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 المستخلص

هتوردددألهسدددو ه   دددا  ه ددد طر  ه   ف أدددلىهرهتهدددهذه ددد  ه  ه  
ق
 سدددلىهتحهتل أددداهبنددداه  اردددوده  ا فريدددلىهط طر دددفها

(.هطذ دددنهخددداهخددداله  با دددف هبدددصهدأف دددفلهسدددر يلىه دددف ر هخددداه    س دددفله2020-2004خددداله   ددده ه 
هبدداه  ا دداذهبددصهط  دد ه    ددف ه

ع
عهسددو ه   ددا  ه دد طر  ه   ف أددلى(عهلى ددق  

ا
  اسدد ألىه   ارددنه   ااددراه   ددا ا

هبدددددصهسددددو ه   دددددا  ه   صدددد هت دددددالهخهفه  ارددددوده  ا فريدددددلىه  ادددد ن    
هب ددددد ه   ط له  ددددكا ه   دددددا  هطخددددفد   

ق
ها  
ق
ا

هت دددد ياهسددددو ه  طر  ه   ف أددددلىهخدددداه دددد طر  ه   ف أددددلىعه  
ق
هب  أددددلىه  ارددددوده  ا فريددددلىهخدددداه طر ددددفه  ق ددددفلها  

طتدددد أا
هتودأددددوه  خددددو له   اف ددددلىه دددده هفعهطتلددددفطله  هره  

ق
 سددددلىهت دددد ألهخدددداله  سددددها فرهلىتهددددفهط  سدددداقف  هخرهددددفها

ه   دو عهطيا اداه طر دفهخداهخداله سداله  هخ  وبدلىه  
ق
   وءهبصه  هطره   اهت  بهه  اردوده  ا فريدلىها

لىلىه دلىألىهط  ه ددهأاله  لا ف أددلىه اق أدداه طره دد  ه  سددو  هخادداه   أددف ه  هددف ه   دد   خدداه  لددهخفله   صد
هبدددددداه ب هددددددفه  الددددددول

ع
دددددافله    ددددددف  لى.هه  سدددددها فريلىهاف سددددددرف هط  اوديدددددددددد هطت ددددددهه ه   رددددددور عهلى ددددددق د   شر

ط ا ظهت ورهخ شر له  اروده  ا فريلىهخالهسرو له  هر سلىه ف اغ هخاه أ رلىه    دفرذه  لووخأدلىه
ه  لهط ههت ه ساله  ه  ال أاه  رظااه حهجف به  ال أاه   أفس 

هخاه   ه    شر طذ نهه ف و بلىه  ك ر
 لهط  لا ددددفنه  ر ددددهاهط  و  لدددد هبدددداه ايددددله سددددا  فلهخدددد شر له  ارددددوده  ا فريددددلىه   ا ا ددددلىه ددددده    وجددددو 

ه  
طربسه   ددددددددددفل(هطخ الىددددددددددلىهخددددددددددهتهت ن   ددددددددددفهبددددددددددصه  سددددددددددو  ه   ف أددددددددددلىعهطتدددددددددد ه سددددددددددا  فله   ر ددددددددددفخ ه    ددددددددددفأ 

 Eviews12 ه    دددفءه   دددود ه  
(هط دددههARDL(ه  أدددفسه   ا دددلىهدمره دددفهخددداهخددداله  دددوذله   لددده ره  ددد  أا

هخددددددد شر له  ق  اردددددددوده  ا فريدددددددلىهط   ا ا دددددددلىه سدددددددقاله  هر سدددددددلىهبددددددداهبددددددده هخرهدددددددفهطجدددددددو هبا دددددددلىهتو د أدددددددلىهدددددددد  
هسددددو ه   ددددا  ه  

ق
ه   أ ددددلىه   ددددو ألىها  ددددد    وجو  لهط  لا ددددفنه  ر ددددهاهطربسه   ددددفلهط  و  لدددد (هبددددصهخدددد شر

  طر  ه   ف ألىعهتذهتا حهخ ر يلىه  لا فنه  ر هاهطبا اهه   ا هلىهخ ه   أ لىه   و ألىعهط   هخفه اقدله
هاددددفنهبندددداه ربس ق ه دددد    

ق
ههخددد هط  دددد ه  رظايددددلىه   ا ددددف هلىها

 
هسددددف بف

 
   ددددفلهط  و  لدددد (هبددددصه   أ ددددلىه   ددددو ألىه نددددا 

عهط   هخفههلف وهط   ه  رظايلىه   ا ف هلى.ه
 
هطبو أف

Abstrac 
This study aims to analyze the impact of commercial banks and their role in 

stimulating the Iraqi stock market during the period (2004-2020). This is done by 

relying on annual data issued by official institutions (the Central Bank of Iraq, the 

Iraqi Stock Exchange), as well as identifying the reality of the banking sector in Iraq 

and what are the most important tools that commercial banks use to influence the 
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Iraqi securities market. The importance of commercial banks comes from their 

effective role in developing the stock market by investing in it and taking advantage 

of it to employ the funds available to it. The study attempts to shed light on the role 

that commercial banks play in the market. Their role is represented by using a group 

of banking services and credit facilities to activate the role of these markets, such as 

carrying out tasks in investment banking, such as grants, distribution, and advice, as 

well as its support for the transformation of joint-stock companies. We notice the 

development of commercial bank indicators during the years of the study, despite the 

dominance of government banks in the largest proportion of these indicators. 

Theoretical analysis was used in addition to standard analysis, by using commercial 

bank indicators represented by (assets, cash credit, deposits, and capital) and 

knowing the extent of their impact on the financial markets. The statistical program 

(Eviews12) was used to measure the relationship between them through the 

autoregressive distributed lag (ARDL) model. The study resulted in several findings, 

including the existence of a balanced relationship between commercial bank 

indicators, represented by (assets, cash credit, capital, and deposits) on the market 

value index in the market. Iraq Securities, as the significance of cash credit and its 

direct relationship with the market value becomes clear, and this is consistent with 

the reality of economic theory, while the effect of (capital and deposits) on the 

market value was negative and inverse, and this is what contradicts the reality of 

economic theory. 

 المقدمة

ه
 
ه   ا ف  لهافلىدلىه   ا هخدلىهطخرهدفه  رفخأدلىه ُو ده  

ق
ها هخوض  ه  اروده  ا فريلىه ف ا ف هط س هطاا    ظق

هاو دددهه  ددد لههه وددد   
ق
خ ددداوتهت دددورهذ دددنه   ا دددف عهطبدددصهغدددا  رهذ دددنهتدددا صه   أدددلىه ددد  ه   وضددد  ها

هتورددددألهسددددو ه  طر   ه   ف أدددلىهخدددداهخدددداله  
ق
يدددلىها ه  دددد اهه ودددداه نهت  بدددهه  ارددددوده  ا فر     دددوءهبددددصه  دددهطر 

ه سف أبه  ا  ياهطت  ت ه   هخا  لهطتوجتههدفه لدوه   ردفريدددد هذ له   دهطته   ا دف هلىهط  دب هت  يا 
 طره  وسدف لىهخداهخداله  داه  و  لد هخداه  و ده له   ا دف هلىهذ له  قدفلدهتحه  و ده له   ا ددف هلىه
هتلافلهت  ياعه غا ضه   أف ه  رفريدددد هجههه ه طهتوست ه   فل هخرهدف.هطذ دنه فبابدفره نه د  ه  اردوده  

  كا
.ه  ت ااه   لىهخاه   فله  وه    ف ه   فح 

ه  ددرظ ه   ا ددف هلىهاطر   ه   ف أددلىه ددطيرددد اهسددو ه   ددا  ه  
ق
ها هخدداهبرادددفنه أ دداه  رظددف ه  ددد فح 

 
هبسفسددأف

 
راردددف

ه ردددو لههع  له اددلى  
ق
هجددد ته  ددد هخا  له  و رأدددلىهطتوجتههدددفها  

ق
هخهدددد ها   دددفهت دددو ه ددهه ددد  ه  سدددو  هخدداه طر 

هطتزيههخاهخ ه له  الىف ألىه   ا ف هلىه لىدا   عهلى داهبداهه  سها فريلىهت  اهبصه ب ه   ا ف ه   وم 
ه  هط لى.هاو هفهخا ه  

ق
هآ ه  وض ه   ا ف اه   ف ها

هتورددألهسددو ه  طر  ه: أولا: أهميةةة الب ةة   
ق
ها  
ق
توااددلهب  أددلىه  بلددههخدداهب  أددلىهط طره    ددف ه   صددا

ه   ا ف هط لى هب  لىه  ر وه   ا ف اهخاهخالهتلرأهه   هخا له ا  ياه   ردفريدددد ه ق    ف ألىهطتلق  
هخ دددددد  
ق
هت دددددده ها  

ه   ددددددو ه  ددددددكا  
ق
لهلىدددددداله    دددددداهطخدددددداهندددددد هرلىدددددد هخ دددددداوته  ورددددددف ه  سددددددها فريلىه   را ددددددلىها

