
                                                                                      

 م 0203السنة/               داريةمجلة جامعة الانبار للعلوم الاقتصادية والا                    3دد ـالع  51المجلد      
 

 
 
 

  

 

 

 

562     

 سهمالأ بأسعار لمتنبؤ المحاسبية الندباختبار دقة بعض  ربٌٕزٍٕذ
 القظاع المالي انمهذجا  

 م. محمد ذنهن محمد               م.م. عمر زهير عزالدين               م.م. نهار كنعان الدباغ     
 كمية الادارة والاقتراد              كمية الادارة والاقتراد                   كمية الادارة والاقتراد      

 جامعة المهصل                   جامعة المهصل                  جامعة المهصل            
Mohamed_thanon@uomosul.edu.iq      omarzuher@uomosul.edu.iq      nawar@uomosul.edu.iq   

Testing the accuracy of some accounting ratios to predict stock prices 

  The financial sector as a model 

Nawar Kanaan AL-Dabbagh     Omar Zuhair_ Ez       Muhammad Thanoun 

Administration and Economics         Administration and Economics       Administration and Economics 

            University of Al Mosul              University of Al Mosul                  University of Al Mosul 

  52/0203 / 1    النشر تاريخ     1/0253 /04    النشر قبول تاريخ       0253/ 0 /3      البحث استلام تاريخ

https://doi.org/10.34009/aujeas.2023.181236 

   

 المدتخمص
ربحية الديع  ، P/B)سعخ الديع الى قيستو الجفتخيةخ الشدب السحاسبية الستسثمة بػالتحميل السقارف لحجع تأثي شىً      

وتحجيج عمى اسعار الاسيع، لخصج (  SIZEاٌششوخ، وحجع DPSالاسثبذوحرة الديع مغ تػزيعات  ، E/Pالى سعخه
عيشة مغ اسيع متخحاً مغ اليجؼ الخئيدي ليحا البحث، مي، في الػاقع العسلمتشبؤ بأسعار الاسيع دقة  امثميا واكثخىا

( 2021كانػف الاوؿ -2010كانػف الثاني لمفتخة )شخكات القصاع السالي السجرجة في سػؽ العخاؽ للأوراؽ السالية 
، ومدتخجماً عخضت لتمظ الشدبمدتعخضاً اىع الصخوحات الشطخية والجراسات التجخيبية التي و ذلظ،  لأثباتكأنسػذجاً 

، والتحميل العاممي باستخجاـ شخيقة ANOVAتي تحميل التبايغ جيثة السدتشجة الى مشيجيادوات القياس الاقترادي الح
اختلاؼ الشدب أف  البحث افرحت نتائج ، وعميوPrincipal Components Analysisتحميل السكػنات الاساسية 

سيع، وبالتالي اختلاؼ اولػية السحاسبية مغ حيث السقاييذ التي تعتسجىا، يقػد الى تبايغ حجع تأثيخاتيا عمى اسعار الا
السدتثسخ او السحمل السالي في اعتسادىا، كسا أف الاستشاد الى ندبتي )سعخ الديع الى قيستو الجفتخية، وربحية الديع الى 
سعخه( في التشبؤ بأسعار اسيع شخكات القصاع السالي السجرجة في سػؽ العخاؽ للأوراؽ السالية، يػفخ لمسدتثسخ امكانية 

 تقمبات اسعار الاسيع في الدػؽ، فزلًا عغ تػفيخ الػقت والجيج في تحميل ندب محاسبية اخخى.تفديخ 
 ، التحميل العامميANOVAتحميل التبايغ : الشدب السحاسبية، التشبؤ بأسعار الاسيع، الكممات المفتاحية

 

Abstruct 
      The form of the comparative analysis of the effect of accounting ratios represented by 

(share price to book value PB, earnings per share to its price EP, share of dividends DPS, 

and company size SIZE) on stock prices, to monitor and determine the most optimal and 

accurate for forecasting stock prices in practice, the main objective of this The research, 

taken from a sample of the shares of the financial sector companies listed in the Iraqi Stock 

Exchange for the period (January 2010-December 2021) as a model to prove this, and 

reviewing the most important theoretical propositions and empirical studies that were 

presented for those ratios, and using modern economic measurement tools based on the two 

analysis methodologies Variation ANOVA, and factor analysis using the Principal 
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Components Analysis method, and accordingly the results of the research revealed that the 

difference in accounting ratios in terms of the standards they adopt, leads to the variation in 

the size of their effects on stock prices, and thus the difference in the priority of the investor 

or financial analyst in their adoption, and the reliance on To the two ratios (the share price 

to its book value, and the earnings per share to its price) in predicting the prices of the 

shares of the financial sector companies listed in the stock market. Iraq Securities, provides 

the investor with the ability to interpret stock price fluctuations in the market, as well as 

saving time and effort in analyzing other accounting ratios. 
Keywords: accounting ratios, prediction of stock prices, analysis of variance ANOVA, 

factor analysis 

 اولا : اطار المنهجي
 مقدمة:
، العثػر عمى أفزل خيارات الاستثسار الستاحة في الدػؽ  ، عبخالاستثسار في سػؽ الأوراؽ السالية يبشى قخار      

خح بالاستشاد الى  تحميل السدتثسخوف لمسعمػمات السالية الستاحة، والتي تتمسكغ وبسػارد محجودة،  عائجأعمى  والتي تحقق
، كػف ىحه أخبار وتػصيات حػؿ الذخكةوبحدب الأدبيات السالية، ثلاث اتجاىات أساسية، يعبخ الاتجاه الأوؿ عغ 

الاخبار تحسل في شياتيا مدتقبلًا تفاؤلياً او تذاؤمياً لمذخكة، والحي يعػد في جدء كبيخ مشو إلى مسارسات وقػانيغ 
السدتثسخيغ  يؤثخ برػرة مباشخة في قخارات ي الدػؽ السالية، مساالحكػمة تجاه بعس الذخكات الانتاجية السجرجة ف

اتجاه الدعخ التاريخي الستعامميغ، أما الاتجاه الثاني لمسعمػمات فقج عبخ عشو بجراسة  والافخاد الخاصة وأنذصة الذخكات
ج السخترة في تحػيل تغيخات البخام ، باستخجاـبيانيةالخسػـ ، لسحاولة التشبؤ باتجاىو السدتقبمي، والتي تذسل اللمديع

، أو كسا لشدب الساليةالاسعار الى مخصصات بيانية تخبط بيغ الدعخ والدمغ، في حيغ عبخ عغ الاتجاه الثالث بتحميل ا
لتقييع الذخكة مسا يداعج السدتثسخ عمى تحجيج ما السحاسبية الشدب  يذيخ الى استخجاـ يعخؼ بالتحميل الاساسي، والحي

أف استخاتيجيات الاستثسار التي التجخيبية، أضيخت الجراسات  ار يسثل فخصة اـ لا، وفي ىحا السزسارالاستثس إذا كاف
نتيجة لسا يػفخه التحميل بالشدب  عػائج كبيخة غيخ شبيعية في الستػسط، انتجت السحاسبية،الشدب  الى تحميل تدتشج

