات المالية النهالي لمحصلة انات  اليعتبر  القيمة المالية للشركة ، ان تعظيم  امضة

يلي. ويكون تأثير القرارات المالية على قيمة الوحدة وفي كلا المجالين الاستثماري والتمو

الاقتصادية من تأثيرها على حجم العالد الذي من المتوقع تحقيقه، ومن حيث تأثيره على 

 لها. ان تتعرض الشركةالمحتمل  حجم المخاطر

 انواع قيمة الشركة2-3-4

 القيمة السوقية:: أولا

المالية في اثناء التداول ويخضع  الأسواقويمكن التعبير عنها بسعر قيمة السهم للشركة في 

وكما يشير  ((shin ,2010 :24المالية الأسواقهذا السعر لظروف الطل  و العرض في 

المصدر ان القيمة الدفترية والسوقية لاتتساويان لان القيمة الدفترية تعتمد على القيمة 

 .القيمة السوقية للسهم فيمكن قياسها من خلال قيمة تداول السهم. التاريخية، اما

 

 القيمة الدفترية:ثانيا: 

هي قيمة حقوق المساهمين )رأس المال والاحتياطات( في الميزانية العمومية. وكما يمكن 

التعبير بكونها تمثل الفرق بين اجمالي الموجودات والمطلوبات 

(Femandez,2007:4.) 

 الشهرة:قيمة ثالثا: 
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ويفضلونها  الى الشركةوهي الصفقات التي لايمكن وزنها او قياسها بدقة، بحيث ينجذ  العملاء 

 2009بن الض ،، ويتوقع ان يستمر تفضيل العملاء لها وتشجيعهم لسب  معين.)على  يرها

 (.4،ص

 القيمة الاستثمارية:رابعا: 

 (2325 2017:مبارك، قتصادية )المستقبلية الناتجة عن الوحدة الا الإيراداتوهي مقدار 

 قيمة التصفية:خامسا: 

وهو المبلغ الصافي الممكن الحصول عليه اذا ما تم انهاء عمل الوحدة الاقتصادية، وتتم عملية 

يد كل الالتزامات المترتبة عليها، فاذا كانت للشركة وتسد الأصولالتصفية من خلال بيع كل 

فيكون من  التأكدوحيد فيكون مستقبل الشركة واعمالها عدم سلسلة من الخسالر، او وفاة مالكها ال

 وتوجد نوعين من التصفية هما:( Murphy,2012:6المعقول احتمال التصفية .)

التصفية المنتظمة: وهي التصفية التي يكون فيها البالع مضطر للبيع  مع توفر وقت      .  1

 (.2012:66كافي و عدم اضطرار المشتري للشراء )بو حادرة،

التصفية الاجبارية: وهي التصفية التي يكون البالع مضطر للبيع، ويكون المبلغ الصافي  2.

 محصل في حال البيع الفوري )نفس المصدر السابق(.

 القيمة الاسمية:سادسا: 

وهي القيمة التي تحدد وفقا لقانون كل شركة، اذ ان قانون الشركات في الكثير من الدول 

الموزعة على  الأربامسهم العادية للشركة وتستخدم لتحديد نسبة تحدد قيمة اسمية للأ

( اما القيمة الاسمية    Bidhari et al.,2013:40العادية ) الأسهمالمساهمين و حاملين 

يمكن التعبيرعلى انها مبلغ نقدي يدفعه المستثمر للحصول على سهم واحد ويتم تحديده 

 (62 2017:وفقا لسياسة الشركات.)التانمي،

 القيمة العادلة:سابعا: 

وهي طريقة قياس موجودات ومطلوبات الوحدة الاقتصادية والتي تظهر في الميزانية 

العمومية، وهو المبلغ الذي يستلم اما لبيع اصل او لتحويل التزام بين المشاركين لمعاملة 

لموجودات ومطلوبات  أسعارالنشطة  الأسواقمنظمة في تاريخ القياس اذا وفرت 

بهة، فتستخدم لقياس القيمة العادلة والتي عرفت ضمن المعايير المحاسبية الدولية متشا

بكونها مبالغ يمكن تبادلها بين المشتري والبالع بين جهات را بة و مطلعة وضمن معاملة 

 (.Mikutowski et al,2019:33مباشرة)

 مؤشرات قياس قيمة الشركة -2
 : المقاييس المحاسبيةأولا

 (Badruzaman,2020:1285)ربحية السهم.  .1
 ROA ( .Nguyen et al.,2020:181)معدل العااد على الاصول .2
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 ROE ( .Arhin,2018:79)معدل العااد على حقوق الملكية .3
 .ثانيا: المقاييس المستندة الى السوق

