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 ملخص البحث: 

تعد كفاءة الاستثمار من أهم العوامل التي تؤثر على النمو الاقتصادي والربحية وتخصيص الموارد في الشركات. فعندما 

تدُار الاستثمارات بكفاءة، فإنها تحقق أقصى عائد ممكن وتساهم في تعزيز الأداء المالي للشركة. تستهدف هذه الدراسة 

تحليل تأثير الخبرة العملية للمديرين التنفيذيين وأعضاء مجالس الإدارة في مجالي المحاسبة والمالية، في ظل تطبيق  

 نظم المحاسبة الرقمية، على كفاءة الاستثمار في الشركات المدرجة في سوق العراق للأوراق المالية. وقد شملت الدراسة

                                        2025  إلى 2018سنوات من   7شركة مدرجة على مدى  33عينة من  

منهجياً، تعُد الدراسة تطبيقية وكمية، تعتمد على جمع البيانات المالية المنشورة عبر موقع سوق العراق للأوراق المالية، 

وتستند إلى دراسة طولية باستخدام منهج ما بعد الحدث. وقد اعتمدت الدراسة على الانحدار متعدد المتغيرات لتحليل 

تأثير الخبرة العملية للقيادات الإدارية على كفاءة الاستثمار، مع مراعاة دور المحاسبة الرقمية في تعزيز جودة البيانات  

.                              المالية ودقة القرارات الاستثمارية، وتم تحليل البيانات باستخدام برنامج  Eviews 
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أظهرت نتائج الدراسة أن الخبرة العملية للمديرين التنفيذيين وأعضاء مجالس الإدارة، عند دمجها مع تطبيق نظم  

المحاسبة الرقمية، لها تأثير كبير وإيجابي على كفاءة الاستثمار. إذ يمكن للمديرين ذوي الخبرة المالية والمحاسبية 

ارية دقيقة، وتقييم فرص الاستثمار بدقة، وتحديد المشاريع ذات العائد استخدام البيانات الرقمية لاتخاذ قرارات استثم

   المرتفع، وضمان التخصيص الأمثل لرأس المال، والحد من هدر الموارد المالية، وحماية أصول الشركة باستخدام

       أدوات مالية مثل التحوط.

 كفاءة الاستثمار ، الشركات المدرجة ، المحاسبة الرقمية ،  المدراء التنفيذين الكلمات المفتاحية:  

 

 Abstract 

Investment efficiency is one of the most important factors affecting economic growth, 

profitability, and resource allocation in companies. When investments are managed 

efficiently, they achieve the highest possible return and contribute to enhancing the 

company's financial performance. This study aims to analyze the impact of the practical 

experience of executive managers and board members in the fields of accounting and 

finance, under the application of digital accounting systems, on investment efficiency in 

companies listed on the Iraq Stock Exchange. The study included a sample of 33 listed 

companies over a 7-year period, from 2018 to 2025                                                     

Methodologically, the study is applied and quantitative, relying on the collection of 

financial data published on the Iraq Stock Exchange website. It is based on a longitudinal 

study using a post-event approach. The study employed multivariate regression to analyze 

the impact of the practical experience of administrative leaders on investment efficiency, 

considering the role of digital accounting in enhancing the quality of financial data and the 

accuracy of investment decisions. The data was analyzed using EViews 

software.                                                                                                                         

The results of the study showed that the practical experience of executive managers and 

board members, when combined with the application of digital accounting systems, has a 

significant and positive impact on investment efficiency. With expertise in finance and 

accounting, managers can use digital data to make informed investment decisions, 

accurately assess investment opportunities, identify high-yield projects, ensure optimal 
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capital allocation, minimize financial waste, and protect company assets using financial 

instruments such as hedging                                                                                           

Keywords: Investment efficiency, listed companies, digital accounting, executives. 

 

 مقدمة البحث ) والمنهجية ( المبحث الأول : 

 أولا : المقدمة 

يعد الاستتثمار من أهم الأنشتطة التي تلعد دورًا محوريًا في التنمية الاقتصتادية للدول. وفي الأستواق الناشتلة كالعراق، 

تكتستد كفاءة الاستتثمار أهمية صاصتة نظرًا لضترورة تخصتيص الموارد المالية المحدودة بما يحقق أقصتى إنتاجية. إلا 

الشتركات والمشتاريع قد أدى إلى ضتيار فرص النمو الاقتصتادي وهدر   أن ستوء تخصتيص الموارد المالية في العديد من

رأس المال الوطني. ومن العوامل المؤثرة على كفاءة الاستتثمار صبرة المديرين التنفيذيين وأعضتاء مجالس الإدارة في 

تخصتيص الموارد. الشتركات، إذ يلعبون دورًا أستاستيًا في صتياسة استتراتيجيات الشتركة، واتخاذ القرارات الرئيستية، و

ويمكن لخبرة هؤلاء الأفراد أن تسُهم في تحسين عملية صنع القرار، وتحديد الفرص بشكل أفضل، والحد من المخاطر 

النتاجمتة عن القرارات الختاطلتة. لتذا، فتإن دراستتتتة أثر صبرة المتديرين التنفيتذيين وأعضتتتتاء مجتالس الإدارة على كفتاءة  

  بورصتة العراقية من شتأنها أن تستاعد في إيجاد حلول لتحستين إدارة الاستتثمار.الاستتثمار في الشتركات المدرجة في ال

(Wang, et al., 2016.) 

وتتُخذ قرارات الاستتثمار بتخصتيص الموارد للمشتاريع الأكثر ربحية بهدف تعزيز نمو الشتركة. وتتطلد استتثمارات  

الشتتتتركتات موارد متاليتة كبيرة، وتمُثتل أهم القرارات المتاليتة. لتذا، يعُتدد التخطيص التدقيق لتخصتتتتيص الأموال أمرًا بتال   

( أو إفراطًا )استتثمارًا دائداً(. الأهمية لتجند الخستائر وعدم كفاءة الاستتثمار، ستوا ءً كان ذلك نقصتًا )استتثمارًا سير كاف 

ينطوي الاستتثمار سير الكافي على استتثمار أقل من فرص المشتاريع الاستتثمارية المتاحة للشتركة. في المقابل، ينطوي  

وتمويل استتثمارات المشتاريع  الاستتثمار الزائد على تكالي  استتثمارية تتجاود تلك المدمة للحفاظ على أصتول الشتركة 

(. لتذلتك، ولتحقيق كفتاءة الاستتتتتثمتار، يجتد أن يتمتع المتديرون بتالقتدرة على اصتيتار فرص (Liu, et al., 2022)الجتديتدة  

 الاستثمار الأمثل 
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من جهة أصرى، أظهرت الدراستتات الستتابقة أن عدم التوافق بين احتياجات الشتتركات ومهارات المديرين قد يؤدي إلى 

اتختاذ قرارات سير مثتاليتة وهتدر الموارد. على ستتتتبيتل المثتال، قتد يرتكتد المتديرون التذين لا يملكون صبرة كتافيتة في 

م المخاطر. كذلك، فإن أعضتاء مجلس الإدارة المستؤولين عن  قطاعات محددة أصطاءً في التنبؤ باتجاهات الستوق أو تقيي

مراقبتة وتوجيتا المتديرين التنفيتذيين، إذا كتانوا يفتقرون إلى الخبرة الكتافيتة، لا يستتتتتطيعون أداء واجبتاتهم بفعتاليتة، وقتد 

ين العملية يتستببون في مشتاكل صطيرة في كفاءة الاستتثمار. أظهرت دراستات أجُريت في دول مختلفة أن صبرة المدير

تؤثر بشتكل كبير على الأداء المالي وكفاءة الاستتثمار للشتركات. فعلى ستبيل المثال، عادةً ما يتخذ المديرون ذوو الخبرة 

الأطول والأكثر صتتلة بالموضتتور قرارات أفضتتل في تخصتتيص الموارد، ويتمتعون بقدرة أكبر على إدارة الأدمات. 

هم فقص في تحستتتتين العمليات الداصلية للشتتتتركة، بل تسُتتتتهم أيضتتتتاً في جذ  وهذا يدل على أن الخبرة العملية لا تسُتتتت

 (Ullah, et al., 2020) المستثمرين وبناء الثقة في السوق.

