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دراسة تجريبية عمى عينة  كينتأثير ادارة مخاطر الائتمان المصرفي عمى التدفق النقدي الحر لممال
 من المصارف التجارية العراقية

  استاذ الادارة المالية المساعد                                   
 عمي جيران عبد عمي

 المستخمص
ىذه الدراسة ىو الاستكشاف التجريبي لتأثير إدارة التعرض لمخاطر الائتمان عمى التدفق النقدي الحر  من يدفالان 

, لقد اختبرنا تجريباَ وصور علاقة بين مؤشرات مخاطر 5119 - 5105لممصارف العراقية الخاصة لمفترة من 
ن ادارة المخاطرة زيادة التدفقات النقدية, لقد ذلك ما اذا كان بأمكا فضلا عنالائتمان والتدفق النقدي الحر لممالكية, 

ن نتائج ىذه الدراسة خاصة بالمصارف التجارية في القطاع الخاص إلذا ف ,( مصرف خاص51استخدمنا عينة من )
وغير قابمة لتعميم عمى كل المصارف في العراق, لقد وجدنا ان الممارسات الجيدة في ادارة مخاطرة الائتمان من 

 حسن مجاري التدفقات النقدية الحرة لممالكين.المحتمل ان ت
Abstact 
 The purpose of this study is to empirically investigates the impact of credit risk 
exposure management on the free cash flow of commercial bank in Iraq from 2009 to 
2015 we empirically test whether there are a relationship between the credit risk 
indicators and the free cash flow to equity, at that, whether risk management  are 
appach to increasing the free cash flow of aquity we, use a sample of (20) commercial 
private banks so the resuits of this study are limted to banks in the private sector and 
not generalizes for the all banks in Iraq we find that successful practices of credit risk 
mangmant are likely to impordve the sterms of free cash flow of eqnity . 

 المقدمة
الاعمال  لمنشأتبالنسبة  بعد الآئتمان التجاري مصادر التمويلالائتمان المصرفي ثاني اكبر مصدر من د يع

, وبسبب المخاطر الكبيرة الناشئة عن ىذا )المقرض(مصارف التجاريةلم للاستثمار بالنسبول و والنشاط الأ )المقترض(
ل والجيود اىتمت بو اىتماماَ كبيراَ ووفرت لو الوقت والاموا –وخاصة المصارف  –النشاط فان المؤسسات المالية 

لى انكماش السيولة المصرفية وىو ما يمقي بضلالو عمى حالة إ –ان حصمت  –لأنيا تؤدي  ؛لإدارة مخاطرتو
البمد في المرتبة  وضعومعاناة المصارف العراقية منيا مما  المتعثرةالاقتصاد ككل وبالنظر لتفاقم ظاىرة القروض 

تسميط الضوء عمى موضوع القروض لتسعى ىذه الدراسة  المتعثرة,الثانية بين البمدان العربية عمى مستوى القروض 
وادارة مخاطر الائتمان النقدي في المصارف العراقية الخاصة وتأثير مؤشرات قياس مخاطر الائتمان عمى  المتمكئة

 ( اقسام خصص القسم4ضمن ) ىيكميتيا الدراسة ولتحقيق ذلك فقد اطرت ,التدفق النقدي الحر لمالكي المصارف
نظري بإدارة مخاطرة الائتمان ومؤشرات قياسيا والتعريف بالتدفقات النقدية الحرة بينما عرض ل منيا لتقديم اطار و الأ

ل أو تن فيما فرضياتالاء التحميل التجريبي واختبار ر القسم الثالث لأج كرسو الثاني منيجية الدراسة والدراسات السابقة 
في ذلك الازمة  بما –ن السبب الرئيسي لازمات المصارف لأو  ؛الدراسة اتاىم استنتاجات وتوصي عرضالقسم الرابع 

في ادارة مخاطر الائتمان  وءةىي الانشطة غير الكف – 5118في  العالمية التي عصفت باقتصاديات الدول الكبرى
 يا.ومعالجتتسديد القروض فان الباحث يأمل ان تساىم ىذه الدراسة في تسميط الضوء عمى المشكمة  تعثرو 
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 ل: الاطار النظري والقسم ال 
 مفيوم ادارة مخاطرة الائتمان  1-1

الشركات والافراد النشاط الاساسي لممصارف  أومنح القروض لمحكومة  أويمثل الاستثمار بالائتمان المصرفي 
اعادة جدولة المدفوعات في أي موعد من مواعيد الاستحقاق  أو الدفعالتجارية وتنشأ مخاطرة الائتمان من عدم 

(Scrhroeck, 2002 : 170 و(Basel , 2000 :1) ,  لمقترضين عن الوفاء بالتزاماتيم اأي من احتمالية عجز
 يؤدي دوراَ  وصفوالمالية تجاه المصرف وبالتالي عجز المصرف ىو الاخر عن دفع مستحقات مجيزي الاموال ب

فوائد التي تدفع لعمييا  المحسوبةز الفوائد أو ان تتج يفترضوسيطاَ بين قبول الايداعات وبين منح القروض التي 
ت المصارف من حيث قدرتيا ورغبتيا في تحمل أو لكن تتف (Hull , 2010 : 19)لممودعين لضمان ربحية المصرف 

الاقراضية, فبعض المصارف  سياستياتحمل المخاطرة في  نحووينعكس ىذا الامر عمى توجييا  الائتمانيةالمخاطرة 
فضلا عن ذلك تتأثر سياسات  متحفظةينتيج سياسة اقراضية متحررة في حين تتبع مصارف اخرى سياسة اقراضية 

ومن ناحية اخرى  ,(Weston et at , 1996 :468 – 469)  ,وتنوعيا الودائعبدرجة استقرار ونمو منح الائتمان 
المخاطر ىيكل اسعار الفائدة ىو الاخر لمتباين في المخاطر الائتمانية بحيث يرتفع بتزايد تمك  تجيبيسان  يفترض

لكن اغمبية المصارف تمجأ لمتمييز بين المقترضين عمى اساس التمايز في سعر الفائدة ومن خلال ما يصطمح عمى 
ذات المركز  لممنشأتي القروض التي تمنح وى (Prime rate)لى و بسعر الفائدة عمى القروض من الدرجة الأ توتسمي

اتجيت العديد من المصارف  الائتماني الرصين بافضل سعر فائدة, وفي السنوات الاخيرة وبسبب عامل المنافسة
تيدف ادارة مخاطرة  .(Besley& Brigham , 2008 : 602)للاقراض باسعار فائدة ادنى من السعر المذكور 

لذا عرفت عمى انيا  (Weaver &weston , 2008 : 15)الائتمان الى تحديد وتقييم المبادلة بين المخاطرة  والعائد 
 & Brigham)جز في اعادة دفع القروض المصرفية علاالمخاطر الناشئة من احتمالية عممية تحديد وقياس وتقييم 
Daves, 2007 : 107)  كميا من سجلاتيا الدفترية الى  أوجية نظر اخرى )عممية تحويل القروض جزئيا و وىي من

 .( طرق4ل بـ)يتحو ال يتم ويمكن ان (Bekhet & Eletter, 2014 :20) (طرف ثالث
 (Pike & Neale 1999 : 365 – 366) . 