 القيمة السوقية الى القيمة الدفترية.1. 
 (179:2017) بدوي، Tobin’s Q.نموذج  .1
 القيمة السوقية. .2

  : المقايس الاقتصادية.ثالثا
 (Rahayu & Anggraeni,2019:15القيمة الاقتصادية المضافة. ) .1
 (Carini et al.,2017:4القيمة السوقية المضافة. ) .2

لكون  Tobin’s Qوسوف تعتمد الباحثة على القيمة السوقية حيث سوف يأخذ نفس نتااج 
طابقة، ونتناول الموضوع بصورة مفصلة اغلب المصاريف أهميتها النسرية قليلة وستكون نتااجهما مت

 في الجانب العملي للبحث.
 تأثير رأس المال العامل على قيمة الشركة 

يوصتتتف رأس المال العامل بأنه شتتتريان الحياة للشتتتركة تولد الأصتتتول المتداولة  البية 
ت النقدية التدفقات النقدية الداخلة للشتتتركات بينما تشتتتكل المطلوبات المتداولة أكبر مصتتتدر للتدفقا

قصتتتتتتيرة الأجل للشتتتتتتركات ،ونظرا لأن كل مكون من مكونات رأس المال العامل )الحستتتتتتابات 
المستتتتحقة القبض ،والمخزون ،والحستتتابات مستتتتحقة الدفع ( له تأثير مختلف على قيمة الشتتتركة 
ينبتي على مديري الشتتتركات أن يكونوا مجتهدين في إدارة رأس المال العامل على النحو الأمثل 

(138Cumbie&Donnellan,2017: الهتتتدف من إدارة رأس المتتتال العتتتامتتتل هو إدارة،  )

الأصتتتتتتول والمطلوبات المتداولة للشتتتتتتركة بطريقة تحافظ على مستتتتتتتوى مرض  من رأس المال 
العامل، أن إدارة رأس المال العامل الفعالة المتعلقة بالتخطيط والإشراف على الأصول المتداولة 

طريقة ما تقضي على مخاطر عدم القدرة على الوفاء بالالتزامات قصيرة والمطلوبات المتداولة ب
الأجل عن طريق تجن  الاستتتتثمار المفرط في هذه الاصتتتول أي الحفاظ على رأس المال العامل 

(،كذلك تستتتتتتتاعد الإدارة الفعالة Sudiyatno et al,2017:445الأمثل لتعظيم قيمة الشتتتتتتتركة )

دفقتتتات النقتتتديتتتة الحرة المستتتتتتتتختتتدمتتتة لتقييم الشتتتتتتتركتتتة لرأس المتتتال العتتتامتتتل على زيتتتادة التتتت
(Wasiuzzaman,2015:61(وتوصتتتتتلت دراستتتتتة،)Arachchi et al,2017:410 أن إدارة )

رأس المال الفعالة تؤدي إلى زيادة القيمة السوقية للشركات وبالتالي زيادة ثروة المساهمين، وقد 
اض الربحية لأن الطريقة التي يدار يؤدي ستتتوء إدارة رأس المال العامل إلى أزمة ستتتيولة وانخف

بها رأس المال العامل لها تأثير كبير على ربحية الشتتتتتتتركة  وبالتالي تخفيض قيمة الشتتتتتتتركة 
(Hameer et al,2021:2 من المرجح أن تشهد الشركات التي تدير رأس مالها العامل بشكل،)

الأموال في ستتوق رأس  ستتيء انخفاضتتا  في ثقة المستتتثمرين وبالتالي قد تواجه صتتعوبة في  جمع
المال فإن هذا يجعل تلك الشتتتركات ذات ستتتياستتتات إدارة رأس المال العامل  ير الفعالة عرضتتتة 

 (.Aduda &Ongoro,2020:91للتلاع  بأرباحها من خلال إدارة الأربام )
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 المبحث الثالث: الاطار العملي
حول مدى تأثير العلاقة  والغرض منها، ومن أجل اختبار الفرضيات دراسةحسب طريعة مشكلة ال

  تتكون عينة الدراسة من مجموعة من المصارف بين إدارة الأرباح وتأثيرها في قيمة الشركة،
المدرجة في سوق العراق للأوراق المالية )السوق النظامي(. لتحقيق هدف البحث، تم استخدام 

كمصدر أساسي للريانات.    لمصارف عينة البحثالريانات المالية المستخرجة من التقارير المالية ل
 –مشاهدة ) سنة  110وبمجموع مشاهدات  2020 -2011مصرفا للفترة من  11شملت  تيالو 

 مصرف(
 راسةقياس متغيرات الد-1

على قيمة الشركة. لذلك ينبغي  وتأثير رأس المال العامل  باختبار العلاقة بين دراسةال  هتم هذت
وقيمة الشركة. الاتي وصف لمتغيرات البحث مال العامل رأس المؤشر  ماه ينرايسيمتغيرين قياس 

 وكيفية احتسابها.