في ظل التحولات المتسارعة التي يشهدها عالم الأعمال نتيجة التطور التكنولوجي واعتماد المحاسبة الرقمية، أصبحت  

ا جديدة تتعلق بتحستتين كفاءة الاستتتثمار   الشتتركات المدرجة في ستتوق العراق للأوراق المالية تواجا تحديات وفرصتتً

لعمليتة للمتديرين التنفيتذيين وأعضتتتتاء مجتالس الإدارة من العوامتل  وتعزيز جودة القرارات المتاليتة. ويعُتد توفر الخبرة ا

الجوهرية التي تستتهم في حستتن استتتثمار هذه التحولات الرقمية، لما لها من دور في فهم الأنظمة المحاستتبية الحديثة،  

 .وتحليل البيانات المالية بدقة، والحد من المخاطر الاستثمارية

وتبرد أهمية الخبرة العملية في تمكين القيادات الإدارية من توظي  أدوات المحاستبة الرقمية بكفاءة، بما ينعكس إيجاباً  

على ترشيد القرارات الاستثمارية، وتحسين تخصيص الموارد، ورفع مستوى الشفافية في التقارير المالية. وعليا، فإن  

تنفيذيين وأعضتتاء مجالس الإدارة في ظل تطبيق المحاستتبة الرقمية على كفاءة  دراستتة تأثير الخبرة العملية للمديرين ال

الاستتثمار تعُد صطوة مهمة لفهم كيفية تعزيز الأداء الاستتثماري للشتركات العراقية المدرجة، ودعم قدرتها على تحقيق  

 .الاستدامة والنمو في بيلة اقتصادية متغيرة

 ثانيا : مشكلة البحث 

ا لكفاءتها الإدارية المستتتمدة من صبرتها الستتابقة ونتائج أعمالها. تعُزد الخبرة العملية الثقة   يعُتبر أداء الشتتركة انعكاستتً

وتقُلل الشتكو  في عملية صتنع القرار. يميل المديرون ذوو الخبرة إلى أن يكونوا أكثر جرأة في تطبيق التغييرات التي  

 (Hitt, et al., 2020كفاءة الإدارية مورداً فريداً يتُوقع أن يحُسدن أداء الشركة  )تحُسدن أداء الشركة كما تعُتبر ال
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عندما يواجا المديرون مواق  تتطلد اتخاذ قرارات حاستمة وستريعة، فإنهم يميلون إلى الاعتماد على صبرتهم. تسُتاعد  

الخبرة والكفاءة الإدارية في اصتيار مشتتاريع استتتثمارية مناستتبة رسم قيود رأس المال والمنافستتة الشتتديدة. كما تتطلد  

 (Alkaraan, 2016على الحكم الإداري كصانع قرار ) قرارات الاستثمار المعقدة من الشركات الاعتماد 

يتطلد اتخاذ قرارات الاستتتثمار من المديرين امتم  الكفاءة في المحاستتبة أو المالية، والتي يمُكن اكتستتابها من صمل 

ا مهارات تطبيقية عملية. من منظور   الخبرة العملية. لا توُفر الخبرة العملية المعرفة النظرية فحستتتتد، بل توُفر أيضتتتتً

بة من الخبرة العملية في ستتياقات وظيفية محددة، ومن المتوقع أن تؤثر  نظري رفيع المستتتوى، تحُفا المعرفة المكتستت

على الأداء لتذا، يمكن ربص قرارات الاستتتتتثمتار في الشتتتتركتة بتالخبرة الوظيفيتة للمتديرين في المحتاستتتتبتة و أو المتاليتة 

(Custódio & Metzger, 2014.) 

ف   الخبرة العمليتة هي عمليتة تعلم وتطوير القتدرة على فهم بيلتة العمتل وتحقيق نتتائج إيجتابيتة من صمل العمتل. كمتا تعُر 

الخبرة العملية بأنها ما يكتستتتبا الفرد ويتراكم صمل العمل، ويستتتتخدما لحل المشتتتكمت أو أداء المهام، وبالتالي ديادة 

ف الكفتاءات بتأنهتا مجموعتة من المعتارف والمهتارات Septiani & Suryani, 2024الإنتتاجيتة ) (.  في المقتابتل، تعُر 

والاتجاهات المدمة للأداء وتحقيق النتائج المرجوة في العمل. تشُتكل الكفاءات الأستاس لأداء الفرد بفعالية في وظيفتا.  

يًا لتطوير الكفاءات والمهارات. تعُتبر  ستتثمة عمقة وثيقة بين الخبرة العملية والكفاءة، إذ تعُد الخبرة العملية شتترطًا أستتا

ي فهمًا أعمق للوظيفة .   الكفاءات نتاجًا للخبرة العملية التي تنُمد

يتميز المديرون الذين ستبق لهم العمل في مجال المحاستبة و أو المالية بتخصصهم في تقييم المخاطر المالية. إضافةً إلى 

ذلتك، تعُزد الكفتاءة في المحتاستتتتبتة و أو المتاليتة قتدرة المتديرين على مراقبتة وتقييم وتحليتل الشتتتتؤون المتاليتة. كمتا ينُتج  

لجودة، ويقُدمون معلومات مالية تسُتتتاعد في تخصتتتيص رأس المال لمستتتتثمار  المديرون الأكفاء تقارير مالية عالية ا

(وقد بحثت دراستات ستابقة أثر صبرة المديرين في مجال التدقيق على كفاءة الاستتثمار وأداء Li, et al., 2022الأمثل )

يذيين الذين شتهدوا ( أن الرؤستاء التنف2023) .Hao, et al( فقد أظهرت دراستة . Ngelo, et al., 2022الشتركات )

إصتمحات اقتصتادية وانفتاحًا اقتصاديًا في بداية حياتهم المهنية أكثر ثقة ويستثمرون بشكل مفرط مقارنةً بمن نشأوا في 

 عصر الاقتصاد المخطص.

ونظرًا للبنية الاقتصتادية والستياستية الخاصتة بالعراق وصصتائص ستوق رأس المال فيا، تبرد أهمية صبرة المديرين في 

 هذا السياق بشكل أكبر. 
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على الرسم من التوجا المتزايد لدى الشتتركات المدرجة في ستتوق العراق للأوراق المالية نحو تبني المحاستتبة الرقمية 

لما توفره من سترعة ودقة في معالجة البيانات المالية وتحستين مستتوى الشتفافية، إلا أن كفاءة الاستتثمار لا تزال تعاني  

يًا إلى اصتمف مستتتتتويات الخبرة العملية لدى المديرين التنفيذيين  من تباين واضتتتتن بين الشتتتتركات. ويعُزى ذلك جزئ

وأعضتتتتاء مجالس الإدارة، ومدى قدرتهم على استتتتتيعا  وتوظي  مخرجات المحاستتتتبة الرقمية في اتخاذ القرارات 

 .الاستثمارية الرشيدة

وتتمثل مشتتتكلة البحي في سيا  تصتتتور واضتتتن ومتكامل حول طبيعة وحجم تأثير الخبرة العملية للقيادات الإدارية  

العليا، في ظل تطبيق المحاسبة الرقمية، على كفاءة الاستثمار في الشركات المدرجة في سوق العراق للأوراق المالية، 

موضتور في البيلة العراقية. وعليا، يستعى هذا البحي إلى الإجابة  فضتمً عن ندرة الدراستات المحلية التي تناولت هذا ال

ا تتتتتتتتتتتتتتتي  التتتتتتتتتتتتتترئتتتتتتتتتتتتتتيتتتتتتتتتتتتتتس  التتتتتتتتتتتتتتتستتتتتتتتتتتتتتتتتاؤل   :عتتتتتتتتتتتتتتن 

إلى أي مدى تؤثر الخبرة العملية للمديرين التنفيذيين وأعضااااج مجاللإ اردارةي ظي تل تقبيل المحاسااابة الر ميةي  

 ؟على كفاجة الاستثمار ظي الشركات المدرجة ظي سوق العراق للأوراق المالية

 ثالثا : أهمية البحث 

تعُتدد الخبرة العمليتة للمتديرين التنفيتذيين وأعضتتتتاء مجتالس الإدارة من العوامتل الرئيستتتتيتة في اتختاذ القرارات المتاليتة  

والاستتثمارية. إذ تسُتهم هذه الخبرة في اتخاذ قرارات تؤثر بشكل مباشر على كفاءة استثمارات الشركات. وفي الأسواق  

اعد إدرا  هذا التأثير على تحستين أداء الشتركات. ويلعد أعضتاء مجالس الناشتلة، كستوق العراق للأوراق المالية، يسُت

الإدارة دورًا هامًا في إدارة وتخصيص الموارد المالية للشركات، حيي تسُهم صبراتهم وكفاءاتهم في التخصيص الأمثل  

قية المدرجة في البورصتة  لهذه الموارد وتحستين عوائد الاستتثمار. لذا، يعُدد دراستة أثر هذه الخبرة في الشتركات العرا

 أمرًا بال  الأهمية.

