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 المستخلص المستخلص 

تغير تغير المالمالمتمثلة بسلمتغير المستقل ميسطر السوق ق المتمثلة بسلمتغير المستقل ميسطر السوق ق   بحثبحثبين متغيرين البين متغيرين ال  ثرثرتشيص  قيصس  اأتشعيص  قيصس  اأ  إلىإلىهذه البحث هذه البحث   ىىس سع 
من من    . حسسر القصمة الم ر ة للميسطرة . حسسر القصمة الم ر ة للميسطرة  الإحرسي.الإحرعسي.التسبع الاستقرا  المرر . و قتا استي الأ اأسلور الريس . ق التسبع الاسعتقرا  المرعر . و قتا اسعتي الأ اأسعلور الريس ع. ق 

  لىلىإإ . يصس  ميسطرة السوق لمحفظة الت اقل الا ترا صة الت. تت رض  . يصس  ميسطرة السوق لمحفظة الت اقل الا ترا صة الت. تت رض ( ( JPMorgan  نموذج)نموذج)خلال الاعتمسد على خلال الاعتمسد على 
تحليل المحفظة الت. تتكون من مراكز الرر  تحليل المحفظة الت. تتكون من مراكز الرر    نسنبنسنب  إلىإلى  اأسهااأسها  أس س أسع س الرر  اأنبي. قميسطر الرعر  اأنبي. قميسطر   أس س أسع س ميسطر ميسطر 
سهااأسععععععهااأنبي. ق اأنبي. ق  سوق للو ول ميسطرة السععععععوق للو ععععععول   إلىإلىقيصس  القصا الم ر ة للميسطرة لكل مررز  ت رض قيصس  القصا الم ر ععععععة للميسطرة لكل مررز  ت رض   اأ سطرة سطرة ميمي  إلىإلىميسطرة ال
هس  . الاستقرا  المرر . من خلال اليرنسمج هس  . الاستقرا  المرر . من خلال اليرنسمج أثر أثر   إثبستإثبست( قمن ثا ( قمن ثا   JPMorganة من خلال نموذج ) ة من خلال نموذج ) نمسلصنمسلصالسوق الإالسوق الإ
  ل.ل.اأهاأهالمرر  المرر  اأسها أن اأسها أن ظهرت نتسيج الانحرا  المعصس ي لمتوسط عواي  محفظة ظهرت نتسيج الانحرا  المعصس ي لمتوسط عواي  محفظة قأقأ  وو  (SPSSv.26)  الإحرسي.الإحرسي.
   وو(  . محفظة الت اقل الا ترا صة (  . محفظة الت اقل الا ترا صة 0.177خطو ة)خطو ة)  أعلىأعلىال راق. ي   ال راق. ي   

Abstract 

This research sought to diagnose and measure the effect between the two study variables 
represented by the independent variable, market risk, and the dependent variable, banking 
stability. The mathematical and statistical method was used to calculate the value at risk by 
relying on the (JP. Morgan) model in measuring the market risk of the hypothetical trading 
portfolio that is exposed to the risk of foreign exchange rates  And then prove its impact on 
banking stability through the statistical program (SPSSv.26). The results of the standard 
deviation of the average returns of the stock portfolio showed that the National Bank of Iraq is 
the highest risk (0.177) in the hypothetical trading portfolio.                                                                                                                                                   

mailto:jihanali9193@gmail.com
mailto:jihanali9193@gmail.com
mailto:muhammedh.rih@uokufa.ed.iq
mailto:muhammedh.rih@uokufa.ed.iq


Journal of Administration and Economics Vol. (special issue)2023     بلاء )عدد خاص(جامعة كر  والاقتصاد/ مجلة الإدارة       

 

933 
 

 المقدمة

طالقطعععع  يُ  يُ عععع  رسد ال سع المرععععر . أحعععع  أهععععا القطسعععععست الريصسععععة   عععع. الاقترععععسد ال الق سة   . الاقت عست الريص ها القطس ح  أ رر . أ نوهري ا قأراقعععع. ا لمععععس لععععه مععععن دق   نععععوهري ا قأسع الم من دق    له  مس  ق. ا ل ن ن را
سس عس   . عملصعععععة التحعععععر  المعععععسل.  ععععع. ال عععععسلا نعععععتج عبهعععععس نمعععععوا  متسعععععس عس   ععععع.  موا  مت هس ن نتج عب مسل.  . ال سلا  حر  ال صة الت سواقاأسعععععواقعمل ستي الأ المسلصعععععة ا نعععععلا  ععععععن ذلععععع  اسعععععتي الأ   اأ ل  ا عن ذ نلا   صة ا  المسل

هة المرعععععس   قسععععععسيل متطععععععو ة تكبولونصععععععس   عععععع. عملهععععععس لموانهعععععة  هس لموان صس   . عمل طو ة تكبولون سسيل مت رس   ق مستاأزمععععععستالم مس قالاقترععععععسدية ا ممععععععس ق  اأز رسدية ا م هس سدهععععععس الاقت لىإلععععععىسد ص  التكيصعععععع    إ التكي
ستقيل ق سأخ  معععععع أنمععععععسص ال مععععععل المرعععععر . الش  عععععع  ممععععععس ن لهععععععس تطعععععو  م  ععععععرات التحععععععوص قالتبيععععع   عععععع. المسععععععتقيل ق ععععععسأخ   ي   . الم حوص قالتب طو  م  رات الت هس ت مس ن ل رر . الش    م مل الم مسص ال  مع أن

مسبأق ععععععععسع اليبععععععععوت التعععععععع. ت ععععععععسن. مععععععععن تحعععععععع يست قميععععععععسطر مرععععععععر صة ا ق مععععععععس رر صة ا ق  يسطر م ح يست قم من ت ت. ت سن.  بوت ال ح  أن إحعععععععع    بأق سع الي رر صة ال ملصععععععععست المرععععععععر صة   أن إ صست الم ال مل
بللمرعععععس   التشس يعععععة هععععع. خلعععععن البقعععععود قمعععععس  عععععتمي  ععععععن هعععععذه ال ملصعععععة عععععع لأ الموا معععععة بععععع مة  ع لأ الموا  صة  هذه ال مل عن  مس  تمي   قود ق لن الب ه. خ ية  رس   التشس  رسد  ين مرعععععسد  للم موالاأمعععععوالين م   اأ

مس ي ر  قالتوظصفعععععععست اممعععععععس ي عععععععر   فست ام رس   ض المرعععععععس   قالتوظص لىإلعععععععىض الم سيي  مشموععععععععة معععععععن الميعععععععسطر قمبهعععععععس  ميعععععععسطر السعععععععوق التععععععع. سعععععععيي    إ ت.  سوق ال يسطر ال هس  م يسطر قمب من الم عة  مشمو
يرة  . خسععسيرا  رييععرة  عع.  مبهجالمععبهج قيَُ  قيَُ عع   ووالاستثمس ات قالمونودات المرر صةالاسععتثمس ات قالمونععودات المرععر صةق ق   اأ  س اأ  ععس خسسيرا  ري م.ال لمعع. ال ح  ثالحعع  ث ال ل صس يصععس   . عع. ال  ي

 اار ر كثيكثيع ن ل ن لع  الت.التع. ،، ستي م سعتي م اا الت.التع. المبسهجالمبعسهج  أنش أنشع  منمعن للميسطرةللميعسطرة الم ر ةالم ر عة القصمةالقصمعة ق نق عن السوق السعوق  ميسطرةميعسطرة
 التبي التبيع   . ع. اأسسسصةاأسسسعصة  رق تهس عرق تهس بسيببسعيب كييرا  كييعرا   اهتمسمس  اهتمسمعس    بهسبهعس  هتمون  هتمعون  قالمهبيينقالمهبيعين قاأكسديميينقاأكعسديميين الميترينالميترعين منمعن

   و تهس ع و تهس منمعن الرماالعرما علىعلعى الإماسنالإماعسن ق  قع   تيفصنهستيفصنعهس نهة قمماسنصةنهعة قمماسنصعة منمعن المرر .المرعر . المسل.المعسل. ب ملهاب ملهعا المستقيل.المسعتقيل.
 وو  أخر  أخر   نهةنهة منمن بسلتبويعبسلتبويع تشبيهستشبيهس يمانيمان لالا ت.ت.الال الاقترسديةالاقترسدية  بسلظرق بسلظرق  اأمراأمر  ت لن ت لن عب مسعب مس سصمسسصمس قلاقلا

 الأولالمبحث 

 منهجية البحث

                            لبحث لبحث : مشكلـة ا: مشكلـة اأولاأولا

 ::  الآت.الآت.على التسسؤل على التسسؤل   الإنسبةالإنسبةنحسقل نحسقل أن أن   قيمانقيمان  أهميتهسأهميتهسمن من بحث بحث تكمن مشالة التكمن مشالة ال

 الآثاة المتوقعة من مخاطر السوق في الاستقراة المصرفي في العراق ؟الآثاة المتوقعة من مخاطر السوق في الاستقراة المصرفي في العراق ؟ما ما 

 ::  سلآت.سلآت.اسئلة  رعصة قتكون راسئلة  رعصة قتكون ر  إلىإلى  لمشالة يمان تشزية الس ال الريصسلمشالة يمان تشزية الس ال الريصستسسؤل اتسسؤل ا  إلىإلىل ل قلغرض الو و قلغرض الو و   

 ؟؟بة من المرس   التشس ية ال رايصةبة من المرس   التشس ية ال رايصةالآثس  قالان اسسست لميسطر السوق  . الاستقرا  المرر . ل يالآثس  قالان اسسست لميسطر السوق  . الاستقرا  المرر . ل يمس مس   1)  