لموجودات المتداولة على المطلوبات انسبة التداول: يمكن الحصول على هذه النسبة بتقسيم  -

المتداولة، وتتميز هذه النسبة باستعمالها الشالع لقياس القدرة على التسديد في الاجل 

 (2018القصير)الخزاعلة وجرادات،

 

 نسبة التداول = الموجودات المتداولة /المطلوبات المتداولة                  
 (1معادلة )

 

 قيمة الشركة -
يتم قياس القيمة السوقية لأسهم الشركة)المصارف( وفقا لنموذج القيمة السوقي 

Srinivasan&Hanssens,2009:6).) 
 القيمة الشركة= سعر الاغلاق*عدد الأسهم المتداولة     (                           2معادلة )            
   

 لمتغير صافي رأس المال العاملالتحليل المالي  -

 صبببببببافي رأس المال العاملالتحليل المالي لمتغير  اختبار مناقشبببببببة نتااج  الفقرة في هذسبببببببيتم 
نتااج الذي يمثل ( 1 الجدول ) عينة الدراسبببببة، إذ يتضبببببح منفي المصبببببارف  مكوناتهوتحليل 
وبالتحديد لأحد ( 2020( الى )2011من ) للمدة صبببببببببببببببافي رأس المال العامل متغيرتحليل 
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المعدل الذي حصبببببل عليه  أن ويترينفي سبببببوق العراق الاوراق المالية،  ا  مدرج مصبببببرفا   عشبببببر
النسببببببببببببببب التي حصببببببببببببببلت عليها بين مقارنة الوعند  (1.943قد بلغ)للمتغير المذكور القطاع 

 .( قد بلغسوووووومرلمصببببببببرف ) صببببببببافي رأس المال العاملن أترين  اسببببببببةعينة الدر المصببببببببارف 
(، اذ فاق المعدل المتحقق على مسببببتوى المصببببارف 0.576( بانحراف معياري قدر  )2(919

مما يعني ان المصببببببببرف قد احتفا بموجودات متداولة تصببببببببل ما يقارب ثلا   عينة الدراسببببببببة
ابق )إدارة الأرباح ( كون المصرف اضعاف المطلوبات المتداولة مما يثرت صحة المؤشر الس

وبمعدل ( اشبببببببور)مصبببببببرف ، يليهاحتفا بسبببببببيولة عالية اثرت سبببببببلبا  على تحقيق أرباح مرتفعة
الشبببرق لمصبببرف الأقل فقد كانت  المعدل(،  اما 0.350بانحراف معياري قدر  )  (2.66)بلغ

ى مسببببببتوى (، وعل0.183( وبانحراف معياري )1.229نتيجة تحقيقه أرباح بمعدل ) الاوسببببببط
،اذا كان اعلى معدل متحقق عام متذبذبة السبببببببببلسبببببببببلة الزمنية فقد حققت المصبببببببببارف معدلات 

 (1.356( نتيجببة تحقيق)2011(  واقببل معببدل كببان عببام )2.292( نتيجببة تحقيق )2019)
 .رأس المال العامللم تتبع سياسة واضحة لإدارة  المبحوثةمما يعني ان المصارف 

 العامل للمصارف التجارية المبحوثة( صافي راس المال 1جدول ) 
 (2020-2011للفترة من )

 الانحراف المعياري معدل الشركة 2020 2019 2018 2017 2016 2015 2014 2013 2012 2011 المصرف