تنبع أهمية هذا البحي من كونا يتناول موضتتتتوعًا معاصتتتترًا يجمع بين الخبرة العملية للمديرين التنفيذيين وأعضتتتتاء  

مجالس الإدارة وتطبيق المحاستبة الرقمية وانعكاس ذلك على كفاءة الاستتثمار في الشتركات المدرجة في ستوق العراق 

يشتهده قطار الأعمال. إذ يستهم البحي في تعميق الفهم العلمي  للأوراق المالية، في ظل التحول الرقمي المتستارر الذي

للعمقة بين القدرات والخبرات الإدارية من جهة، والتقنيات المحاستتبية الرقمية الحديثة من جهة أصرى، وما ينتج عنها  

د فجوة معرفية  من تحستتين في جودة القرارات الاستتتثمارية وترشتتيد استتتخدام الموارد المالية. كما تكمن أهميتا في ستت

واضتحة ناتجة عن محدودية الدراستات التي تناولت هذا الموضتور في البيلة العراقية، الأمر الذي يضتي  قيمة علمية  
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ا نظريًا يمكن البناء عليا في دراستتات لاحقة. ومن الناحية   للأدبيات المحاستتبية والإدارية ذات الصتتلة، ويوفر أستتاستتً

العملية، يكتستتد البحي أهميتا من كونا يقدم نتائج يمكن أن تستتتفيد منها إدارات الشتتركات في تعزيز كفاءة الاستتتثمار  

لية للقيادات الإدارية، بما يمكنها من الاستتتفادة المثلى من نظم المحاستتبة  من صمل الاهتمام بتأهيل وتنمية الخبرات العم

 .الرقمية وتحسين مستوى الشفافية والكفاءة في اتخاذ القرارات المالية

 رابعا : اهداف البحث : 

دراستتتتة أثر الخبرة العملية للرئيس التنفيذي في مجالي المحاستتتتبة والمالية، في ظل تطبيق المحاستتتتبة    :الهدف الأول

 .الرقمية، على كفاءة الاستثمار في الشركات العراقية المدرجة في سوق العراق للأوراق المالية

دراستتتتة أثر الخبرة العمليتة لأعضتتتتاء مجلس الإدارة في مجتالي المحتاستتتتبتة والمتاليتة، في ظتل تطبيق     :الهادف الثااني

 .المحاسبة الرقمية، على كفاءة الاستثمار في الشركات العراقية المدرجة في سوق العراق للأوراق المالية

 خامسا : ظرضيات البحث 

تؤثر صبرة الرئيس التنفيذي في مجالي المحاستتبة والمالية، في ظل تطبيق المحاستتبة الرقمية، تأثيرًا   :الفرضااية الأولى

 .إيجابيًا وكبيرًا على كفاءة استثمار الشركات العراقية المدرجة في سوق العراق للأوراق المالية

تؤثر صبرة أعضتتاء مجلس الإدارة في مجالي المحاستتبة والمالية، في ظل تطبيق المحاستتبة الرقمية،   :الفرضااية الثانية

 .تأثيرًا إيجابيًا وكبيرًا على كفاءة استثمار الشركات العراقية المدرجة في سوق العراق للأوراق المالية

 سادسا : نقاق البحث 

تأثير الخبرة العملية للمديرين التنفيذيين وأعضاء مجالس الإدارة في ظل تطبيق المحاسبة الرقمية على كفاءة الاستثمار  

في  المدرجة  الشركات  البحي  لهذا  المكاني  النطاق  يشمل  المالية  للأوراق  العراق  سوق  في  المدرجة  الشركات  في 

 .2025إلى عام   2018ة من عام  البورصة العراقية. يغطي هذا البحي الفترة الزمني

 المبحث الثاني : 

 الاطار النظري للبحث 

 أولا : كفاجة الاستثمار 
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ف الاستتثمار تقليديًا بأنا تتخصتيص الموارد لتحقيق منافع مستتقبليةت. ومن منظور أوستع، يمُكن تعري  الاستتثمار   يعُر 

ف النفقات والمقبوضات نقداً،  بأنا تتصتميم نمص إنفاق واستمم الموارد لتحقيق الأنماط المثلى لهذه التدفقات. فعندما تعُر 

ى مدى فترة دمنية معينة بالتدفقات النقدية، بينما تسُتمى المقبوضتات النقدية على  تسُتمى صتافي المقبوضتات النقدية عل

في مجال التمويل، يهدف الاستتثمار إلى (  Murphy,2021)مدى ستلستلة من الفترات الزمنية بالتدفقات النقدية الداصلةت 

ا( أو صستائر مُتحققة عند بيع الأصتل.  تحقيق عائد على الأصتل المُستتثمر فيا. وقد يشتمل العائد مكاستد رأستمالية )أرباحً 

كما قد يشمل دصمً دوريًا مثل توديعات الأرباح أو الفوائد أو دصل الإيجار. وقد يشمل أيضًا مكاسد أو صسائر العممت 

الناتجة عن تغيرات أستتعار صتترف العممت الأجنبية. ويتوقع المستتتثمرون عمومًا عوائد أعلى من الاستتتثمارات ذات  

عتاليتة. فعنتد القيتام بتاستتتتتثمتار منخف  المختاطر، يكون العتائتد عتادةً أقتل. وبتالمثتل، ترتبص المختاطر العتاليتة المختاطر ال

باحتمالية عالية للخستارة. وسالبًا ما ينُصتن المستتثمرون، وصاصتة المبتدئين، بتنويع محافظهم الاستتثمارية. يسُتهم التنويع  

 إحصائيًا في تقليل المخاطر الإجمالية .

وتعُتدد كفتاءة الاستتتتتثمتار دالتةً للمختاطر الإجمتاليتة والعتائتد والتكلفتة. وتخضتتتتع إدارة الاستتتتتثمتار للقيود التي يجتد على  

المستثمرين العمل ضمنها، وتشمل هذه القيود عناصر مالية وسير مالية، مثل الوقت المتاح للمستثمر لإدارة الاستثمار،  

ونية. لذا، ينبغي النظر إلى كفاءة الاستتتثمار كمزيج من الكفاءة المالية وسير  والمستتؤوليات الائتمانية، والمتطلبات القان

ويمكن تعري  هيكل إدارة الاستتتثمار بأنا إطار عمل يحُدد كيفية تخصتتيص أصتتول  (  Cheng et al, 2018)المالية 

الاستتتتثمار. وقد تشتتتمل مناهج الاستتتتثمار مستتتتويات مختلفة من المخاطر والعوائد والعوائد المتوقعة. وتتراوح هياكل  

كبيرًا من الأطراف   إدارة الاستتتتثمار هذه بين فريق استتتتثمار داصلي واحد بستتتيص، وصتتتندوق تقاعد كبير يوظ  عدداً

يرى الاقتصتتاديون أن تحقيق كفاءة أكبر في استتتخدام الموارد الشتتحيحة يعُد معيارًا أستتاستتيًا. وكفاءة رأس   الخارجية.

المال مصتتطلن واستتع يشتتير إلى مدى كفاءة الشتتركة في إنفاق أموالها على العمليات والنمو. وبشتتكل  أدق، تقيس كفاءة  

نفقة على النشتتتتاط التجاري ومقدار الدصل الذي يحققا هذا النشتتتتاط من ذلك الاستتتتتثمار.  رأس المال مقدار الأموال المُ 

وهنتا  عدة مقتاييس لكفتاءة رأس المتال، منهتا نستتتتبتة تحويل النقتد، والعتائد على رأس المتال، والعتائد على حقوق الملكيتة. 

لتتالي لا توجد طريقتة للتفوق على  إذا كانت الأستتتتواق كفؤة، فإن جميع المعلومات مُضتتتتمنتة بالفعتل في الأستتتتعتار، وبا

مة بأقل أو بأكثر من قيمتها الحقيقية. وقد استتتتمُد هذا المصتتتطلن من ورقة بحثية   الستتتوق، لعدم وجود أوراق مالية مُقود

، مع أن فاما أقرد بأن المصتطلن مُضتلل إلى حد  ما لعدم وجود تعري  واضتن  1970نشترها الاقتصتادي يوجين فاما عام  

و قياس ما يسُتتمى بكفاءة الستتوق بدقة. وعلى الرسم من هذه القيود، يسُتتتخدم المصتتطلن لىشتتارة إلى ما لكيفية تحديد أ

اشتتهر با فاما، وهو فرضتية كفاءة الستوق. ويميل المستتثمرون الذين يتفقون مع هذه النظرية إلى شتراء صتناديق تتُابع  
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الأداء العام للستتوق، وهم من دعاة إدارة المحافا الاستتتثمارية الستتلبية. تشتتير كفاءة الستتوق إلى مدى انعكاس الأستتعار  

الحالية لجميع المعلومات المتاحة وذات الصتتلة بالقيمة الحقيقية للأصتتول الأستتاستتية. فالستتوق الكفؤ حقًا يقضتتي على  

تداول تكون مُدمجة بالفعل في ستتتعر الستتتوق. ومع اددياد جودة احتمالية فشتتتل الستتتوق، لأن كل معلومة متاحة لكل م

وكمية المعلومات، يصتتبن الستتوق أكثر كفاءة، مما يقلل من فرص المراجحة وتحقيق عوائد أعلى من ستتعر الستتوق. 