 اللازمة لموانهة الميسطر المرر صة ؟اللازمة لموانهة الميسطر المرر صة ؟قالت ابير قالت ابير التحوطست التحوطست   مسمس  2)  

 البحث  البحث    أهميةأهمية: : ثانياثانيا

حث تسععععب البحععععث يايا سب الب تهأهميتععععهت صةأهمصععععةمن مععععن   أهمي عل  . القطععععسع المرععععر . قهععععو مععععن القطسعععععست الحيويععععة ا قالتعععع. لهععععس دق   سعععععل  عععع.   أهم هس دق   س ت. ل ية ا قال عست الحيو من القطس رر . قهو  طسع الم الق
ح ا إحعععع ا  ل  تحععععويلات قاقعصعععععة تيعععع لأ الاقترعععععسد ال راقعععع. بشعععععال عععععسلأ ا  صمعععععس إذا عملعععع    إ مس إذا عم عسلأ ا  ص شال  ق. ب رسد ال را ي لأ الاقت صة ت حويلات قاقع بب المرعععععس   علععععى تشبعععععب   إدا ةإدا ةت لى تش رس   ع الم
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حو المشععععععسكل قالميععععععسطر المرععععععر صة التعععععع. تعععععع ثر علععععععى مسععععععتو  اسععععععتقرا  المرععععععر  ا مععععععن خععععععلال التحععععععو  خلال الت من  رر  ا  ستقرا  الم ستو  ا لى م ت ثر ع ت.  رر صة ال يسطر الم شسكل قالم ي  ص قالتبيعععععع  الم ص قالتب
رر صة قمالمرععععر صة قم  سأزمستسأزمععععستبب سب دا تهععععس قتقليععععل مععععن اليسععععسير قالته  عععع ات ا قذلعععع  لتحقيععععن أقرععععى قعععع  ا  ممابععععس  مععععن رسععععب الم من ر بس   ق  ا  مما رى  ين أق ل  لتحق سسير قالته   ات ا قذ من الي يل  هس قتقل دا ت

 المبشودة و المبشودة و   اأه ا اأه ا الفرص ق سلتسل. تحقين الفرص ق سلتسل. تحقين 

 البحث البحث   أهدافأهداف: : ثالثاثالثا

   ::منها منها     أموةأموةتحقيق عد  تحقيق عد    إلىإلىيسعى البحث يسعى البحث 

حث  هعع   البحعععث -1 ه   الب لىإلععى  صسنبصعععسن  إ صةالمفسهصمصعععة اأطراأطعععر ب تألتعععأ قالفكريةقالفكريعععة المفسهصم ستقرا  ثير قان اععس  ميعععسطر السععوق  ععع. اسعععتقرا  ل سوق  . ا يسطر ال اس  م ثير قان 
ي  البظعععععععسلأ المرعععععععر .  ععععععع. ال عععععععراق لتكعععععععون عونعععععععس  ععععععع.  عععععععصسمة السصسسعععععععست المرعععععععر صة الهسد عععععععة علعععععععى التبيععععععع   لى التب رر صة الهسد ة ع سست الم نس  .  صسمة السصس كون عو رر .  . ال راق لت ظسلأ الم الب

 المرر صةوالمرر صةو  سأزمستسأزمستبب

 الت ر  على اليسسير المسلصة الت. تسييهس ميسطر السوق قم   تأثيرهس  . استقرا  المرر   والت ر  على اليسسير المسلصة الت. تسييهس ميسطر السوق قم   تأثيرهس  . استقرا  المرر   و2-

 الم ر ةالم ر عة القصمةالقصمعة ق نق عن كمصس  كمصعس   ميسطر السوق ميعسطر السعوق  قتحليلقتحليعل صس صعس يي لحسسرلحسعسر    JP.Morgan  أنموذجأنمعوذج تطيينتطييعن3-
 ا قتحليل البموذجوا قتحليل البموذجو  السوق السوق   لميسطرلميسطر ديصقةديصقة يصايصا إلىإلى للو ولللو ول( VAR)للميسطرة للميسطرة 

                     لبحثلبحثةابعاً: فرضيـــــة اةابعاً: فرضيـــــة ا

                   الفر صة المسلصةالفر صة المسلصة  ((1

رر .  ت ععععرض الشهععععسز المرععععر .  هسز الم لىإلععععى ت رض الش ت دي أزمععععست مسلصععععة ع  عععع ة ممععععس  ولعععع  ميععععسطر مرععععر صة تعععع دي   إ رر صة  يسطر م ل  م مس  و صة ع   ة م لىإلععععىأزمست مسل سسخسععععس  إ يرة  . يععععرة  عععع. ير ريير ريخ

 ثس   . سلامة قاستقرا  البظسلأ المرر . وثس   . سلامة قاستقرا  البظسلأ المرر . ون تق  أن ميسطر السوق لهس آن تق  أن ميسطر السوق لهس آالقطسع المرر . قمن هبس القطسع المرر . قمن هبس 

 ة         ة         الإحرسيصالإحرسيصالفر صة الفر صة 2)

 ::H1)الفرضية الرئيسة )الفرضية الرئيسة )

 "قنود علاقة تأثير ذات دلالة م بوية بين م  رات ميسطر السوق  . الاستقرا  المرر .""قنود علاقة تأثير ذات دلالة م بوية بين م  رات ميسطر السوق  . الاستقرا  المرر ."

 ::  ويتفرع من الفرضية الرئيسةويتفرع من الفرضية الرئيسة

صة )الفر ععععععععصة الفرعصععععععععة ) سوق  . : هبععععععععست علاقععععععععة تععععععععأثير ذات دلالععععععععة م بويععععععععة بععععععععين م  ععععععععرات ميععععععععسطر السععععععععوق  عععععععع. ((H1aالفر صة الفرع يسطر ال بين م  رات م ية  لة م بو تأثير ذات دلا قة  بست علا : ه

 ال راق.وال راق.و  اأهل.اأهل.م  رات الاستقرا  المرر . للمرر  م  رات الاستقرا  المرر . للمرر  



Journal of Administration and Economics Vol. (special issue)2023     بلاء )عدد خاص(جامعة كر  والاقتصاد/ مجلة الإدارة       

 

933 
 

 الأولالمبحث 

 المخاطــــــر السوقيـــــــة )المفهوم والمضمون (

 The concept of market riskمفهـــوم المخاطــر السوقيــة     مفهـــوم المخاطــر السوقيــة       -أولاأولا

يسيَُ عععع  مو ععععوع ميععععس           مة ق طر السععععوق مععععن المو ععععوعست المهمععععة ق يُ َ  مو وع م من المو وعست المه سوق  صة ح  ثععععة البشععععأة  بتصشععععة لل ولمععععة قالتغيععععرات الييئصععععة طر ال يرات الييئ مة قالتغ شة لل ول شأة  بتص ثة الب ح  
ي  المتسععععععععس عة قت قيعععععععع   سس عة قت ق سواقاأسععععععععواقالمت سواق المسلصععععععععة )مثععععععععل أسععععععععواق   اأ ثل أ صة )م سهااأسععععععععهاالمسل ئة قالسععععععععب ات قعقععععععععود المشععععععععتقست الم قعععععععع ة( قالييئععععععععة   اأ ق ة( قاليي شتقست الم  قود الم سب ات قع قال

قس  المتزا ععععععع ة أنشعععععععطة التععععععع اقل  خلقععععععع   قلقعععععععس   ق   قل ت اقل  خل شطة ال مين قالرييعععععععرا  بعععععععين المبظمعععععععين قال  المتزا  ة أن بين المبظ يرا   لين قامحللعععععععين قاري رر صة لم سسعععععععست المسلصعععععععة قالمرعععععععر صة محل صة قالم سست المسل لم س
تقلاسععععصمس التعععع. تعععع ت.  سصمس ال هس قأ ب    سحهععععس بف ععععل اليسععععسير مععععن التعععع اقل ممععععس  ععععرض علععععى الم سسععععست تحسععععين أدايهععععس قأ ععععب  ت أت أأثر أثر قلا سين أداي سست تح لى الم س مس  رض ع ت اقل م من ال سسير  هس بف ل الي   سح

لذي مععععن النععععرق ي  هععععا الآثععععس  البستشععععة عععععن تقلبععععست السععععوق ا قهععععذه التقلبععععست هعععع. التعععع. تسععععيب خطععععر السععععوق قالععععذي  سوق قا طر ال سيب خ ت. ت ه. ال بست  سوق ا قهذه التقل بست ال عن تقل شة  ثس  البست ها الآ نرق ي   من ال
رست الي بععععع. هعععععو اليطعععععر الععععععذي  بعععععتج بسعععععيب الحررععععععست ال سيب الحر بتج ب لذي   طر ا هو الي ب.  كز سعععععليصة  ععععع. السعععععوق لقيعععععععا اأ عععععول أق اليرعععععولأ أق المراكععععععز ي  رولأ أق المرا يعا اأ ول أق الي سوق لق سليصة  . ال

نواد اخعععععععس ج الميزانصعععععععة ال مومصعععععععة و)نعععععععواد ا صة و) صة ال موم سسير قعر ععععععع  الميعععععععسطر السعععععععويصة بأنهعععععععس عبعععععععس ة ععععععععن اليسعععععععسير   ( ( 47::  2021خس ج الميزان عن الي بس ة  هس ع سويصة بأن يسطر ال قعر   الم
بست  . البستشعععععععة ععععععععن التقلبعععععععست  ععععععع.  عن التقل شة  س س أسععععععع س البست مسل. قم ععععععع لات السعععععععوق المعععععععسل.   أ سوق ال س س أسععععععع س ))قم  لات ال ي ة ق أأ عععععععولا م ععععععع لات الفسيععععععع ة ق   أ س س أسععععععع س أأ ولا م  لات الفس   أ