 .   ا ف اهطتل تله  سا ا ره   ا ف ا
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ه  ُقفء ه: ثانياً: مشكلة الب    
ق
هخاهض وها  

ه   ا  هت فأق  
ق
ه نه  اروده  ا فريلىها  

ق
دهخر  لىه  بلهها ت ر

ه   ددددا  عهط نهسدددد به دددد  ه   دددد وهه ددددو ه حه  ددددلىه  
ق
ه دددد ناهبددددصهب دددداهسددددو ه  طر  ه   ف أددددلىها ط دددد  ه ف اددددفح 

ه هته    هور.ه ه  وع 
:ه: ثالثاً: هدف الب    -  عىه   ه  بلهه ال تله  ه ذهبه هد 

ه  ا ا ه حهخقهو ه  اروده  ا فريلى.هه-1
   ا ا ه حهخقهو هسو ه  طر  ه   ف ألى.هه-2

هخ شر له  اروده  ا فريلىهطخ شر لهسو ه   ا  ه  طر  ه   ف ألىه-3 ق هت ه اهطتل أاه   ا لىهد  
 ر  له  بلههخاهلىاضألىهرلي ألىهخقف  فعه  دههه وداه  اردوده  ا فريدلىه نههودونه: الب  رابعاً: فرضية 

هط  دددفه دددر و هبدددصهب ددداهسدددو ه  طر  ه   ف أدددلىهطخددداهنددد ه  رهدددوضهدو  ددد ه  وردددف ه  هدددفه طرهلىفبددداهط ه دددفأر 
ه   ا  هطذ نهه ا ههبصهخبه  

ق
افله   اه ط لىه  خاه   و هبه   ا ف اها  .  رقفلىألىهط  لى فحه  شر

 : حدود الب  خامساً

ه(2020-2004  لهط ه  رخف ألى:ه 
ه  لهط ه    ف ألى:ه  اروده  ا فريلىهطسو ه   ا  ه  طر  ه   ف ألى.ه

 :لىأخاهبجاهتل تلهب ه ذه  بلهعهت هت  أ ه  بلهه حه ر دد ههخلفطرهرلي : سادساً: منهجية الب  

ه  اروده  ا فريلىه- ه  طل:ه لإ فره   قف أم 
:هه-  

ه  ا فريلىهطدفلوه  ارود  افأق
ه  اف ه:هخ ف رهبخو له  اروده  ا فريلىهط ساله خفتهفه-
هت ه اهطتل أاهخ شر له  اروده  ا فريلىهطبنا فهبصه   أ لىه   و ألى  ا د :هه-

 المحور الأول: الإطار المفاهيمي للبنوك التجارية

 دي هخداه   ددااه  تقدف هبدصهتدفريدددد هخلده ه ورد  ه  اردودهط ُداه ه ردنه: اولًا: نشأة البنوك التجارية

ه هلىدد  
ع
ه دد يق

 
لىلىه  ا فريددلىهتفريلددف ه نه   دد    

ق
هه ددو ه حهخددفه بدداه   ددأا هطبنه ردد تافههب ددهها  

 اددفلهت ددورهتددفريوق
ه ا   
ق
هط هلها  

ق
هخاتبله رتبف فهطنأ فه ظاوره  ر و هطت وره  ا فر ه ذهبنه  به هفله  طحه  ورف ه   صا

دد ه  طسدددددلهلى ددددهههالشررررر  د ه   ددددفره  شر ه   ددد هبكدددد    
ه     ُددددلىه  بف  أدددلىه  ددددكا  

ق
هبددددصهطجدددهه  الههددددهها    دددداأر 

هدخددد ه افجادددفه   دددف اهط  قودددااهط ا فرتادددفه  
ق
لها ق  شددداااله  خ ر  وريدددلىه  بف  أدددلىه ل دددفرتافه   اي دددلىهطت ددد  

هبدددددصهبسدددددد ه ظددددد ه    ا ددددد ه  بدددددف ص   
ق
ه دددددف ته  خددددداهاف ددددد ه   بدددددف  لهت دددددااها  

ق
ف ه    فه دددددلىه  و سدددددد لىعهطا

هت دددد يلىه   بدددف  ل.هط ُددداهخددد   
ق
هط   دددد  ه  الي ددددلىه    ددددالهخلىها دادددوره    دددف نهه   دددد  ألىعهطادددفنه  رددد   

ده   أ لىهط    ه  هلى .ه ه(1   رقي دلىهط  هرفره سدا  ف افه هبله  ر و ه    ه ألىهت داله ها  أفسدهخر ا
ه    ه  دوه  اردودهطاد ر  

ق
ها
 
هدفهخ دفهسد حهدا دهه هخدهخفله  ا دف هلىهط هه  ب ه  اور ه   درفبألىه طره دفرد 

هت فرسدهفه  اردوده  ا فريدلىه  
ط س لى.هطتو  اه  ا وره   اهبالىاهه  ارودهتذهشههله   هردلىه   صدلىألىه  دكا

ه اأ اهددددفهط  ط تهددددف  
ق
تغدددد   لهاادددد   ها

ه دددد ههظهدددداه لى ددددهه(2 ه هشدددد  هفه  لددددفح   
ق
عه  ه نه رددددف ه  ارددددوده  ا فريددددلىها

هط  ه هخوا  لىه    ف  ه اهافنهط أهه  ا ه  رظدف ه  لدفح 
ع
هط دول  

طياجد هه(3  ورعهذهبخاههخاه  درظ ه  داده أ 
 باه   أا هخاه   ل فر ه   وخايلى(عه ذه رتدبلهدهور دفه فسدا  فلهه34 روءه  اروده  ا فريلىه حه   انه

ه  ادده طلعهطادد  نه  لفجددلىه حه خددفكاهآخرددلى.ه  
ق
ه ددوه  ارددوده  ا فريددلىهطخدد هذ ددنهلىدداهد له سدد ه  ارددوده  ر ددهها
ه  ر و ط ف اغ ه ق هخ س فله  ا ف هلىه ه الى.ههب ه نهخاه  ههافنه رفدهخ اض     ارودهب ا فريلىهت ا ر

ه(4 
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بدصهطددفلوه  اردنه  ا دفراهط بداهبنه  داضه  ه لىدههه بداه  ددا اذ:هثانياً: مفهوم البنوك التجاريةة 

ه  ارددددن ق ه  اقا ددددلىهددددد  
 
هت ايددددوه ددددهه لأددددهههوددددونه دددد  ه  ا ايددددوهخ أددددفر   

ق
ه ددددهههوددددونهخدددداه   رفسددددبه  رظدددداها
هغدد   هخدداه  ارددود ق    ددههخ ددفنهت  تدد ه  خددو لهبددصهشدد اهخددهخا له طهط  لدد ه طي دداذه  ارددن.ه  ا ددفراهط دد  

ه هرجدلىه سدا ا ر فهط   هدفعهط  اردنه  ا دفراهه دهه
 
 غ   عه تا هتودأدوه د  ه  خدو لهط سداله خهفهتب دف

ه وب
 
ه اتودره ردف هفهبدصه ادوله  دو   هطخدرحه  لا دفنعهط ددهد  ه   قهدو ههف  

خاه  و  ه  د  س فله   ف ألىه  كا
ه ط دددنه  دد  اههلاددفجونه ا ددنه ق هلىفل ددلىهط دد  

ع
ه ط دددنه  دد  اه دده ه ه خددو ل ق هددد  

 
ه  ارددنه  ا ددفراهطسددأ ف ه ادد ر

ه   ههببدفر هه(5   خو ل.ه
 
هذ دنهشد نههبداهخ س دفلهت فريدلىههودونه  غداضهخداه أفخهدفهطي اذه ه ف  

ق
شد  هفها

ادددلىهخ دددف  لىه  اهخ س ددلىهت فريدددلىه خدداتعه دددوهتل تدددله  ددا ددحه  اردددنه  ا دددفراهطي خدد هبدددف  هب دددد هشدد اهشر
دافله(6 ه ا ُهددفه  لىددا   د اددهه طهخ س ددلىهخف أددلىهت ددو ه فسدداا ه  و  لدد هخدداه  لىددا  هط  شر عهطبالىددهه خدداه ددوهشر

ادددفلهط    س ددفلهط     أددفلهط   رظ ددفله   لا قددلىعهندد هت أددههت ا ضددهفه طه سدد ها فر فه ددهتهبلىددا  ه طهشر
هعه(7 ه خددددات

 
ههطبالىددددهه ه ددددف ق ه   ددددو ب   ق ه ددددوه    دددداهاوسددددألهددددد   اددددفلهخف أددددلىه رددددف هفه  سددددفس 

ب هددددفهت ادددداهشر
ق دفهبدداهغ   دفهخدداه    س دفله   ف أددلى عهطت ددو ه  ادوله  و  لدد هطخدرحه   دداطضهط دوهخددفهه    ق ضد  