 0.350 2.518 2.66 2.52 2.19 3.13 2.81 2.33 2.48 2.65 2.57 1.84 مصرف اشور

 0.204 1.778 1.87 1.9 1.75 1.86 1.95 1.98 1.97 1.56 1.45 1.49 مصرف الاستثمار

 0.536 1.651 1.75 1.67 1.9 1.64 1.78 1.35 1.44 1.2 2.9 0.88 مصرف الاقتصاد

 0.528 1.479 1.77 1.91 1.84 1.82 1.52 1.56 1.63 1.55 0.15 1.04 مصرف الخليج

 0.183 1.229 1.15 1.15 1 1.06 1.39 1.46 1.57 1.2 1.18 1.13 مصرف الشرق الأوسط

 0.722 1.588 2.15 1.95 2.66 2.15 1.83 1.49 1.29 1.18 1.07 0.11 مصرف الشمال

 1.083 1.915 1.29 2.01 1 1.68 0.46 3.5 4.02 1.85 1.86 1.48 مصرف الموصل

 0.640 2.103 2.48 3.24 2.24 2.97 1.46 1.85 1.99 1.99 1.4 1.41 مصرف ايلاف

 0.702 2.348 2.90 2.67 3.64 2.48 2.82 2.35 1.99 1.71 1.43 1.49 مصرف بابل

 0.576 2.919 3.21 4.31 2.7 2.92 2.9 3.23 2.5 2.57 2.28 2.57 مصرف سومر

 0.269 1.847 2.06 1.88 1.89 2.19 2.26 1.87 1.7 1.6 1.56 1.46 مصرف كوردستان

  1.943 2.116 2.292 2.074 2.173 1.925 2.088 2.053 1.733 1.623 1.355 معدل الفترة

  0.701 0.647 0.867 0.759 0.648 0.741 0.715 0.759 0.508 0.762 0.609 الانحراف المعياري

 Eviewsاعداد الباحث باعتماد مخرجات برنام  : المصدر
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 القيمة السوقيةالتحليل المالي لمتغير  .1
 مكوناتهوتحليل  السوقيةالقيمة التحليل المالي لمتغير  اختبار مناقشة نتااج  الفقرة في هذسيتم   

القيمة  متغيرنتااج تحليل الذي يمثل ( 2 الجدول ) عينة الدراسببببة، إذ يتضببببح منفي المصببببارف 
 مصببببببرفا   وبالتحديد لأحد عشببببببر( 2020( الى )2011من ) للمدة السببببببوقية للمصببببببارف المبحوثة

للمتغير طاع المعدل الذي حصبببببببببببل عليه الق أن ويترينفي سبببببببببببوق العراق الاوراق المالية،  ا  مدرج
 عينة الدراسببةالنسببب التي حصببلت عليها المصببارف بين مقارنة الوعند  (0.734قد بلغ)المذكور 

(، 0.527( بانحراف معياري قدر  )1(611 .( قد بلغكوردستانلمصرف ) القيمة السوقيةن أترين 
 مما يعني ان المصببببببرف يمتلك عينة الدراسببببببةاذ فاق المعدل المتحقق على مسببببببتوى المصببببببارف 

اسبببهم ذات قيمة سبببوقية مرتفعة مقارنة بالمصبببارف الأخرى وقد يعود ذلك الى الرياة الاسبببتثمارية 
بانحراف معياري قدر    (0.861)وبمعدل بلغ( الشببببببببببببمال)مصببببببببببببرف ، يليهالمشببببببببببببجعة في الاقليم

اقل قيمة سبببببببببببوقية مقارنة نتيجة تحقيقه  بابللمصبببببببببببرف الأقل فقد كانت  المعدل(،  اما 0.980)
(، وعلى مسببببتوى السببببلسببببلة 0.255( وبانحراف معياري )0.413بمعدل )و  لمبحوثةبالمصببببارف ا

( نتيجة 2011،اذا كان اعلى معدل متحقق عام )متذبذبة الزمنية فقد حققت المصبببببارف معدلات 
ممبببببا يعني ان  (0.304( نتيجبببببة تحقيق)2019(  واقبببببل معبببببدل كبببببان عبببببام )1.347تحقيق )

قية مرتفعة لاسبببهمها ويعزو السبببرب الى تأثير عوامل لم تحافا على قيم سبببو  المبحوثةالمصبببارف 
 .الرياة الخارجية

 (2020-2011( القيمة السوقية للاسهم  للمصارف التجارية المبحوثة للفترة من ) 2جدول )
 معدل الشركة 2020 2019 2018 2017 2016 2015 2014 2013 2012 2011 المصرف