يالرععععععر ( قهعععععع. بععععععذل  تُرععععععب   ععععععمن  ئععععععة ميعععععع ئة م رب   من   بذل  تُ ه.  رر ( ق يثسطر المنععععععس  ة حيععععععثال نس  ة ح رست اأتحررععععععست اأن ن إإ  سطر الم انمععععععن المماععععععن  س س سعععععع س تحر أن أن   من المم
 (و(و31: : 2011تبتج عبهس أ  س  )الشيو ي، تبتج عبهس أ  س  )الشيو ي، أن أن    بتج عبهس خسسير رمس يمان بتج عبهس خسسير رمس يمان

 مخاطر السوق مخاطر السوق   أنواعأنواع  ::ثانياً ثانياً     

 مخاطــــر معــــدل الفائــــد         مخاطــــر معــــدل الفائــــد           -1

قع الميعععععسطر البسنمعععععة ععععععن احتمعععععسل حععععع ق  اخعععععتلال بعععععين م ععععع لات ال سيععععع  المتوقعععععع            ي  المتو بين م  لات ال س ختلال  ح ق  ا مسل  عن احت مة  يسطر البسن صة،  لات ال سيععععع  الف لصعععععة، قم قم عععععالم ي  الف ل  لات ال س
يبسععععععيب تغيعععععع سيب تغ س س أسعععععع س ر  . ر  عععععع. ب خرقن، الفسيعععععع ة خععععععلال معععععع ة الاسععععععتثمس  )الحععععععر  قآخععععععرقن،   أ حر  قآ ستثمس  )ال م ة الا خلال  ي ة  يسطر إذ تمثععععععل ميععععععسطر   ((41: : 2019الفس ثل م إذ تم

س س أسعععع س  لب اأالفسيعععع ة  عععع. عععععع لأ التأكعععع  قتقلععععب اأ  أ ك  قتق ع لأ التأ ي ة  .  س ر المسعععععتقيلصة للفسيعععع ةا  ععععدذا تععععا الت سقععععع  بععععين الطععععر ين علععععى سععععع ر   س س سعععع س الفس لى  طر ين ع بين ال ق   تا الت س ي ةا  دذا  ستقيلصة للفس الم
ب سيعععع ة م يبعععع ي ة م ي ل  ا تف   ثعععععا ب عععع  ذلعععع  ا تف ععععع    ةة س س س أسعععع س ثا ب   ذ سسي ة الفسيععععع ة السععععسي ة   أ ي ة ال ب. عععع. السعععععوق عمومععععس ا  هععععذا ي بععععع.  الفس هذا ي  مس ا   سوق عمو ل  ال سيعععع  المتولععععع  أن أن    . ال ي  المتو ال س

ي معععععن الاسععععععتثمس  سععععععو  يقعععععل عععععععن ال سيعععععع  عن ال س قل  سو  ي ستثمس   شأالحععععععسل.  السعععععسي   عععععع. السععععععوقو قتبشععععععأ  من الا سوقو قتب سسي   . ال حسل.  ال شة هعععععذه الميععععععسطر عمومععععععس  ربتصشععععععة   ال مس  ربتص يسطر عمو هذه الم
قوع ب   اأحتمصعععععععة لاحتمعععععععسل ققعععععععوع ب ععععععع  اأ مسل ق صة لاحت صةالمحلصعععععععة أق ال سلمصعععععععة   ا  ا ححعععععععحتم صة أق ال سلم رأنرا  تغال سمعععععععة رعععععععأنرا  تغ  المحل مة  ظسلأ يعععععععرات مهمعععععععة  ععععععع. البظعععععععسلأ ال س مة  . الب يرات مه
ل قل الاقترعععععسدي لل قلعععععة ذاتهعععععسا أق لععععع قل  هسا أق  لة ذات رسدي لل ق خر أخعععععر الاقت له، تعععععرتبط م هعععععس ب لاقعععععة قثصقعععععةا أق نشعععععور حعععععرر قميرهعععععس )نشيعععععب اللعععععه،       أ يب ال حرر قميرهس )نش شور  قةا أق ن قة قثص هس ب لا ترتبط م 

 (و (و 69: : 2014

   الأجنبيالأجنبيالصـــرف الصـــرف   أسعاةأسعاةمخاطـــر تقلبــات  مخاطـــر تقلبــات    -2

ملات قهععععع. ميعععععسطر تقلعععععب بصعععععع ، ق عععععرا  )تبعععععسدل( ال معععععلات            بسدل( ال  صع ، ق را  )ت لب ب يسطر تق ه. م صةاأنبيصعععععةق متلات مقسبعععععل ال ملعععععة الوطبصعععععة  ععععع. حعععععسل امعععععتلات   اأنبي حسل ا صة  .  لة الوطب بل ال م مقس
بسل ملات المرعععر  لمونععععودات مقومععععة بععععسل ملات  مة  رر  لمونودات مقو صةاأنبيصععععةالم س خطععععر سعععع ا ق ا ق اأنبي طر  عسملين أر الرععععر  ي تمعععع  علععععى عععععسملين أخ لى  م  ع رر  ي ت سيسسسعععير ال مسن همععععسييسس  ن ه

HuWei, 2011:128) :)) 
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 ثمن ال ملة الرعبة للسل ة أق الي مة الت.  تا استيرادهس أق تر  رهس وثمن ال ملة الرعبة للسل ة أق الي مة الت.  تا استيرادهس أق تر  رهس و وو11

 ميلغ الم سملة التشس ية أق الرفقة المقر ة بهذا الثمنوميلغ الم سملة التشس ية أق الرفقة المقر ة بهذا الثمنو وو22

رر  أقيماعععععن ت ريععععع  ميعععععسطر سععععع ر الرعععععر  أ           س ر ال يسطر  ان ت ري  م بتج نعععععه معععععن أهعععععا الميعععععسطر المسلصعععععة المبتظمعععععة التععععع. تبعععععتج قيم ت. ت مة ال صة المبتظ يسطر المسل ها الم من أ ير ععععععن تغيعععععر نه  عن تغ
س س أسعععع س  ملات  ععععر  ال معععععلات   أ صةاأنبيصععععة ر  ال  ملمقسبعععععل ال ملععععة المرنعصعععععة للم سسععععة، قالمحتمعععععل  اأنبي سة، قالمحت صة للم س لة المرنع بل ال م رل م سملات تعععع ثر علعععععى رععععل م عععععسملات أن أن   مقس لى  ت ثر ع

لة الم سسععععة التشس يعععععة قالمسلصععععة ل ملعععععة  صة ل م سة التشس ية قالمسل صةاأنبيصععععةالم س قه أ  س  ، قعلعععععى  رقعهعععععس المتوانعععع ة  ععععع. اليععععس ج، قيبعععععتج عبعععع  تحقصقعععععه أ  عععععس  اأنبي ب  تحقص بتج ع يس ج، قي ن ة  . ال هس المتوا لى  رقع ، قع
 (و(و88: : 2016عسدل، عسدل، أق خسسير تزي  أق تبق  من   حيتهس قمن ثا على يصمتهس السويصة )أق خسسير تزي  أق تبق  من   حيتهس قمن ثا على يصمتهس السويصة )

 المبحــــث الثاني

 ( أهميةالاستقــــراة المصــــرفي )مفهوم و 

 أولا : مفهـــوم الاستقـــراة المصـــرفيأولا : مفهـــوم الاستقـــراة المصـــرفي

   The concept of banking stability        

شايَُ عععععع   الحفععععععسر علععععععى اسععععععتقرا  القطععععععسع المععععععسل.  بشععععععا         مسل.  ب طسع ال ستقرا  الق لى ا فسر ع َ   الح ح  أ ل عععععععسلأ قالقطععععععسع المرععععععر . بشععععععال خععععععسص أحعععععع  أ يُ  خسص أ شال  رر . ب طسع الم عسلأ قالق ها  هععععععا  ل 
ه ا أهعععع ا  نمسن اليبععععوت المررزيععععة ا قذلعععع  لنععععمسن   أ ل  ل بوت المررزية ا قذ يل الوح اتالف ععععسل مععععن قيععععل الوحعععع ات  دا دا اأاأالي من ق مس د ع الاقترععععسدية رس ععععة، قهععععذا مععععس د ععععع  الف سل  رسدية رس ة، قهذا  الاقت

بوت المررزية اليبععععوت المررزيععععة  لىإلععععىالي مسلأ المتز الاهتمععععسلأ المتز   إ ستقرا  أا عععع  بمتسنععععة قاسععععتقرا  أالاهت نة قا هسنظمتهععععسا   بمتس رر صةالمرععععر صة نظمت مس قمععععن خععععلال الاطععععلاع علععععى مععععس   .الم لى  طلاع ع خلال الا من  ق
من تصسعععر معععن  سر  صستاأدبصعععستتص هولأ موح ، تيعععين عععع لأ قنعععود اتفعععسق علعععى مفهعععولأ موحععع اأدب لى مف فسق ع ع لأ قنود ات يين  بيللاسعععتقرا  المرعععر . بعععي ، ت رر .  ستقرا  الم هست ن البعععسحثين قالشهعععست للا بسحثين قالش ن ال