(ه8 ط     ا

هت ددفرسهب  أددفله  لا ددفنه    
  ددا ضهط   دد ا ض(.ه ذههل دداهخدداهخا هددفهطبالىددهه خدداه   ددهه    س ددلىه  ددكا

  ارنه  ا فراهبصه خو له    اءهطيقاحه ه ه  ف فلهطيا هههده دههههخبدف غه هبردهه    دبها دفهه ده ه
ه  و دد ه  

ق
هت ددو هدهددفه  ارددنه  ا ددفراها  

هب  أددلىهخ ددله  و  لدد ه  ددهه  دد ه  ودددفلوه  ددكا    دداطضه هدد عهطت ادد ر
ه طسدددددأ ههت ددددو هدا  تددددد هخددددهخا له  لىدددددا  هط  و ددددده لههخف أدددددلىهعهطبالىدددددهه خدددداطنه   دددددههخ س ددددلى(9   لددددف ق

طبفلهذ له    ر هطت الهخهفه غاضه  ا ضه  لىا  هط   شر
 
هتل لهلىفل ف  

ه(10 .   ا ف هلىه  كا
بنه  اروده  ا فريلىهببفر هباهخ س دلىهخف أدلىهت دو هدا دهه هخ  وبدلىهخداه  لدهخفلههنستنتج مما سبق

هددداهر ف ددلىه  
ق
هبددصهبدداضه  ر ددههط    ددبهب أددهها ه  ادد ن   دلىألىهط  دداهخدداهبداد ددفهخ ددله  ر ددو عهط ف اددفح     صد

ه  ارنه   اارا.ه
 المحور الثاني: وظائف البنوك التجارية

ه ددد  نهتلا دددوهبددداه ت ادددفده  اردددوده  ا فريدددلىه   ادددفهخ س دددفلهخف أدددلىه دددهلىافهتل تدددله  ر دددفحه  ف ُتادددفهطد 

  ارددددددوده   اازيددددددلىه ذهبنه  ارددددددوده   اازيددددددلىهتاددددددهذه حهتل تددددددله    دددددد للىه   فخددددددلىه    ا دددددد .ه خددددددفه  ارددددددوده

  ر ددفحعهه  ا فريدلىهلى  ادفهخ س دفلهخف ددلىهتا فخداه دف و  ل هط  لا دفنهطخددرحه   داطضه نه دهلىافهتل تدل

هب و  ه  اروده ه ف غهبصه  ورف ه   ا ف ا.هه  هرفر هطت هه  اروده  ا فريلىهخاهبك   ههط افهت ن  

:ه  
هه-ط  اروده  ا فريلىه   ههههخاه  ودفلوهخرهفهت  أههلىهطبخاته ه الىهط ا ا ه هفه ف ر اه  أا

 اولًا: وظائف البنوك التجارية التقليدية )الكلاسيكية( وكما يأتي:

هت ددددو هداددددفهقبوووووو الودا وووو :  -1  
ه ددددهه اددددوله  و  لدددد هخدددداه بدددداه  ارددددوده  ا فريددددلىهب ددددههب دددده ه  ودددددفلوه  ددددكا

لىلىه  طحهبدددددصه هددددده  ه عهلى دددددهه فخددددد ه   ددددد    
ق
ه ردددددوءهطت دددددوره    ددددداه   صدددددا  

ق
  اردددددودعه ذهاف ددددد ه   ددددد بها

ه  خو لهخ ف اهب و ههخ ترلىعهن هت ورلهلىأ فه  هه حه ش فلهخا ه  .ه

ه   نهلى ههت 
 
:ههط سهرف   ق يلىه حه      ت  أ ه  و  ل هخاه باه  اروده  ا فر 

ه(11 ه

يلى(ه-ب ه  و  ل هتل ه    بهطت مه   ل ف فله   فر 
هه لآج ددلى  و  لد هه-ت عهتب ددفه  دد ا 

  لهخلدده  ه سددالىهبشددهاه طهسددرلىه طهبكدد  
هخبددف غه و بهددفه  ددلفدهفه قدد ا طد 

.ه ق هههلى هفه  ارنه   و ب    
ه  قفله ه  كا
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ةيةخلووا الودووود  -2 ه  ورددف ه: المصررري  
ق
ها ه  ادد ن    هبدداضه  ر ددههط ف اددفح   

ق
ها يددلىه  ادد ن   ت ددا ت ه  ارددوده  ا فر 

يدله  دا ضه    ا دف اهلى داهخدالهب  أدفله   دا  ضهت دا ت ه  اردودهبنهتزيدههخداها أدهه  ر دو عهبداه ا 
ه أددهه ددا هلىددداحه ه لىفتا  دددفه ددهطنهبنهه ف  هددفه هدده  هلى دددص   

ق
  لىددا  هط    س ددفلهخدداهخددداله   تددو ه   ف أددلىها

دذهخرهددفهذرددأ فلهطتل ددله دد  ه  ر ددو ه   ههدده هخدداهخدداله  د  ددف فلهجفريددلىه هدد  ه   دداطضهطي ودداه  ص 
هت هخهفه   ه  ارود.ه  

طضه  كا هط   ه   ا  ه   ه  و  ل ه  ق ص 
ق   قا  هد  

 (12 ه
ه: تدودم  الدوو    -3

 
هت ددهه ه   داطض.هلىف ارددنههل دله ر ف ددف  

ق
يدلىهخ دد ط ألىهااد    ها تال داه  ارددوده  ا فر 

طضه    س ددددفلهط  لىددددا   هط ُدددداهبددددصه  ارددددنهبنههلدددداقظهدر ددددههسددددفلاه  و جاددددلىهبدددداه ايددددله ت ددددهه ه   ددددا 
هخ ددف لىه   ددا ضهط   اقددف ه  

ق
هخدداه  لددالها عهطخدداهندد هلى  ددهه ه ددههخدداهخا  بددف ه ددهرهاادد  

ق   بددفله   ددو ب  
ه   تو لىهط  ا  لألى

ق ه  ارنعهطي بهب أههبنههل لهتو دنه  تلهخفهد    
ق
ه(13 . ف اأف أفله  ههلىها

ه   دددقا لىهط   دددرهه:   الا راق التجاريووو خصووو -4 هت اددد ر  
  دددهه  ددد ه دددوره  طر  ه  ا فريدددلىعه ذهه دددو هه  ذأق

 فخدداه دد  ه  طر  هدا ددهه هفه حه  ارددنه  ل ددولهبددصه أ اهددفه بدداه  ددولهبج هددفعهطي ددو ه  ارددنه ل دد ه
هتدفريدددد ه  ه سدال ف ه   ه  ور لىهطه لى ه أ اهفه    أاهطيلاقظه  اردنه ف ور دلىه  ا فريدلىه   ل دوخلىه دكا

ههل اهبصه أ اهفه  س ألىه ن هه و ه  ارنه  ههذ نهدا هه هفه   ه اه ك 
ه(14 

طر ه ا أدلىه   دف ا ه:  الوظائف الحديثةة للبنةوك التجاريةة    -ثانياً: دهداله د  ه  وددفلوهبداه ق

:ه  
ه  أا  
ق
هطيا ااه   هفها ه   ا ف اهط  اورو وجر  ه-  ا ورهط  اغ  

ت ددهه دد  ه  لهخددلىهخدداه  لددهخفله: (Financial Leasing Servicesخوودماا التوو اير التموو يلى    -1
هت ددددد ه   دددددو ر ه  

ه    ددددده له  دددددكا هترددددد اهبدددددصهتددددد ج    
هخددددداه طله   دددددف  ه   ا هخدددددلىهط  دددددكا ه  ُاددددد    

ق
   ااودددددا ها

ط  جهددددددر ه   ددددددغ   هخدددددداه    فتددددددبه حه   ددددددفلا له  ا فريددددددلىهط  رددددددف اله   ددددددل لى.هط دددددد  ه  ردددددد  هخدددددداه دددددد  ه
ه   د جاهط    دا جاهه د اه  وجاهدفه أدف ه    دا جاه سداله  ه  لهخفلهببدفر هبداهبا دلىهت ف  ق ههدههدد  

ه    ه له  ه هخله  هخاه  رخاه طنه خااده   ه    ه ل.ه
ا  الالويي  يوو    -2 ه: (Electronic Banking Serviceخدمو  الصووير  

طأق هببدفر هبدداه ظددف ه  ُدد ا طد 
ههبشراءه و ه  

طأق   خو لعهلى نه   ه  لهخلىه فلإخ دفنهط ت ه  لو  لهخاهخاله  هه  هط   لبه   ُ ا
هخ ف ددددلىه   ددددووده دددافلعهطخدددداه دددد  ه  لددددهخفلهد  د

هاقددددفء هب دددداه  شر ق هتل دددد    
ق
  سهرددددفر هه- نهت ددددفبهها
ه    ر ه  ر ههلى.هه-   صلىألىه