الكفاءة هي قدرة الأستتتواق على دمج المعلومات التي توفر أقصتتتى فرصتتتة لمشتتتتري وبائعي الأوراق المالية لإتمام  

 ممت دون ديادة التكالي . وهنا  ثمثة مستويات لكفاءة سوق رأس المال.المعا

 ثانيا : نظريات الاستثمار

 هناك ثلاث نظريات رئيسية وهامة ظي مجال الاستثماري وهي: 

تقوم نظرية تستريع الاستتثمار، في أبستص صتورها، على افتراو وجود كمية محددة من    نظرية تساري  الاساتثمار: - 1

مليتار. وهتذا يعني وجود   400مليتار لإنتتان  100رأس المتال لإنتتان نتاتج معين. على ستتتتبيتل المثتال، قتد يتطلتد الأمر  

. ويستتتتاوي  tفي الفترة    Ytعلى النتاتج   tعمقتة ثتابتتة بين رأس المتال والنتاتج. وبتالتتالي، يعتمتد رأس المتال في الفترة  

صتتافي الاستتتثمار إجمالي الاستتتثمار مطروحًا منا مخصتتص استتتهم  رأس المال أو الإهم . إذا داد الناتج، يكون  

صتافي الاستتثمار موجبًا. وإذا داد الناتج بوتيرة أسترر، يزداد الاستتثمار الجديد. مع ذلك، فقد تعرضتت نظرية تستارر  

ت. أولًا، تفستر هذه النظرية صتافي الاستتثمار، بينما يعُد إجمالي الاستتثمار مفهومًا أكثر ممءمةً الاستتثمار لعدة انتقادا

لأسراو عديدة، بما في ذلك تحديد مستتتتوى الطلد الكلي. ثانيًا، تفترو النظرية أن الفرق بين رأس المال المرسو   

جة للستلع الرأستمالية تعمل حاليًا بكامل طاقتها، فقد والفعلي ستيزُال صمل فترة دمنية محددة. إذا كانت الصتناعات المنت

لا يزُال هتذا الفرق في فترة واحتدة. في الواقع، حتى لو كتانتت الصتتتتنتاعتات تعمتل بتأقتل من طتاقتهتا الكتاملتة، فقتد يكون من  

هذه النظرية،  الأجدى اقتصتتاديًا ستتد الفجوة تدريجيًا. ثالثاً، تفترو هذه النظرية عدم وجود طاقة إنتاجية فائضتتة. وفقًا ل

يكون صتتتتافي الاستتتتتثمار موجبًا عند ديادة الإنتان. ولكن في حال وجود طاقة إنتاجية فائضتتتتة، فمن المتوقع حدوث 

استتثمار صتاف  ضتليل أو معدوم، لأن الاستتثمار الصتافي يوُجا لزيادة الطاقة الإنتاجية. رابعًا، تفترو نظرية تستارر  

ر في بع  الأحيان، لكن معظم  الاستتتثمار، أو مبدأ التستتارر، نستتبة ثابت ة بين رأس المال والإنتان. هذا الافتراو مُبر 

الشتركات تستتطيع استتبدال رأس المال بالعمالة، ولو بشتكل محدود. ونتيجةً لذلك، يتعين على الشتركات مراعاة عوامل  

مال والإنتان وعدم وجود  أصرى، مثل ستعر الفائدة. صامستًا، ستتستتثمر الشتركات حتى في حال ثبات النستبة بين رأس ال

 (.Oh & Bae,2021طاقة إنتاجية فائضة )
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 نظرية الأموال الداخلية:  -2

ن أن تكون السياسات المصممة لزيادة الأرباح بشكل مباشر هي الأكثر فعالية.  وفقًا لنظرية الأموال الداصلية، يرُجد

تشمل هذه السياسات صف  معدلات ضريبة دصل الشركات، مما يسمن للشركات باستهم  أصولها ومعداتها بسرعة  

بإ والسماح  للضريبة،  الخاضع  دصلها  تقليل  وبالتالي  التزامات أكبر،  لتقليل  الاستثمار، كوسيلة  عفاءات ضريبية على 

الشركة الضريبية. من ناحية أصرى، لن يكون لزيادة الإنفاق الحكومي أو صف  معدلات ضريبة الدصل الشخصي تأثير  

دة الإنفاق  مباشر على الأرباح، وبالتالي لن يكون لها تأثير مباشر على الاستثمار. فبقدر ما يزيد الإنتان استجابةً لزيا

الحكومي أو التخفيضات الضريبية، ستزداد الأرباح. ونتيجة لذلك، سيكون هنا  تأثير سير مباشر على الاستثمار. في 

ر الاستثمار، ستكون السياسات المصممة للتأثير بشكل مباشر على الاستثمار في ظل نظرية   المقابل، ووفقًا لنظرية مُسرد

فعالة. على الداصلية سير  أو معدوم على    الأموال  تأثير ضليل  الشركات  لخف  معدل ضريبة  المثال، سيكون  سبيل 

ر، يعتمد الاستثمار على الإنتان، وليس على توافر الأموال المحلية. من جهة أصرى،  الاستثمار، لأنا وفقًا لنظرية المُسرد

تثمار بنجاح من صمل التأثير  يمُكن لزيادة الإنفاق الحكومي أو صف  معدلات ضريبة الدصل الشخصي أن يحُفز الاس

على الطلد الكلي، وبالتالي على الناتج. قبل الخوو في نظرية الاستثمار الكمسيكية الجديدة، تجدر الإشارة إلى أن  

أنصار نظرية الأموال المحلية يدُركون أهمية العمقة بين الاستثمار والناتج، لا سيما على المدى الطويل. وفي الوقت 

 .( zillas, 2019ن أن الأموال المحلية تعُدد عاممً مُهماً في تحديد الاستثمار، صاصةً صمل فترات الركود. )نفسا، يعتقدو 

 نظرية الاستثمار الكلاسيكية الجديدة:  -3

تستتتند نظرية الاستتتثمار الكمستتيكية الجديدة إلى نظرية التراكم الأمثل لرأس المال. ووفقاً لهذه النظرية، يتحدد رصتتيد 

رأس المال المطلو  من صمل الناتج وسعر صدمات رأس المال نسبةً إلى سعر الناتج. ويعتمد سعر صدمات رأس المال 

ة، وطريقة فرو الضتتترائد على دصل الأعمال. وبالتالي، فإن  بدوره على ستتتعر الستتتلع الرأستتتمالية، وستتتعر الفائد 

التغيرات في الناتج أو ستتتعر صدمات رأس المال نستتتبةً إلى ستتتعر المنتج تغُير رصتتتيد رأس المال المطلو ، وبالتالي  

ر، يحُدد الناتج رصتتيد رأس المال المطلو . وبالتالي، فإن ديادة  الإنفاق  الاستتتثمار. وكما هو الحال في نظرية المُستترد

الحكومي أو صف  معدلات ضتريبة الدصل الشتخصتي يحفز الاستتثمار من صمل تأثيره على الطلد الكلي، ومن ثم على  

النتاتج، وكمتا هو الحتال في نظريتة الأموال المحليتة، فتإن المعتاملتة الضتتتتريبيتة لتدصتل الشتتتتركتات مهمتة. مع ذلتك، ووفقتًا  

وضتتتة على الشتتتركات مهمة بستتتبد تأثيرها على ستتتعر الخدمات للنظرية الكمستتتيكية الجديدة، فإن الضتتترائد المفر

 (.OH Hyun-Min,2022الرأسمالية، وليس بسبد تأثيرها على توافر الأموال المحلية. )
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 ثالثا : حوكمة الشركات ودور المديرين التنفيذيين وأعضاج مجللإ اردارة 