صهالرقسبصعععععععة قال قلصعععععععة، إذ ي بععععععع. الو عععععععع العععععععذي هعععععععو علصعععععععه هو عل لذي  ب. الو ع ا صة، إذ ي  صة قال قل لى القطعععععععسع المرعععععععر . بشمصعععععععع م سسعععععععسته قعععععععسد  علعععععععى أن أن   الرقسب قسد  ع سسته  صع م س رر . بشم طسع الم الق
ستمرا   . الاسعععععععتمرا   ععععععع.  فه اأقظسيفعععععععه اأ  أدا أدا الا خس سسسعععععععصة المتمثلعععععععة  ععععععع. ت يئعععععععة الادخعععععععس قظسي ئة الاد لة  . ت ي سصة المتمث سوية ، قمعععععععب  القعععععععرقض الميتلفعععععععة ، قتسعععععععوية سس فة ، قت قرقض الميتل مب  ال ، ق

صسن  . المععععع  وعست بشعععععال   عععععسل ، قخس عععععة  ععععع. ب ععععع  اأحصعععععسن  ععععع.  شال   سل ، قخس ة  . ب   اأح م  وعست ب سه صعععععة سعععععوا  نستشعععععة ععععععن البظعععععسلأ نفسعععععه المسلالمسل  اأزمستاأزمعععععستال ظسلأ نف عن الب شة  سوا  نست صة 
 ( (   132::2021أق عن القطسع الحقصق. )ز ير اأق عن القطسع الحقصق. )ز ير ا

هوالاسعععععتقرا  المرعععععر . هعععععو  قي ر  قي عععععر   رر .  ستقرا  الم رر . القصمعععععة السعععععويصة لو عععععول المملورعععععة معععععن قيعععععل القطعععععسع المرعععععر .   الا طسع الم يل الق من ق رة  سويصة لو ول المملو مة ال من كيعععععر معععععن أأالقص ير  ك
سويصة   لو ول  يصمععععععععة العععععععع  ون الكلصععععععععة، قياععععععععون القطععععععععسع المرععععععععر .  عععععععع. عسععععععععر  إذا  رسنعععععععع   القصمععععععععة  السععععععععويصة   لو ععععععععول   مة  ال ن   القص سر  إذا  رس رر .  . ع طسع الم اون الق صة، قي ل  ون الكل مة ا يص

له المملورععععععة لععععععه  رة  كون لصسعععععع  رس صععععععة لسعععععع اد العععععع  ون الكلصععععععة ، بحيععععععث تكععععععون المملو يث ت صة ، بح ل  ون الكل س اد ا صة ل س  رس  مسل.إنمععععععسل.لص نودات المونععععععودات   إن مسل.إنمععععععسل.من مععععععن   أ غرأ ععععععغرالمو   إن
ل  ون)الععع  ون) يو ي قعر هعععس الشيعععو ي ( و( وJokipii , Monnin , 2013: 3ا هس الش سست ق هعععو قععع  ة الم سسعععست ق : :   قعر  ق  ة الم س سواقاأسعععواقهو  صة المسلصعععة   اأ المسل
لى علعععععى  ع لأ  أ  المعععععسل قالميعععععسطر قخععععع مست الععععع  ع بطريقعععععة تماعععععن الاسعععععت امة  ععععع. البمعععععو الاقترعععععسديا معععععع عععععع لأ   إدا ةإدا ةع مع  رسديا  مو الاقت ست امة  . الب ان الا قة تم ل  ع بطري خ مست ا يسطر ق مسل قالم  أ  ال
نو قنعععععو  ظر د أي ت طيعععععل لقععععع  ة هعععععذه الم سسعععععست للقصعععععسلأ بسلمهعععععسلأ التععععع. قععععع  تسعععععيب النعععععر  لو عععععيسصا إذ  بظعععععر ق نر  لو يسصا إذ  ب سيب ال ق  ت ت.  هسلأ ال صسلأ بسلم سست للق هذه الم س ق  ة  يل ل لىإلعععععىد أي ت ط   إ

مسل. بأالاسععععتقرا  المععععسل. بأ ستقرا  ال ستقرا  نععععه  صععععسر اأزمععععة المسلصععععة قمععععع ذلعععع  هبسلعععع  ميععععسطر محتملععععة متأ ععععلة  عععع. تح  عععع  الاسععععتقرا  الا لة متأ لة  . تح    الا يسطر محتم ل  م ل  هبس مع ذ صة ق صسر اأزمة المسل نه  
 ((105::  2017)الشيو يا)الشيو يا  ق  ة البظسلأ على امترسص استص سر مير المتوق ة وق  ة البظسلأ على امترسص استص سر مير المتوق ة و  إلىإلىالمسل. ت ود المسل. ت ود 
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 المصــرفيالمصــرفي الاستقـــراةالاستقـــراة أهميةأهميةثانياً: ثانياً: 

              The importance of banking stability 

رر .للبظعععععسلأ المرعععععر . ظسلأ الم ت  ن دق  مهعععععا  ععععع. الاقترعععععسد  قذلععععع  معععععن خعععععلال يصسمعععععه ب ملصعععععة الوسعععععسطة المسلصعععععة ق تسعععععهيل تععععع  ن   للب سهيل  صة ق ت سسطة المسل صة الو مه ب مل خلال يصس من  ل   رسد  قذ ها  . الاقت دق  م
موالاأمععععععععوال صة ابععععععععين المقتر ععععععععين قالمعععععععع خرين ، بحيععععععععث ينععععععععمن رفععععععععس ة تيرععععععععص  المععععععععوا د المسلصععععععععة ا  اأ موا د المسل رص  ال فس ة تي نمن ر يث ي م خرين ، بح مو للبمععععععععو   لم ززةلم ععععععععززةبين المقتر ين قال للب

ق  أالاقترععععععسدي، قلهععععععذا ن تقعععععع  أ هذا ن ت رسدي، قل صةأهمصععععععةن ن الاقت سالاسعععععع  أهم ل.تقرا  المرععععععر . تكمععععععن  عععععع. قظصفتععععععه اأسسسععععععصة للاقترععععععسد الكلعععععع.الا رسد الك سصة للاقت ته اأسس من  . قظصف رر . تك ، إذ ، إذ تقرا  الم
يل يقععععولأ بتحويععععل  قولأ بتحو موالاأمععععوالي م خرين مععععن المعععع خرين   اأ لىإلععععىمن ال قالمبفقععععين ) المقتر ععععين ( عععععن طريععععن قيععععول الودايععععع قتقعععع يا القعععع  إ ق يا ال يع قت يول الودا عن طرين ق قين ) المقتر ين (  رقض رقض المبف

شررست ، قأسعععععوا  لو عععععراد أق الشعععععررست ، قأ تذهب ن الشعععععز  اأكيعععععر معععععن هعععععذه القعععععرقض تعععععذهب سوا  لو راد أق ال قرقض  هذه ال من  ير  شز  اأك هذا للشسنعععععب الاسعععععتثمس ي ، قلهعععععذا ن ال ستثمس ي ، قل نب الا   نر  نعععععر  للشس
سي دي عععععع لأ ق  تعععععه علعععععى امترعععععسص الرععععع مست سعععععي دي  ر مست  رسص ال لى امت لىإلعععععىع لأ ق  ته ع رسدي عرقلعععععة هعععععذه الوظصفعععععة قمعععععن ثعععععا ترانعععععع البمعععععو الاقترعععععسدي   إ مو الاقت نع الب ثا ترا من  فة ق هذه الوظص لة  عرق

لة )قحعع ق  حععسلات الانكمععس  قا تفععسع م عع لات البطسلعععة ) فسع م  لات البطس مس  قا ت حسلات الانك  Bradley R. Schiller , K AREN: :   289قح ق  
GEBHARDT , 2016 ) )م خلات قخ مست أسسن القطععععسع المرععععر .  ععععو ر معععع خلات قخعععع مست أسسو قأو قأ رر .  و ر  طسع الم شررست سععععصة لميتلعععع  الشععععررست ن الق ل  ال سصة لميت

له قالرعععععبسعست ق سلتعععععسل. لعععععه  تسل.  ربسعست ق سل صةأهمصعععععةقال رسدرييعععععرة  ععععع. تبمصعععععة الاقترعععععسد  أهم صة الاقت يرة  . تبم ثس  ، قهعععععذا ي بععععع. بسسعععععتقرا ه يماعععععن نقعععععل قتح  ععععع  آثعععععس  ري قل قتح    آ ان ن ستقرا ه يم ب. بس هذا ي  ، ق
تأثير السصسسععععععععة البق يععععععععة علععععععععى الاقترععععععععسد الحقصقعععععععع. ا قرععععععععذل  لععععععععه تععععععععأثير  له  رذل   ق. ا ق رسد الحقص لى الاقت ية ع سة البق  شسب.إيشععععععععسب.السصس ل. الإعلععععععععى البععععععععستج المحلعععععععع. الإ  إي بستج المح لى ال مسل.نمععععععععسل.ع   ن

 (و(و319::  2020عرن. ا عرن. ا )اأ)اأ

 ((34::  2020)اسمس  ق ريفة ا)اسمس  ق ريفة ا  :: الآت.الآت. للمرر للمرر  قرا قرا الاستالاست علىعلى الحفسرالحفسر ينمنينمن

  ق مسنق عمسن ،، المرر صةالمرعر صة الم سسستالم سسعست ممس سستممس سعست علىعلعى   الإ راالإ عرا خلالخعلال منمعن المرس  المرعس   إ لا إ علا  ميسطرميعسطر ( تشبب( تشبعب1
 . كالكال المسل.المسل. قالبظسلأقالبظسلأ المرر .المرر . للبظسلأللبظسلأ حمسيةحمسية ت ثرهست ثرهس ع لأع لأ