ت دههخداه  دهته  لدهخفله   صدلىألىه   ا دور ه: ((Trust Unit Servicesخودماا  حوداا الةدو   -3
هخدددداه  ارددددوده ه  ددددالهخهفه  ُادددد    

ه  ددددهطله   ا ددددور ه أددددهه ددددا هخدددداهخا هددددفهج دددد ه   ددددهخا لهخدددداهط  ددددكا  
ق
ا

ه هه بأددددددهلى    هددددددوره  ددددددق ه    ددددددفلههلىخددددددهخفلهغدددددد    
ق
ها ق بدددددداه ايددددددله  سددددددا ف لىه ف شددددددلفله   ال  دددددد  

هسو ه  طر  ه   ف ألى.ه  
ق
ه  طر  ه   ف ألىه   اف لىه  اه طلها  

ق
ه(15 ه  سهرفراه ا هتودأقهفها

خادددداهخددددهخفله  ب ف ددددلىه  لا ف أددددلىهط هسددددأ فه: العموووو   تصررررر  ضوووو   سووووا ي داوووو  حديةوووو  ت وووو   -4
يههدلىه   ا  ياله   ف ألىه فبابفر فه  لهخفله   صلىألىه  سفسألىهطبصهربسهفه لىد ه  لدو  له   ر أدلىهط   ر

ق خفله  ز فلاهطتل ياه  خو لهخاه  فتهتحهآخا.ه  (16   و ر  عهطتل ياه     لىه  لفرله  ه  ه   ا
  موح الد    الاسته   -5

 
ا ي التوس  ف   العملياا خار  المير 

 
 كيي   التوس  ف

 الصح   البطال  -6
خدماا التامير 

. 

  استخدام التكوولوايا -7
 
 تددم  خدماا الصراف الال   تيج  التوس  الوبير ف
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تم يووي  ادوواا الدراسوو  الجامعيوو   ادخووار المواسووباا  رالبووا مووا توودخ  الامووواو  روو ا  م وودد    -8
 ه(17 كالز ا . 

ه  وددفلوه  ا  أههددلى.ههسوبانسوتوت  مموا  بنهج تدد ه  اردوده  ا فريدلىهت دو هدا ددهه هخدهخفلهبسفسدألىهطد 
ه   ههدههخداه  ب ده نهج داهخداه  اردوده  ا فريدلىه  

ق
ها ط ُاه هأ لىه  ا ورهط  ا ه ه   ا ف اهط  اورو دوجر 

هت و هدا هه هخهخفلهتضفلىألىه  لىا  هت ف اهخو كبلىه  اورو وجأف.ه
 بنوك التجارية واستخداماتهاالمحور الثال : مصادر أموال ال

ق  أددلىه  ارددنه  ا ددفراه    وبددلىهخدداه  ل ددفل ه: خصةةائص مينانيةةة البنةةا التجةةاري  -اولًا: هخ   ق تا دد  

:ه ه-ه واه  ر جهفها فههص 
هخ    ه   وجو  له  فطاهخ    ه       فلهطربسه   فل.هه-١
ق  ألىهت  اهبرهه لظلىهدخرألىهخ ترلى.هه-2 هدرو ه     
هر سهه-3  

ق
ه أ لىه   وجو  ل.ههلهثه  لقفضها  

ق
ق ذها ه   فلهخاهخاله ساهادهط سا ق

د ءهه-4 هر سه   فلهخاهخاله   خدفرهبردهخفهه داره  لىدا  ه سداله  هجدرءهخداه خدو ه ه شر  
ق
تل اهديف  ها

ه(18 هخوجو هبطهتلقأدهخه و ألى.ه
ق  أدلىه   فخدلىه  ارددنه  ا دفراهجددف: مكونةةات المينانيةةة العامةةة للبنةةا التجةةاري -ثانيةةاً:  هتردد اه      ق  ا  

:هترلي  ه  فهجف به   و ر هطجف به  ساله  هطي واه سا ا ضه   هلى ا لهااهجف بها فههص 
ق ه-  
ق  أدددددددددلىه  اردددددددددنه  ا دددددددددفراه: (Liabilitiesاا وووووووووا المطل  ووووووووواا   -1  ا ددددددددد اهجف دددددددددبه       دددددددددفلهخددددددددداهخ  

هترددددد اه  دددددده ونه  
هه  دددددههدهدددددفهادددددداهخدددددفههدددددهخاه  ارددددددنهخددددداهخدددددو ر هخف أددددددلىه  دددددكا  

   دددددهخاله   ف أدددددلىه دددددههط  ددددددكا
:ه  
هخاه لىا  هطخ س فلعهطي واه  ر جهفهاف أا هخه هدخرألىهت ف ه  غ    

ق
ق خفلهبصه  ارنه  ا فراها ه-ط    ا

 الموارد المالي  الداخلي   الذاتي ( -أ
ه  سدده عه: رأس الموواو -1 ق هتو يرددههخددف ُ    

ق
هبددصه  ارددنه  ا ددفراهطي ددف  ها

 
ه طه  رددف

 
ق خددف ه ددههربسه   ددفله   ا
دطبفلههه  بهربسهخفله ف و بلىه  ارود   ا فريلىه طرهلىايهه ذ هخفه ورنه    أدلىهر سه   دفله ف و دبلىه   شر

هط لآ ل.ه  
هشر ءه   وله  افدالىهخااه   بفأق هه و هدهفهر سه   فلهد   

ه   ف ألى.هلى نهب هه  ودفلوه  كا هغ  
هه ددددولهب تهددددفهدو ددددقهفه: الاحتياطيوووواا -2  

دددذه  ددددكا ه   صد ت دددداذه   اأف أددددفلهبددددصهب هدددددفه   ددددو  هخددددف ك 
ه
 
هخ ددددهر   

ق
ددددله  ددددهلىف ه  طله  ارددددوده  ا فريددددلىها

 
ددددهه   اأف أددددفلهخ عهطت ط ق ه لة فهددددلىهبخددددو له   ددددو ب  

 
بسفسددددأف

هخاه    واهبنهتا اضه هف.ه  
هخاه   اأف أفله  ف:هه(20 خو جهلىه  ل فلاه  كا ق ه(21 ه-ط وجهه وب  

  ابابووواري(:  -
 
ههقاضددهه  اردددنه   ااددراهبدددصه  ارددوده  ا فريدددلىهطيدددر ههالاحتيووا   الدا وي ط ددوه  اأدددفر 

هربسه   فل.ه هبصه نههوونهدو بلىهخ ترلىهخاهر سه   فله   نهه  لهب أهه  اأفر 
ه  ر دددفحههالاحتيوووا   الخالا الاختيووواري(:  -  

ق
ددذه ف ا فبدددههخددداه دددفا ه  ددد اهه دددو ه   صد ط دددوه   اأدددفر 

هتال دددههط طنه   
ددذهطبرددد اه خاأدددفراهط ف و دددبلىه  دددكا نه دددر هبدددصهذ دددنه دددف ونهط   دددفه   دددا هشددد وره   صد

هدوجوته   اقف ه  خو لهافلىألىه  و جهلىه  دخفلهط   و رت.ه
تاودددونه   ددو ر ه  لفرجأددددلىهخددداه  و  لددد ه  لا ددوهب و بهددددفه: الموووارد الماليووو  الخارايوو   روووير الذاتيوو ( -ب

هطبر ده ه   دوه ه   لدص   
ق
ه  دور هرلي ألىهطخداه   اطضهخاه   هفده   صا

 
ق خددف هت اداه   ا  

له  لفرجأدلىه  ددكا
.هط  دور هخلده  هلىدننهخوو دفله   دو ر ه ق ه    أ د   ه  اروده  لفرجألىهط  شدلفلهغد   ب د ه  ارنه   لص 

:ه ه    تألىهد  هغ  
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هت اداه داطضه: (Depositsالودا  :   -1 ه  و ر ه  اروده  ا فريدلىعهطد  تر اه  و  ل ه    هره  سفس 
ه    ق .هبصه  ارنهخ ال لىه   و ب   ق هخداه   و ب  

ع
ضهبخو ل (.هباهبنه  ارنه  ا دفراهه  ا ق ه  اض  

ه  لهبصه  و  ل ه   فريلىه  و  ل هتل ه    به طه  دو   ه (: (Current Depositsالودا   الجاري  -أ
 ف  ا هطا  نهت مه ف ل ف فله   فريلىه ذهت اذه ف هفهخب غهخاه   فله و  ه هته  ارنه  ا فراهخ ه

ه اهط ددد ه اغدددبه طنه نهت هدددهه  اردددنهددددا ه  
ق
هبردددهه  دددبه دددف به  و ه دددلىهطا

 
ه طهجرلأدددف

 
 هخب دددغه  و ه دددلىها أدددف
ه(22 .ههلى ه  ارنهلىفله هبصه   ه  و  ل 

ه ف اهدددفءه: الودا ووو  اةالووو   الزمويووو   الادخاريووو ( -ب
 
ددذهذ دددلبه  خدددو لهت  هط  لددد ه ه  ددد حه   صد طد 

عهطيوددونهه10تحه  قدد ا ه   اقددلهب تهددفعهطتوددونهلىدد ا ه  و ه ددلىهخدداهبسددا  ه ق سددرو له ل ددبه تقددف ه   ددالى  
 (23    فلههخاه   ه  ر  هخاه  و  ل هدو بلىهببصهخاه   و  ه  خات.ه