الانحراف 

 المعياري

 0.318 0.541 0.28 0.24 0.23 0.3 0.34 0.43 0.93 0.74 0.93 0.99 مصرف اشور

 0.307 0.657 0.39 0.27 0.28 0.42 0.6 0.68 1 0.97 1.01 0.95 مصرف الاستثمار

 0.344 0.737 0.50 0.43 0.43 0.43 0.72 0.72 0.72 0.8 1.13 1.49 مصرف الاقتصاد

 0.387 0.612 0.29 0.14 0.19 0.39 0.45 0.51 0.9 1.15 1.09 1.01 مصرف الخليج

 0.670 0.732 0.25 0.1 0.1 0.35 0.43 0.51 0.6 1.6 1.46 1.92 مصرف الشرق الأوسط

 0.980 0.861 0.14 0.11 0.11 0.2 0.12 0.26 1.05 2.07 2.54 2.01 مصرف الشمال

 0.391 0.555 0.30 0.16 0.16 0.32 0.56 0.25 0.73 0.87 0.85 1.35 مصرف الموصل

 0.304 0.499 0.25 0.18 0.22 0.3 0.29 0.4 0.73 0.77 0.88 0.97 مصرف ايلاف

 0.255 0.413 0.23 0.11 0.19 0.3 0.33 0.29 0.39 0.7 0.78 0.81 مصرف بابل

 0.144 0.856 0.80 0.51 0.9 0.9 0.9 0.95 1 1 0.78 0.82 مصرف سومر

 0.527 1.611 1.18 1.09 1.1 1.28 1.26 1.45 1.9 2.25 2.1 2.5 مصرف كوردستان

  0.734 0.419 0.304 0.355 0.472 0.545 0.586 0.905 1.175 1.232 1.347 معدل الفترة

  0.402 0.310 0.293 0.334 0.324 0.321 0.358 0.385 0.550 0.580 0.568 الانحراف المعياري

 Eviewsاعداد الباحث باعتماد مخرجات برنام  : المصدر
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 تحليل التوزيع الطبيعي
 إدارة رأس المال العاملإدارة التوزيع الطبيعي لمتغير  تحليل

مؤشري قيم معاملي يتم الحكم على مدى توزيع الريانات توزيعا  طريعيا  من عدمه بالاعتماد على    
( الذي يعتمد لتشخيص إذا كانت بيانات العينة Jarque-Beraاختبار ) ةوبدلال، التفلطح والالتواء

وبمستوى  (3, 3- ) بين القيم واقعةكانت  فإذا  طريعيا  أم خلاف ذلكالمبحوثة موزعة توزيعا  
يتضح إن بيانات  ( فهذا يدل على أن الريانات موزعة توزيع طريعي، إذ0.05المعنوية أكرر من )

جميع المصارف المبحوثة قد وزعت توزيعا  طريعيا  على مستوى المتغير )إدارة رأس المال العامل( 
( Jarque-Bera( وتراوحت نتااج اختبار مؤشر )0.05المتحقق أكرر من )لأن مستوى معنوية 

  (. 2.801)( و 0.034بين )
 

( التوزيع الطبيعي لمتغير ادارة راس المال العامل لبيانات المصارف التجارية 3جدول ) 
 (2020-2011المبحوثة للفترة من )

 مصرف ا 
 شور

 مصرف 
 الاستثمار

 مصرف 
 الاقتصاد

 مصرف ا
 لخليج

 ف الشرقمصر
 الأوسط 

 مصرف
 الشمال 

 مصرف
 الموصل 

 مصرف
 ايلاف 

 مصرف 
 بابل

 مصرف
 سومر 

 مصرف 
 كوردستان

Skewness -0.122 -0.480 0.066 -0.616 0.560 -0.391 0.677 0.726 0.486 0.565 0.347 

 Kurtosis 2.826 1.552 3.956 1.534 2.021 2.835 2.539 2.259 2.427 1.605 1.976 

 Jarque-Bera 0.034 1.132 2.045 2.801 0.830 0.240 0.767 0.998 0.478 2.638 0.573 

 Probability 0.983 0.568 0.360 0.091 0.660 0.887 0.681 0.607 0.788 0.098 0.751 

 

 Eviewsاعداد الباحث باعتماد مخرجات برنام  : المصدر

 القيمة السوقيةتحليل التوزيع الطبيعي لمتغير .3
مؤشري قيم معاملي كم على مدى توزيع الريانات توزيعا  طريعيا  من عدمه بالاعتماد على يتم الح   

( الذي يعتمد لتشخيص إذا كانت بيانات العينة Jarque-Beraاختبار ) ةوبدلال، التفلطح والالتواء
 وبمستوى  (3, 3- ) بين القيم واقعةكانت  فإذا  المبحوثة موزعة توزيعا  طريعيا  أم خلاف ذلك

يتضح إن بيانات  ( فهذا يدل على أن الريانات موزعة توزيع طريعي، إذ0.05المعنوية أكرر من )
جميع المصارف المبحوثة قد وزعت توزيعا  طريعيا  على مستوى المتغير )القيمة السوقية( لأن 