 .من خلال الاستثمار في محفظة منوعة من الاستثمارات (Diversificaltion)التنويع  -0
 (0).حممو المخاطرة المؤمن ضدىاتتعويض لكة الى المؤمن و دفع علأ (Insurance)التأمين   -5
مجأ الى طمب تالضمانات وىي واحدة من الوسائل التي تستخدميا المصارف في ادارة المخاطرة حيث  -3

المقدمة وغالبا  القروضمن قيمة   (05 – 55)%ز أو الضمانات مقابل القروض التي تمنحيا والتي لا تتج
 نية وعقارات.ما تكون ىذه الضمانات اب

والتحويط ضد تقمبات  ةالانواع الاكثر شيوعا ىي التحويط ضد مخاطر اسعار الفائد ,(Hedging)التحوط  -4
كز متقابمة بالمشتقات وخاصة امر  اتخاذتخفيض مخاطرتيا وغالبا ما يتم المجوء الى  أوالعملات لغرض تغطية 

سعر الفائدة الاعمى من السعر  -هو مقابل علأ–السقف يدفع  فبائع ,(Floors)والقواعد  (Caps) السقوفمبادلات 
القاعدة  وبائعأي انو يضمن عدم ارتفاع معدلات الفائدة لممقترضين بسعر فائدة عائم عن حد معين ,المتفق عميو 

في  سعر الفائدة عن الحد المتفق عميوائمة عند انخفاض عالمقرض بالفائدة ال تعويض –ة ايضا و مقابل علأ –يضمن 

                                                           
 risk( عندما تكون بحدود معقولة ومحسوبة او تجنبيا )Risk retentionطريقة تحويل المخاطرة من الممكن تحمل المخاطرة )  اضف إلى ذلك( (1

avoidance( من خلال عدم الدخول بمشروعات خطيرة او تخفيضيا )Risk Reductionيراجع ) ( من خلال الخطط الجيدة, لممزيدPike & Neale 
, 1999 :365.) 
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لى لمنظام المصرفي في أي اقتصاد و الأ الرئيسةالوظيفة (Creation)وبينما تبقى عممية خمق الائتمان  , عقد المشتقو
(Hajela , 2009 : 246)  حيث تبقى ادارة مخاطرة الائتمان التحدي الاكبر والاكثر خطورة الذي يواجو المصارف

لمالية وخاصة المصارف في السنوات الاخيرة العديد من المشاكل كان في مقدمتيا معايير المؤسسات ا تدشي
 الضعيفةتجسد الادارة تو  (Magnfique, 2013:30-35),لممخاطرة الضعيفةالائتمان المتساىمة لممقترضين والادارة 

عدم امتلاك ادارة المصرف لمؤشرات واسعة عن احتمالات عجز  مع لمخاطر الائتمان بتوسيع خط الائتمان
الى فشل المقترضين  للاقتصاد ما يؤديعاكسة تالم المتغيراتالمقترضين عمى سداد الديون فضلا عن عدم استيعاب 

 (Kithihji , 2010 : 66)المصرف وعدم تمكنو من تغطية خسائر القروض  ربحيةانخفاض د بالنتيجة الى ويقو 
ل في حماية اموال أو في امتصاص خسائر الائتمان كخط صد  ومالورأسم كفاية الاحتياطات القانونية لممصرف ولعد,

المخاطر  ىذه ولتجنب مثل (Hampel , 1999: 327)لمخاطر الافلاس  المصرف عين فان ذلك قد يعرضدالمو 
معايير ائتمان اكثر صرامة واعطاء  وتطبيق (Tightening)ت الكثير من المصارف بالتشديد في منح الائتمان ألج

 & Haim)عنصر حاسم في تحقيق اساسيات النجاح لممصارف  ىااكبر لنشاط ادارة المخاطرة باعتبار  اماىتم
Thierr, 2005 :92) , مثل التسعير المستند ت اخرى الى استخدام عدد من الوسائل لتخفيف المخاطرة أكما لج

الائتماني لمعميل  التصنيف ضوءيحدد المصرف سعر الفائدة في  ثحي (Risk – based Pricing)عمى المخاطرة 
دورية عن وضعو  تقارير ميمثل تقدل اتفاقية القرض صفي ا (Covenants)ة بتقديم تعيدات تمطالبفضلا عن 

تأمين  أواعادة دفع مبمغ القرض كاملا حين الطمب  أواعادة شراء الاسيم  أوالمالي والامتناع عن دفع مقسوم ارباح 
ان الحكومة قد تؤسس  أومن خلال التنويع بين مجموعات المقترضين,  أو,الائتمان لتحويل المخاطرة الى المؤمن 

  (Wikipedia, credit risk,www)ممصارف ل الائتمانيو السياساتشركة تأمين لحماية اموال المودعين من اخطار 
  Credit Risk Measurmentsمخاطر الائتمان قياس مؤشرات  1-2

بمقدار المبالغ  يتجسد ليذه المخاطرفان حجم التعرض  المصرفية معظم مخاطر الائتمان متأصمة في القروض لان
 – 0ويمخص الجدول ), (Driga,2012 :164 – 166) (0)الممنوحة كقروض وحسابات مدينة في الميزانية العمومية

 لقياس مخاطر الائتمان. الرئيسةت المؤشرا( 1
 مؤشرات قياس مخاطر الائتمان 1 – 1جدول 

 المصدر القياس الرمز المؤشر
 (Louz is et al, 2012 :106)  الكميو ضو / القر المتعثرةالقروض  NPL المتعثرةالقروض 

(Sujeewa, 2015 :24) 
الديون احتياطي خسائر 

 المعدومو
LLP  الكميو / القروض المعدومواحتياطي الديون  

(Muriithi et al , 2016 :74 
 

الى  نسبة القروض
 الودائع

LTD الودائع الكميو/الكميو القروض (Funso et al , 2012 :35) 
(Bizu ayehu , 2015 :19) 
 

                                                           
خدمة في بعض مخاطر الائتمان تتعمق بفقرات خارج الميزانية العمومية ونقصد بذلك المشتقات او ادوات اليندسة المالية ولان ىذه الادوات غير مست (1)

 فقد تناول ىذا البحث الفقرات المدرجة في الميزانية العمومية لعينة المصارف في العراق.  –لحد الان عمى الاقل  –العراق 
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 (Gizwan, et al , 2015 :61) حقوق المساىمين/ مجموع الموجودات الخطرة CAR ملاءة رأس المال
(Abiola & Olausi, 2014 :301 
(Fredrick, 2012 :24 
(Li&Zou, 2014, Sujeewa, 2015) 
(Aishali, 2015 : 338) 

 المصدر: الباحث بالاستناد عمى المصادر ذات العلاقة 
بأكثر من  (Overdue)ىي القروض المتأخر عن تسديدىا  (Non – Performing Loans) المتعثرةان القروض 

 هكما مثبت في الميزانية العمومية وليس المبمغ المتأخر عن تسديدبقيمتيا الاجماليو يوم والتي يجب ان تسجل  (90)
 loan loss) أوالديون المعدومو  اما احتياطي (Louzis et al , 12 :1016),البنك الدولي  اشتراطاتفقط حسب 

Provisions) الى الاحتياطات القانونية لمقروض وتحدد من ويمكن ان تطرح ايضا  - فيي فقرة مصروفات تضاف
ض المصارف وفي بعض الدورات الاقتصادية عولب ,مجموع القيم الدفترية لقروضيالقبل ادارة المصرف بعد مراجعتيا 

 ,Alshakrchy)ي امكانية اضافتو الى الدخل قبل الضريبة نسالب ما يع الديون المعدومو يمكن ان يكون رصيد
تستخدم  (LTD)ويرمز ليا  (Ratio of loan to total  deposits) الكميو الودائعالى نسبة القروض  (21: 2016