ا  -2 ههقاحه خف ه  اردنه: الاقيي
 
هخفرجأف

 
ه    ا ضهخاه   و ر ه   ف ألىه  ارنه  ا فراهدو قلىهخور   ه ا ر

اتهطبدف  هخدفهه  د ه  اردنه  ا دفراه حه د هلىا لىه  ل ولهبصه  ر و هخاه  ارنه   ااراه طه  اروده  خد
هت   ه  تهدفه  

ق خفتههت ف ه    اءعهطتا ه ه   هفله  كا    هخاهبرهخفهت  رهخو ر  ه  خاته فلإهقفءهباه   ا
ه:ه ه-  اروده  ا فريلىه  ل ولهبصه  خو لهطي واه  ر جهفها فههص 

ه ا  يددداههت دددو ه  اردددوده  ا فريدددلىهدا ددده رهبطر  : الماليووو إصووودار ا  راق  -أ  ق خف أدددلىهت ددداللهخدددالهسدددوا  
ه ذ ه  ددددد ه  ارددددنه حه  ددددده رهبطر  هخف أدددددلىهسددددر يلىه قفلددددده هسدددددر يلىه

ع
 دددداطضهسدددددر يلىهت رلهدددددفه   الهددددفعهلى ددددداق

ه قفله ه 10  ق هه وله اضه  ه هسوا   ه   رلىه  طح.ه2%(هلى نه  ارنهسوذه ا ددحه 12%(ه ك   
ق
 %(ها

هخداهبدخدفلهخف أدلىهلىددلهدداه  ظداطذه هتحه  ارنه   اادراهت دا ضه  اردوده: البوك الم كزي - ب  
هت دفأق  
  دكا

ه ددددههه  دددداه  ارددددنهتلىاسددددههلىتهددددفعهطي  ددددلهبددددصه   دددداطضه    رو ددددلىهخدددداه  ارددددنه   ااددددراه  
  سددددهارفلألىه  ددددكا

هط  خاه ا  ا ض ه      ه  خ   ه(24    اروده  ا فريلىه فس ه    اطضه   ل وخلى(هط   اهه ا ر
هبردددههطت دددمه  ددداطضه   أ: البووووول التجاريووو  ا خووو   -  ه  تدددو ه  ادددفح   

ق
 دددلىه  و  ددده (ه نه دددا هت دددقتاهفها
 ذهه  ددد ه  تهدددفهه(25 تددولىاه  و  لددد ه   فلىأددلىهطي دددو ه  ارددنه طه  اردددوده  ا فريددلىه دددف   ا ضهخدداه  اردددوده  خدداتع

ه  و  لددد ه   اردددنه هأ دددلىه  لقدددفضهخ ددداوته   دددتو لىه  ر ههدددلىه ههدددههذ ددد بهت ددداضه  اردددنه حهسدددلبهااددد  
ه    ر .هط  ور هخقفج  ه طه ههتوونه ر  

ق
هجأه ه طهسوءها فدهسأفسلىه  ههلىهغ  

ه(26 
ددذهطت ددد ه: (Assetsثانيةةةاً: جانةةةو الموجةةةودات )  ه   صد  

ق
ه  سددداله خفلها ت اددداه   وجدددو  له ج دددفح 

   وجدو  له  افداددلىهط   اه ط دلىهطادد  نه   وجددو  لهشدبهه  افداددلىهط   وجددو  له  خداتهخادداه   دداطضهبطه
:هه  ر هه طه  سها فر لهبطه  ه هأال  

 ه-  خاتهطسوارفط هفه ف اق أاهطاف أا
ه-ترا اهبصهبه هلى ا لهخرهف:ه: ا رصدة الوددم  -1
ه   دددرهط عهسدددو ءهاف ددد ه: الصوووود ق ا رصووودة الوددمووو  -أ  

ق
ههلددداقظهدهدددفه  اردددنها  

ت خددد هشددد اه  ر دددو ه  دددكا
ه دددددد  ه  ر ددددددو هخدددددداه     ددددددلىه   ل أددددددلىه طه  جرضأددددددلىهطهت ددددددمه در ددددددو ه  لزيرددددددلى(هطخدددددداهضدددددد رهفه ددددددو  له ددددددهه
ه  
ق
ها   ال دددأاهطهشدددهف  له  هددده  ه   دددف ر هخددداه  اردددنه   اادددراهط  ردددأ فله   لدددار ه  دددف حهب الدددههطد 

ه(27  وره  ال أاه ههه.ه
ه  دهاه  د اه در هب أدهه دف ونه  اردودهطي دبه: ارصدة  ددمو  لود  البووك الم كوزي - ت ط دوه  اأدفر 

   ااددددراه اهلىدددد   هبددددصه دددد  هه نه هه دددداهبدددداه  ددددبلىهخد يددددلىهخ ترددددلىهخدددداهخ  دددد  ه  و  لدددد عهط ههددددهلى ه  ارددددن
ه  ل فت.ه
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ه ر ددده ه  ههددلىهتلددداقظهدهدددفه  اردددوده  ا فريدددلىه: ارصوودة  ددمووو  لووود  البووووول التجاريووو  ا خووو   –    طد 
ه   ه  ر ه هخاه  ر هه   ف ر.ه لىأ فهدمرهفه ه هأاه  ا فخاهط ه هأاهب  أفله    ف لىعهطت ا ر
ه(28 

: الا راق المالي :  تدس  حسا ااالها ال  - 2  - وعير 
ة الااي  -أ  قصير
هببفره -اذ  اا الخزيو :  - هه طد  ق باه نهتثب ه نه فخ هفه  لاه  لووخلىه طه لزيرلىه  هط لىه  ب دغهخ د  

هناندددلىهبشدددهاه طهسدددرلىهط  ددده عهط ههل ددداه دددفخ وه ق  هدددد  
هددد  ه ط قددد ا هخلددده  عهطبدددف  هخدددفهتددد ا طحه ددد  ه  قددد ا

  ل  هبصه أ اهفه  س ألى.ه  ذطنهبصهلىفله ه ط ألىهنفدالىعهط ُاه   ه  ذطنهتبف ه
ه   ددددو عه-أ راق تجاريوووو  :  -   

ق
ها دددافله    اطلىددددلىه  اف ددددلىهخاار ددددفه   ددددفح  د

ببددددفر هبدددداها اأددددف لهت ددددهر فه  شر
ه  ق  ه سدددال ف هفهدددد  

ه وخددده270 هدددف هطهه3تددد ا طحهلىددد ا
 
(عهط نه  هدددهذهخددداهت ددده ر فه دددوه  ل دددولهبدددصهت  يددداهف

ه  جاه ا  ياه  ورف ه  ا فرا.ه     
 29) 

ه نه د  ه  رد  ه: يط يل  الاا -ب ه  طر  ه   ف ألىه  ي دلىه  جداعهغد    
ق
 نه  اروده  ا فريلىهت ها اهبف  ها

تذهبنه دددد  ه  ردددد   هخدددداه  سددددها فر لههل ددددلهخبددددهبه  ا  لأددددلىه ُدددداههخدددداه  سددددها فره ه ردددد اه  ه  ددددبلىه  أ ددددلى.ه
يددداهلىددد نهذ دددنه ددد ي هدددفه حه  دددو عهط ذ هخدددفهتددد ه  ال   نهخرلق دددلىعهذ ددد به ددد   لىهتل   هههودددونهسدددتو اهفهتودددو 

نه ل فلاهربس ف ألىهاا    .ه
 (30 خ  ا

 تقدير وتحليل مؤشرات البنوك التجارية واثرها على القيمة السوقية المحور الرابع:

  دددهه خابددددفره   دددوونه   اغددد   له   ا ددددف هلىه دددا ه  نهت ددده اه  ددددوذله :ARDLاولًا: تقةةةةدير  ةةةةو   

 ARDL ه   دددهطله  
ق
ها ق ه   أ دددلىه   دددو ألىهطا دددفهخاددد   هتدددفد هط نه MV فبابدددفره نه (عه2(ه  ددد شر عهDP(هخاغددد  

TASعCAPعCCR ه  له    ددددددددفءه   ددددددداصهد 
هبدددددددصه ددددددددأ ه0ع2ع1ع1ع4(هخاغددددددد   لهخ ددددددددا  لىعهط نهلىددددددد ا (هدرددددددددفءع