 بسلبسبةبسلبسععبة سوا سععوا  المرس  المرععس    . عع. قالمطلو ستقالمطلو ععست المونوداتالمونععودات ددا ةددا ةببعع اليس ةاليس ععة قالت لصمستقالت لصمععست القواع القواععع  ( ق ع( ق ععع2
 . ال قلصةال قلصة أقأق المحلصةالمحلصة  ملصست ملصستلللل

 لثالمبحـــــث الثا

 التحليـــــل التطبيقـــــي لمخاطـــــر الســـــوق 

 الصــرف الأجنبــي الصــرف الأجنبــي   أسعاةأسعاةتحليــل مخاطــر  تحليــل مخاطــر    ::أولاأولا

انتت ععععععرض إ ععععععرادات المرععععععر  ق أ  المععععععسل للميععععععسطرة نتصشععععععة تغيععععععر السعععععع ر الععععععذي مععععععن المماععععععن   من المم لذي  س ر ا ير ال شة تغ يسطرة نتص مسل للم رر  ق أ  ال به تتعععععع اقل بععععععه أن أن   تت رض إ رادات الم ت اقل  ت
لة الال ملعععععة المحلصعععععة ب لالعععععة ال صة ب لا لة المحل لة  ملعععععة ال م صةاأنبيصعععععة م لة مسعععععتقيلا  قهعععععذا ي بععععع. انعععععه  ععععع. حسلعععععة  عععععرا  ال ملعععععة   اأنبي لة  را  ال م نه  . حس ب. ا هذا ي  ستقيلا  ق صةاأنبيصعععععةم )دقلا (ا )دقلا (ا     اأنبي

ية  ععععسن السعععع ر الععععذي تحععععول بععععه التعععع  قست البق يععععة  ت  قست البق  به ال حول  لذي ت س ر ا صةاأنبيصععععة سن ال لىإلععععىالمتوق ة المتوق ععععة   اأنبي ر ا ق ذل  ال ملععععة المحلصععععة ياععععون ميععععر م رعععع ا ق ععععذل    إ ير م  اون م صة ي لة المحل ال م
نس  ة  .  عععع ثر علععععى مررععععزه المععععسل. قالععععذي يمثععععل رسمععععل الميلععععغ الععععذي يسععععتي مه المرععععر  للمنععععس  ة  عععع.  رر  للم ستي مه الم لذي ي لغ ا مل المي ثل رس لذي يم مسل. قا لى مررزه ال سو اأسععععو   ثر ع ثل ا قيمثععععل اقاقاأ ا قيم

لغ الإالميلععععععغ الإ مسل.نمععععععسل.المي رر  الععععععذي يماععععععن للمرععععععر    ن ان للم لذي يم لب ييسععععععره  أق ييسععععععر نععععععز ا  رييععععععر مبععععععه  عععععع. حسلععععععة تقلععععععب أن أن   ا لة تق به  . حس ير م نز ا  ري سر  سره  أق يي س س أسعععععع س يي   أ
 ووال قلا  بشال  ريير  بستشسه م سكس لمرلحة المرر ال قلا  بشال  ريير  بستشسه م سكس لمرلحة المرر 
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 الرععر  الرععر    أس س أس س تحليععل تقليععست تحليععل تقليععست 1) 

بست اأ تطلععععععععب يصععععععععس  تقلبععععععععست اأ صس  تقل لب ي سسب. الم تمعععععععع ة علععععععععى الوسععععععععط الحسععععععععسب.   س س سعععععععع س  تط سط الح لى الو م ة ع صسقالانحععععععععرا  المعصععععععععس  xx̅11الم ت حرا  المع   س س سعععععععع س أأ  σσ11 ي  ي قالان

 ( و ( و 2ال قلا  بسلبسبة للسوق رمس ميين  . الش قل )ال قلا  بسلبسبة للسوق رمس ميين  . الش قل )  س س س س ال قلا  من خلال الم  ل الشهري أال قلا  من خلال الم  ل الشهري أ

 (2021 – 2015للم ة) صرف الدولاة في السوق  سعاة( المعدل الشهري لأ2الجدول)

شهالاشـــــه الا
 ةة

2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 

1 1221 1235 1292 1246 1195 1202 1460.5 
2 1241 1240 1272 1229 1193 1194 1460. 722 
3 1270 1261 1254 1217 1196 1199 1460.788 
4 1298 1277 1251 1202 1195 1226 1475.639 
5 1309 1284 1250 1200 1194 1227 1486.383 
6 1305 1266 1248 1200 1194 1243 1486.932 
7 1230 1273 1258 1201 1195 1230 1473.037 
8 1217 1281 1254 1206 1199 1223 1475.144 
9 1223 1289 1255 1206 1195 1222 1470.565 
10 1220 1298 1259 1205 1196 1241 1481.06 
11 1219 1296 1252 1199 1201 1249 1480.781 
12 1216 1303 1251 1195 1201 1351 1477.103 

 Excelعلى وفق مخرجات برنامج على وفق مخرجات برنامج   ننالمصدة: من إعدادا الباحثيالمصدة: من إعدادا الباحثي

   𝑥�̅�11 ععر  ال قلا   ععر  ال قلا    س س س س حسععسر الوسععط الحسسبعع. أحسععسر الوسععط الحسسبعع. أ  1-1

سسب. أ ععععععتا احتسععععععسر الوسععععععط الحسععععععسب. أ سط الح سسر الو شهري أ ععععععر  العععععع قلا  بسلاعتمععععععسد علععععععى الم عععععع ل الشععععععهري أ  س س سعععععع س  تا احت لى الم  ل ال مسد ع ل قلا  بسلاعت ل قلا  العععععع قلا    س س سعععععع س  ر  ا ا

 قعلى ق ن م سدلة  :قعلى ق ن م سدلة  :

 :  𝑥𝑥11 ر  ال قلا و ر  ال قلا و  أس س أس س متوسط متوسط  

 n   تمثل ع د اأ هرو : تمثل ع د اأ هرو : 

 ((2بسلاعتمسد على الش قل )بسلاعتمسد على الش قل )𝑥�̅�11    (  يين الوسط الحسسب. (  يين الوسط الحسسب. 3قالش قل )قالش قل )
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 ((2021  -2015الدولاة لمد  ) الدولاة لمد  )   سعاةسعاةلألأ  𝒙�̅�𝟏𝟏  ( نتائج حساب الوسط الحسابي ( نتائج حساب الوسط الحسابي 3جدول )جدول )  

 2021 2020 2019 2018 2017 2016 2015 السنواتالسنوات
̅̅X2 1247 1275 1258 1208 1196 1234 1475 

 Excelعلى وفق مخرجات برنامج على وفق مخرجات برنامج إعدادا الباحثين إعدادا الباحثين المصدة: من المصدة: من 

ش قل )نلاحعععععا معععععن الشععععع قل ) من ال حا  س س أسععععع س م  لات م ععععع لات أن أن   ((3نلا ي أالععععع قلا  تيععععع أ  أ ل قلا  ت سبة بتزا ععععع  بمعععععرق  الوقععععع  معععععن سعععععبة   ا من  ق   مرق  الو لىإلعععععى  2015بتزا   ب سبة سعععععبة     إ

ثا ا ثعععععا   2016 ي أتيععععع أا  سبة بسلانيفعععععسض  ععععع. سعععععبة   ت فسض  .  لغ )ذ بلعععععغ )إإ  2018بسلاني سبة ( ثعععععا انيفععععع   ععععع. سعععععبة 1208ذ ب ف   .  ثا اني لقذلععععع  2019(  سيب   بسعععععيب قذ   ب

سبة نسيحععععة رو قنععععس ا ثععععا عععععسقد بسلا تفععععسع  عععع. رععععل مععععن سععععبة  من  رل  فسع  .  عسقد بسلا ت ثا  نس ا  حة رو ق شز قذلعععع  لسعععع   شععععوة التنععععيا قال شععععز   2021ق ق     2020نسي نيا قال  شوة الت س    ل  ل قذ

 البفطصة و البفطصة و   اتاتالإ رادالإ راد . الموازنة ال سمة بسيب انيفسض  . الموازنة ال سمة بسيب انيفسض 

 𝜎𝜎11ال قلا  ال قلا    س س س س حسعععسر الانحععرا  الم يععس ي أحسعععسر الانحععرا  الم يععس ي أ  2-1

بست اأيصععععععس  تقلبععععععست اأ صس  تقل صس ي أت تمعععععع  علععععععى الانحععععععرا  المعصععععععس ي أ  س س سعععععع س ي حرا  المع لى الان م  ع ل قلا العععععع قلا   س س سعععععع س ت ت صس ي قيحسععععععب الانحععععععرا  المعصععععععس ي   𝜎𝜎22ا حرا  المع سب الان قيح

 ق ن م سدلة:ق ن م سدلة:

سسب.ق سلاعتمععععسد علعععععى الوسعععععط الحسععععسب. سط الح لى الو مسد ع ن قل )الميعععععين  ععععع. نعععع قل )  𝑥�̅�11ق سلاعت يين  .  صس ي أ(  عععععأن نتعععععسيج حسععععسر الانحعععععرا  المعصعععععس ي أ3الم حرا  المع سسر الان تسيج ح   س س سععععع س (  أن ن

 ( و( و4 ر  ال قلا  ه. رمس مييبة  . ن قل ) ر  ال قلا  ه. رمس مييبة  . ن قل )