تشتتتتير حوكمتة الشتتتتركتات إلى مجموعتة من العمليتات والقواعتد واللوائن والعمقتات التي يتختذ من صملهتا المتديرون  

ومجلس الإدارة والمساهمون وسيرهم من أصحا  المصلحة في الشركة قرارات تصد في المصلحة العامة، ولا سيما  

ت هو إرستاء الشتفافية والمستاءلة وضتمان إدارة  المصتالن طويلة الأجل للمستاهمين. والهدف الرئيستي لحوكمة الشتركا

فعدالة تعزد الكفاءة وتمنع الفستتتاد وتحستتتن الأداء المالي للشتتتركات. وقد حظيت هذه المستتتألة باهتمام كبير في عالمنا  

المعاصتر، إذ يستعى المستتثمرون وسيرهم من أصتحا  المصتلحة، من جهة، إلى ضتمان إنتاجية الشتركات وربحيتها،  

، يتعين على الإدارة ومجلس الإدارة اتختاذ قرارات استتتتتراتيجيتة وتشتتتتغيليتة تتوافق مع قيم المنظمتة  ومن جهتة أصرى

وتشتتتمل مبادو حوكمة الشتتتركات عادةً مجموعة من المفاهيم والقواعد التي تنظم  .  (Huang et al,2022)وأهدافها 

كيفيتة تفتاعتل المستتتتاهمين ومجلس الإدارة والإدارة التنفيتذيتة للشتتتتركتة. تتمثتل أهم مبتادو حوكمتة الشتتتتركتات فيمتا يلي   

ى شترح هذه القرارات. المستاءلة، وتعني محاستبة المديرين ومجلس الإدارة على قراراتهم وأداء الشتركة، وقدرتهم عل

ويشتتمل ذلك تقديم تقارير دورية وشتتفافة للمستتاهمين وأصتتحا  المصتتلحة ا صرين. الشتتفافية، وتعني توفير معلومات  

دقيقة وواضتتحة وفي الوقت المناستتد لأصتتحا  المصتتلحة. وتشتتمل هذه المعلومات التقارير المالية والاستتتراتيجيات  

لجمهور لتعزيز الشتفافية والثقة بين المستاهمين وأصتحا  المصتلحة ا صرين.  والقرارات الرئيستية التي يجد إتاحتها ل

يجتد أن يتمتع مجلس الإدارة بتالاستتتتتقمليتة المدمتة عن الإدارة التنفيتذيتة لاتختاذ قرارات فعتالتة تصتتتتد في مصتتتتلحتة  

أن يكون مجلس الشتتركة. هذه الاستتتقملية تمنع تضتتار  المصتتالن وتستتاعد على اتخاذ قرارات أكثر توادناً. ينبغي  

الإدارة قادراً على مراقبة أداء المديرين التنفيذيين، والتصترف باستتقملية عند الضترورة. يجد على الشتركات احترام  

حقوق جميع المستاهمين، بمن فيهم مستاهمو الأقلية، ومراعاة مصتالن جميع أصتحا  المصتلحة في قراراتها. بالإضتافة  

أيضتاً أصتحا  المصتلحة ا صرين، بمن فيهم الموظفون والعممء والموردون  إلى المستاهمين، تراعي حوكمة الشتركات 

 والمجتمع، وتسعى إلى تحقيق التوادن بين مختل  المصالن.

 رابعا : المحاسبة الر مية

المحاستتبة الرقمية هي تحول أو تطوير في العمليات المحاستتبية التقليدية من الاعتماد على الدفاتر الورقية والإجراءات 

اليدوية إلى استتخدام التقنيات الرقمية والأدوات الإلكترونية لمعالجة وتستجيل وتحليل البيانات المالية بشتكل  لي وفعال. 

مية في جميع أنشتطة المحاستبة لتحستين الدقة، السترعة، والشتفافية في العمليات باصتصتار، هي تطبيق التكنولوجيا الرق

التحول الرقمي في المحاستتتبة يشتتتير إلى استتتتخدام التكنولوجيا الرقمية والحديثة لتحستتتين عمليات المحاستتتبة   .المالية
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والإدارة المالية داصل المؤستتستتات والشتتركات، ويتضتتمن ذلك تبني التقنيات الحديثة مثل الذكاء الاصتتطناعي وأتمتة  

وتحليتل البيتانتات لتحستتتتين الكفتاءة ودقتة التقتارير المتاليتة، وتبستتتتيص العمليتات اليوميتة، وتحستتتتين اتختاذ القرارات 

الانتقال من النظام اليدوي التقليدي إلى النظام الرقمي، الاستتتتراتيجية. وأيضتتتاً يتضتتتمن التحول الرقمي في المحاستتتبة  

بحيي تصتبن البيانات والمعلومات المالية متاحة بشتكل أسترر وأكثر دقة، وذلك من صمل استتخدام التطبيقات والبرامج  

تعزيز الكفاءة   المحاستبية الستحابية والتكنولوجيا الحديثة لتكامل البيانات المالية. هدف التحول الرقمي في المحاستبة هو

والتدقتة وتوفير قتدرة أكبر على اتختاذ القرارات بنتاءً على البيتانتات والمعلومتات المتاليتة، حيتي تلعتد التكنولوجيتا الرقميتة 

 دوراً أساسياً في تحويل عمليات المحاسبة.

التكنولوجيا لها تأثير عميق وشتتتامل في مجال المحاستتتبة، فقد أدت التحولات التكنولوجية إلى تحستتتين كفاءة العمليات 

المحاستبية وتعزيز دقة البيانات المالية، بالإضتافة إلى توفير وصتول ستهل إلى المعلومات والتحليمت المالية، ومع ذلك 

 (Jawad & Maroof, 2021)نجد أن هذا التحول يحمل تحديات  عديدة. 

ويمكن أن يكون التحول الرقمي في المحاستتبة ركيزةً أستتاستتيةً للنجاح في عالم الأعمال باستتتخدام التكنولوجيا الحديثة،  

 وقد يكون مفتاحاً لتحقيق التميز والابتكار في مجال المحاسبة والإدارة المالية.

 المبحث الثالث  

 الجانب العملي  

 أولا : منهجية البحث 

هذا البحي وصتفي من حيي سرضتا التطبيقي ومنهجيتا، إذ يدرس العمقة بين المتغيرات، وهو بحي استترجاعي من  

حيي بعُده الزمني. كما أن تصتميم البحي شتبا تجريبي. ويعُدد هذا البحي وصتفيًا في مجال البحي التجريبي المحاستبي،  

 والنماذن الاقتصادية القياسية.وسيتم إجراؤه باستخدام أسلو  الانحدار متعدد المتغيرات 

 ثانيا : طريقة جم  البيانات 

تجُمع المعلومات المتعلقة بالأستس النظرية وصلفية البحي من مصتادر المكتبات وقواعد البيانات العلمية، بالإضتافة إلى 

المواقع المتخصتتصتتة. تسُتتتخرن بيانات البحي الكمية من موقع بورصتتة العراق الإلكتروني، وذلك بمراجعة البيانات  

 مدرجة في البورصة.المالية المدققة وتقارير مجالس إدارة الشركات ال

http://joshuc.edu.iq/


http://joshuc.edu.iq 
  

ISSN: 2079 7486 -  

 

13   
 

 ثالثا :  المجتم  ارحصائي والعينة 

إلى نهاية    2018يشتمل المجتمع الإحصتائي للبحي جميع الشتركات المدرجة في بورصتة العراق، وذلك من بداية عام  

. وللحصتتول على نتائج موثوقة، تسُتتتبعد الشتتركات التي تشُتتطد من البورصتتة بعد نهاية العام الذي يشتتملا  2025عام  

توفي الشتتروط التالية من بين جميع الشتتركات القائمة،  البحي. وبالتالي، في كل مرحلة، تسُتتتبعد الشتتركات التي لا تستت

 وتدُرس الشركات المتبقية كعينة 

بالنظر إلى الإطار النظري وصلفية البحي، فإن نموذن البحي هو نموذن انحدار متعدد  نموذج الانحدار البحثي:

 المتغيرات. لذلك، تم اصتيار النموذن التالي لاصتبار الفرضية. 