أي وقت من  خلال قسمة مجموع القروض الممنوحة من اموال مودعي الاموال لدى في لتقييم سيولة المصرف 
وزيادة النسبة تشير الى ارتفاع المخاطرة وضعف قدرة المصرف في مقابمة التزاماتو تجاه عمى تمك الاموال المصرف 
فتشير  (Capital Adequacy Ratio, CAR)ة راس المال ءاما نسبة ملا ودائعيم بسحبفيما لو طالبوا  المودعين

لحماية اموال المودعين ل أو التشغيمية والعمل كمصد حماية  بالأعمالالى حجم رأس المال المناسب لممصرف لمقيام 
( من مقررات لجنة بازل 5وتشترط القاعدة ) (Hampel , 1999 :323)من الخسائر في حالتي الافلاس والتسييل 

ان لا يقل الحد الادنى لكفاية رأس المال الذي يحسب بقسمة رأس المال )حقوق الممكية( عمى مجموع الموجودات عن 
%8 (Li & Zou , 2014 :19) . 
  Free cash flow to equity , FCFEالتدفق النقدي الحر لممالكين  3-1

حتاج المنشأت الى استخدام جزء من تدفقاتيا النقدية لتعويض الانخفاض في قيمة موجوداتيا ت ديمومتيا لممحافظة عمى
الراسمالية لان دفع ىذه التدفقات لممستثمرين يجعميا عاجزة عن تجديد طاقتيا الانتاجية وتوليد الدخل وليذا السبب ييتم 

النقدي الذي تمتمك المنشات حرية دفعو  بالتدفق النقدي الحر بشكل خاص باعتباره )يقيس التدفق المستثمرون
 للاستمرارالضرورية بعد الاخذ بنظر الاعتبار الاستثمارات النقدية  (لممستثمرين )حاممي السندات وحاممي الاسيم(

المال العامل المطموب  ورأسلعممياتيا الانتاجية  تحتاجيابالعمميات بما في ذلك الاستثمار بالموجودات الثابتة التي 
 & Besley)مارية التي تنمي سعر السيم ويعبر عنو بالمعادلة الاتية: ثيات التشغيمية فضلا عن الفرص الاستلمعمم

Brigham , 2008 : 50) 
Free cash flow = Operating cash flow –(   in fixed Assets +∆ NOWC) (5)     

استبدال  أوأي انو يعبر عن التدفق النقدي التشغيمي مطروحا منو الاستثمار الاضافي عمى الموجودات الثابتة )شراء 
أي الزيادة في  (Net operation working capital)( وكذلك التغيرات في صافي راس المال التشغيمي صيانة أو

 Widl et al , 2007)لكن يبدو ان لا اتفاق حول تعريف دقيق لمتدفق النقدي الحر كما يشير  ,الموجودات التشغيمية
    -( ادناه:3يحسب عمى وف المعادلة ) (FCF)يعتقدون ان التدفق النقدي الحر اذ (389:

FCF = NOPAT –  NOA  
 اذ ان: 

NOPAT = صافي الدخل التشغيمي بعد الضرائب  
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NOA      =      الموجودات التشغيميــــــــــوصافي                                    
أي التغير في صافي )أي صافي الارباح التشغيمية بعد الضرائب مطروحا منيا التغير في صافي الموجودات التشغيمية 

مستمزمات الانتاج الوسيط دون ان  أوقد اىتم بالمستمزمات التشغيمية  فا التعريذويلاحظ ان ى (,راس المال العامل
 ,استخداميا في عمميات الانتاجتندثر بفعل  أوكل ا  التي تت يةيمتفت الى اىمية الاستثمار لتجديد الاصول الاستثمار 

الربح  افيليذا الامر عمى حقيقة ان المجرى النقدي يتضمن اعادة اضافة فقرة الاندثار الى ص وا استند في تجاىمبمور 
وبالنتيجة تخفيض العبأ  ,ت ىذه الفقرة من ىذا الربح اصلا لتخفيض الدخل الخاضع لمضريبةحعد ان طر المحاسبي ب

, موقع (0)في الاصول الثابتة استثماراَ بح المحاسبي يمثل بحد ذاتو ر الضريبي, ما يعني ان اعادة اضافتيا لم
(investopidia.com)  قبل المحممين لتحديد قيمة الشركة  الى تزايد استخدام ىذا المقياس مناشار من جانبو

 Dividend Disconut)م مقسوم الارباح صة اكبر من نماذج التقييم الاخرى كنموذج خيبعواكتساب استخدامو ش
Model)  وخاصة في الشركات التي لا تدفع مثل ىذا المقسوم ولانو يمثل المبمغ الاجمالي المتاح امام المساىمين

( ادناه 4بالضرورة المبمغ المدفوع فعلَا لحماية الاسيم العادية ويحسب بالمعادلة )ي أو )المالكين( فانو لا يس
(investopidia.wikipedia.com www). 

FCFE = Net income – Net Capital Expenture –  NWC -  Debt                 (4) 
 اذ ان: 

Net capital Expenture الاصول الثابتة(=افي الانفاق الرأسمالي )الانفاق عمى ص  
Net Working Capital , NWC )صافي راس المال التشغيمي )العامل  =  
  Debt  المديونيةالتغير في  =  

صحيح وىو ان التدفق النقدي لا  –باعتقادنا  –والمنطق وراء لك  ,والمتغير الاخير ىو المضاف عمى التعريف السابق
ة المسجمة في الميزانية يالتحرر من الالتزامات المتمثمة بالمديونية )الإضافل المالكين الا بعد أو يمكن ان يكون حرا بمتن

يمثل  (FCFE)ل و الأعمى أنبين ىذا النوع من التدفق ومقسوم الارباح  (Wikipedia.com), ويميز موقع العمومية
بما في ذلك اعادة الاستثمار  المصاريف افةبمقدار النقد الذي يعطي الى المالكين يعد تسديد ك (Metric)مقياس 

عن التدفق النقدي المدفوع فعلا الى المالكين أي ان التدفق  (Divident)وتسديد المديونية بينما يعبر مقسوم الارباح 
 . (wikipedia.com www)( ادناه 5النقدي الحر ىو المتاح لممالكين ويحسب بالمعادلة )

FCFe = N1 + D&A – Capex –  WC + Net Borrowing       (5) 
  -اذ ان:

N1 : Net income الدخل الصافي 
D&A : Depreciataion & Amortisation                   الاندثار والرىون  
Capex : Capital Expenditure                                   الرأسماليالانفاق  
 WC: Change in Working Capital  المال التشغيميالتغير في راس       
Net Borrowing  

 الفرق بين المبمغ الاصمي المدفوع لمدين والمبمغ الاضافي لو أوراض تصافي الاق
ل متوفر و لان الأ (FCFF) يختمف بدوره عن التدفق النقدي الحر لمشركة الذي يرمز لو بالرمز (FCFE)كما ان 

متوفر لكل مجيزي الاموال في الشركة وىم حاممي الاسيم  (FCFF)حاممي الاسيم العادية فقط بينما  أولممالكين 

                                                           
 . (Besley & Brigham , 2008 :43)التدفق النقدي = الدخل الصافي + الاندثار والرىن, لممزيد يراجع  (1)
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 (Wallstreetmijo, 2016 : 196)اعتبرت من جانبيا ,العادية والاسيم الممتازة والسندات والمطالبات الاخرى
 احد مداخل التدفقات النقدية المخصومة التي تساىم في حساب القيمة العادلة لمسيم لان النموذج (FCFE)نموذج 