 ((2021  -2015) )   الدولاةالدولاة  سعاةسعاةب الانحراف المعياةي لأب الانحراف المعياةي لأ( حسا( حسا4))جدولجدول

سنواالســـــــنوا ال
 ت ت 

201
5 

2016 2017 2018 2019 2020 2021 

     σ2             37 21.692 12.402 14.886 2.691 40.773 9 
 Excelعلى وفق مخرجات برنامج على وفق مخرجات برنامج إعدادا الباحثين إعدادا الباحثين المصدة: من المصدة: من 

ش قل )قرمععععععس ميععععععين  عععععع. الشعععععع قل ) يين  . ال مس م بستعععععع ل علععععععى تقلبععععععس  س س سعععععع س انحرا ست اأانحرا ععععععست اأأن أن   ((4قر لى تقل سبة قهعععععع. مرتف ععععععة  عععععع. سععععععبة   س س سعععععع س ت اأت اأت ل ع ه. مرتف ة  .  ق

ي أتيعععع أثا ثععععا     2015 سبةبسلانيفععععسض  عععع. سععععبة  ت فسض  .  ش    قيسععععتمر الانيفععععسض الشعععع    2016 بسلاني فسض ال ستمر الاني لىإلععععىقي ي أ ق  عععع هس تيعععع أ   2019 ,سبةسععععبة  إ ق   هس ت

 ال قلا  أكثر تقلبس  بمرق  الزمن  وال قلا  أكثر تقلبس  بمرق  الزمن  و  أس س أس س أن أن   ا قهذا م  ر علىا قهذا م  ر على2020بسلا تفسع  . سبة بسلا تفسع  . سبة 
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 اأسهااأسهال ميسطععرة ل ميسطععرة ععععتحليتحلي  ((  2

ظة الا ترا صة تت عععععرض المحفظععععععة الا ترا ععععععصة  لىإلععععععىتت رض المحف يسطرميععععععسطر  إ بست تقلبععععععست   م س س أسعععععع س تقل سهااأسععععععها  أ ت.  ت رض قلقصععععععس  ميععععععسطر السععععععوق التعععععع.  ت ععععععرض   اأ سوق ال يسطر ال صس  م قلق

 و و   اأسهااأسها  أس س أس س لهس  تطلب تح    تقلبست لهس  تطلب تح    تقلبست 

   اأسهااأسها  أس س أس س تحليل تقلبست تحليل تقلبست   -  1-2

بست  تطلعععععب يصعععععس  تقلبعععععست  صس  تقل لب ي س س أسععععع س  تط سهااأسعععععها  أ صس ي حسعععععسر رعععععل معععععن: متوسعععععط عسيععععع  أسعععععها المحفظعععععة قالانحعععععرا  المعصعععععس ي   اأ حرا  المع ظة قالان سها المحف ي  أ سط عس من: متو رل  سسر  ح

خلال سيعععععع  السععععععوقا قسععععععيتا احتسععععععسر م  ععععععر عسيعععععع  السععععععوق مععععععن خععععععلا من  سوق  ي  ال سسر م  ر عس سيتا احت سوقا ق ي  ال ت. ل تكععععععوين محفظععععععة السععععععوق الا ترا ععععععصة قالتعععععع. ل س سوق الا ترا صة قال ظة ال كوين محف ل ت

سهمتتكعععععون معععععن ثمسنصعععععة مرعععععس   قععععع  اختيعععععرت عمععععع ا  أنهعععععس تمتلععععع  أسعععععهم ل  أ هس تمت م ا  أن يرت ع ق  اخت رس    صة م من ثمسن كون  لوق اق أكثعععععر تععععع اقلا   ععععع. سعععععوق ال عععععراق لعععععوق اق   سستت سوق ال راق  ت اقلا   .  ثر  أك

رر  المسلصععععععععة قهعععععععع. :) المرععععععععر  التشععععععععس ي ال راقعععععععع. ا مرععععععععر   بغعععععععع اد ا مرععععععععر  اليلععععععععصج التشععععععععس ي ا مرععععععععر   شس ي ا م لصج الت رر  الي غ اد ا م رر   ب ق. ا م شس ي ال را رر  الت ه. :) الم صة ق المسل

رر  الاسععععععتثمس  ال راقعععععع.ا مرععععععر  الشععععععرق اأقسععععععطا مرععععععر   سطا م شرق اأق رر  ال ق.ا م ستثمس  ال را ل.هلعععععع.اأاأالا سال راقعععععع.ا مرععععععر  المبرععععععو  الاسعععععع  ه رو  الا رر  المب ق.ا م تثمس ي ا تثمس ي ا ال را

 وومرر  الايتمسن ال راق.(مرر  الايتمسن ال راق.(

 حسعععسر متوسععط عسيعع  السهععا حسعععسر متوسععط عسيعع  السهععا   -  2-2

   ::( (   85: :   2011الشيو ي االشيو ي ا  (ة  ة  الآتصالآتصمن الم سدلة من الم سدلة   اأسهااأسهاإن يصس  عواي  إن يصس  عواي  

  أن أن   إذإذ

 RRttمتوسط عسي  السها و: متوسط عسي  السها و : 

 𝑝𝑝𝑡𝑡      س ر السها عب  الم ة الزمبصة  : س ر السها عب  الم ة الزمبصة :t  وو 

 pptt−−11 1: س ر السها عب  الم ة الزمبصة السسبقة : س ر السها عب  الم ة الزمبصة السسبقة  t-  وو 

قا )سعععععيتا الاعتمعععععسد عليهعععععس معععععن الملحعععععن  قعععععا ) حن   من المل هس  مسد علي سوق ( قالتععععع. معععععن خلالهعععععس  عععععتا احتسعععععسر م ععععع ل ال سيععععع  لمحفظعععععة السعععععوق 1سيتا الاعت ظة ال ي  لمحف سسر م  ل ال س هس  تا احت من خلال ت.  ( قال

له قهعععععو معععععن أهعععععا الم  عععععرات المسلصعععععة للمحفظعععععة التععععع. تهعععععا المرعععععس   قيرمعععععز لعععععه  رس   قيرمز  ها الم ت. ت ظة ال صة للمحف ها الم  رات المسل من أ هو  لى العععععذي  توقععععع  تقععععع  ره علعععععى   𝐸𝑅𝐸𝑅mmق ق  ره ع ق  ت لذي  تو ا

 الت. ت ل  المحفظةو الت. ت ل  المحفظةو   اأسهااأسهاخلال السبة تقسا على ع د خلال السبة تقسا على ع د   اأسهااأسهاحسسر مشموع متوسط عواي  حسسر مشموع متوسط عواي  
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σσحسسر الانحرا  المعصس ي لمحفظة السوق حسسر الانحرا  المعصس ي لمحفظة السوق   -  3  -2
𝑚𝑚

 

ي  ي عععع  مععععن م  ععععرات الميععععسطرة لقصععععس  تقلبععععست السععععوق قيتطلععععب يصععععس  الانحععععرا  المعصععععس ي للمحفظععععة م عععع ل عسيعععع   ظة م  ل عس صس ي للمحف حرا  المع صس  الان لب ي سوق قيتط بست ال صس  تقل يسطرة لق من م  رات الم ي   

تالسعععععوق الععععععذي تعععععع لذي  سوق ا سسبه  . ا احتسعععععسبه  عععععع. ال حن )الملحععععععن ا احت ش قل الآقالشععععع قل الآ( (   1)المل سوق و  يععععععين الانحعععععرا  المعصععععععس ي لمحفظععععععة السععععععوق و     ت.تعععععع.قال ظة ال صس ي لمحف حرا  المع يين الان  

 ووخطو ة خطو ة   أعلىأعلىال راق. رسن ال راق. رسن   اأهل.اأهل.  لمرر لمرر ااأن أن   قنتج من حسسر الانحرا  المعصس ي لمحفظة السوق قنتج من حسسر الانحرا  المعصس ي لمحفظة السوق 

جدول )الجــــــدول ) ــــــاةي لمحفلــــــة الســــــوق ) المصــــــرف   ((5ال صرف الانحــــــراف المعي سوق ) الم لة ال ياةي لمحف حراف المع ــــــيالان ليالأهل ــــــد  )   الأه ــــــي ( للم مد  ) العراق قي ( لل   -2015العرا

2021)) 

 الانحراف لمحفلة السوق الانحراف لمحفلة السوق  Rt ER m  الأهليالأهليمصرف مصرف  واتواتالسنالسن
2015 -0.037 -0.006 0.037 
2016 -0.017 -0.004 0.016 
2017 0.019 0.004 0.019 
2018 0.083 0.024 0.051 
2019 0.062 0.023 0.026 
2020 0.045 0.016 0.020 
2021 0.044 0.011 0.034 

 Excelعلى وفق مخرجات برنامج على وفق مخرجات برنامج احثين احثين إعدادا البإعدادا البالمصدة: من المصدة: من                                   

ن قل )  تنععععع  معععععن نععععع قل )  من  ن   سوق أانحرا عععععست السعععععوق أأن أن   ((  5 ت سهااأسعععععها  س س سععععع س انحرا ست ال سبة ترتفعععععع  ععععع. سعععععبة   اأ فع  .  فسض  . قيليهعععععس انيفعععععسض  ععععع.   2018ترت هس اني قيلي

ستمر قيسععععععتمر   2019سبة  سععععععبة   لىإلععععععىقي سبة قيرتفععععععع  عععععع. سععععععبة 2020سبة سععععععبة   إ فع  .  ية (  و عععععع  انحرا ععععععست المعصس يععععععة 1و  ق ال )و  ق ععععععال )2021قيرت (  و   انحرا ست المعصس 