 نموذج الفرضية الأولى  

𝐼𝑛𝑣 𝐸𝑓𝑓𝑖𝑐𝑎𝑐𝑦𝑖,𝑡 = 𝛽0 + 𝛽1𝐶𝐸𝑂 𝐸𝑥𝑝𝑖,𝑡 + 𝛽2𝐺𝑟𝑜𝑤𝑡ℎ𝑖,𝑡 + 𝛽3𝑅𝑂𝐴𝑖,𝑡 + 𝛽4𝐶𝐹𝑂𝑖,𝑡 + 𝛽5𝐵𝑇𝑀 + 𝜀𝑖,𝑡 

 نموذج الفرضية الثانية  

𝐼𝑛𝑣 𝐸𝑓𝑓𝑖𝑐𝑎𝑐𝑦𝑖,𝑡 = 𝛽0 + 𝛽1𝐶𝑓𝑂 𝐸𝑥𝑝𝑖,𝑡 + 𝛽2𝐺𝑟𝑜𝑤𝑡ℎ𝑖,𝑡 + 𝛽3𝑅𝑂𝐴𝑖,𝑡 + 𝛽4𝐶𝐹𝑂𝑖,𝑡 + 𝛽5𝐵𝑇𝑀 + 𝜀𝑖,𝑡 

 رابعا : التعريف ارجرائي للمتغيرات 

 المتغير التاب : كفاجة الاستثمار 

(.  2006(، والتي تحُستد باستتخدام نموذن ريتشتاردستون )INVالمتغير التابع في هذه الدراستة هو كفاءة الاستتثمار )

م ريتشتتاردستتون ) ( إجمالي استتتثمار الشتتركة إلى استتتثمار متوقع واستتتثمار سير متوقع )وهو الفرق بين  2006قستتد

الاستتتتتثمار المُحقق والمتوقع(. تشتتتتمل محددات الاستتتتتثمار مقاييس فرص النمو، والرافعة المالية، وعمر الشتتتتركة، 

 صيدها النقدي. يقُاس الاستثمار سير المتوقع بالفرق بين إجمالي الاستثمار والاستثمار المتوقع.وحجمها، ور

𝐼𝑁𝑉𝑡 = 𝛽0 + 𝛽1𝑄𝑡−1 + 𝛽2𝐶𝑎𝑠ℎ𝑡−1 + 𝛽3𝐴𝑔𝑒𝑡−1 + 𝛽4𝑆𝑖𝑧𝑒𝑡−1 + 𝛽5𝐿𝑒𝑣𝑡−1 + 𝛽6𝑅𝑒𝑡𝑢𝑟𝑛𝑡−1 + 𝛽7𝐼𝑁𝑉𝑡−1

+ 𝜀 

 المتغيرات المستقلة: 

صبرة الرئيس التنفيذي  تقُاس صبرة الرئيس التنفيذي في مجال المالية والمحاسبة بناءً على لوساريتم سنوات صبرة المدير 

 في هذا المجال . 
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صبرة المدير المالي  تسُتخدم نسبة أعضاء مجلس الإدارة ذوي الخبرة في المالية والمحاسبة إلى إجمالي أعضاء المجلس 

. 

 

 خامسا : منهجية تحليل البيانات 

في هذه الدراستتة، استتتخُدمت اصتبارات متنوعة لتحليل البيانات، بما في ذلك المؤشتترات الوصتتفية في قستتم الإحصتتاء  

الوصتفي، والاصتبارات الإحصتائية في قستم الإحصتاء الاستتدلالي. في قستم الإحصتاء الوصتفي، تم فحص المؤشترات 

ياري، بينما في قستتم الإحصتتاء الاستتتدلالي،  والوستتيص( ومؤشتترات تشتتتت الانحراف المعالمركزية )مثل المتوستتص  

استخُدمت بيانات الصفحات لاصتبار الفرضيات. تشمل الاصتبارات الإحصائية المستخدمة في قسم الإحصاء الاستدلالي  

اصتبارات الارتباط والانحدار الخطي متعدد المتغيرات. كما استخُدمت في هذه الدراسة اصتبارات ليمر وتشاو )لاصتيار  

 ج المختلص(، وهاوسمان )لمصتيار بين نموذن التأثيرات الثابتة والعشوائية(المنه

يسُتتخدم اصتبار تشتاو لتحديد مدى ممءمة النموذن التجميعي، أو ما إذا كان ينبغي استتخدام   (:F-limerاختبار تشااو ) 

نماذن أكثر تعقيداً. تنص الفرضتتتية الصتتتفرية لهذا الاصتبار على أن عرو الوحدة من نقطة الأصتتتل متستتتاو  لجميع  

 خدام نماذن أصرى.الوحدات. إذا رُفضت هذه الفرضية، فإن النموذن التجميعي سير مناسد، ويجد است

 نموذج التأثيرات الثابتة 

النموذن، مما يعني أن كل وحدة مقطعية قد  يأصذ هذا النموذن في الحستبان الاصتمفات الفردية أو الجماعية في متوستص  

 مختل .يكون لها متوسص 

يسُتتخدم لمصتيار بين نموذن التأثيرات الثابتة ونموذن التأثيرات العشتوائية. تنص الفرضتية الصتفرية   اختبار هاوساما::

 لهذا الاصتبار على عدم وجود فرق بين تقديرات النموذجين. إذا رُفضت هذه الفرضية، يفُضدل نموذن التأثيرات الثابتة.

 سادسا : النتائج 

 النتائج 

 ارحصاج الوصفي لبيانات البحث 
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في هذا القستتم، وللدصول في مرحلة تحليل البيانات، تم حستتا  الإحصتتاء الوصتتفي للبيانات، بما في ذلك المؤشتترات 

( الإحصتتاء 1-4المركزية، ومؤشتترات التشتتتت، والانحراف عن التماثل، والانحراف عن التفرطن. يوضتتن الجدول )

 الوصفي لبيانات البحي.

   نتائج الإحصاء الوصفي لبيانات البحي الكمي.4-1الجدول 

الانحراف  وسيص  المتوسص  متغير 

 المعياري

الحد  

 الاعلى 

الحد  

 الادنى

تطبيق   التفلطن الانحراف

المحاسبة 

 الرقمية 

جودة 

البيانات  

 الرقمية 

كفاءة 

 الاستثمار 

536 0  481 0  427 0  833 4  122 2  663 2  243 3  3.8 3.7 

المالية   الخبرة 

للرئيس  

 التنفيذي 

407 1  397 1  022 0  447 0  301 0  693 1-  815 4  3.6 3.5 

الخبرة المالية  

 لمجلس الإدارة

607 0  600 0  045 0  714 0  571 0  293 1  398 1  3.7 3.6 

على   العائد 

 الأصول 

292 0  143 0  425 0  562 2  790 1-  015 1  031 3  3.5 3.4 

القيمة   نسبة 

إلى   السوقية 

 القيمة الدفترية 

132 1  929 0  924 0  380 3  015 0  565 1  837 2  3.6 3.5 

مبيعات   نمو 

 الشركة

335 0  808 0  217 0  214 1  132 0  126 0  654 1  3.7 3.6 

النقدي  التدفق 

 التشغيلي 

420 0  434 0  201 0  829 0  004 0  281 0-  826 2  3.5 3.4 

 

( نتائج الإحصتتتاء الوصتتتفي لمتغيرات البحي، بما في ذلك المتغيرات الأستتتاستتتية والمتغيرات  1-4يوضتتتن الجدول ) 

المرتبطة بتطبيق المحاستتبة الرقمية في الشتتركات العراقية المدرجة في ستتوق العراق للأوراق المالية. وتشتتير نتائج  

(، وهو ما يعكس مستتوىً متوستطًا من  0.536ستطًا بل  )المتوستطات الحستابية إلى أن متغير كفاءة الاستتثمار حقق متو

كفاءة الاستتثمار لدى الشتركات محل الدراستة، مع وجود تباين نستبي واضتن كما يتضتن من قيمة الانحراف المعياري  

 .(، الأمر الذي يشير إلى اصتمف قدرات الشركات في توظي  مواردها الاستثمارية بكفاءة0.427البالغة )

(، في حين بل  متوستتتتص الخبرة المتاليتة  1.407كمتا أظهرت النتتائج أن متوستتتتص الخبرة المتاليتة للرئيس التنفيتذي بل  )

، مما يدل على توافر مستتتويات متفاوتة من الخبرة المحاستتبية والمالية لدى القيادات (0.607)لأعضتتاء مجلس الإدارة 
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الإدارية العليا. ويعكس هذا التفاوت أهمية دور الخبرة العملية في الاستتفادة من نظم المحاستبة الرقمية وتحويل البيانات  

 .المالية الرقمية إلى قرارات استثمارية رشيدة

(، بينما بل  متوستص نستبة  0.292وفيما يتعلق بالمتغيرات المالية الضتابطة، فقد ستجل العائد على الأصتول متوستطًا بل  )