 .الفخص الاستثساريةاختيار أفزل  بسا يسكغ مغو  السدتقبمي،فيع أفزل لأداء الذخكات السحاسبية مغ 
الا انو ومغ خلاؿ اخح جسيع الشدب السحاسبية الستاحة، ومغ حيث تذعبيا وتشػعيا، يسكغ الػصػؿ إلى نتائج 

مرجراً  ،مشياالأقل أىسية تفاوت اىسيتيا ودقتيا، ما يجعل مغ التخكيد عمى  خاشئة أو غيخ دقيقة بدببمتزاربة، أو 
الحي يجعل مغ مدألة تحجيج وتذخيز الشدب السحاسبية السثمى لمتشبؤ بالإداء السدتقبمي  لمتذػير والخصأ، الأمخ

تحميل الأساسي سػءاً كاف عشج إجخاء أي نػع مغ التحميل عمى الشدب السالية، لمديع، أداة ميسة وفعالة للاعتساد عمييا 
 .أو تقييع سخيع لدعخ الأسيع

 مذكمة البحث 
 شخح في تاريخ الفكخ السالي الحجيث عمسياً وعسمياً، حػؿ مجى فعالية الشدب ػء ماوفي ض ما تقجـ،تاسيداً عمى 

ما ىي تسحػرت مذكمة البحث الأساسية بالإجابة عمى التداؤلات التالية: في تػقع الاداء السدتقبمي لمذخكة،  السحاسبية
  ؟ذلظفي  تيافاعمي مجى ماو  ؟لمتشبؤ بأسعار الاسيعالتي تعتبخ أفزل السؤشخات  السحاسبية الشدب

  البحثاهمية 
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التي الأرضية ، العخاؽ للأوراؽ الساليةدػؽ القصاع السالي لوتحجيج الشدب السالية الأكثخ أىسية في  اقتخاح محاولةشكمت 
فزلا عغ إدراجو لمعجيج مغ الشدب السحاسبية التي لع يدبق اف أخحت معا في  ،استشج الييا البحث في تحجيػج أىسيػػتو

 .تحميل جسيع الشدب السالية ولكل شخكةفي يػفخ الػقت والجيج عمى السدتثسخيغ ت الدابقة، وبسا الجراسا
  البحثهدف  

 :الاىجاؼ التالية تحقيق تتصمب البحث فخضية اختبار اف
 كة.تحميل الشدب السحاسبية، ومجى فاعميتيا في تقييع الاداء السالي لمذخ الشطخي لسا عخضتو اىع الجراسات، في  التأصيل .1
 تجخيبياً. التشبؤ بأسعار اسيع الذخكات عيشة الجراسةوتأثيخىا عمى السحاسبية الػقػؼ عمى ماهية الشدب   .2
السحاسبية ، وتحجيج الشساذج الافزل، بسا يعبخ عغ الشدب السحاسبية التحميل السقارف لمشساذج القياسية الخاصة بالشدب .3

 السثمى.
  البحثمنهجية  

 بالأسمػبقيق اىجافو، تع المجػء الى اسمػبيغ مغ اساليب البحث العمسي، يتعمق الاوؿ لإثبات فخضيات البحث، وتح
، وتحميل ANOVAتحميل التبايغ الكسي القياسي باعتساد  بالأسمػبالػصفي لمتأشيخ الشطخي، بيشسا يتعمق الثاني 

ة واختيار الشسػذج الاكفأ لغخض تقجيخ الستغيخات السجروس Principal Components Analysisالسكػنات الاساسية 
 وفقاً للاختبارات الاحرائية والقياسية.

 مجتمع وعينة البحث 
شخكة مجرجة  152تتكػف عيشة الجراسة مغ القصاع السالي في سػؽ العخاؽ للأوراؽ السالية، بػاقع ستة شخكات مغ اصل 

ف ذلظ بقخار مغ ادارة الدػؽ او لعجـ في الدػؽ، بذخط اف لا تكػف اسيع ىحه الذخكات قج خخجت مغ التجاوؿ )سػاء كا
 تػزيعويػضح الججوؿ أدناه سشة تقخيباً، 11وجػد تجاوؿ اصلًا( لفتخة تتجاوز الثلاثة اشيخ خلاؿ مجة الجراسة التي غصت 

 :البحث عيشة
 اٌعشاق ٌلأوساق اٌّبٌٍخاٌّخزبسح فً سىق  ششوبد اٌمطبع اٌّبًٌعٍٕخ (1ي )ٌدذوا

 ذخكةال التدمدل الذخكة التدمدل
  ٌٍزأٍِٓالأٍِٓ            4 ًاٌّصشف اٌزدبسي اٌعشال 1

 اٌضوساء ٌلأسزثّبس اٌّبًٌ 5 اٌّصشف الاهًٍ اٌعشالً 2

 اٌىئبَ ٌلإسزثّبس اٌّبًٌ 6 اٌخٍٍح ٌٍزأٍِٓ 3

 العخاؽ للأوراؽ السالية السعصيات السشذػرة في السػقع الخسسي لدػؽ  الى شادبالاست يغالسرجر: مغ إعجاد الباحث
 

  لمبحثالحدود المكانية والزمانية 

 فكانت الدمانية الحجود اماعيشة الذخكات السسثمة لمقصاع السالي، في سػؽ العخاؽ للأوراؽ السالية، ب السكانية تسثل الحجود
 قع بيانات فرمية.، بػا2021-2010 السجروسة الدمشية السجة

  البحثفرضية 

 ، لتتخح الذكل الآتي:اتو، صيغت فخضيالبحثمغ تداؤلات جدجت مذكمة  ما شخحفي ضػء 
 ات عيشة الجراسةلمذخك لمتقمبات الحاصمة في اسعار الاسيعفي تفديخىا السحاسبية تتبايغ الشدب  .1

https://www.mubasher.info/markets/TDWL/indices/TFBI
https://www.mubasher.info/markets/TDWL/indices/TFBI
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 ات عيشة الجراسة.لمذخك سيعفي اسعار الا التقمبات الحاصمة تفديخ يسكغ تذخيز اكثخ الشدب دقة في .2
 مرادر جمع البيانات 

السعصيات السشذػرة في السػقع الخسسي  بيجؼ عجـ الػقػع في مذكمة اختلاؼ البيانات وتبايشيا فقج تع الاعتساد عمى
 العخاؽ للأوراؽ السالية. لدػؽ 

 نمهذج البحث 
 ( وكالتالي:1تع استخجاـ نػعيغ مغ الستغيخات، وكسا يػضحيا الذكل )

 ( 160 :2015نياية الفرل )الذياب،  السهم يمثل سعر اغلاق :(( PRIلستغيخ السعتسجا . أ

 خات السدتقمةالستغي . ب

 ( 2تع استخجاـ السؤشخات السجرجة في الججوؿ )
 ( اٌّزغٍشاد الالزصبدٌخ اٌّسزخذِخ فً اٌذساسخ2ي )ٌدذوا