σσ
mm

 لمحفظة السوق المسلصةولمحفظة السوق المسلصةو  

   β حسسر م سمل الييتس حسسر م سمل الييتس   - 4-2

ي  ب عععع  احتسععععسر الانحععععرا  المعصععععس ي لمحفظعععععة السععععوق قمتوسععععط عسيعععع   سط عس سوق قمتو ظة ال صس ي لمحف حرا  المع سسر الان سهااأسععععهاب   احت سسر قالعععععذي سععععيتا توظصفععععه  عععع. احتسعععععسر   اأ فه  . احت سيتا توظص لذي  قا

رر م سمععععععل الييتععععععس أسععععععها مرععععععر  سها م تس أ مل اليي ل.اأهلعععععع.  م س ظة ال راقعععععع. الععععععذي ي اععععععس د نععععععة الميععععععسطرة التعععععع. تت ععععععرض لهععععععس محفظععععععة   اأه هس محف ت. تت رض ل يسطرة ال نة الم اس د  لذي ي  ق. ا ال را

 ة :ة :الآتصالآتصقمن خلال الرصغة قمن خلال الرصغة   ββ(  و   (  و     6الت اقل للمرر  ن قل )الت اقل للمرر  ن قل )
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 (2021 -2015) للم ة ال راق. اأهل.لاسها المرر    β( م سمل  6الش قل ) 

 2021 2020 2019 2018 2017 2016 2015 السنواتالسنوات
 β    2.928 -0.079 -0.5 -2.65 1.574 1.898 3.791العراقي العراقي   الأهليالأهليالمصرف المصرف     

 Excelعلى وفق مخرجات برنامج على وفق مخرجات برنامج إعدادا الباحثين إعدادا الباحثين المصدة: من المصدة: من 

ن قل )قيتنععععع  مععععععن نععععع قل ) من  ن   سبة م سمععععععل بيتعععععس لسععععععبة أن أن   ((6قيت تس ل مل بي ق ا هس مقععععع ا هس   2015م س لى( قهععععععذا دلالعععععة علععععععىβ>1))أن أن   أيأي  2.928م لة ع هذا دلا أن أن   ( ق

سهااأسعععععهاخس صة خس عععععصة  نوع خعععععلال هعععععذه السعععععبة معععععن نعععععوع   اأ من  سبة  هذه ال سهااأسعععععهاخلال  هذا م  ر الهشومصعععععة قهعععععذا م  عععععر   اأ صة ق لىإلعععععىالهشوم يسطرة ا تفعععععسع حععععع ة الميعععععسطرة أن أن   إ ح ة الم فسع  ا ت

رر  البظسمصعععععة التععععع. تت عععععرض لهعععععس أسعععععها المرعععععر   سها الم هس أ ت. تت رض ل صة ال ل.اأهلععععع.البظسم ق  اال راقععععع. أكثعععععر معععععن ميعععععسطرة السعععععوقا ققععععع  ا  اأه سوقا ق يسطرة ال من م ثر  ق. أك ن   . نيفنععععع   ععععع. ال را نيف

لىإلعععععععى  2016سبة سعععععععبة  سبة ( ق ععععععع. سعععععععبة -0.079))  إ لىإلعععععععى  2017( ق .  سبة ( ق ععععععع. سعععععععبة -0.500) )   إ غ  )بلغععععععع  )    2018( ق .  ( ( 2.648-بل

توال. أيعلعععععععى التعععععععوال. أي لى ال شير ( قهعععععععذا يشعععععععير β<1))أن أن   ع هذا ي لىإلعععععععى( ق سهاأن اأسعععععععها  إ صة أيخعععععععلال هعععععععذه الفتعععععععرة ذات خس عععععععصة د سعصعععععععة أي  أن اأ ترة ذات خس صة د سع هذه الف أن أن   خلال 

رر  الميععععسطرة البظسمصعععععة أسععععها المرعععععر   سها الم صة أ يسطرة البظسم ل.اأهلععععع.الم عسقدت بسال راقعععع. أقعععععل معععععن ميععععسطرة السعععععوق و قمعععععن ثععععا ععععععسقدت بس  اأه ثا  من  سوق و ق يسطرة ال من م قل  ق. أ فسع لا تفعععععسع ال را لا ت

سبة  عععع. سععععبة  غ  )إذ بلغعععع  )   2019 .  سبة ق عععع. سععععبة 1.574) إذ بل غ  بلغعععع    2020ق .  سبة ق عععع. سععععبة   (1.898)بل تس ا تف عععع  بيتععععس   2021ق .  ا تف   بي

لىإلعععععى رر  قهعععععذا  ععععع ل علعععععى ا تفعععععسع حععععع ة الميعععععسطر البظسمصعععععة التععععع. تت عععععرض لهعععععس اسعععععها المرعععععر    (3.791)  إ سها الم هس ا ت. تت رض ل صة ال يسطر البظسم ح ة الم فسع  لى ا ت هذا   ل ع ل.اأهلععععع.ق   اأه

   ال راق. وال راق. و

 المبحـــــث الرابع

 VARتطبيـــــق القيمــــة المعرضــــة للمخاطــــر 

 قيــاس مخاطــر  الصــرف الأجنبــي    قيــاس مخاطــر  الصــرف الأجنبــي      ::ولاولاأأ

ل  يمتلععع   مة المررزالمرعععر  مررعععزا  ل ملعععة الععع قلا  للتععع اقل بعععه قلحسعععسر مقععع ا  القصمعععة الم ر عععة للميعععسطرة لقصمعععة المررعععزيمت يسطرة لقص مة الم ر ة للم ق ا  القص سسر م به قلح ت اقل  ل قلا  لل لة ا رر  مررزا  ل م  الم

 ..   تطلب يصس  تقلب الرر  اأنبي. )ال قلا ( تطلب يصس  تقلب الرر  اأنبي. )ال قلا (  ال قلا ال قلا 

 قياس تقلب الصرف الأجنبي        قياس تقلب الصرف الأجنبي         ((11

حر  تطلععععععب يصععععععس  تقلعععععععب الرععععععر  اأنبيععععععع. الانحععععععر  ي. الان رر  اأنب لب ال صس  تق لب ي صس ي أا  المعصععععععس ي أ تط نرقر  . السععععععوق منعععععععرقر  عععععع.   س س سععععععع س ا  المع سوق م مس أي معععععععس   1.65ال أي 
 ووللمرر للمرر  يين يصس  تقلب الرر  اأنبي.  يين يصس  تقلب الرر  اأنبي.   ((7))  (و قالش قل(و قالش قل  %%95يقسبل مستو  الثقة )يقسبل مستو  الثقة )
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 (2021 -2015صرف الدولاة للمد  )  أسعاةتقلب  (7جدول) 

 1.65الدولاة بديناة الدولاة بديناة   أسعاةأسعاةتقلب تقلب  σالانحراف المعياةي  الانحراف المعياةي   السنواتالسنوات
2015 37 61.05 
2016 22 36.3 
2017 12 19.8 
2018 15 24.75 
2019 3 4.95 
2020 41 67.65 
2021 9 14.85 
ش قل ) تنعععععع  مععععععن الشعععععع قل ) من ال ن   بست تقلبععععععست أن أن   ((7 ت س س أسعععععع س تقل سبة الرععععععر   عععععع. سععععععبة   أ رر   .  سسقي )تسععععععسقي )  2015ال فسض  ( قيليهععععععس انيفععععععسض  61.05ت هس اني ( قيلي

ستمر الانيفسض  . رل من سبة قاسععتمر الانيفععسض  عع. رععل مععن سععبة  (36.3)  إذ بلغ إذ بلغعع  2016  .  سبة  عع.  سععبة  ا قمن ا قمععن   2018ق سبة ق سععبة 2017 قا

فسثعععا رعععسن الانيفعععس رسن الاني سبة ض الحعععسد  ععع. سعععبة ثا  حسد  .  غ ) إذ بلغععع )    2019ض ال لىإلعععىقعسد قععععسد   4.95) إذ بل سبة الا تفعععسع  ععع. سعععبة   إ فسع  .  لغ إذ بلعععغ   2020الا ت إذ ب

 وو    (14.9)إذ بلغ  إذ بلغ     2021الانيفسض  . سبة الانيفسض  . سبة     إلىإلىيصمة للتقلبستا قعسدت يصمة للتقلبستا قعسدت   أعلىأعلىقه. قه.   67.7

 قيععععس  القصمععععة الم ر عععة للميسطعععرة مراكععز الرععر  اأنبيعع.قيععععس  القصمععععة الم ر عععة للميسطعععرة مراكععز الرععر  اأنبيعع.1-1

 ::ة ة الآتصالآتصق ن الم سدلة ق ن الم سدلة   1DEARة ة  تا يصس  القصا الم ر ة للميسطر  تا يصس  القصا الم ر ة للميسطر 

::ة ة الآتصالآتصلم ة عشرة ايسلأ ق ن الرصغة لم ة عشرة ايسلأ ق ن الرصغة   1VaR تا احتسسر  تا احتسسر   1DEARقمن خلال قمن خلال 
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 (2021 -2015) للم ة  ال راق.( اأهل.)مرر  VAR 1ق DEAR   1حسسر (8ن قل)

مالي قيمـــــــــة المركـــــــــ  المـــــــــالي  السنواتالسنوات ك  ال مة المر قي
 بالدولاةبالدولاة

لب تقلــــــب  سعاةأســــــعاةتق ــــــديناة   أ بديناة الــــــدولاة ب لدولاة  ا
1.65 