 Akaikeهخداه بداه   ر دفخ عهاد  نهلىد نه
 
ه دا هتلههده فهت  فلأدف  

ه  داه أ دلىه هد  ه    أدفرعهط  دكا هت ظ   
(ه  كا

لهخددددددددددددداهخددددددددددددداله أ دددددددددددددلىهخ فخددددددددددددداه  الههدددددددددددددهه  خابدددددددددددددفر له    دددددددددددددفلألىهتوضدددددددددددددحهخدددددددددددددهتهجدددددددددددددو  ه    دددددددددددددوذه
 0.987627=2R عه خدددددددددفه أ دددددددددلىه)(R2هAdjustedR-squaredه نه0.978348لى دددددددددهه  غددددددددد ه ه (عه   دددددددددكق

دهخددفه أ اددهه  ه  ر ددوذلهتقشد  
ق
ه97   اغدد   له    ددا  لىه  ه خ ددلىها ه   اغدد    

ق
هتلددهثها  

%(هخدداه  اغدد   له  ددكا
ه  خ دددددلىه ه  ر دددددوذلعها دددددفهطهتا دددددحهخ ر يدددددلىه  ادددددفد هط نه   أ دددددلىه   اب أدددددلىهت دددددو ه حهخاغددددد   له خددددداتهغددددد    
ق
ا

هاف ددد هخ ر يدددلىهبردددههخ ددداوته F-statistic  ر دددوذلهخددداهخددداله خابدددفره أ دددلىه   
%(هط ددد  نهلىدددفنه1(عهط  دددكا
ه دالىدهلىاضدألىه   ده ه  (عهطا دفهHO: B≠ 0(هط  بداه  قاضدألىه  بهه دلىه HO: B=0  ر دوذلهخ ردواهط ف ادفح 

:ه  
ه   هطله  أا  

ق
ها ق هخا  

ه

ه

ه

ه

ه

ه

ه

ه

ه
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 لقياس أثر الموجودات والودائع ورأس المال والائتمان النقدي على القيمة السوقية ARDLتقدير نموذج  (17جدول )

ه

 .Eviews12 مخرجات برنامجبالاعتماد على  الباحثانمن إعداد المصدر: 

( ذاتياً باستعمال معيار اكايكARDL( التخلف الزمني الذي حدده نموذج )21شكل )

 

 .Eviews12 مخرجات برنامجبالاعتماد على  الباحثانمن إعداد المصدر: 
 

 (:The Bound Test Approach to Counteractionثانياً: اختبار الحدود للتكامل المشترك )

ده فخابدددددفره  لدددددهط ه  ه قددددد ا لهBoundTestهدددددهعه خابدددددفره  ا فخددددداه   رددددد ا  
ه  دددددوذله   لددددده ره  ددددد  أا  

ق
(ها

هARDL    دددفءه   ودبدددلىه  ق (عه ذه نه ددد  ه  خابدددفرهه دددي هخدددهتهطجدددو هبا دددلىهتو د أدددلىه  ي دددلىه  جددداهخدددفهدددد  
ه ق ه  و  لدددد عهطربسه   ددددفلعهط  لا ددددفنه  ر ددددها(هط دددد   ه   وجددددو  لعهط ج ددددفح     اغدددد   له    ددددا  لىه  ج ددددفح 

ه  افد ه    أ لىه   و ألى(عه أههه ا ههبصه أ لىه ه ا هخ فر اهفهخ ه  لهط ه  ه أفهط    أF   اغ    
فهعهط  كا

:هههههههههههههه  
ه   هطله  أا  

ق
ها ق هتوونهخودبلىهض اهخ ا يفلهخ ر يلىهخلا قلىعهطا فهخا    

هط  كا

Selected Model: ARDL(4, 1, 1, 2, 0)

Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.*  

MV(-1) 1.169315 0.175487 6.663273 0.0000

MV(-2) -1.180505 0.249078 -4.739490 0.0002

MV(-3) 0.864823 0.256262 3.374761 0.0039

MV(-4) -0.489666 0.204315 -2.396616 0.0291

DP 0.173360 0.096714 1.792509 0.0920

DP(-1) -0.179778 0.087538 -2.053727 0.0567

CCR -0.071977 0.115699 -0.622102 0.5426

CCR(-1) 0.356736 0.118936 2.999397 0.0085

CAP -0.847550 0.610631 -1.387992 0.1842

CAP(-1) -0.040318 0.929175 -0.043391 0.9659

CAP(-2) 0.680341 0.541249 1.256984 0.2268

TAS 0.005889 0.004086 1.441368 0.1688

C -1155.902 1313.529 -0.879997 0.3919

R-squared 0.987627     Mean dependent var 7139.621

Adjusted R-squared 0.978348     S.D. dependent var 3820.581

S.E. of regression 562.1852     Akaike info criterion 15.80338

Sum squared resid 5056836.     Schwarz criterion 16.41631

Log likelihood -216.1491     Hannan-Quinn criter. 15.99535

F-statistic 106.4314     Durbin-Watson stat 2.110908

Prob(F-statistic) 0.000000



 2024/ سنة شهر أذار/ 80العشرون/ العددوالثانية سنة الالمجلة العراقية للعلوم الاقتصادية / 
Arcif = 0.1538                                                                                                                                        /22/1/2023تاريخ قبول النشر 

Iraq Journal For Economic Sciences / ISSN:1812-8742 / ISSN ONLIN:2791-092X 

https://doi.org/10.31272/IJES2024.80.12 

1/3/2024نشر العدد /  2024شهر اذار/  /80عدد   Page 230 

 ARDLاختبار الحدود للتكامل المشترك وةق منهجية  (18جدول )

 

 .Eviews12 مخرجات برنامجبالاعتماد على  الباحثانمن إعداد المصدر: 

ه18 أهه ا حهخاه   دهطله  ه   اغد   له    دا  لىه  ج دفح 
ق دهدد  

  و  لد عه(هطجدو هبا دلىهت فخداهخرد ا
ه   وجدددو  لعهربسه   دددفلعه  لا دددفنه  ر دددها ه  ادددفد ه    أ دددلىه   دددو ألى(عهط ددد  هخدددف ج دددفح  تضتردددههه(هط   اغددد  

هتب ددغه ه F- statistic أ ددلىه  
هجه)3.767285هط  ددكا  

ق
هخدداه   أ ددلىه   هط أددلىهطا ه كدد ر  تدد ه    ددا يفلهطد 

ه حهبدددده هطجددددو ه5    أددددفهط  دددده أفهطبرددددههخ دددداوتهخ ر يددددلىه  هتردددد    
%(عهط دددد  نه ددددالىدهلىاضددددألىه   دددده ه  ددددكا

هخاغ   له  هر سلى.ه ق دهد  
هتر هبصهطجو هت فخاهخر ا  

دهط اوله  قاضألىه  بهه لىه  كا هت فخاهخر ا
  داله ه د  ه (:Breusch- Godfrey Serial Correlationثالثةاً: اختبةار الارتبةال التسلسةلي )    

هطخدددداه  
ا
ه  ادددو ا ق هدددد   ه  ه   ددددص   

  خابدددفره غددداضهخ الىدددلىهخ ددددوه  ر دددوذله    دددهرهخدددداهخرددد  لىه  رتبدددف ه  ددد  أا
ه اددددددفل ه   ددددددهطله Breusch-Godfreyخدددددداله  سددددددا ف لىه فخابددددددفره  ق (هخ ددددددوه  ر ددددددوذله19(عه أددددددههتادددددد  

عهط ددد  هخدددفهتوضدددلهه أ دددلىه -Prop-Chiه%(هط أ دددلى23  بف غدددلىه هF    دددهرهخددداهخرددد  لىه  رتبدددف ه  ه   دددص 
Square 22هخ ردددواهبردددههخ دددداوتهخ ر يدددلىه ه%(ع %(عهط ددد  ه  بددداهلىاضدددألىه   دددده ه5 اه نه  ر دددوذلهغددد  

هط دالىده  قاضدألىه  بهه دلىه  د اهتدر هبدصهطجدو هخرد  لىه  
هتر هبصهبه هطجو هخر  لىه رتبدف هذ أا  

  كا
:ه  
ه   هطله  أا  

ق
عهطا فها  

ه  رتبف ه    أا
 ARDLمنهجية  ( اختبار الارتباط التسلسلي وةق19جدول )

 

 .Eviews12 مخرجات برنامجبالاعتماد على  الباحثانمن إعداد المصدر: 

  داله ه د  ه  ر دوذله غداضه (:Heteroscedasticity Testرابعاً: اختبار ثبات تجانس التبةاي  ) 

ه  
ه اددددفل هProp-SquareطهF  ُرددددوهبدددداهنبددددفلهت ددددف  ه  ابددددف اهبدددداه ايددددله خابددددفره أ ددددكا عه أددددههتردددد  

ههProp-Chi-SquareطهF   دددده  هطجددددو هخردددد  لىهبدددده هنبددددفلهت ددددف  ه  ابددددف اعه نه ددددأ ه  خابددددفره ح غدددد  
هت دمهدثبدفلهت دف  ه  ابدف اعه5خ ر يلىهبرههخ داوتهخ ر يدلىه   