 الخمد السقياس الستغيخ الاقترادي ت

 سعخ الديع الى قيستو الجفتخية  .1

إجسالي  – السػجػدات) )إجسالي =القيسة الجفتخية لمديع 
 ( / عجد الأسيع القائسة(. السصمػبات

عخ الديع س يتع الحرػؿ عمى القيسة الدػقية لمديع مغ خلاؿ
 في الدػؽ 

 قيستو الجفتخية  الدعخ الدػقي لمديع / PB = ندبة

PB 

 ربحية الديع الى سعخه  .2
 -الفػائج والزخائب ربحية الديع= )صافي الجخل بعجر    

 عجدالأسيع العادية÷ التػزيعات عمي الأسيع السستازة( 
 ربحية الديع / سعخه =EPندبة      

EP 

 حرة الديع مغ تػزيعات الارباح  .3
التػزيعات  -ربحية الديع= )صافي الجخل بعج الفػائج والزخائب

 عجدالأسيع العادية÷ عمي الأسيع السستازة( 
DPS 

 SIZE غارتع الصبيعي لاجسالي السػجػداتالمػ  جع الذخكةح  .4

 بالاستشاد الى الاشخ الشطخية والجراسات التجخيبية  يغالسرجر: مغ إعجاد الباحث
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 ( نسػذج البحث1الذكل )

 Word 10الذكل من إعداد الباحثين بالاعتماد عمى برنامج 
 

 البحث  خظة 
 مشيجية البحث، والجدء الثاني، الجدء الاوؿ عخضع اجداء اندجامًا مع شبيعة السػضػع تع تقديع البحث الى ارب     

السشيجية  الاشار الشطخي، والجدء الخابع عُشي في عخض باستعخاض الثالثفيسا يختز الجدء  ،جراسات الدابقةال
وقياسي، تقجيخ الشساذج وما تتصمبو مغ تحميل مالي فزلًا عغ متغيخات الشسػذج ومشيجية التقجيخ،  مغ التصبيقية بسا فييا

 مغ البحث بالخاتسة التي تػضح اىع الاستشتاجات والتػصيات . الخامذويعشى الجدء 
 ثانيا : الدراسات المرجعية ذات العلاقة

، تذخيز الشدب اىتساـ الأشخ الشطخية والجراسات الأكاديسية والتجخيبية لمفكخ السالي الحجيثلع يكغ بعيجاً عغ     
 في ىحا السجاؿأجخيت العجيج مغ البحػث والجراسات  حيث في التشبؤ بأسعار الاسيع،السحاسبية التي ليا دور فاعل 

 بالاتي:يسكغ استعخاض أىسيا  ،ولعيشات ودوؿ مختمفة
 

لمفتخة  الاسيعيسكغ أف تتشبأ بعػائج  السحاسبية( فيسا إذا كانت الشدب 2018) ,Agirman & Yilmazدراسة  بحثت
( ، P / Bإلى القيسة الجفتخية ) سعخ الديعتذسل  مؤشخاتاستخجاـ ب، (BISTفي بػرصة اسصشبػؿ ) 2004-2014
، بالاستشاد الى مشيجية الذخكة حجع(، DPS( ، وتػزيعات الأرباح لكل سيع )P / E) سعخ الديع الى ربحيتووندبة 

يتستع  لا أف حجع الذخكةا عمى التشبؤ بأسعار الاسيع،الشدب السالية البيانات السددوجة، وقج اضيخت الشتائج، قجرة تمظ 
فزلًا عغ عجـ وجػد علاقة معشػية  القيسة الجفتخية،وندبة الدعخ إلى  ،أعمى مغ تػزيعات الأرباح لكل سيع تشبؤيوبقػة 

 الأسيع. واسعار بيغ ندبة سعخ الديع الى ربحيتو
خلاؿ تقجيخ الشدب اختبار فعالية التشبؤ بأسعار الأسيع مغ  Dzikevičius & Šaranda )2011حاولت دراسة )

في ليتػانيا، لمفتخة  سعخ الديع والشدب السالية لمذخكات السختارة عائجتقييع الارتباط بيغ  عبخ ،لذخكة معيشة السحاسبية
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 واضيخت الشتائج وجػد علاقة ميسة، في ليتػانيا، باستخجاـ الارتباط والتغايخ كأدوات تحميمية رئيدية ،2008-2009
في سياؽ تقييع وما يدتجعي ئج سعخ الديع والشدب السالية التي تع تقجيخىا وتقجيسيا في ىحا البحث، بيغ عا ومتبايشة القػة

 علاقة القػة حداب عائج سعخ الديع باستخجاـ عجة شخؽ لأف الصخؽ السختمفة تػفخ نتائج مختمفة قميلًا. 
الارباح الشقجي، ومكخر الارباح/ وسعخ  عجداً مغ الستغيخات السالية والتي شسمت )مقدػـ (2007اختبخت دراسة فشػش )

، 2000-1998الديع الى ربحيتو( لعيشة مغ شخكات القصاع الرشاعي السجرجة في سػؽ العخاؽ للأوراؽ السالية، لمفتخة 
وتػصل الى عجـ وجػد علاقة معشػية بيغ مقدػـ الارباح الشقجي ومكخر الارباح، واف جانباً كبيخاً مغ تقمبات اسعار 

  يدتشج الى اسذ مشصقية، أي انيا لا تخزع لتأثيخ ىحه الستغيخات.الاسيع لا
في تأثيخ الشدب السحاسبية عمى أسعار سػؽ الأوراؽ السالية لأكبخ عذخيغ شخكة بشاءً عمى  Larojan (0205) بحثت 

اح لكل تػزيعات الأربو ( EPSتأثيخ عائج الديع ) لتذخيز(. CSEأعمى رسسمة سػقية مجرجة في بػرصة كػلػمبػ )
باستخجاـ ( عمى سعخ سػؽ الأسيع. MB) الجفتخيةإلى  القيسة الدػقيةندبة و ( PEمكاسب الدعخ )و ( DPSسيع )

 وتػصمت الجراسة الى الاثخ الايجابي ،2019 -2015لسجة خسذ سشػات مغ  مشيجية البيانات السددوجة الستجاندة،
 .عمى سعخ سػؽ الأسيع PEو  DPSو  EPSلشدب 

ثباتات لالكثيخ مغ السا عخضتو مغ ا ،اىسية كبيخة في تخصيغ الجراسة الحالية ،الجراسات الدابقة في ذلظ شكمتو 
في تجعيع وتخصيغ الجانب الشطخي والتصبيقي، الا اف ما يسيد ىحه الجراسة عغ  اسيست التي مثمت ركائداً سعخفية ال

خحت معا في الجراسات الدابقة، فزلًا عغ تشاوليا ىػ إدراجيا لمعجيج مغ الشدب السحاسبية التي لع يدبق اف أ سابقاتيا
 بيئة العسل العخاقية، وىػ ما يؤشخ اختلاؼ عيشة الجراسة عغ سابقاتيا.