يقيس حجم النقد الذي بأمكان المنشأة توليده لممالكين بعد الاخذ بنظر الاعتبار الضرائب والانفاق الاستثماري 
  (Wallstreetmijo, 2016 : 196) -ادناه : 6المعادلة  يونية وحسبوالمد

FCFE = Net income+Depriciation & Amorti Zation (+/-) change                   
in working capital – capex (+/-) Net Borrowing                                           (6)  

ل والثاني في يمين المعادلة يكونان المجرى النقدي )الربح المحاسبي + الاندثار( يضاف الييما الناتج و ان الحد الأ
ب لو( ثم يطرح الانفاق الاستثماري وفرق المديونية اذا يطرح منيا الناتج السال أو)الموجب لصافي راس المال العامل 

كان سالب ام اذا كان التغير في المديونية موجب أي ان رقم المديونية المضاف يتفوق عمى دفعات المديونية المسددة 
 استخدامفيضاف الى الناتج باعتباره مصدر اضافي من مصادر الاموال )زيادة المطموبات مصدر وانخفاضيا 

 (Besley & Brigham , 2008 : 44)وال( للام
 

 الدراسة ودراسات سابقة منيجية القسم الثاني: 
 المشكمة  1-2

التي تواجو المصارف وتترك تأثيرا سمبيا عمى التدفق  المشاكلتتمثل مخاطر الائتمان المصرفي واحدة من بين اىم 
الى انكماش السيولة  المتعثرةالنقدي الحر لممالكين وفي اغمب الاحيان تؤدي خسائر الائتمان وخاصة القروض 

الحيوي الذي يضطمع بو النظام  مدورل بالنظرككل  .المصرفية وىو ما قد يفضي بدوره الى انكماش الاقتصاد
دعم السيولة وتوفير النقد الذي يحتاجو البمد لاغراض التنمية الاقتصادية, وعميو تستمد مشكمة البحث المصرفي في 

ر القروض عمى حجم النقد الحر المتاح بيد مالكي المصارف, ولغرض ايجاد حمول ثمشروعيتيا من تأثير انعكاس تع
حمل لادارة مخاطرة الائتمان عمى تونبحث عن وجود علاقة سببية وتأثير م أوابتداءَ لابد ان نتحرى ليذه المشكمة 

  -بالتساؤلات الاتية: يتجسدحجم النقد الحر المتاح لمالكي المصارف وىو امر قد 
 عمى التدفق النقدي الحر لممالكين؟  المتعثرةتأثير محتمل لمقروض  أوىل ىناك علاقة سببية  -0
 حر لممالكينلعمى التدفق النقدي ا الديون المعدوموىل ىناك علاقة وتأثير محتمل لاحتياطي  -5
 عمى التدفق النقدي الحر لممالكين. الودائع الكميوىل ىناك علاقة وتأثير محتمل لنسبة القروض الى  -3
 راس المال عمى التدفق النقدي الحر لممالكين.  لملاءةىل ىناك علاقة وتأثير محتمل  -4
الحر  التدفق النقديىناك علاقة وتأثير محتمل لمتغيرات ادارة مخاطرة الائتمان ككل عمى حجم  ىل -5

 لممالكين. 
 الفرضيات 2 – 2
 فرضيات العلاقة 2 – 2 – 1

لا توجد علاقة ارتباط ذات دلالة معنوية بين مؤشرات قياس مخاطر الائتمان بشكل منفرد والتدفق النقدي الحر     
 لممالكين, وتتفرع عن ىذه الفرضية الفرضيات الفرعية الاتية: 

 ن . لا توجد علاقة ارتباط ذات دلالة معنوية بين نسبة القروض المتعثرة والتدفق النقدي الحر لممالكي     
 الديون المعدومولا توجد علاقة ارتباط ذات دلالة معنوية بين نسبة احتياطي      

 والتدفق النقدي الحر لممالكين.  
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 والتدفق النقدي الحر لممالكين. الودائعلا توجد علاقة ارتباط ذات دلالة معنوية بين نسبة القروض الى      
 ل والتدفق النقدي الحر لممالكين.لا توجد علاقة ارتباط ذات دلالة معنوية بين ملاءة راس الما     

 
 فرضيات التأثير 2 – 2 – 2

التدفق النقدي عمى مخاطر الائتمان عمى المستوى الكمي  ادارةمؤشرات لوجد تاثير ذات دلالة معنوية يلا       
 لفرضية الفرضيات الفرعية الاتية: الحر لممالكين ويمكن ان تتفرع عن ىذه ا

 التدفق النقدي الحر لممالكين. عمى نسبة القروض المتعثرةلوجد تأثير ذات دلالة معنوية يلا      
 التدفق النقدي الحر لممالكين عمى  الديون المعدومونسبة احتياطي لوجد تأثير ذات دلالة معنوية يلا      
 التدفق النقدي الحر لممالكين. عمى  الودائعنسبة القروض الى لوجد تأثير ذات دلالة معنوية يلا      
 التدفق النقدي الحر لممالكين.عمى ملاءة راس المال لوجد تأثير ذات دلالة معنوية يلا      

  
 اليدف 2 – 3

اء اختبار ر متغيراتيا المتعمقة والتابعة الى اجلى منيا خمفية نظرية عن و تيدف الدراسة بعد ان قدمت في القسم الأ
تأثير محتمل لادارة مخاطر الائتمان المصرفي عمى  أوعلاقة سببية  –عدم وجود  أو -تجريبي لاستكشاف وجود 

ان  –حجم التدفق النقدي الحر الذي توفره العمميات التشغيمية لمالكي المصارف الاىمية وفيما اذا كانت طبيعة العلاقة 
معالجات ضرورية لاحقة ترتبط بموضوع ادارة  أوسالبة الامر الذي قد يشكل اساساَ لاجراءات  أوموجودة  –ت وجد

 مخاطر الائتمان.
 
 الاىمية 2 – 4

الدور الحيوي الذي تمعبو المصارف في استقرار ونمو الاقتصاد ولان ىذا الدور يعتمد عمى  من تستمد الدراسة اىميتيا
بعد تسديد كل التزامات المصرف لمغير والانفاق  رىا العمميات التشغيمية لممالكينحجم الوفورات النقدية التي توف

تصبح ىذه الدراسة عمى قدر  –رفية لاغراض استثمارية تجدد وتوسع طاقتو الفعمية في مجال تقديم الخدمات المص
كبير من الاىمية لانيا تسمط الضوء عمى التأثير المحتمل لادارة مخاطر الائتمان المصرفي عمى حجم النقد الحر 

لاستمرار تقديم الخدمة المصرفية والاحتفاظ بكينونة الصناعة المصرفية في  الاساسيالمتاح لممالكين باعتباره الحافز 
مخرجات ىذه الدراسة لجية الاىتمام بادارة مكن لمجالس ادارات المصارف ومدرائيا الاستفادة من العراق, كما ي

عمى زيادة حجم النقد الفائض لممالكين كما يمكن  المحتممةمخاطر الائتمان المصرفي واستثمار انعكاساتيا الايجابية 
الائتمان المصرفي عمى حجم النقد الفائض عن  تأثير ادارة مخاطر تجريبيامتلاك دليل  ومراقبييالمشرفي المصارف 