%(هط د  نه  بداه  قاضدألىه   دقايلىه  دكا
:ه  
ه   هطله  أا  

ق
هطا فها

 ARDL( اختبار ثبات تجانس التباين وةق منهجية 20جدول )

 
ه.Eviews10بالاعتماد على مخرجات برنامج  الباحثانالمصدر: من إعداد  

F-Bounds Test Null Hypothesis: No levels relationship

Test Statistic Value Signif. I(0) I(1)

F-statistic  3.767285 10%  2.2 3.09

k 4 5%  2.56 3.49

2.5%  2.88 3.87

1%  3.29 4.37

Breusch-Godfrey Serial Correlation LM Test:

Null hypothesis: No serial correlation at up to 2 lags

F-statistic 1.601057     Prob. F(2,14) 0.2365

Obs*R-squared 5.398251     Prob. Chi-Square(2) 0.2272

Heteroskedasticity Test: ARCH

F-statistic 0.002164     Prob. F(1,26) 0.9633

Obs*R-squared 0.002330     Prob. Chi-Square(1) 0.9615
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ه   دهطله :ARDLخامساً: تقدير العلاقة قصيرة الاجل وفق  و     
ق
لى اهخداله  اأف دفله  دو ر  ها

هخ   فله   اغد   له21  ق هطخ ر ياهدفعه ا دحهالمفسرر  (هط   اه ا   ه  جداه    د    
ق
ه  ر دوذلها  

ق
  ه خ دلىها

ه  و  لد ه  ق (هط د  هخدفه اقدلهط  د ه  رظايدلىه   ا دف هلىعهMV(هط   أ دلىه   دو ألىه DP نه   ا لىه ا هلىهد  
 ذه نهديف  ه   ه  و  ل ه هته  اروده  ا فريدلىه  لا دوهب و بهدفهخداه طنه  و  لد ه   فريدلىهسدوذه د  اه
هديدددف  هرسددد  لىه   دددو ه طهخدددفهه ددداذه ف  أ دددلىه ه  سدددو  ه   ف أدددلىهط ف ادددفح   

ق
 حهتبدددف  ه سدددها فره ددد  ه  خدددو لها

ه  ددددد هDP اه نهديددددف  ه  دددد ه  و  لددددد ه ه   ددددو ألىع  
ق
(ه   دددده رهط دددده هط  دددده هسدددددوذه دددد  اه حه  زيددددف  ها

%(ه أدددددههاف ددددد ه أ دددددلىه   ا ف أدددددلىه1%(هطبردددددههخ ددددداوتهخ ر يدددددلىه 17(هدو دددددبلىه MV    أ دددددلىه   دددددو ألىه
 (MV(هه ف  أ دلىه   دو ألىه CCR ,CAP(عهدمر دفهاف د هبا دلىههربسه   دفلهط  لا دفنه  ر دهاه 0.0002 

(ه   دده رهط دده هط  دده هسددوذه دد  اه حه  ر  ددفنهCAP اه نهديددف  ه  دد هربسه   ددفله هبا ددلىهبو ددألىع
ه  دددددد ه  

ق
%(ه أددددددههاف دددددد ه أ ددددددلىه1%(هطبرددددددههخ دددددداوتهخ ر يددددددلىه -84(هدو ددددددبلىه MV    أ ددددددلىه   ددددددو ألىها

(هط دددد  هخددددفه ه اقددددلهخدددد هط  دددد ه  رظايددددلىه   ا ددددف هلىه أددددههخدددداه    دددداطذه نهديددددف  ه0.0692   ا ف أددددلىه 
هخاه باه  ارنه  ا فراهههوونه هفه ناهه(CAPربسه   فله    ه (عه نهMVبصه   أ لىه   و ألىه ه ه فأر 

ه   أ ددلىه   ددو ألىعهط نهديددف  ه  لا ددفنه  ر ددهاه   
ق
(ه   دده رهط دده هCCRدزيف تددههسددوذه دد  اه حه  زيددف  ها
هطبرددددههخ دددداوتهخ ر يددددلىه7-%(ه   دددده ره MVط  دددده هسددددوذه دددد  اه حه   ددددفنه 

 
(عهط نه  ندددداهاددددفنهخ ر يددددف

اف دددد هههCointEq (-1)(عه خددددفهخ   ددددلىهت ددددلتحه  ل دددد هه0.3062اف دددد ه أ ددددلىه   ا ف أددددلىه %(ه أددددههه1 
هخ ر يدددددلىهبردددددههخ ددددداوته 0.636032- هأ اهدددددفهسدددددف بلىه ذه  غددددد ه  هطجدددددو هبا دددددلىه1(هطد  ق %(هط ددددد  ه اددددد  

.ه ه  خهه        
ق
ه   اغ   له   هرطسلىها ق هتو د أههد  

 (ECM)( تقدير العلاقة قصيرة الاجل ونموذج تصحيح الخطأ 21جدول )
ECM Regression 

Case 2: Restricted Constant and No Trend 

 
 .Eviews10 مخرجات برنامجبالاعتماد على  الباحثانمن إعداد المصدر: 

(ه أدهه22خداهخدالهدأف دفله   دهطله  :ARDLسادساً: تقدير العلاقة طويلة الاجل وفةق  ةو     

ه هبا دددلىه   اغددد    
(ه ف  أ دددلىه   دددو ألىهCCR    دددا اه  لا دددفنه  ر دددهاه بدهددداله ادددفل ه  ال أددداه    دددفأ 

 MVهبا لىه ا هلىهط وهخوجبهطخ ردواهخداه  رف أدلىه    دفلألىه ذ ه  دغ) Prop  ه0.0072خدفهخ ده ر ه)
هطبرههخ اوتهخ ر يلىه 

 
هبف ألىهجه     ه رهط ه هط  ه ه (CCR%(عه ذه نهديف  ه  لا فنه  ر هاه 1طد 

%(عهط ددددددد  هخدددددددفه اقدددددددلهخددددددد هط  ددددددد ه  رظايدددددددلىه44.77(ه   ددددددده ره MVسدددددددت  اه حهديدددددددف  ه   أ دددددددلىه   دددددددو ألىه 
   ا ف هلىهلى نهديف  ه   ه  لا فنه  ر هاهخاه باه  اردوده  ا فريدلىهط   ا اداه  داطضه  د   ه  جداه
ه  سددهف ه ه  سددو  ه   ف أددلىهط ف اددفح   

ق
سددوذه دد  اه حه  دداه دد  ه  خددو لهخدداه   ددهخاياه حه    ددها اياها

هديددف  ه   أ ددلىه   ددو ألىه  
ق
هبا ددلىه (MV(ه ف  أ ددلىه   ددو ألىه TAS(عه خددفهبا ددلىه   وجددو  له MV ا لىدد  

Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.   

D(MV(-1)) 0.805347 0.125383 6.423111 0.0000

D(MV(-2)) -0.375158 0.137401 -2.730379 0.0148

D(MV(-3)) 0.489666 0.128424 3.812873 0.0015

D(DP) 0.173360 0.036450 4.756178 0.0002

D(CCR) -0.071977 0.068095 -1.057010 0.3062

D(CAP) -0.847550 0.435098 -1.947952 0.0692

D(CAP(-1)) -0.680341 0.429345 -1.584602 0.1326

CointEq(-1)* -0.636032 0.116772 -5.446776 0.0001
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(ه0.1407خددفهخ دده ر ه  Prop  ا هددلىهطخ ر يددلىهخدداه  رف أددلىه لإ  ددفلألىهط كدداهبا ددلىهضدد أقلىعه ذ ه  ددغ
(ه   ده رهط ده هط  ده هسدوذه د  اهTAS%(ه اه نهديف  ه   ه   وجو  له 1طبرههخ اوتهخ ر يلىه 
ه   أ دددلىه   ددد  

ق
هخ ردددواه0.9(هدو دددبلىه MVو ألىه  حه  زيدددف  ها %(هعه خدددفه  و  لددد هطربسه   دددفلهلى دددفنه هدددفهتددد ن  

هسدددف بعه ذه  دددغه هبدددصه   أ دددلىه   دددو ألىهط ُددداهتددد ن  
 
(هطبردددههخ ددداوتهخ ر يدددلىه0.8602دو دددبلىه هProp ه دددف
ه   أ لىه   و ألىهDP%(ه اه نهديف  ه   ه  و  ل ه 1   

ق
(هه   ه رهط ه هط  ه هسوذه   اه حه   ها

 MVهتلداقظه10 (ه   ه ره  
%(عهط   هخفه ه اقلهخ هط   ه  رظايدلىه   ا دف هلىهه نهغف اأدلىه  و  لد ه  دكا

هط  لددد هجفريدددلىهط ددد  ه  و  لددد هتا دددوه  ف  أدددلىه   دددلبه  قدددوراهب تهدددفه ه   دددا  هد   
ق
دهدددفه  اردددوده  ا فريدددلىها