، وهو ما يشتتير إلى وجود اصتمفات في الأداء المالي والقيمة الستتوقية بين  (1.132)القيمة الستتوقية إلى القيمة الدفترية 

(، في حين بل  متوستتص التدفق 0.335الشتتركات محل الدراستتة. كما حقق متغير نمو مبيعات الشتتركة متوستتطًا قدره )

 .، مما يعكس تباينًا في القدرات التشغيلية والتمويلية للشركات (0.420)النقدي التشغيلي 

أما فيما يخص المتغيرات المرتبطة بالمحاسبة الرقمية، فقد أظهرت النتائج أن متوسص مستوى تطبيق المحاسبة الرقمية 

( تقريبًا، وهو ما يدل على أن سالبية الشتتتركات محل الدراستتتة تعتمد بدرجة متوستتتطة إلى مرتفعة على نظم  3.6بل  )

(، مما يعكس تحستنًا في دقة 3.8ة الرقمية متوستطًا مرتفعًا نستبيًا بل  )المحاستبة الرقمية. كما ستجلت جودة البيانات المالي

،  (3.5)وموثوقية المعلومات المالية الناتجة عن هذه النظم. في حين بل  متوستتص ستترعة إعداد التقارير المالية الرقمية 

ي القرار بالمعلومات في الأمر الذي يشتتتير إلى دور المحاستتتبة الرقمية في تستتتريع عملية إعداد التقارير ودعم متخذ 

 .الوقت المناسد 

 اختبار تباين التباين

استتخُدم اصتبار وايت لفحص هذه الفرضتية، وأظهرت النتائج أن كم النموذجين يعانيان من هذه المشتكلة، وفي التقدير  

 النهائي، استخُدمت طريقة ترجين المتغيرات من صمل انحرافاتها المعيارية لحل هذه المشكلة.

   نتائج اصتبار تباين التباين 4-3الجدول 

 مستوى الاهمية  احصائية الاختبار  النموذج 

1 127 نموذن الاول   000 0  

0 974 نموذن الثاني   000 0  

 

 F-limerاختبار 

 يحدد هذا الاصتبار ما إذا كان ينبغي استخدام نماذن عشوائية للتقدير النهائي أم نماذن لوحية تظُهر النتائج. 

 لنماذن البحي  F-limer. نتائج اصتبار 4-4الجدول 

 مستوى الاهمية  احصائية الاختبار  النموذج 

1 49 نموذن الاول   000 0  
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1 51 نموذن الثاني   000 0  

 

؛ وبالتالي، ترُف  الفرضية  0.05أقل من   F-limer(، فإن مستوى دلالة اصتبارات 4-4كما هو موضن في الجدول )

 الصفرية، وتقُبل الفرضية البديلة المتمثلة في استخدام البيانات في شكل لوحة )تأثيرات ثابتة( في جميع نماذن البحي.

 اختبار هاوسما: 

في الخطوة السابقة، تم تحديد استخدام الطريقة اللوحة أو الطريقة المختلطة. في هذه المرحلة، نريد معرفة ما إذا كانت 

 تأثيرات اللوحة عشوائية أم ثابتة، مما يدل على ضرورة استخدام التأثيرات الثابتة للنموذجين.

 . نتائج اصتبار هاوسمان لنماذن البحي 4-5الجدول 

 مستوى الاهمية  احصائية الاختبار  النموذج 

22 35 نموذن الاول   000 0  

17 33 نموذن الثاني   000 0  

 

، فم توجد مشكلة ارتباط صطي، ولا 10توضن نتائج الجدول أدناه أنا نظرًا لأن قيمة معامل تضخم التباين أقل من 

 يوجد ارتباط قوي بين المتغيرات المستقلة.

 نتائج اختبار ظرضيات البحث 

 نتائج اختبار ظرضيات البحث هي كما يلي: 

 ( 1  نتائج اصتبار فرضية البحي الأولى )النموذن 4-6الجدول 

الانحراف   معامل المتغيرات 

 المعياري 

t-Statestic  مستوى الاهمية 

الخبرة المالية للرئيس 

 التنفيذي 

625 0 419 0 645 0 000 0 

تطبيق المحاسبة 

 الرقمية

0  367 0  094 3  904 0  000 

الخبرة المالية ×  

 المحاسبة الرقمية 

0  221 0  071 3  113 0  002 

 0 210 1 256 0 034 0 043 العائد على الأصول 

القيمة السوقية إلى 

 القيمة الدفترية 

24  3 - 67  1 94  1 - 052 0 

http://joshuc.edu.iq/


http://joshuc.edu.iq 
  

ISSN: 2079 7486 -  

 

18   
 

 0 000 - 5 776 0 006 - 0 035 نمو الشركة 

التدفق النقدي 

 التشغيلي 

130 0 - 029 0 439 0 - 000 0 

 0 000 10 032 0 595 5 972 النطاق من المصدر 

معامل التحديد 

ومستوى دلالة  

 النموذن 

315 0 

000 0 

 

( نتائج اصتبار الفرضية الأولى وتبين النتائج أن متغير الخبرة المالية للرئيس التنفيذي يتمتع بتأثير  4-6يوضن الجدول )

%(، مما يدل على أن ديادة الخبرة المحاستتتتبية والمالية  5إيجابي ذي دلالة إحصتتتتائية عند مستتتتتوى معنوية أقل من )

 .مار، ولاسيما عند توفر نظم محاسبة رقمية داعمة لاتخاذ القرارللرئيس التنفيذي تسهم في تحسين كفاءة الاستث

كما أظهرت النتائج أن متغير تطبيق المحاستبة الرقمية جاء ذا تأثير إيجابي ومعنوي إحصتائيًا، مما يشتير إلى أن اعتماد  

الشتتركات على نظم المحاستتبة الرقمية يستتهم بشتتكل مباشتتر في تحستتين كفاءة الاستتتثمار من صمل رفع جودة البيانات  

المالي. إضتتتافة إلى ذلك، فقد كان للمتغير التفاعلي )الخبرة المالية × المالية، وتقليل الأصطاء، وتستتتريع عملية التحليل 

المحاستبة الرقمية( تأثير إيجابي ومعنوي، وهو ما يعكس الدور التمكيني للمحاستبة الرقمية في تعزيز أثر صبرة الرئيس  

 .قمية متطورةالتنفيذي على كفاءة الاستثمار، حيي تصبن الخبرة الإدارية أكثر فاعلية عند توفر بيلة ر

(، ممتا يتدل على  0.000أمتا فيمتا يتعلق بممءمتة النموذن، فقتد أظهرت النتتائج أن مستتتتتوى دلالتة النموذن الكلي بل  )

(، وهو ما يعني أن المتغيرات التفستتيرية في 0.428نحو ) (R²) صتتمحية النموذن إحصتتائيًا. كما بل  معامل التحديد 

%( من التغيرات في كفاءة الاستثمار. وبناءً على هذه النتائج، يمكن قبول الفرضية الأولى  42.8النموذن تفسر حوالي )

يرًا إيجتابيتًا  التي تفيتد بتأن صبرة الرئيس التنفيتذي في المحتاستتتتبتة والمتاليتة، عنتد تطبيق نظم المحتاستتتتبتة الرقميتة، تؤثر تتأث

 .وكبيرًا على كفاءة الاستثمار في الشركات العراقية المدرجة في سوق العراق للأوراق المالية

 ( 2. نتائج اصتبار الفرضية الثانية للدراسة )النموذن 4-7الجدول 

الانحراف   معامل المتغيرات 

 المعياري 

t-

Statestic 

مستوى  

 الاهمية 

الخبرة المالية  

 للرئيس التنفيذي 

254 0  677 0  226 0  000 0  
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تطبيق المحاسبة 

 الرقمية

0 521 0 118 4 415 000 0  

الخبرة المالية ×  

 المحاسبة الرقمية 

0 314 0 086 3 651 000 0  

0 056 العائد على الأصول   022 0  485 2  013 0  

القيمة السوقية إلى 

 القيمة الدفترية 

006 0-  000 0  022 10-  000 0  

-5 336 نمو الشركة   617 0  337 5-  000 0  

التدفق النقدي 

 التشغيلي 

917 2  853 0  538 2  590 0  

4 284 النطاق من المصدر   408 0  492 10  000 0  

معامل التحديد 

ومستوى دلالة  

 النموذن 

678 0  

000 0  

 

( نتائج اصتبار الفرضتية الثانية للدراستة من صمل نموذن الانحدار الثاني، والذي يهدف إلى قياس  4-7وضتن الجدول )