لتوجيو  ياالاستخدامات الجارية والاستثمارات لدى المصارف وامكانية استخدام استنتاجات ىذه الدراسة وتوصيات
 ر وسائل ادارة مخاطر الائتمان. يلتعزيز وتطو  –في ضوئيا  –المصارف 

 
 عينة وبيانات الدراسة 2 – 5

( 59راق المالية والبالغة )و مصرف من مجموع المصارف المدرجة في سوق العراق للأ( 51شممت عينة البحث )
شر حساباتيا الختامية بن المحاسبيل والتزاماتيا بمتطمبات الافصاح أو مصرف قد تم اختيارىا في ضوء استمرارىا بالتد

السمسمة  لفترةر منيا ثجزء مؤ  أوالمصارف التي لا تتوفر بياناتيا  ت( وقد حذف5100 – 5106الممتدة من ) لمفترة
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تمك التي حذفت من قبل ىيئة السوق لمخالفتيا شروط الادراج عمما ان معظم الحسابات الختامية المطموبة  أوالمذكورة 
قع الخاصة ابعضيا منشور عمى المو  ,دليل الشركات - (ISX –Iq.net)من مدة الدراسة منشورة في موقع السوق ض

الحصول عمى غير المتوفر منيا من المصارف بشكل مباشر ومن البنك المركزي العراقي لبعض بالمصارف ذاتيا وتم 
 -ادناه : 5 – 0البيانات الخاصة بييكمية النظام المصرفي في العراق كما يبينو الجدول 

 2111 – 2115ىيكمية الجياز المصرفي في العراق  2 – 1جدول 
 2111 2111 2112 2113 2114 2115 

 7 7 7 7 7 7 المصارف الحكوميةعدد 
 41 43 45 47 43 41 عدد المصارف الاىمية

 23 25 28 29 26 28 راق الماليةو عدد المصارف المدرجة في سوق العراق لل 
 .وسنوات متفرقة 2113 – 2119بيانات الاعوام  –المديرية العامة للاحصاء والابحاث  –ك المركزي العراقي البنالمصدر: 

 
 نموذج الدراسة  6 – 2
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

                    NPL :Non – Performing loans(             المتعثرةالقروض غير المؤداة )
           LLP : Loan loss Provisions                ) خسائرالقروض(الديون المعدومواحتياطي 

                                 LTD: Loans to total deposits الودائعنسبة القروض / مجموع 
                                               CAR: Capital adequacy ratioمؤشر ملاءة راس المال  

  FCFE : free cash flow to equityقدي الحر لممالكين                                التدفق الن
 
 دراسات سابقة  2 – 7
 بمؤشريلت معظم الدراسات السابقة تأثير مخاطر ادارة الائتمان المصرفي اما عمى ربحية المصارف معبر عنيا أو تن

 Gizwan , et, al) بدراساتين أو كما تشير العن (ROE)قوق المالكين ح عمى والعائد (ROA)العائد عمى الاصول 
 - Olalere and omar , 2015 : 1645)و  (Li& zou , 2014 : 1 – 36)و   , (66 – 60 : 2015

المالي  الاداء)تأثير ادارة تمك المخاطر عمى  بعنوان أو (Ndoka and islami 2016 : 442 – 445)و  (1650
 – Alshatti, 2015 : 338)ا اعلاه كما في دراسة ملممصارف( مع استخدام نفس مؤشري الربحية المشار اليي

و  (Bhattari aria , 2016 :42 – 62)و  (Abiola and olausi, 2014 : 295 – 306)ودراسة  (345
(Wakku , 2015 : 4 – 29)  و(Bizuayehu, 2015 :1  - 59)  و(Mutue , 2014 : 1 – 58)   و

(Funso et al 2012 : 31 – 38)  و(Muriithi et al , 2016 : 72 – 83 )  تقريبا ىذه الدراسات  اجمعتوقد

مان
لائت

ر ا
خاط

ة م
دار

ا
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(𝑋 ) 

LTD 

(𝑋 ) 

CAR 

(𝑋 ) 

 المتغيرة المستقل

Proxies 

 التدفق

 النقدي

 الحر

 المتاح

 للمالكين 

(FCFE)   

 

 المتغير التابع



 

04 
 

 العشرونو الحادي ــــ  العدد  سادسالمجمة الإدارة والإقتصاد ــــ  المجمد 

لو تأثير  المعدومووانخفاض احتياطي  (NPL) المتعثرة سب القروضنمتمثل بزيادة  الائتمانعمى ان زيادة مخاطر 
والعائد حق الممكية  (ROA)العائد عمى الموجودات  بمؤشريمعنوي معاكس عمى اداء المصارف التجارية مقاسا 

(ROE)  ليما دراسة أو عدا دراستين(Funso et al , 2012) اشارت نتائجيا الى ان التوسع في زيادة القروض  التي
 011بنسبة % الديون المعدومو بينما يؤدي زيادة احتياطي (%9.6)من قبل المصارف يؤدي الى زيادة الربحية بنسبة 

 لمواجيةالديون المعدومو ل وىمة لان زيادة احتياطي و وىي نتيجة تبدو غريبة لأ 65الى تخفيض الربحية بنسبة %
بما لا يؤثر عمى ارباح  (NPL)( المتعثرةيفترض ان يساىم في امتصاص خسائر القروض غير المؤداة ) الخسائر

في زيادة نسبة احتجاز  المصرفالمصرف, اما اذا كان المقصود ىو الاحتياطي من ارباح المصرف فيذا يعني توسع 
 أوبحد ذاتيا لن تنخفض وما يتأثر بذلك ىو قرار توزيعيا ح أي ان الاربا ,الارباح بدلا من توزيعيا عمى المساىمين

 الاحتياطياتلكن مقبولية ىذه النتيجة من جانب اخر ممكنة في ضوء التفسير الذي يفترض ان زيادة  ,احتجازىا
التي لم تجد علاقة بين   (Kithinj, 2012)انية ىي دراسة ثوالدراسة ال سيكون بالضرورة عمى حساب استثمارىا

 .الشركات وربحية المتعثرةض القرو 
 
 :فجوة ومساىمة الدراسة الحالية 2 – 8 
عن اداء المصرف  بالتعبيرالدراسة الحالية من محدودية قدرة مؤشرات الربحية  ومساىمةيمكن ان تنبثق فجوة  

 بحدفي توليد النقد المتحرر من كل الالتزامات بسبب المشاكل والمحددات المتأصمة في تحميل النسب المالية  وامكانيتو
سيولتيا بالاقتراض الخارجي  لتعزيزالمركزي العراقي  بنكذاتيا مثل لجوء بعض المصارف تلافيا للاجراءات الرقابية لم

 Window dressing)وداتيا النقدية بطريقة تصميم الواجية في يوم اعداد الميزانية لاعطاء انطباع مضمل عن موج
Technique) نتيجة مؤشر  عمى وىو ما ينعكس بالضرورة(ROA),  فضلا عن احتمالية اختلاف نتائج ىذه النسبة

بين المصارف المتمثمة بسبب اختلاف الطرق المحاسبية المستخدمة في تقييم الموجودات بين ىذه المصارف ودرجة 
لممقترضين بما يؤدي الى تطبيق نتائج متطابقة عمى مقدمات متناقضة, مؤشر  (Credit rating)التصنيف الائتماني 