 الاطار النظري والمفاهيمي لمندب المحاسبية  ثالثا :
سمػؾ  في دراسة  العمسية الستعمقة والابحاثتػالت الجراسات  ،السحاسبية والفكخ السالي الادبياتضيػر مشح  

، ومشيا باستخجاـ تقشيات تقييع مختمفة لتقجيخ الأسعار السدتقبمية لمديع يا،التشبؤ بتغيخاتواختبار امكانية  ،أسعار الأسيع
تقشية "التحميل بيُعخؼ  ، ومجى صحتيا ودقتيا، عبخ مافي الاعتبار البيانات السالية، اخحيغ العػائج الدابقةتحميل 

أنيا علاقات رياضية بيغ الأرقاـ ذات الرمة والتي تع الحرػؿ عمييا مغ قشية عمى ويُشطخ الى ىحه التالأساسي" 
تقييع العلاقة بيغ الشدب السالية وأسعار الأسيع إلى ما إذا كاف ىشاؾ أنساط في استجابة نتائج  وتذيخ ،البيانات السالية

، وبحدب ما اجسعت عميو قييع الأوراؽ الساليةفائجة تحميل الشدب كأداة كسية لتيجلل عمى الأسػاؽ لتمظ السعمػمات، مسا 
تحجيج القيسة الأساسية للأوراؽ السالية مغ خلاؿ الفحز الجقيق لسحخكات القيسة الخئيدية يتع  معطع الادبيات السالية،

رة في متجح اً ندببعجىا، الشدب السدتشجة إلى الدػؽ، ، ما يذيخ الى تفاعل مثل مخاشخ الأرباح والشسػ والسخكد التشافدي
، كػنيا تسثل العػامل والستغيخات التي عمى أنيا محجدات ميسة لأداء الذخكات التي تؤكج ،نطخيات التقييع الأساسية

 Kwag) ,(Dzikevičius & Šaranda, 2011: 147–157) لتقجيخ الأسعار السدتقبمية لمديعتذكل مرادراً رئيدية 

& Kim, 2013: 406-415), (Agirman & Yilmaz, 2018: 191-199)  

 :وكالاتي 
 price to book ratio (P/B) يةالجفتخ  قيستو إلى سعخ الديع ةندب .5

مغ  الشدبةارتفاع أو انخفاض ىحه ، مشصمقيغ في تفديخ اىتساـ الباحثيغبالجفتخية  وقيستو سعخ الديعالعلاقة بيغ  حطيت
إشارة إلى القيسة  تسثل يةالجفتخ الى القيسة  دعخندبة ال يدتشج في تفديخه الى فكخة مفادىا بأفمجخميغ مختمفيغ، الاوؿ 

مقجار القيسة التي يزعيا معبخاً عغ شدبة تػفخ مؤشخًا ، مسا يجعل ىحه الالعادي الديعالدػؽ عمى  يزيفياالشدبية التي 
 ة اخخى،، وبعبار الذخكة والتقييع الحي يعيشو الدػؽ ليا مػجػداتتذيخ إلى الفخؽ بيغ صافي ، كػنيا الدػؽ عمى الذخكة
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، تعكذ الكفاءة التي يشطخ بيا ػ، وعمى ىحا الشحمػجػداتياتعكذ العلاوة التي يسشحيا الدػؽ لمذخكة عمى صافي  ياأن
الذخكة سيحقق  مػجػداتالسختفعة إلى أف كل دولار إضافي يُدتثسخ في صافي  الشدبةتذيخ  ، حيثالدػؽ إلى الذخكة

 . ( :73Branch et al., 2014-93)لظ عشج انخفاض ىحه الشدبة، وعمى الشقيس مغ ذعػائج جحابة لمسدتثسخيغ

السجخل الثاني في تفديخىا بيشيا وبيغ السخاشخ، بعجىا مؤشخاً اساسياً لسخاشخ الافلاس، فارتفاع ندبة قيسة  بيشسا يخبط 
عالية عمى  إلى وجػد مخاشخ، يذيخ PBاو انخفاض سعخ الديع الى قيستو الجفتخية  PBالديع الجفتخية الى سعخه 
، وبالتالي تعج ىحه  ( :73Branch et al., 2014-93) العػائج الستػقعة تشعكذ في انخفاضالسدتثسخيغ في الأسيع، 

أمخًا أساسيًا  الثانيوالتحكع في  الاوؿلتعطيع  الييا السجيخيغ، ما يجعل  لجػء كل مغ الخبح والسخاشخل اً محخكالشدبة 
 قجرة لمتعبيخ عغ مشاسباً مقياسًا اف ىحه الشدبة تعج  Lee & Makhija (2009)  ، وفي ذات الاشار تخى لخمق القيسة

تزسغ تقييع الدػؽ بالشدبة إلى مجخلات الاستثسار ت عمى الاستسخار والشسػ، وكفاءة الادارة في تحقيق ذلظ كػنيا الذخكة
مؤشخ اداء ليا، كسا وتتزسغ  تسثلفتخية في القيسة الدػقية عمى القيسة الج الديادة لكػف نطخًا  ،الجفتخية( السػجػدات)

 ، وبانخفاضالأخخى كالدشجات وغيخىا السػجػداتالقيسة تتزسغ معجات الذخكة وأبشيتيا والأراضي التي تسمكيا ومختمف 
الذخكة، في حاؿ كانت الشدبة دقيقة للاستثسار في اسيع لحساية ، دليل عمى مديج مغ اندبة الدعخ إلى القيسة الجفتخية

 & Lee) بذكل جيج اسيسياشخاء  يخوـالذخكة التي  مػجػداتإلى دراسة  السحمميغ، وىػ ما يجفع الكثيخ مغ فعلاً 

Makhija, 2009: 537–555)  
 

 price to earning ratio (P/E) ربحية الديع الى سعخه .0

 بيغ السحمميغشيػعاً خجمة الأساليب السدتاكثخ مغ خلاؿ نساذج الخبح مغ للأوراؽ السالية، يعج تحجيج القيع الجػىخية 
لمذخكة،  السالي بالإداءوالسؤشخات السختبصة  الجلالاتمغ اىع  التي تعج ،ربحية الديع السالييغ، وعمى وجو الخرػص

-Chutka & Kramarova, 2020: 1)القخار الاستثساري  السدتثسخيغ والسقخضيغ في اتخاذوالتي ليا قجرة عمى ارشاد 

 قجرةمدتػى التجفق الشقجي و  عبخ قياس، التي قج يتعخض ليا الديعالسخاشخ  سػ، وحجعفخص الش  تعكذ، كػنيا (8
 الاسيعالخدائخ الشاتجة عغ استثسارات  وأ الارباح ربحية الديع مجسػع ، كسا وتسثلتػليج الأرباح استثسارات الذخكة عمى