هب  أفت  
ق
هباضدددهه حه   لدددف اها تدددبهبدددصهذ دددنه نه  اردددوده  ا فريدددلىهت ددداحه كددد   هدددفه طنه شددد فرهخ دددالهطي ا

هخا  بدفله   دتو لىعه خدفهديدف  هربسه   دفله ق هب  لهدفهط  لدالهبدصه  اولىتدلهدد    
ق
خ فههقاضهب تهفه  دالقظها

 CAP ه   أ ددلىه   ددو ألىه  
ق
%(عهطخدداه62(ه   دده ره MV(ه   دده رهط دده هط  دده هسددوذه دد  اه حه  دد ها

هبددده هطجدددو هبا دددلىهتو د أدددلىه  ي دددلىه  جددداهط  هتدددهع   
اددددولهخدددالهخدددفهسددداله دددا هرلىددددهلىاضدددألىه   ددده ه  دددكا

:هههه  
ه   هطله  أا  

ق
ها ق ه  قاضألىه  بهه لىعهطا فهخا  

 ARDL( تقدير العلاقة طويلة الاجل وةق نموذج 22جدول )
 

 

 

 Eviews12 مخرجات برنامجبالاعتماد على  الباحثانمن إعداد المصدر: 

 الاستنتاجات والتوصيات 

 الاستنتاجات

هسدددو ه   دددا  ه ددد طر  ه   ف أدددلىهلىأ دددفه دددوهسدددفبهله  ظددداطذه   ا دددف هلىهه-1  
ق
ها   اردددوده  ا فريدددلىه طرهااددد  

ه  ب ه.ه  
ق
ه   فله ها

ه   دددا  عهه-2  
ق
ه طره  اردددوده  ا فريدددلىها  س دددفله  وسدددف لىه   ف أدددلىها  

ق
ها طجدددو ه ف دددلىهخددداه   ددد وه  هدددأ ص 

هب  أفلهسو ه  طر  ه   ف ألىعه  
ق
  هأ لىه   وهخ ف  اهفها

هسددو هه-3  
ق
ه   أ ددلىه   ددو ألىها هخدد شر له  ارددوده  ا فريددلىهطخدد شر ق طجددو هبا ددلىهتو د أددلىه  ي ددلىه  جدداهددد  

ه  طر  ه   ف ألى.ه
هخ شر له  اروده  ا فريلىهط   ا ا لىه د    وجو  لهط  لا فنه  ر دهاهطربسهه-4 ق طجو هبا لىهتو د ألىهد  

هسدو ه   دا  ه د ه  
ق
ه   أ دلىه   دو ألىها طر  ه   ف أدلىعهتذهتا دحهخ ر يدلىه  لا دفنه   فلهط  و  ل (هبدصهخد شر

Levels Equation

Case 2: Restricted Constant and No Trend

Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.   

DP -0.010091 0.056391 -0.178943 0.8602

CCR 0.447713 0.145361 3.079999 0.0072

CAP -0.326285 0.270848 -1.204680 0.2458

TAS 0.009259 0.005974 1.549891 0.1407

C -1817.365 2454.284 -0.740487 0.4697

EC = MV - (-0.0101*DP + 0.4477*CCR -0.3263*CAP + 0.0093*TAS -

        1817.3648)
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هادفنه ق ه د    
ق
  ر هاهطبا اهه   ا هلىهخ ه   أ لىه   و ألىعهط   هخدفه اقدلهخد هط  د ه  رظايدلىه   ا دف هلىها

عهط دددد  هخددددفههلددددف وهط  دددد ه  رظايدددددلىه
 
هطبو ددددأف

 
هسددددف بف

 
بندددداه ربسه   ددددفلهط  و  لدددد (هبددددصه   أ ددددلىه   ددددو ألىه ندددددا 

ه   ا ف هلى.ه
 التوصيات 

هت ا دده فه    ددفرذه اقددف اه    دداهه-1  
بددصهطضدد ه سدد ا تأ ألىهخا فخ ددلىهط  أ ددلىه   أفسددلىه  لا ف أددلىه  ددكا

هسدددددده  ه تدددددبهب تهدددددفهت ددددد      لدددددف اه  رفج دددددلىهبددددداهخدددددرحه  لا ددددددفنه  هدددددفلهذ لهخددددداء هخف أدددددلىهضدددددد أقلىهطي ا
ه   اطض.ه

ه   و  دبه  ه-2 ق هبدصه   ر هشد نهسدو ه   دا  ه د طر  ه   ف أدلىه    داهبدصهتل د   ق ارظأ أدلىهبدصه   دفل   
ي ألىهط    س ألىه   و هبصهغا ره  ده سو  ه   فله   ف  ألى.ه هط  هشر

دددلىألىهط   ف أددددلىهط  سدددداقف  هخدددداهت ددددفرته    ددددفرذهه-3 ه  ا ددددور له   صد  
ق
طر هخو كبددددلىه    ددددف ه   صددددا  ق

ه  دفههل دله   داخلىه
 
هب  لده ق هط ال د    

ا
   ف  ألىهط  جرضألىه  ُاد   عه غداضه  رهدوضهدو  د ه   ا دف ه   دا ا

ه ألى.ه   ف
هه-4 ق اددددلىه  ادددد خ   سدددد فحه  ارددددنه   ااددددراه  ارددددوده  ا فريددددلىهط ف او ددددتلهخدددد ه  هتدددددلىه  و رأددددلىه اسددددها فرهطشر

  و رأددلىهبنهت سدد ه   ههددههخدداه    س ددفله   ف أددلىعهطخدداهبداد ددفه ددرف  له  سددها فرعهخ س ددفلهاقف ددلىه
ه    دددددفر لهخددددداهخدددددالهتودأدددددوهبخو  هددددد  

ق
عهط  سدددددها فرها ه  ا ددددد يص  ادددددفله  اددددد ج  

هخردددددفريدددد ه   ددددداطضهشر  
ق
فها

  تس ف ألى
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18) Rose, Peter S., Marquis, Milton H.; Money And Capital Markets " Financial 

Instruments In A Global Marketplace", 10th Edition, The McGraw-Hill Irwin, 
 .p432عه2008
عه   ر ه    دددفرذهط     أدددفله (19 د ور  هسددد أهه  ددد ر هعه  ره  ُادددبهط  وندددفللالمصررررف     دددههخل دددههلىهدددم 

ه.64عهل2018ا أهه  ا لىه اه   فخ لىعه غه  عه
عه   ب ددددددلىه  طحهخل ددددددهه   ددددددهه  لىرددددددهاعه   ا ددددددف ه  (20 عهخااددددددره  ُاددددددفته  كددددددف هم   

ق
 ر ددددددهاهط   صددددددا

ه.201-200عهل2010ب فن
ه https://www.annajah.netخاولىاهبصهشبولىه    ا  هه (21
ه   دا  عهخ  دلىه (22  

ق
ه  ا ف لىهبدصه  قداطضه  لفرجأدلىها  

ق
هببههاللهعه طره  هتدفله    ا  لىها ق  هته    

عه   ه ه  لفخ هط  اانونعهب لفثه  .643عهل2022خي فنعه     هه  افخاهبشر
عهخ هرهسالهذاا عهل (23 عهافد هس هه  باجر  هج أاه  غف كر 

ق ه.87ببهه  ل   
هب  أدلىه   دد ا ضهخدداه    ددفرذه  ا فريددلىه  ر سددلىه (24  

ق
هباأددههنددفخاعه طره  اددهلى فله  ر ههددلىها د دا ءه ددفجر 
عههت اأ أددددلىهبددددصهبترددددلىهخدددداه    ددددفرذه  ا فريددددلى(عهخ  ددددلى  

عه2021  ايددددف  ه   ددددفلهط  ب ددددفلعه     ددددهه  اددددفأق
ه.114ل
هخ هرهسالهذاا عهل (25 عهافد هس هه  باجر  هج أاه  غف كر 

ق  .89ببهه  ل   
ه  به واعه   ر ه  ارودعه   وابلىه  كف ه ألىعه   ب لىه  طحعه (26 ه.85عهل2012خل ههلىاو 
هخلاطسه  اعه  سو  ه   ف ألىهط  سها فر له   ف ألىعها أهه  ا فر عه (27 ق هع2006رد    جفخ لىهبد  
 .32ل-9ل
 .208خل هه   هه  لىرهاعهخ هرهسالهذاا عهل (28
عه ر رهس هه  ه اه   يسىعه  ر و هط    فرذهط  سو  ه   ف ألىعه  ره  لفخهه (29 ببهه   ر  ه   أههبص 

هط  اوديدددد عه   ب لىه  طحعهب فنعه  .113عهل2004  وشر
ه (30 عه  طر  ه   ف أددلىهطبسددو  هفهخدد ه لإشددفر هتحهسددو ه   ددا  ه دد طر  ه   ف أددلىهتدد     ق ه  دد   خي ددونهبددص 

 .7عهل2013عه1   ه ه ع21 ظااعهخ  لىهجفخ لىه ف اه    و ه لإ  ف ألىعه     هه
ه

ه
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