( بين Jarque-Bera( وتراوحت نتااج اختبار مؤشر )0.05مستوى معنوية المتحقق أكرر من )
  (. 2.264)( و 0.679)
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(التوزيع الطبيعي لمتغير للقيمة السوقية للسهم المصارف التجارية المبحوثة للفترة  4جدول)
 (2020-2011من )

 
مصرف 

 اشور
مصرف 
 الاستثمار

مصرف 
 الاقتصاد

مصرف 
 الخليج

مصرف 
الشرق 
 الأوسط

مصرف 
 الشمال

مصرف 
 الموصل

مصرف 
 ايلاف

مصرف 
 بابل

مصرف 
 سومر

مصرف 
 نكوردستا

Skewness 
0.246 -0.238 0.961 0.049 0.618 0.567 0.584 0.257 0.439 

-
0.472 0.360 

 Kurtosis 1.283 1.433 2.989 1.416 1.774 1.580 2.331 1.384 1.647 4.382 1.566 

 Jarque-
Bera 1.196 1.005 1.386 0.944 1.136 1.239 0.679 1.078 0.976 2.264 0.965 

 
Probability 0.550 0.605 0.500 0.624 0.567 0.538 0.712 0.583 0.614 0.138 0.617 

 

 Eviewsاعداد الباحث باعتماد مخرجات برنام  : المصدر

 رأس المال العاملافترض الباحث )) وجود تأثير ذات دلالة معنوية ل :الاولىالفرضية الرئيسة 
( Eviewsاعتماد الررنامج الاحصااي )اذ سيتم تحليل اختبار علاقة التأثير ب((  في القيمة السوقية

( الذي يرين الجزء الأول منه مقدار التأثير ومعامل 5وحسب النتااج التي ستعرض في الجدول ) 
( F( لاختبار معنوية علاقة التأثير ومستوى المعنوية لقيمة )Tالتحديد ومستوى المعنوية لقيمة )

ة النموذج بطريقتي التحليل )المقطعي لاختبار معنوية معامل التحديد للتعرف على مدى جود
( سيرين اختبار التحليل التميزي المقطعي )للمصارف 5والزمني(، اما الجزء الثاني من الجدول ) 

المبحوثة( والزمني )السلسلة الزمنية المعتمدة( للتعرف على التمايز بين المصارف المبحوثة في 
 -الفترات الزمنية وكما يلي:مقدار التأثير على مستوى المصارف ثم على مستوى 
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 راس المال العامل والقيمة السوقية ( اختبار علاقة التأثير بين5 جدول )

 المؤشر التابع المؤشرات المستقلة
 التقديرات

Coefficient 

الخطا 
 المعياري
Std. 
Error 

 (tاحصائية )

t-Statistic 

مستوى 
 المعنوية
Prob. 

 القرار

M Y 0.455 0.058 7.848 0.000 قبول 

 0.885 (Cالثابت )
 الطريقة المقطعية للمربعات الصغرى

Method: Pooled Least Squares 
 

𝒀 = (𝟎. 𝟖𝟖𝟓) + (𝟎. 𝟒𝟓𝟓)𝑴 

 0.788 (2Rمعامل التحديد )

 (Fاحصائية )

F-statistic 15.425 

 0.000 (Fمستوى معنوية )

 حسب التاثير الثابت المصارفالتمايز بين 
Fixed Effects (Cross) 

 التمايز بين الفترات حسب التاثير الثابت
Fixed Effects (Period) 

 

 (Cross) المصارف
 التقديرات

Coefficient 
 الترتيب

الفترات 
(Period) 

 التقديرات
Coefficient 

  الترتيب

B11—C 0.89 1 2011--C 0.55 1  

B6—C 0.15 2 2012--C 0.45 2  

B10—C 0.14 3 2013--C 0.4 3  

B5—C -0.01 4 2014--C 0.14 4  

B3—C -0.02 5 2015--C -0.18 5  

B2—C -0.09 6 2016--C -0.22 6  

B4—C -0.14 7 2017--C -0.29 7  

B1—C -0.17 8 2018--C -0.41 8  

B7—C -0.18 9 2019--C -0.45 9  

B8—C -0.24 10 2020--C -0.68 10  

B9—C -0.32 11     

 (Eviewsث بالاستناد الى مخرجات )المصدر: من اعداد الباح

( 0.000( وبمستوى معنويته )0.788( كان )2R( ان معامل التحديد )5اذ يتضح في الجدول ) 
، على وفق في القيمة السوقية رأس المال العاملوهذا يدل على التباين الذي توضحه مؤشرات 