، نتيجة معجلات الأرباحقخاء، ارتفاع والتي تعبخ عغ فخص الشسػ السدتقبمية مغ خلاؿ استسشة مالية محجدة،  خلاؿ
التدعيخ والسشعكدة بانخفاض سعخ الديع نتيجة العػائج الستػقعة  او نتيجة لانخفاض، فخص نسػ الذخكة لارتفاع
 . (Aras & Yilmaz, 2008: 18-30)، (Ang & Zhang, 2011:130-142)الخاشئ

  dividend per share (DPS). حرة الديع مغ تػزيعات الارباح  3

عبخ تحميل تػزيعات الارباح كسحجد ميع لمخبحية الحالية لمديع،  لو، السدتقبمة الخبحية تقجيخ يشبغي الديع، سعخ لتقجيخ
لمديع، والتي  الحقيقية القيسة تقجيخ يسكغ السخحمة ىحه التحميل لتقجيخ القيسة السدتقبمية لو، وببمػغ السسيج الخئيدي بعجىا
(، ولتجديج 25، 0222الاستثساري )شخاب،  القخار اتخاذ في الداوية وحجخ الأساسي، التحميل وإلي يخمي الحي اليجؼ تسثل

ذلظ، يخكد السدتثسخ والسحمل السالي، عمى تػزيعات الارباح، كػنيا تعبخ في أحج جػانبيا عغ نجاح الادارة في تعطيع 
خكة، وحقػؽ ممكيتيا، بسا يجعع جاذبية الذخكة قيسة الذخكة وزيادة ارباحيا، والتي تسثل بجورىا قاعجة لسػجػدات الذ

استقخار ارباحيا، وانخفاض تقمبيا، وبسا يعدز الانصباع بانخفاض لمسدتثسخيغ الججد، وقجرتيا عمى سجاد ديػنيا، و 
-Kwag & Kim, 2013: 406) (23 :2013مخاشخىا، نتيجة لانخفاض عجـ التأكج حػؿ اتجاه ارباحيا )المػزي، 

415), 
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 firm sizesذخكة حجع ال. 4

ربحية و قخار هيكل رأس الساؿ السالية عغ عسمية تفاعل متعجدة الأوجو تتع بيغ  الادارةضسغ مفيػـ  حجع الذخكةيعبخ 
لمعلاقة  ، نتيجةالاختلاؼ في الخبحية عمى مدتػى الذخكةاسباب يسكغ فيع ، ومغ ثع قيسة السداىسيغ، حيث الذخكة

 معجلات ربحيتيا،زيادة  يجعع ي السػجػدات شػيمة الاجل، وحجع الذخكة، وىػ ماالصخدية بيغ حجع استثسار الذخكة ف
(، وفً Avdalović, 2018: 493-501) عمى عكذ الاتجاه الدائج في حالات الذخكات الرغيخة والستػسصة الحجع

الذخكات الكبيخة  بأف  Al-Slehat (2020الذخكة، يخى ) حجعو الديع  يةربحراد الاطبس وِٓ حٍث رىثٍك الاسرجبط ثٍٓ 
العلاقة بيغ الحجع والأرباح  مغ حيث تساثلالكثيخ مغ الأبحاث اضيختو  ىحا ماعادةً ما تكػف أكثخ تشػعًا وأقل خصػرة، و 

الذخكات حيث تعسل  ،(Al-Slehat, 2020:1913-9012)غيخ مالية وأالذخكات مالية بغس الشطخ اف كانت  ،السالية
قجرة عمى جشي ربحيتيا، وفقاً لسا تستمكو مغ د يوتعد  ايخاداتياالسجارة بكفاءة عمى تحديغ  السػجػداتالكبيخة الشامية ذات 

مرجرىا مخونتيا في الحرػؿ عمى التسػيل، واتخاذ قخارات الخافعة  ،الأرباح مقارنة بالذخكات ذات الأصػؿ الأصغخ
، يذيخ الى وىػ ماعمى مرادر تسػيل داخمية أو خارجية،  الحرػؿكمسا زاد حجع الذخكة، كاف مغ الأسيل السالية، ف

ويشعكذ بارتفاع  ٔفسهبمسا سيؤثخ عمى قيسة الذخكة  ،تستع الذخكات ذات الأرباح الكبيخة باستقخار أكبخ في عسمياتيا
دػقية لحرة الوحرتيا الدػقية، فا تصػر الذخكة،معجؿ نسػ و علاوة عمى ذلظ، يذيخ حجع الذخكة إلى ، اسعار اسيسيا

ولمتعبيخ  ،في الدػؽ  ء الذخكةأداو  مطيخعمى يشعكذ بسجسمو والحي  ،ندبيًا لمذخكةاكبخ قجرة تشافدية تعبخ عغ الأكبخ 
كل مغ الذخكات الرغيخة والكبيخة عمى السدتػييغ بعجه احج القيػد الاساسية السحجدة لمخافعة السالية في  الذخكة عغ حجع

 السػجػداتإجسالي  رصجت الأدبيات السالية مؤشخالسشعكدة بأداء اسيسيا،  ،ربحيتياومغ ثع ، السحمي والأجشبي
السمسػسة وغيخ  السػجػداتالثابتة ) السػجػداتإجسالي  : ويتكػف مغحجع الذخكةل عمى انو مؤشخاً مذخكة لالسسمػكة 
الستجاولة  والسػجػدات ،سجيشيغالستجاولة )السخدوف وال، بالإضافة الى السػجػدات الثابتة الأخخى( والسػجػدات ،السمسػسة
 (.Al-Slehat, 2020: 1913-9012) الأخخى(

 الاطار التظبيقي: رابعا  
وبيجؼ  ،، ولإثبات فخضيات البحث الأساسيةالدابقةالتجخيبية الجراسات الشطخية و  الاشخواستشادا إلى  ،عمى ما تقجـ بشاءاً 

باستخجاـ متغيخات لمشساذج،  صياغة تذخيز كسييع، تع التعخؼ عمى الشدب السحاسبية السثمى لمتشبؤ بأسعار الاس
وحرة الديع  ، EPربحية الديع الى سعخه  ، PB)سعخ الديع الى قيستو الجفتخيةالجراسة التي تزع الستغيخات السدتقمة 

(، لعيشة مغ الذخكات السجرجة PRIالسعتسج)سعخ الديع الستغيخ (،و  SIZEاٌششوخ، وحجع DPSالاسثبذمغ تػزيعات 
1ةالستػازن السددوجة استخجاـ ما يعخؼ بأسمػب البيانات ب ي سػؽ العخاؽ للأوراؽ السالية،ف

 (Balanced Panel Data) 
 . ( مذاىجة022) نسػذجلتبمغ عجد مذاىجات الدمدمة الدمشية لكل  ، بيانات فرمية0205-0252ولمفتخة  نسػذجلكل 