قد  المتراكمةىو الاخر قد ينتقد في عدة جوانب لعل في مقدمتيا ان رصيد الارباح  (ROE)ق الممكية العائد الى ح
الاسيم  قد تكون أوالائتمان يمتد الى عدة سنوات سابقة ولا يعبر بالضرورة عن قدرة ربحية حالية متزامنة مع منح 

الى تضخيم ناتج المؤشر  يفضىلة وىو ما قد من قيمتيا العاد (overvalue)عمى ا أو (undervalue)مقيمة بأدنى 
مقياس المجرى النقدي الحر يعبر عن تقيمات موضوعية لقدرة المصرف عمى توليد  فأنذلك  فضلًا عنتخفيضو,  أو

قدرة اكبر  يمتمككما ان ىذا المقياس  مديونيتو,النقد الحر بعد التعامل مع كل الالتزامات المستحقة لمغير وخاصة 
عن قيمة الشركة بالمقارنة مع نماذج التقييم الاخرى التي تستند عمى الارباح فقط مثل نموذج النمو الصفري  بالتعبير

(stock with zero Growith) الاعتيادي  أونموذج النمو الثابت  أو(stock with constoit, or normal 
growth) النمو غير الثابت  أو,(nonconstant Growth) ي الحر المتاح امام المالكين بعد الوفاء فالتدفق النقد

 أولا تأخذة بنظر الاعتبار مديونية الشركة  بمجردومتطمباتيا الداخمية اكثر اىمية من ارباح  المنشأةبكل التزامات 
 سثتماري.احتياجاتيا لمنمو والتوسع من خلال الانفاق الا
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 القسم الثالث: التحميل التجريبي واختبار الفرضيات 
 لممصارف الرئيسةبيانات الانشطة  3 – 1

لموضوع الدراسة في المصارف كالودائع  الرئيسةا بعض البيانات الخاصة بالانشطة يرقم 3.0يعرض الجدول 
والبداية مع الودائع لانيا اىم مصدر لتمويل المصارف  ,5105 – 5119لمسنوات  المتعثرةوالائتمان النقدي والقروض 

ىناك تحسناَ في الوضع الاقتصادي لمبمد من حيث الاستقرار النقدي وثقة الناس بالمصارف  وزيادتيا تشير الى ان
( 65والى ) 5104( ترليون في نسة 67.0الى ) 5119( ترليون في سنة 05.8ويلاحظ ان رصيدىا قد ازداد من )

يمة سنوات السمسمة الزمنية ودائع القطاع الحكومي عمى النسبة الاكبر في الودائع ط واستحوذت 5105ترليون في سنة 
الادخارية مدعومة بثقة الناس  عموضوعة البحث وقد يفسر ذلك بقدرة المصارف الحكومية عمى استقطاب الودائ

قرار وزارة المالية بسحب ودائع القطاع العام من  فضلًا عنبالقطاع العام وحداثة تجربة البمد بنشاط الصيرفة الخاصة 
المصارف الاىمية الى المصارف الحكومية, الائتمان النقدي لممصارف يعرض صورة مختمفة لممقارنة بين المصارف 

منخفضة لممدة من  نسبالخاصة والحكومية حيث مثمت نسب الائتمان الممنوح من مصارف القطاع الحكومي 
ليذا  النسبية%( لكن الاىمية 83% مقابل 06كبير لصالح مصارف القطاع الخاص ) رقوبفا( 5105 – 5119)

% 79% و 78وبمعدل  5105و  5104لسنتي  الحكوميالائتمان قد تبدل لصالح الائتمان المقدم من قبل القطاع 
ز أو تجيلا حكومية مصارف الل% عمى التوالي لمصارف القطاع الخاص بالرغم من ان راسمال 51.7% و 55مقابل 
% لرأسمال مصارف القطاع الخاص حسب 83.5% من اجمالي رؤوس اموال المصارف كافة مقابل 06.5

احصائيات البنك المركزي العراقي وىذا يعني ان المصارف الحكومية تمارس سياسة تتسم بالمجازفة في منحيا 
مشاريع عمل صغيرة لمعاطمين وخاصة الائتمان قياسا برؤس امواليا مدفوعة بتوجو حكومي محسوب وىادف لتمويل 

 يم في منشأت القطاع العام. فخريجي الكميات التي عجزت الدولة عن توظي
كواحدة من اىم المؤشرات التي تدل عمى  (Non – Performing loans)لمجياز المصرفي  المتعثرةاجمالي الديون 
من  ىذه الديونرصيد  ارتفعفي الجياز المصرفي ظمت عبئاَ عمى الاسقترار المالي للاقتصاد, فقد عدم الاستقرار 

(, ويلاحظ ان المصارف 5105عام  5016والى ) 5104( في عام 5360الى ) 5119عام  ترليون دينار( 545)
( ربما بسبب 5105 – 5119لى )و خلال السنوات الاربعة الأ المتعثرةالخاصة قد تحممت العبأ الاكبر من الديون 

فضلا  ,الاموال فدفاعيا لمبحث عن المقترضين وتوظيم انضي معايير منح الائتمان في ختساىل ىذه المصارف ف
عن حداثة وضعف خبرة ىذه المصارف في ادارة مخاطرة عمميات الائتمان لكن ىذا العبأ قد تحول الى القطاع 

( بمعدلات ممفتة لمنظر ربما بسبب تشديد القطاع الخاص 5105 – 5103الحكومي خلال السنوات الثلاثة الاخيرة )
مقترضين في تحصيل القروض وبالتالي تحول زخم ال وتجربتوبمعايير منح الائتمان كرد فعل طبيعي لمعاناتة السابقة 

 الى القطاع الحكومي.
 لممصارف )ترليون دينار عدا النسب( الرئيسةالانشطة  3 – 1جدول 

 2115 2114 2113 2112 2111 2111 2119 البيان
 55.9 58.6 41.5 34.6 36.1 31.9 17.7 الودائع لدى المصارف الحكومية
 9.1 9 9.3 7.9 5.9 5.4 4.1 الودائع لدى المصارف الخاصة

 65 67.6 49.8 42.5 42 36.3 21.8 مجموع الودائع
 36.7 34.1 23.6 21.8 13 9.4 5.3 الائتمان النقدي

 28.4 26.8 17 6.2 1.6 1.9 1.7 القطاع الحكوميائتمان 
 7.6 7.25 6.6 14.6 11.4 8.5 4.6 ائتمان القطاع الخاص

 79.2 78 72 29.8 12.3 9.6 13.2 نسبة ائتمان القطاع الحكومي)%(
 21.7 22 28 71.2 87.7 91.4 86.8 نسبة ائتمان القطاع الخاص )%(
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 2116 2361 1994 498 459 297 242 المتعثرةاجمالي الديون 
 1663 1825 1582 216 191 113 * لممصارف الحكومية المتعثرةالديون 
 442 535.8 412.5 292 269 194 * لممصارف الخاصة المتعثرةالديون 

 79 77.3 79.3 41.3 41 35 39 الحكومية )%( لممصارف المتعثرةنسبة الديون 
 21 22.7 21.7 58.7 59 65 61 لممصارف الخاصة )%( المتعثرةنسبة الديون 

 .2113 – 2119المصدر : البنك المركزي العراقي, المديرية العامة للاحصاء والابحاث بيانات الاعوام 
 .  2114البنك المركزي العراق, المديرية العامة للاحصاء والابحاث, التقرير السنوي للاستقرار المالي العراقي لسنة  