ااج التي يثرتها، اذ تم اختبار علاقة والمتغير التابع ودقة النت الوسيطجودة النموذج بين المتغير 
ان  يتضح( 5 حسب الجدول )ب( و Eviewsالررنامج الاحصااي ) بين المتغيرات باعتمادالتاثير 

أي عند اجراء تغيير إيجابي )وحدة واحدة( في صافي ( وهو ايجابي 0.455) قد بلغمعامل التاثير 
. وهو معنوي عند مستوى القيمة السوقية( في 0.455ستؤدي الى تغير مقدار  )رأس المال العامل 

الزمنية  والمدة المبحوثة تقرل الفرضية على مستوى المصارف النتااج( على وفق 0.05دلالة )
 .المعتمدة
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 الرابع: الاستنتاجات والتوصياتالمبحث 
 :الاستنتاجات

ارتفاع رأس المال للمصارف عينة الدراسة مما يشير الى اهتمام المصارف واعتمادها  -

 عليه.

 .في الوحدة الاقتصادية التمويل كلفة تخفيض إلى تؤدي المال لرأس الفاعلة القرارات إن -

 وفرصها وإرباحها الشركة قيمة عن معلومات تمتلك الإدارة ان المستثمرون يتوقع -

 مقسوم نسبة زيادة طريق عن للمستثمرين المعلومات هذه نقل تستطيع وإنها المستقبلية

 .الأربام

 . ر ذات دلالة معنوية لرأس المال العامل في القيمة السوقيةوجود تأثي -

 التوصيات

ضرورة متابعة المصارف لمستويات رأس المال لاهميته الكبيرة في التأثير على مستويات  -

 الأداء المالي وبالتالي تحقيق الأهداف لتلك المصارف.

لاستثمار بحيث يستطيع الاحتفاظ برأس مال عامل بصورة متوازنة والاستفادة من فرص ا -

 المصرف على مواجهة التزاماته وفي الوقت نفسه الاستثمار الأمثل لتلك الأموال.

تنشيط العمل المصرفي في كل من مجالي الاستثمار و تمويل المشاريع الاستثمارية لتوفير  -

 بيلة استثمارية مناسبة.

 
. 

 المصادر 

 النشتتتتتتتر، و للطباعة الكت  دار المالية، رةالإدا ،(1992)حامد ضتتتتتتتياء الله، عبد يوحنا ادم، -

 .  الموصل

 و للنشر ل الوراق  ؽ: الأردن). ط.د. (المتقدمة المالية الإدارة(. " 2004.) حمزة الزبيدي، -

 . التوزيع

 دار الأولى، الطبعة ،"المعاصتتترة المالية الإدارة في مقدمة" ،(2007)كامل دريد شتتتبي ، ال -

 .عمان،الأردن للنشر، المسيرة

 

 .نشره على بتداد جامعة ساعدت ،4،ط1992المالية، الإدارة حسن، محمد خليل الشماع، -
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 الطبعة علمي، ومحتوى نظري اطار المالية الإدارة مبادئ ،(2013)فيصتتتتتتتل الشتتتتتتتواورة، -

 كتا .الأردن-عمان الطباعة، و التوزيع و للنشر المسيرة دار الأولى،

 

 دراسة– السوقي السهم عالد معدل على ؤثرةالم العوامل(."  2011) إسماعيل، الصعيدي،-

 والعلوم الاقتصتتاد كلية". المالية للأوراق فلستتطين ستتوق في المدرجة الشتتركات على تطبيقية

 .ماجستير رسالة  زة، -الازهر جامعة والتمويل، المحاسبة قسم الإدارية،

 الشتتركات في ةالمتقدم المحاستتبة"،( 2008) حستتن ناظم والشتتريفي، جايد، ستتعود العامري،   -

 للنشر الزهروان دار الأولى، الطبعة".جامعة، الشركة قيمة لاحتسا  العملية و النظرية ولأسس

 .الأردن عمان، التوزيع و

 دار مطبعة: التوزيع،الاردن و للنشر المناه  دار.1ط.المالية الادارة(.2007.)محمد العامري، -

 .المناه 

 اثرهما و الفكري المال رأس عن المحاسبي والافصام اسالقي(."2017) فالح جعفر التانمي،  -

 جامعة". الستتتماوة استتتمنت ومعمل العقاري المصتتترف في دراستتتة-الاقتصتتتادية الوحدة قيمة في