اربعة دواؿ رياضية يُدتشج الييا في بشاء اربع معادلات  مى شكلالتقجيخ ع نسػذجييسكغ صياغة  ،عمى ما تقجـ تأسيداً  
 سعخ الديع الى قيستو الجفتخيةاثخ  الاولى تعكذقياسية، تتساثل في متغيخىا السعتسج، وتختمف في متغيخاتيا السدتقمة، 

PB في سعخ الديع ( اٌّعجش عٕهب ثّؤششPRI واٌثبٍٔخ ،) اثخ ربحية الديع الى سعخهEP ديعفي سعخ ال (PRI ،)

                                                 
1

 : إلىالسثاؿ  سبيل انطخ عمى Panel Data استخجاـ مدايا حػؿ التفاصيل مغ سديجالعمى  للاشلاع 
Gujarati, Damodar N., 2004, Basic Econometrics, Fourth Edition, The McGraw−Hill 

Companies 
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 (، واٌشاثعخ اثش حدُ اٌششوخPRI) الى سعخه في سعخ الديع DPSوالثالثة اثخ حرة الديع مغ تػزيعات الارباح 

SIZE في سعخ الديع (PRIو )وّب 6ًٌٍ 

      ……………….. (1)    

      ……………….. (2)  

      ……………….. (3)  

      ……………….. (4)                              

  …….. (1) 
  …….. (2) 
  …….. (3) 
  …….. (4) 

 اختبار الندب المحاسبية واثرها عمى اسعار الاسهم .1
ع لعيشة مغ شخكات القصاع السالي السجرجة في لمػصػؿ الى نتائج وتقجيخات لأثخ الشدب السحاسبية عمى اسعار الاسي 

، تتستع بالجقة وامكانية اعتسادىا وخمػىا مغ ، بيشات فرمية0205-0252لمفتخة سػؽ العخاؽ للأوراؽ السالية لمفتخة 
ـ وبريغتيا الخصية كسا عكديا الخسػ   1مغ استقخاريو البيانات الخاصة بستغيخات الجراسةالتزميل او التحيد، تع التأكج 

Levin-Lin-Chu (2002) (LLC)لػاستخجاـ اختبار (، ب5البيانية في السمحق )
2

الحي عخضت نتائجو في السمحق  
 (، والتي اضيخت عجـ استقخاريو متغيخات الجراسة الا عشج الفخؽ الاوؿ.  0)
استخجامو في في ضػء التقجـ السمسػس في بخامج التحميل الاحرائي، ونتيجة لتصػر التحميل الاحرائي واتداع و 

، لغخض دراسة ANOVAتحميل التبايغ شػعيغ مغ التحميل، الاوؿ: الجراسات الاقترادية والسالية، تع الاستعانة ب
اذا كانت تعصي  وتحميل اثخ متغيخ او اكثخ عمى متغيخ معيغ، وبسا يسكغ مغ السقارنة بيغ الفخوؽ لمعػامل، وتحجيج ما

تحميل السكػنات  ثانية لسعخفة الستغيخات الاكثخ تأثيخاً باستخجاـ شخيقة كخصػةمي، التحميل العام والثاني:نفذ الشتائج،  
بعجىا تقشية احرائية تدتخجـ لكذف وتفديخ هيكل التبايشات  Principal Components Analysisالاساسية 

ؿ صيغة رياضية تقػـ والتبايشات السذتخكة لمستغيخات الاصمية باستخجاـ تػليفات خصية قميمة مغ الستغيخات، مغ خلا
بحداب الارتباشات بيغ عجد مغ الستغيخات وتحميميا لتقميز الستغيخات، ومغ ثع اتاحة ايجاد تفديخات ججيجة. )الذيخ 

( عشج مدتػى معشػية Bartletts Testيقػـ عمى افتخاض معشػية اختبار ) حيث( 390-376 :2018والياشسي، 
بسا  ،%50 ندبة (KMO test )باط بيغ الستغيخات السبحػثة، شخط تجاوز اختبار ، بسا يعبخ عغ غياب الارت
 ( 165 :2015يجلل عمى كفاية العيشة. )الذياب، 

استخخاج الشدب السحاسبية السثمى السؤثخة عمى اسعار الاسيع مغ خلاؿ خرائز تمظ الشدب، دوف الاعتساد ومغ اجل  
لى تحميل السكػنات الاساسية باستخجاـ مرفػفة التبايغ عمى اساس نطخي محجد مدبقاً، تع المجػء ا

( الحي يحجد عجد 5، لتداوي وحجة القياس )جسيع الستغيخات ندب( وكسا في الججوؿ ) Covariance Matrixاٌّشزشن
 ودرجات العاممية لمشدب السحاسبية السبحػثة.

 

                                                 
الانحخاؼ السعياري، و ،  ، والػسيط لستغيخات الجراسة مغ حيث الػسط الحدابي الإحرائيف يػصتلاعمى  للاشلاع . 1

 .(3الخجػع الى السمحق ) ،ومعامل الالتػاء واختبارات التجانذ
2

 . Levin, A., Lin, C.F., Chu, C. ,2002, Unit root tests in panel data, Asymptotic and Finite 

Sample Properties. Journal of Econometrics,108:1-24.                                                                     
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 ( تحميل التباين 3الجدول )
ANOVA 

PB   

 

Sum of 

Squares Df 

Mean 

Square F Sig. 

Between 

Groups 

995752.565  390 2553.212 3322.90

1 

.000 

Within Groups 8.452 11 .768   

Total 995761.017 401    

 

DPS   

 

Sum of 

Squares Df 

Mean 

Square F Sig. 

Between 

Groups 

995761.669 378 2634.290 7535.21

5 

.000 

Within Groups 8.740 25 .350   

Total 995770.409 403    

 

EP 

 

Sum of 

Squares Df 

Mean 

Square F Sig. 

Between 

Groups 

995752.602 388 2566.373 3964.73

5 

.000 

Within Groups 8.415 13 .647   

Total 995761.017 401    

SIZE   

 

Sum of 

Squares Df 

Mean 

Square F Sig. 

Between 

Groups 

995713.013 370 2691.116 8221.65

2 

.000 

Within Groups 8.838 27 .327   

Total 995721.851 397    

( والخاصة بقياس العلاقة بيغ كل متغيخ مدتقل مغ 3الػاردة في الججوؿ ) ANOVAاضيخت نتائج تحميل التبايغ 
ة الديع مغ تػزيعات وحر ، EPربحية الديع الى سعخه  ، PBاٌذفزشٌخالستغيخات )سعخ الديع الى قيستو 

السحدػبة عشج   F، كلُ عمى حجى، اف قيسة  PRIاٌسهُ( والستغيخ التابع سعخ  SIZEاٌششوخ، وحجع DPSالاسثبذ
لجسيع الستغيخات، وىػ مايجلل عمى معشػية تأثيخ كل مغ الستغيخات  0.05، قج جاء اقل مغ 0.05مدتػى معشػية 

 كل الستغيخات للانتقاؿ الى السخحمة التالية مغ الاختبار. السدتقمة عمى الستغيخ التابع، وىػ ما يؤىل
 (4الجدول )

KMO and Bartlett's Test 
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Kaiser-Meyer-Olkin Measure of Sampling 

Adequacy. 