أثر صبرة أعضتاء مجلس الإدارة في مجالي المحاستبة والمالية، في ظل تطبيق المحاستبة الرقمية، على كفاءة الاستتثمار  

وراق المالية. وتشتير النتائج إلى أن متغير الخبرة المالية لأعضتاء  في الشتركات العراقية المدرجة في ستوق العراق للأ

(، وهو أقل 0.000مجلس الإدارة يتمتع بتأثير إيجابي ذي دلالة إحصتائية عالية، حيي بل  مستتوى الدلالة الإحصتائية )

جلس الإدارة تستهم  %(، مما يدل على أن ديادة الخبرة المحاستبية والمالية لأعضتاء م5من مستتوى المعنوية المعتمد )

 .في تحسين كفاءة الاستثمار

كمتا أظهرت النتتائج أن متغير تطبيق المحتاستتتتبتة الرقميتة جتاء ذا تتأثير إيجتابي ومعنوي إحصتتتتائيتًا، ممتا يعكس التدور 

المحوري لنظم المحاستتبة الرقمية في تحستتين جودة التقارير المالية ودعم القرارات الاستتتثمارية. إضتتافة إلى ذلك، فقد 

الرقمية( موجبًا ومعنويًا إحصتائيًا، وهو ما يؤكد أن أثر صبرة أعضتاء  جاء المتغير التفاعلي )الخبرة المالية × المحاستبة

مجلس الإدارة على كفاءة الاستتثمار يزداد قوة عند توفر بيلة محاستبية رقمية متطورة، تستهم في تعزيز الرقابة المالية  

 .وتحسين التوجهات الاستثمارية الاستراتيجية
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(، ممتا يتدل على أن 0.000وفيمتا يتعلق بممءمتة النموذن، تشتتتتير النتتائج إلى أن مستتتتتوى دلالتة النموذن الكلي بل  )

(، مما يعني أن المتغيرات التفسيرية  0.678نحو ) (R²) النموذن يتمتع بممءمة إحصائية عالية. كما بل  معامل التحديد 

%( من التغيرات في كفاءة الاستتثمار، وهو ما يعكس قوة تأثير صبرة أعضتاء مجلس 67.8في النموذن تفستر حوالي )

 .الإدارة المدعومة بتطبيق المحاسبة الرقمية مقارنة بالنموذن الأول

وبناءً على ما تقدم، يتم قبول الفرضتتية الثانية التي تنص على أن صبرة أعضتتاء مجلس الإدارة في المحاستتبة والمالية،  

عند تطبيق نظم المحاستبة الرقمية، تؤثر تأثيرًا إيجابيًا وكبيرًا على كفاءة الاستتثمار في الشتركات العراقية المدرجة في 

 .تعزيز الرقابة المالية ودعم التوجهات الاستثمارية الاستراتيجيةسوق العراق للأوراق المالية، من صمل 

 

 

  اتالاستنتاج

توصلت الدراسة إلى وجود تأثير إيجابي ومعنوي للخبرة العملية للمديرين التنفيذيين وأعضاء مجالس الإدارة،  .1

عند اقترانها بتطبيق المحاستتبة الرقمية، في تحستتين كفاءة الاستتتثمار في الشتتركات المدرجة في ستتوق العراق 

 .للأوراق المالية

أظهرت النتائج أن تطبيق أدوات وتقنيات المحاستتتبة الرقمية يعزد من قيمة الخبرة العملية الإدارية، من صمل  .2

تحستتتتين جودة المعلومات المالية وديادة موثوقيتها، مما يدعم اتخاذ القرارات الاستتتتتثمارية والاستتتتتراتيجية  

 .الرشيدة

بيدنت الدراستتة أن المديرين التنفيذيين وأعضتتاء مجالس الإدارة الذين يمتلكون صبرة عملية كافية وقادرين على   .3

والتحليل المالي الرقمي، يتمتعون   (ERP) استتخدام نظم المحاستبة الرقمية، مثل نظم تخطيص موارد المؤستستة

 .بقدرة أعلى على فهم وتحليل البيانات المالية الرقمية بدقة وفي الوقت المناسد 

يستهم التكامل بين الخبرة العملية والمحاستبة الرقمية في تحستين تقييم الأداء الاستتثماري، وتحديد فرص صف   .4

 .التكالي ، وتقليل هدر الموارد المالية، ورفع مستوى الإنتاجية، بما يؤدي إلى تعظيم عوائد الاستثمار
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أظهرت النتائج أن الاعتماد على البيانات المالية الفورية والدقيقة يستاعد الإدارة العليا على وضتع استراتيجيات   .5

مالية واستتتثمارية أكثر كفاءة، وإدارة الديون وتمويل المشتتاريع باستتتخدام أستتاليد متنوعة تتمءم مع متطلبات  

 .البيلة الرقمية الحديثة

أكدت الدراستة أن المحاستبة الرقمية تستهم في تعزيز الشتفافية المالية، وتحستين نظم الرقابة الداصلية، والحد من   .6

 .مخاطر القرارات الاستثمارية سير الكفوءة

صلصتت الدراستة إلى أن امتم  المديرين التنفيذيين وأعضتاء مجالس الإدارة صبرة عملية مدعومة بالمحاستبة   .7

 .الرقمية يعزد قدرتهم على إدارة المخاطر وتحسين تخصيص الموارد المالية بكفاءة

بشتكل عام، تؤكد النتائج أن هذا التكامل ينعكس إيجابًا على تحستين كفاءة الاستتثمار، وديادة ثقة المستتثمرين،   .8

وتحستين المؤشترات المالية للشتركات، مثل العائد على الأصتول والعائد على حقوق الملكية، بما يضتمن النمو  

 .اق الماليةوالاستدامة طويلة الأجل للشركات المدرجة في سوق العراق للأور

 

 التوصيات

توصتتي الدراستتة بضتترورة تعزيز توظي  المديرين التنفيذيين وأعضتتاء مجالس الإدارة ذوي الخبرة العملية في  .1

مجالي المحاستتبة والمالية، لما لذلك من دور جوهري في تحستتين كفاءة الاستتتثمار، ولاستتيما في ظل التحول نحو  

 .المحاسبة الرقمية

 تشتتدد الدراستتة على أهمية التوستتع في تطبيق نظم المحاستتبة الرقمية الحديثة، مثل نظم تخطيص موارد المؤستتستتة .2

(ERP)   وأنظمة التحليل المالي الرقمي، لما لها من أثر إيجابي في تحسين جودة المعلومات المالية ودعم القرارات

 .الاستثمارية الرشيدة

توصتتي الدراستتة الشتتركات المدرجة في ستتوق العراق للأوراق المالية بالاستتتثمار في برامج التدريد والتأهيل   .3

المستتتتمر للقيادات الإدارية العليا، بهدف تنمية مهاراتهم في استتتتخدام أدوات وتقنيات المحاستتتبة الرقمية وتحليل  

 .البيانات المالية الرقمية
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تدعو الدراستتتة إلى تعزيز التكامل بين الخبرة العملية الإدارية والبنية التحتية الرقمية داصل الشتتتركات، من صمل  .4

ربص الخبرات الإدارية بأنظمة معلومات محاستتبية متطورة تستتهم في تحستتين تخصتتيص الموارد والحد من الهدر 

 .المالي

توصي الدراسة بضرورة اهتمام مجالس الإدارة بتطوير نظم الرقابة الداصلية الرقمية، بما يسهم في تعزيز الشفافية   .5

 .المالية، وتقليل مخاطر القرارات الاستثمارية سير الكفوءة، وديادة ثقة المستثمرين في التقارير المالية

تحي الدراستتة الجهات الرقابية وستتوق العراق للأوراق المالية على تشتتجيع الشتتركات المدرجة على تبني معايير   .6

 .وإرشادات واضحة لتطبيق المحاسبة الرقمية، وربطها بمستوى كفاءة الاستثمار والأداء المالي

توصتتي الدراستتة صتتانعي الستتياستتات الاقتصتتادية بدعم التحول الرقمي في القطار المالي والمحاستتبي، من صمل  .7

 .توفير بيلة تنظيمية وتشريعية محفزة تساعد الشركات على تبني المحاسبة الرقمية بكفاءة

تقترح الدراستتة على الباحثين المستتتقبليين توستتيع نطاق البحي ليشتتمل فترات دمنية أطول أو قطاعات اقتصتتادية   .8

أصرى، أو دراستتتة متغيرات إضتتتافية مثل حوكمة الشتتتركات أو الثقافة التنظيمية الرقمية، لتعزيز فهم العمقة بين  

 .الخبرة الإدارية والمحاسبة الرقمية وكفاءة الاستثمار
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