 * بيانات غير متوفرة.  2115البنك المركزي العراقي, المديرية العامة للاحصاء والابحاث, النشرة الاحصائية السنوية لعام 
 

  Destrictive Statisticsالاحصاءات الوصفية  3 – 2
حيث استخرجت  SPSSبينيا عمى استخدام البرنامج الاحصائي  التأثيرعلاقات  ريوتقداستند تحميل بيانات العينة 

ولغرض تقديم عرض  0 – 0)النسب( حسب العلاقات الموضحة بالجدول  الائتمانلا نتائج مؤشرات قياس مخاطر أو 
 7مصرف لـ  51مشاىدة ) 041لـالعينة  لبياناتممخص بالاحصاءات الوصفية  3 – 5عرض الجدول يموجز بالنتائج 

 سنوات( . 
 نات العينةممخص الاحصاءات الوصفية لبيا 3 - 2جدول 

عدد  المتغير
 المشاىدات

الانحراف  المتوسط قيمةاعمى  قيمةادنى 
 المعياري

 23. .44 .42 .18 141 /مجموع القروضالمتعثرةنسبة القروض 
 .16 .11 73 .15 141 القروض / مجموع القروضخسائر احتياطي 

 1.13 125% 4.68 .13 141 الايداعاتمبالغ القروض / مجموع
 .21 .19 .26 .12 141 المالكفاية راس 

 .82 54 236 114- 141 التدفق النقدي الحر لممالكين )مميار دينار(

.( وىي نسبة كبيرة تمثل مشكمة حقيقية وتدل عمى ان 44بمغت ) المتعثرةيلاحظ من الجدول ان متوسط نسبة الديون 
تسوية ديونيا عمى المقترضين وىذا الوضع جعل العراق ثاني بمد عربي يعاني من القروض  تعثرالمصارف تعاني من 

السيولة المصرفية ويؤثر عمى  الى انكماش ضىالامر الذي قد يف (0)استنادا الى معطيات البنك المركزي المتعثرة
( 51( مصرف من بين مصارف العينة الـ)09معدلات عرض النقد عمى المستوى الوطني, وجد ايضا ان ىناك )

ىذه الخسائر بشكل كامل لكن متوسط النسبة  تخصيصاتوبعضيا غطت  الديون المعدومولمواجية  احتياطياتوضعت 
لمواجية مخاطر الائتمان في ظل انكماش السيولة في  الاحتياطياتذه % يدل عمى ان ىناك حاجة لتعزيز ى00بالغ لا

% كنقود سائمة في خزائنيا يمكن ان يعزز ىذه النسبة الى حد 5احتفاظ المصارف بنسبة  بالرغم من انالبمد عموما 
المصارف  اندفاعوىي نسبة تدل عمى  055%ما, مجموع مبالغ القروض )الائتمان( الى الودائع سجل متوسط مقدراه 

عة لدييا فضلا عن التدفقات النقدية الخاصة بيا بحثا عن الارباح وىذا الاندفاع قد يزيد من دالاموال المو كل بتوظيف 
وزيادة تشتت قيم ىذه النسبة عمى متوسطيا  الديون المعدومومخاطرة المودعين خاصة مع انخفاص ىامش احتياطي 

 %.011ن الانحراف المعياري اكثر م الحسابي اذ بمغ
 تستخدمي تال الوسائلكفاية راس المال مؤشر يربط بين مصادر اموال المصرف والمخاطر المحيطة بو وتعد من اىم 

, ويبدو متوسط المودعينل لحماية اموال و ىو المصد الأعمى لمتعرف عمى قدرة المصرف في امتصاص الخسائر 
%( 8%( في وضع مقبول خاصة وان لجنة بازل لمرقابة المصرفية وضعت نسبة )09كفاية راس المال لمعينة البالغ )

 ( من قانون المصارف.06%( وفقا لاحكام المادة )05راس المال بينما حددت في العراق بنسبة ) لكفاية

                                                           
 19/2/2117عراق بتاريخ  –حسب تصريح محافظ البنك المركزي لقناة الحرة ( (1
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ت بشكل كبير بين مصارف العينة من خسائر أو المالكين تف وىو التدفق النقدي الحر المتاح امام المعتمدالمتغير 
متطرفة في بعض السنوات الى ارباح كبيرة في سنوات اخرى وقد انعكس ذلك عمى درجة الانحراف المعياري الذي بمغ 

 قد لوحظ ان معظم المصارف تراكم تمك التدفقات النقدية . و  %85
 

 نتائج اختبار العلاقة 3 -1
وكل  (y)النقدي الحر لممالكين بوصفو متغير تابع  التدفقعرضت نتائج تحميل علاقات الارتباط البسيط بين  -0

القروض ( وحجم   ) الديون المعدومو( واحتياطي   ) المتعثرةمن المتغيرات المستقمة وىي نسبة القروض 
( بمقدار   لى )و لبة مع النسبة الأ( وجود علاقة ارتباط سا  ( وكفاية راس المال )  ) الى الايداعات

( وموجبة مع المؤشرين الاخرين بمقدار -. 83( بمقدار )  ) الديون المعدومو( ومع احتياطي -.49)
ه العلاقة تعني ان زيادة التدفقات النقدية الحرة مرتبطة جزئيا ذان دلالات ى ,.( عمى التوالي50.( و )74)

 ينطردية مع المؤشر  وبعلاقةاحتياطي خسائر القروض الضعيفة ايضا ب المتعثرةبانخفاض في نسبة الديون 
الاخرين وىما مجموع مبالغ القروض وكفاية راس المال, أي ان التحسن في التدفق النقدي الحر ىو دالة 

واحتياطي الخسائر وزيادة مبالغ القروض والملاءة وىذه النتائج تؤدي  المتعثرةمؤشر القروض  للانخفاض في
وقبول الفرضيات البديمة بوجود علاقة بين      و      و      و      الى رفض فرضيات العدم 

 مؤشرات قياس ادارة مخاطر الائتمان والتدفق النقدي الحر لممالكين. 
حت بين أو ين المتغيرات التوضيحية )المستقمة( مع بعضيا البعض تر وجود علاقة ارتباط موجبة )طردية( ب -5

. بين احتياطي الخسائر والملاءة 08الى  المتعثرة.( لمبالغ القروض )حجم الائتمان( مع نسبة القروض 40)
بعيدة عن مشكمة الاشتراك الخطي المتعدد  تشير الى انيا 3 – 3المالية ودرجات الارتباط في المصفوفة 

عمى  التي تكون فييا ىذه المتغيرات معتمدة خطياَ  الحالة أو (MultiCollinrarity)متغيرات المستقمة بين ال
.( وىي بعيدة 40لان اعمى درجة ارتباط بينيا كانت ) Jurczyk , 2012 : 2620))بعضيا بشكل كبير 

ىذه المشكمة بين المتغيرات  مثلدرجة كافية لوجود  بوصفيا.( التي حددىا الباحثون 8عن القيمة )
  (Studenmud, 2011 : 258)التوضيحية 

المحسوبة كانت اكبر من قيمتيا النظرية البالغة  (T)% لان قيم 0ع ىذه العلاقات معنوية بمستوى يجم -3
(5.539 ) 