.286 

Bartlett's Test of 

Sphericity 

Approx. Chi-Square 2520.47

0 

Df 6 

Sig. .000 

 
 Spss22 اد عمى مخخجات بخنامج الججوؿ مغ اعجاد الباحث بالاعتس

(، والتي 4السثبت في الججوؿ ) KMO and Bartlett'sاستشاداً الى ما تقجـ مغ معصيات، وباعتساد نتائج اختبار 
 ، كفاية العيشة، فزلًا عغ السعشػية الاحرائية لاختبار %50وعبخ اجتيازه ندبة  KMO وبعج اف اثبت اختبارعكدت 

Bartlettsبسا يجلل عمى وجػد الارتباط بيغ الستغيخات  2.21حاجد الػ  جتياز قيستو، مغ حيث عجـ ا. 

 (5الجدول )
Total Variance Explained 

Compo

nent 

Initial Eigenvalues 

Extraction Sums of Squared 

Loadings 

Rotation Sums of 

Squared Loadings 

Total 

% of 

Varianc

e 

Cumulati

ve % Total 

% of 

Variance 

Cumulati

ve % Total 

% of 

Varianc

e 

Cum

ulativ

e % 

1 2.140 53.507 53.507 2.140 53.507 53.507 1.96

3 

49.077 49.0

77 

2 1.034 25.862 79.369 1.034 25.862 79.369 1.21

2 

30.292 79.3

69 

3 .824 20.607 99.976       

4 .001 .024 100.000       

Extraction Method: Principal Component Analysis. 

 
الػاحج الرحيح، كسا تع  ليا Eigenvalues قيسة الجحر الكامغلاجتياز  استخخاج متغيخاف وفقاً ( 5يلاحظ مغ الججوؿ )

التػصل الى ندب تفديخ التبايشات لكل عامل عمى حجى مغ التبايغ الكمي، واف ندبة تفديخ العامميغ مجتسعيغ ىي 
معياراً لكل مكػف مغ خلاؿ ما يكذفو مغ تبايغ، فكمسا   Eigenvaluesحيث تعج قيع  وىي ندبة جيجة، 79.369

بعجه  ويجعع ذلظ الخسع البياني لتمظ العػامل، ارتفع التبايغ الحي يسكغ اف يفدخه العامل، Eigenvaluesارتفعت قيسة 
مغ خلاؿ تػضيح قيع الجحور ، ة الانحجارمعياراً اضافياً يسكغ استخجامو في تحجيج العػامل التي تكػف في السشصقة شجيج

الكامشة ليا عمى السحػر العسػدي، ورقع العامل عمى السحػر الافقي، والحي يبيغ وجػد عامميغ اكبخ مغ الػاحج الرحيح 
الثالث، بسا يعكذ اختداؿ العػامل اربعة الى عامميغ تشخفس حجة انكدار الخط البياني ابتجاءاً مغ العامل  وفي ذلظ

 (2كسا في الذكل )غ وىسا )سعخ الديع الى قيستو الجفتخية، وربحية الديع الى سعخه( مؤثخي
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 (2الذكل )

 الدراسة لمتغيرات Eigenvaluesمجذر الكامن  ل الرسم البياني

  الذكل من إعداد الباحثين بالاعتماد عمى نتائج برنامجSPSS 22 

 استشاداً الى الشتائج الدابقة، يسكغ تذخيز ما يمي: 
 بتحميل التبايغ  اضيخت الشساذج الخاصةANOVA العلاقة بيغ كل متغيخ مغ الستغيخات )سعخ الديع الى ، لقياس

 وحرة الديع مغ تػزيعات الارباح، وحجع الذخكة( والستغيخ التابع سعخ الديع وربحية الديع الى سعخه، قيستو الجفتخية،
، وثزٌه رعزجش 0.05 حبخض اٌّعٕىٌخ  Prob. (F-statistic)ة معشػية احرائية عالية، وذلظ مغ خلاؿ عجـ تجاوز  قيس

 إٌّبرج راد خىدح ِٓ إٌبحٍخ الاحصبئٍخ.
 ( ومغ خلاؿ الوربحية الديع الى سعخه سعخ الديع الى قيستو الجفتخية،اضيخت نتائج التحميل العاممي اف عاممي ،) شدبة

اف ىحيغ العامميغ يسثلاف  79.369سعار الاسيع، والتي بمغتالعالية لتفديخ العامميغ مجتسعيغ، لمتغيخات الحاصمة في ا
 الشدب السحاسبية السثمى لمتشبؤ في اسعار الاسيع. 

 (اف الستغيخات الخاصة بػ )لا تجخل ضسغ عػامل السؤثخة في حرة الديع مغ تػزيعات الارباح، وحجع الذخكة
سيع في سػؽ العخاؽ للأوراؽ السالية، وربسا يكػف ذلظ اسعار الاسيع، ولا يسكشيا تفديخ التغيخات الحاصمة لا سعار الا

نتيجة لاختلاؼ تأثيخ ىحه الستغيخات مغ دولة لأخخى وفقاً لمدياسات الاقترادية التي تتبعيا والػاقع الاقترادي الحي 
باح، تعيذو، كسا وفي ضل عجـ وجػد الذخكات العسلاقة والزخسة والتفاوت الكبيخ بيغ حجع الذخكات وتػزيعات الار 

سيكػف مغ السدتحيل اف يؤثخ ىحيغ الستغيخيغ عمى الدػؽ السالي العخاقي وبالتالي عمى الاوراؽ السالية الستجاولة فيو. 
 (47: 2014)حديغ، 

 خامدا : الخاتمة 
متشبؤ لدقة  الاكثخ امثميا واكثخىاوتحجيج التحميل السقارف لمشدب السحاسبية الاربعة، وتأثيخىا عمى اسعار الاسيع،  شىً

عيشة مغ اسيع شخكات القصاع السالي السجرجة اليجؼ الخئيدي ليحا البحث، متخحاً مغ مي، في الػاقع العسبأسعار الاسيع 
 لأثبات( كأنسػذجاً 2021كانػف الاوؿ -2010كانػف الثاني لمفتخة )الذخكات السجرجة في سػؽ العخاؽ للأوراؽ السالية 

، ومدتخجماً ادوات القياس عخضت لتمظ الشدبوالجراسات التجخيبية التي  ذلظ، مدتعخضاً اىع الصخوحات الشطخية
، والتحميل العاممي باستخجاـ شخيقة تحميل السكػنات ANOVAتي تحميل التبايغ الاقترادي الحجيثة السدتشجة الى مشيجي

 تي بشي فيالاستشتاجات، ال مغ عجد إلى البحث تػصل ، وعميوPrincipal Components Analysisالاساسية 
 وكسا يمي: التػصيات، مغ مجسػعة ضػئيا