 .ماجستير رسالة المحاسبة، قسم والاقتصاد، الإدارة كلية القادسية،

 الملالم المالي الهيكل تتيجيا سترا( 2019() محمد محمد خالد والدلالي، علي عبدالله القرشي،-

 و الانستتتتتتتانية للعلوم الأندلس مجلة. اليمنية التجارية البنوك في العامل المال رأس كفاءة لتحقيق

  والعشر الثاني العدد والتقنية، للعلوم الأندلس جامعة الاجتماعية،

 فهد ملكال مكتبة الخامستتتتتة، الطبعة ،"الشتتتتتركات في التمويلية الإدارة"،(2006)محمد الميداني،-

 . 273 - 234 ون،.النشر اثناء الوطنية

 المستتتتتؤولية عن الإفصتتتتتام ومستتتتتتوى الملكية هيكل اثر(."2017)ستتتتتلام عبد الله هبة بدوي، -

 مجلة". المصرية بالبورصة المقيدة الشركات على تطبيقية دراسة الشركة قيمة على الاجتماعية

 .206-2،171العدد ،5 المجلد ،سويف بني جامعة التجارة، كلية المراجعة، و المحاسبة

 الطباعة، و التوزيع و للنشر المسيرة دار الرابعة، الطبعة المالية، الإدارة  ،(2014)فايز حداد،-

 .الأردن-عمان

 دار الأردن، ،عمان1،ط1998الحديثة، المالية الإدارة -الجزراوي إبراهيم الشتتتتتتتمخي، حمزة -

 .التوزيع و للنشر الصفا

عال عبد طارق حماد، - مة("2005)ال فاهيم الشتتتتتتتركات حوك بادئ -الم جار ، – الم لدار الت  ا

 .مصر الإسكندرية، للنشر، الجامعية

 الأربام وجودة الاختياري الإفصتتتتتتام بين العلاقة تحليل(."2018) محمد حيدر شتتتتتترشتتتتتتا ، -

 ستتتوق في المدرجة الشتتتركات من عينة في تطبيقية دراستتتة: الشتتتركة قيمة في واثرها المحاستتتبية

 رستتتتتتالة الكوفة، جامعة المحاستتتتتتبة، قستتتتتتم والاقتصتتتتتتاد، الإدارة كلية". المالية للأوراق اقالعر

  .ماجستير
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ية الإدارة محمد، مفلح عقل،- مال يل -ال مالي، التحل بة الأردن، عمان ،1ط ،2009ال  المجمع مكت

 .الطباعة و للنشر العربي

ية الإدارة في ،مقدمة(2008)محمد مفلح عقل- مال عة ،" ال بة الأولى، الطب  العربي المجتمع مكت

 .الأردن ، عمان للنشر

 تطبيقية دراستتة-الشتتركة وقيمة البيلي الإفصتتام مستتتوى بين العلاقة(."2017)خليل هاني فرج،-

 كلية والمراجعة، المحاستتتبة مجلة". المصتتترية البورصتتتة في المقيدة الصتتتناعية الشتتتركات على

 .148-1،107 العدد ، 5المجلد سويف، بني جامعة التجارة،

 

 مخاطر لادارة كنشاط التحوط عن المحاسبي الإفصام اثر(."2017)المدجي عبد سهام مبارك،-

 البورصة في المقيدة المالية  ير الشركات على تطبيقية دراسة الشركة قيمة على الصرف سعر

 .361-1،423،العدد1المجلد ، المحاسبية للبحوث الإسكندرية مجلة". المصرية

 الشتتتركات ربحية على العامل المال رأس إدارة اثر ،( 2016)نزار وخشتتتان، ء،ستتتنا مستتتودة،-

  .2،العدد11 المجلد للبحوث، الخليل جامعة مجلة الأردنية، العامة العامة المساهمة الصناعية

 عن المحتتاستتتتتتتبي الإفصتتتتتتتتام بين العلاقتتة تحليتتل(."2017)الحكيم عبتتد مليجي مجتتدي مليجي،-

 للشتتتتركات الاستتتتتثمارية القرارات كفاءة على واثرهلا المال رأس ةوتكلف المستتتتتقبلية المعلومات

 .50-1،2العدد 5المجلد سويف بني جامعة التجارة، كلية والمراجعة، المحاسبة مجلة". المصرية

 دار الاردن، عمان ،1،ط2004معاصتتتتتتتر، تحليلي مدخل المالية الإدارة إبراهيم، منير هندي، -

 .التوزيع و للنشر المسرة

 ر الاجنبيةالمصاد
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