 للارتباط البسيط بين المتغيرات سبيرمانمصفوفة  3 – 3جدول 
            Y  

51. 74. 38.- 49.- 1.11 Y 
32. 41. 21. 1.11     
18. 37. 1.11      
27. 1.11       

1.11        

  
 نتائج اختبار التأثير 3 – 4

بانيا تؤثر في التدفق النقدي الحر لممالكين ولتقييم علاقة التاثير واختبار  يعتقد ( متغيرات مستقمة4بالنظر لوجود )
دلالة معنوية بين التدفق النقدي الحر لممالكين الثانية التي تشير الى عدم وجود علاقة تاثير ذات  الرئيسةفرضية العدم 

, احتياطي متعثره القروض ال)من لكل المنفرد  التأثير فحصومؤشرات ادارة مخاطر الائتمان مجتمعة فضلا عن 
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 المتاح لممالكينالحر  التدفق النقديعمى  (, ملاءة راس المالالودائع , نسبة القروض الى مجموع الديون المعدومو 
   -( ادناه:7) فقد عرضت معادلة الانحدار      -     باستخدام معاملات الميل الحدي حسب الفرضيات 

(7                                       )                            
 -النتائج الاتية:

                                       
( حتى عندما تكون قيم مؤشرات ادارة 50.415لمتدفق النقدي الحر بمقدار الحد الثابت ) وجود ىوتشير النتائج ال

فيي تشير الى تأثير المذكور ( المبينة بالجدول  ية لمصفر اما قيم الميل الحدي )أو مخاطر الائتمان المستقمة مس
( سيؤدي الى تخفيض 0) أو% 011بمقدار نسبة القروض المتعثرة أي ان زيادة ىذه لنسبة مع عكسي بين ىذا التدفق 

اذ تشير  ,الديون المعدومواحتياطي  مع يةالعلاقة العكس والشيء ذاتو يحكم( -3.74في التدفق النقدي الحر بمقدار )
( وقد -.856% يؤدي الى تخفيض التدفق النقدي الحر بمقدار )011بنسبة ا الاحتياطي زيادة ىذ النتيجو الى ان

تكون ىذه النتيجة اقرب الى المنطق لان زيادة الاحتياطيات سيكون بالضرورة عمى حساب احتجاز المزيد من التدفقات 
كس ايجابياَ  عمى ينع الودائعوتقميص حجم الاموال المتاحة للاستثمار في القروض, زيادة نسبة القروض / النقدية 

الحرة لممالكين بمقدار  % سيزيد التدفقات النقدية011حجم التدفق النقدي الحر حيث ان زيادة ىذه النسبة بمقدار 
.( لقد 54% سيزيد التدفقات النقدية الحرة بمقدار )011ملاءة راس المال بمقدار  أوكفاية زيادة .( وكذلك فان 40)

التدفق النقدي الحر لممالكين وىي قادرة مجتمعة عمى مخاطر الائتمان المذكورة تؤثر اظيرت النتائج ان مؤشرات ادارة 
( المتاح لممالكينالاضطراب في حركة المتغير المعتمد )التدفق الحر  أو%( من التباين 40عمى تفسير ما نسبتو )

والمتبقي يعود لمتغيرات غير مسيطر عمييا ولم تدخل نموذج الانحدار وىذه النتائج تقود بالضرورة الى رفض فرضيات 
ومجتمعة  ةتأثير لمؤشرات ادارة مخاطر الائتمان منفردوجود التأثير الصفرية )العدم( وقبول الفرضيات البديمة لجية 

 القطاع  الخاص العراقية. مصارف المتاح لمالكي عمى التدفق النقدي الحر
 نتائج معادلة الانحدار المتعدد 3 – 4جدول 

 المتغير التابع مستوى المعاملات غير المعيارية المتغير المستقل
 المعنوية المعياري أالخط 𝛃معامل بيتا  

Sig. 
FCFE 

 R- squared F-statistic .111 2.483 21.412 الثابت
 NPL -3.740 1.111 111. 41 . 6.341 نسبة القروض المتغيرة

 الجدولية  .111 .118 -.826 احتياطي خسائر القروض/القر
  3.16  .111 .14 .41 مجموع مبالغ القروض/ الايداعات

   . 116 .121 .24 كفاية راس المال

 
 القسم الرابع : الاستنتاجات والتوصيات

 الاستنتاجات  4 – 1
)الديون والمجرى النقدي الحر وبينيا وبين احتياطي الخسائر المتعثرةان العلاقة العكسية بين نسبة القروض  -0

يظير الحاجة لادارة مخاطرة تتبنى مبدأ تخفيض النسبتين لزيادة التدفقات النقدية الحرة وىو امر  المعدومو(
 ممكن انجازه باستخدام عدد من الوسائل سيتم التطرق الييا بفقرة التوصيات. 

في مصارف القطاع الخاص انعكس سمباَ عمى حجم الائتمان الممنوح من قبل  المتعثرةارتفاع نسب الديون  -5
بالرغم من العلاقة الطردية بين حجم الائتمان وحجم التدفق النقدي  5105و  5104ذا القطاع لسنتي ى

لان التمويل  الاقتصادالحر لممالكين وىو امر قد يؤثر سمبا عمى تمويل المشروعات الاقتصادية ونمو 
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اسمال المصارف مقابل ر  رأسمالوكومي غير قادر لوحده عمى النيوض بيذه الميمة بسبب ضعف حجم حال
 وبسبب انخفاض اسعار النفط. % تقريبا(83% مقابل 06الخاصة )

لممعايير الدولية لا تزال نسبة ملاءة راس مال في المصارف الاىمية العراقية بحاجة الى  ابالرغم من مطابقتي -3
رفع ىذه  ويعتقد انالائتمان  معايير منحوالتساىل في  العراقي الريعي رفع بسبب خصوصية حال الاقتصاد

المودعين وزيادة اكبر في التدفق النقدي الحر بفضل العلاقة  لأموالبجذب اكثر  ان يساىم ومن شأنالنسبة 
 لممشروعات الاقتصادية.وىو ما ينعكس بالمحصمة العامة عمى تمويل اكبر  ينالطردية بين المتغير 

 التوصيات 4 – 2
ىناك حاجة لتعزيز الضمانات العينية وتمك المرتبطة بقوة المركز  -خصوصا– المتعثرةلتخفيض نسبة الديون  -0

 المالي عند منح الائتمانات النقدية. 
 السموكوكالة تتولى عممية جمع وتبويب وتحميل المعمومات الائتمانية عن  أوىيئة متخصصة  استحداث -5

 لائتماني لمعميل. افراد(وربط منح الائتمان النقدي بالتصنيف ا أوالتاريخي لمزبائن )مؤسسات 
بالمشروعات المطموب تمويميا بالائتمان وربط تسديد   اقتصاديةمطالبة المقترصين بتقديم دراسات جدوى  -3

دفعات الائتمان بتقدم المقترض  عمى صعيد انجاز مراحل المشروع لضمان استخدام القروض للاغراض 
 من اجميا.  منحتالتي 

مى انشطة المصارف المتعمقة بمنح الائتمان والتأكد من عدم اختراق المركزي العراقي ع البنكزيادة رقابة  -4
القواعد والتعميمات المنظمة لمعمل المصرفي في ىذا الجانب فضلا عن اىمية اصدار سياسات لوائح 

 واضحة والحد من صلاحيات مدراء المصارف والفروع بالتوسع في منح الائتمانات النقدية. 
و وضع تشريع خاص يضمن  المتعثرةيعية والتنفيذية لمعالجة مشكمة الديون ضرورة تدخل السمطتين التشر  -5

 مصالح الاطراف المدينة والدائنة بدعم حكومي. 
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