 اولا : الاستنتاجات



                                                                                      

 م 0203السنة/               داريةمجلة جامعة الانبار للعلوم الاقتصادية والا                    3دد ـالع  51المجلد      
 

 
 
 

  

 

 

 

522     

ىشاؾ اختلاؼ في الشدب السحاسبية مغ حيث السقاييذ التي تعتسجىا، وىػ ما يقػد الى تبايغ حجع تأثيخاتيا عمى  .1
خضية البحث في اسعار الاسيع، وبالتالي اختلاؼ اولػية السدتثسخ او السحمل السالي في اعتسادىا، وىػ ما يػافق ف

 ات عيشة الجراسة.لمذخك لمتغيخ في اسعار الاسيعفي تفديخىا جدئية تبايغ الشدب السحاسبية 
اف اكبخ مرجر لمتأثيخ في تقمبات اسعار اسيع شخكات القصاع السالي السجرجة في سػؽ العخاؽ للأوراؽ السالية  .2

ع الى سعخه(، وىػ ما يػافق فخضية البحث في جدئية يعػد الى  ندبتي )سعخ الديع الى قيستو الجفتخية، وربحية الدي
 ات عيشة الجراسة.لمذخك في اسعار الاسيع التقمبات الحاصمة تفديخ امكانية تذخيز اكثخ الشدب دقة في

اف ندبتي )سعخ الديع الى قيستو الجفتخية، وربحية الديع الى سعخه(، تػفخاف لمسدتثسخ في اسيع شخكات القصاع  .3
في سػؽ العخاؽ للأوراؽ السالية، امكانية تفديخ تقمبات اسعار الاسيع في الدػؽ، فزلًا عغ تػفيخ السالي السجرجة 

 الػقت والجيج في تحميل ندب محاسبية اخخى.
 

 ثانيا: التهصيات
. قياـ الستخرريغ والباحثيغ في السجاؿ السالي، بالاستخجاـ السػسع لسديج مغ الشدب السحاسبية لاختبارىا واختيار 1
 ثميا في التشبؤ باسعار الاسيع، لتفػؽ بعزيا عمى البعس الاخخ في تفديخ اسعار الاسيع. ام
. دراسة السديج مغ القصاعات الاقترادية التي قج يكػف ليا خرػصية تجعع تأثيخ ندب محاسبية معيشة عمى في 2

 التشبؤ باسعار الاسيع.
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، اثش ِّبسسخ اداسح الاسثبذ عٍى اسعبس الاسهُ، دساسخ اخزجبسٌخ عٍى اٌششوبد 0253اٌٍىصي، خبٌذ محمد،  .5

اٌصٕبعٍخ اٌّذسخخ فً ثىسسخ عّبْ، سسبٌخ ِبخسزٍش فً اٌّحبسجخ واٌزّىًٌ، وٍٍخ الاعّبي، خبِعخ اٌششق 

 ظ.الاوس

، اثش الاعلاْ عٓ رىصٌعبد الاسثبذ عٍى اسعبس اسهُ اٌششوبد اٌّذسخخ فً 0222ششاة، صجبذ اسبِخ عًٍ،  .0

 –دساسخ رطجٍمٍخ، سسبٌخ ِبخسزٍش فً اٌّحبسجخ واٌزّىًٌ، اٌدبِعخ الاسلاٍِخ  –سىق فٍسطٍٓ ٌلاوساق اٌّبٌٍخ 

 غضح، فٍسطٍٓ.

ً اٌّىىٔبد اٌشئٍسٍخ فً رىىٌٓ ِؤشش ٌٍزٍّٕخ اٌجششٌخ ، اسزخذاَ رح0254ٍٍاٌشٍخ، سبوط، اٌهبشًّ، سثٍعً،  .3

 .352-6332 02، اٌّدٍذ 524اٌّسزذاِخ فً اٌذوي اٌعشثٍخ، ِدٍخ اٌعٍىَ الالزصبدٌخ، اٌعذد 

 

 ، اخزجبس لذسح ٔظشٌخ رسعٍش اٌّشاخحخ عٍى رمٍٍُ الأسهُ ف0251ًاٌشهبة، آٌّ،  .2

ّبٌٍخ واِىبٍٔخ الاسزفبدح ِٕهب فً سىسٌب(، اطشوحخ الأسىاق إٌبشئخ )ثبٌزطجٍك عٍى سىق عّبْ ٌلاوساق اٌ

 دوزىساٖ فً اداسح الاعّبي، وٍٍخ الالزصبد، خبِعخ حٍت.

، اٌّؤثشاد اٌفبئمخ فً حشوخ اسعبس الاسهُ، دساسخ فً سىق اٌعشاق ٌلاوساق 0223فٕىش، اٌٍبط خضٍش،  .1

 .031-6052 42( 05اٌّبٌٍخ، ِدٍخ رٍّٕخ اٌشافذٌٓ )
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 الدراسة لمتغيرات المزدوجة لمبيانات الرسهم البيانية

  الذكل من إعداد الباحثين بالاستناد الى نتائج برنامجEviews 10 

 
 
 
 
 
 
 
 

 (2الممحق )

 الدراسة بريغتها الخظية تمتغيرا بياناتلاستقراريه Levin-Lin-Chu,2002 نتائج اختبار
First Difference Level Variable

s Trend and Intercept None Trend and Intercept None 
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Intercept Intercept 
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Prob. 

 الجدول من عمل الباحثين بالاعتماد عمى مخرجات برنامج Eviews 10  
 القيم في الجدول تمثل قيم ((Statistict. 

 Eviews 10 برنامج التي حددها Automatic selection of maximum lagsفترة الابظاء  تم اعتماد
 (3الممحق )

 لمتغيرات الدراسة  التهصيف الاحرائي
 

 DPS PB PE PRI SIZE 

 Mean  21.33777  129415.3  18.16878  4.362640  9.353512 

 Median  0.037134  1.124456  0.048899  0.723125  9.356603 

 Maximum  4288.369  4477330.  3085.158  1000.000  11.80823 

 Minimum -0.194726 -29.50486 -0.700908  0.142695  7.966405 

 Std. Dev.  256.3401  625910.7  184.9200  59.29090  0.740892 

 Skewness  16.35480  5.005383  16.18604  16.76152  1.770093 

 Kurtosis  272.3152  27.53135  268.4023  281.9669  6.906606 

      

 Jarque-Bera  870940.3  8307.032  845921.5  934198.1  328.9013 

 Probability  0.000000  0.000000  0.000000  0.000000  0.000000 

      

 Sum  6059.928  36753934  5159.935  1238.990  2656.397 

 Sum Sq. Dev.  18596004  1.11E+14  9677300.  994861.2  155.3445 

      

 Observations  284  284  284  284  284 

  Eviews10 الجدول من عمل الباحثين بالاعتماد عمى مخرجات برنامج

 