 VAR1بالدولاة  بالدولاة   DEAR1بالدولاة بالدولاة 

2015 3,436,757.833 61.05 209814065.
7 

663,490,333
.7 

2016 3,244,854.902 36.3 117788232.
9 

372,479,097
.8 

2017 677,126.6556 19.8 13407107.7
8 

42,396,998.
11 

2018 677,126.6556 24.75 16758884.7
3 

5,296,247.6
44 

2019 4,086,350.334 4.95 20,227,434.
16 

63,964,762.
66 

2020 5,595,642.626 67.65 378,545,223
.6 

1,197,065,1
05 

2021 2,875,364.464 14.85 42,699,162.
29 

135,026,607 

 Excelعلى وفق مخرجات برنامج على وفق مخرجات برنامج   ننحثيحثيلبالبااا  داداعداعداالمصدة: من إالمصدة: من إ

ن قل ) تنعععععععع  مععععععععن نعععععععع قل ) من  ن   قن المررععععععععز المععععععععسل. لعععععععع قلا  حقععععععععن أن أن   ((8 ت ل قلا  ح مسل.  رز ال لىأعلععععععععىالمر سبة يصمععععععععة لععععععععهُ  عععععععع. سععععععععبة   أع لهُ  .  مة  غ    ذ بلغعععععععع    إإ  2020يص ذ بل
بست عبععععععععععع مس بلغععععععععععع  تقلبعععععععععععست   اا( دقلا  ( دقلا    (5,595,642.626 غ  تقل ب مس بل س س أسععععععععععع س ع ل قلا ) الععععععععععع قلا )   أ ب   عبععععععععععع     ( دقلا ( دقلا 67.65ا (  (  (1.65ع

بل )ي معععععس يقسبعععععل )أأ مس يقس سبة( ملصعععععس  د بعععععس   ععععع. نهسيعععععة سعععععبة  6,905,023,000ي  ية  بس   . نهس صس  د  ن  ا قعلعععععى معععععرا  ذلععععع   رسنععععع  2020  ( مل ل   رس مرا  ذ لى  لىأعلعععععىا قع   أع
يسطر يصمعععععععععة م ر عععععععععه للميعععععععععسطر  مة م ر ه للم سسقي لعععععععععبفس السعععععععععبة تسعععععععععسقي   VAR1يص سبة ت قن دقلا و  بيبمعععععععععس حقعععععععععن ( (   1,197,065,105))  لبفس ال مس ح دقلا و  بيب

مسل. المررععععععععز المععععععععسل.  رز ال نىأدنععععععععىالمر سبة يصمععععععععة لععععععععهُ  عععععععع. سععععععععبة   أد لهُ  .  مة  رسن اذ  رععععععععسن   2018يص غ  ( دقلا  عبعععععععع مس بلغعععععععع  (677,126.6556اذ   ب مس بل ( دقلا  ع
بست تقلبعععععععست  س س أسععععععع س تقل ل قلا  )الععععععع قلا  )  أ ب  ( دقلا  عبععععععع  24.75ا بل (  اي معععععععس يقسبعععععععل (1.65( دقلا  ع مس يقس ن  ( د بعععععععس  اقرسنععععععع  (817,969,000(  اي  بس  اقرس ( د 

بل  ععععع. المقسبعععععل  نىأدنعععععى . المقس يسطر يصمعععععة م ر عععععة للميعععععسطر   أد مة م ر ة للم سسقي تسعععععسقي   VAR1يص ن  ( دقلا  وقرسنععععع  (  5,296,247.644ت ( دقلا  وقرس
رر  القصمعععععة الم ر عععععة للميعععععسطر  ععععع. المرعععععر   يسطر  . الم مة الم ر ة للم ل.اأهلععععع.القص م ة ال راقععععع. متذبذبعععععة بعععععين الا تفعععععسع قالانيفعععععسض خعععععلال المععععع ة   اأه خلال ال فسض  فسع قالاني بين الا ت بة  ق. متذبذ ال را

 ال قلا  مقسبل ال  بس   و  ال قلا  مقسبل ال  بس   و    أس س أس س الم  قسة قذل  بسيب تقلبست الم  قسة قذل  بسيب تقلبست 
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   الأسهمالأسهماس مخاطــر  اس مخاطــر  قيــقيــ  ::ثانياً ثانياً 

 ::  اأسهااأسهاو قيععس  تقلععب عسيعع  و قيععس  تقلععب عسيعع    1

ي   تطلععععب يصععععس  تقلععععب عسيعععع   لب عس صس  تق لب ي سهااأسععععها تط رر  رععععل مععععن م سمععععل بيتععععس أسععععها مرععععر    اأ سها م تس أ مل بي من م س ل.اأهلعععع.رل  سوق منععععرق س  بتقلععععب عسيعععع  سععععوق   اأه ي   لب عس نرق س  بتق م
سهااأسعععععها سوق ( ، رمعععععس مو ععععع   ععععع. المبحعععععث الثعععععسن.ا  عععععأن تقلعععععب عسيععععع  سعععععوق 1.65𝜎𝜎))  اأ ي   لب عس ثسن.ا  أن تق حث ال مس مو    . المب سهااأسعععععها( ، ر حرا  يسعععععسقي الانحعععععرا    اأ سسقي الان ي

نرق س  )المعصععععععععس ي للسععععععععوق منععععععععرق س  ) سوق م صس ي لل قة ي مععععععععس يقسبععععععععل مسععععععععتو  ثقععععععععة ( أ( أ1.65المع ستو  ث بل م مس يقس رر  منععععععععرقر بيتععععععععس أسععععععععها مرععععععععر    95%ي  سها م تس أ نرقر بي م
     اأهل.اأهل.

 (2021 -2015العراقي ( للمد  )  الأهلي)مصرف  الأسهمتقلب عائد  (9جدول )

 تقلب عائد السهمتقلب عائد السهم 1.65𝝈𝝈 Β محفلة السوق محفلة السوق  السنواتالسنوات
2015 0.03702515 0.061 2.928451684 0.17863555

3 
2016 0.016253193 0.026 -0.078697006 -

0.00204612 
2017 0.019478644 0.15 -0.499737493 -

0.07496062 
2018 0.051179273 0.084 -2.647732955 -

0.22240957 
2019 0.026415422 0.042 1.574224067 0.06611741

1 
2020 0.020259261 0.003 1.898111367 0.00569433

4 
2021 0.034048236 0.0561 3.790534463 0.21264898

3 
 Excelعلى وفق مخرجات برنامج على وفق مخرجات برنامج بالاعتمادا على بالاعتمادا على إعدادا الباحثين إعدادا الباحثين مصدة: من مصدة: من الال

ن  تنععععع  لب اأتقلعععععب اأأن أن    ت سبة  ععععع. سعععععبة   س س سععععع س تق سسقي) يسعععععسقي)   2015 .  سبة ( ق  ليهعععععس انيفعععععسض  ععععع     ععععع. رعععععل معععععن  سعععععبة 0.179ي من   رل  فسض       .  هس اني ( ق  لي
رل لصرعععععل   2016 لىإلعععععىلص سبة ( قيسعععععتمر  ععععع. الانيفعععععسض  ععععع. سعععععبة   -(0.002    إ فسض  .  ستمر  . الاني رل لصرعععععل    2017( قي لىإلعععععىلص ( ( -0.075) ) إ

سبة قرععععذل   عععع. سععععبة  رذل   .  رل لصرععععل   2018ق لىإلععععىلص سبة ( قيرتفععععع  عععع. سععععبة -(222 .0  إ فع  .  رل لصرععععل    2019( قيرت لىإلععععىلص ثا ( ثععععا (0.066  إ  )
لىإلعععىي سقد ي عععسقد  سبة الانيفعععسض  ععع. سعععبة   إ فسض  .  رل إذ يرعععل    2020الاني لىإلعععىإذ ي لىإلعععىثا ي سقد ثعععا ي عععسقد   (0.006)  إ عسل   . الا تفعععسع بشعععال ععععسل   ععع.   إ شال  فسع ب الا ت
 ( (   (0.213  إلىإلىلصرل لصرل   2021سبة سبة 

 ( ( اأهل.اأهل.المرر  المرر    ))يصس  القصمة الم ر ة للميسطرة لمررز أسها يصس  القصمة الم ر ة للميسطرة لمررز أسها 

يسطرة حسعععععسر ال وايععععع  اليومصعععععة الم ر عععععة للميعععععسطرة  صة الم ر ة للم ي  اليوم سسر ال وا من لتقععععع  ر اليسعععععس ة المتوق عععععة معععععن             DEAR 2      ح سس ة المتوق ة  ق  ر الي سهااأسعععععهالت ت. قالتععععع.   اأ قال
 ال راق. ال راق.   اأهل.اأهل.مرر  مرر  الالتشمل أسها تشمل أسها 
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 (2021 -2015العراقي( للمد  )   الأهلي)مصرف  2VaRو  2DEARحساب  (01جدول)

 DEAR VAR قيمة المرك  الماليقيمة المرك  المالي تقلب عائد السهمتقلب عائد السهم السنواتالسنوات
2015 0.178635553 27583023295 4927308613 155815179

51 
2016 -0.002046122 102904480.2 -210555.1371 -665833 
2017 -0.074960624 692296729.1 -51894994.76 -

164106383 
2018 -0.222409568 1874375933 -416879141.9 -

131828759
7 

2019 0.066117411 763918500.1 50508313.31 159721309 
2020 0.005694334 2643597397 15053526.81 47603432 
2021 0.212648983 42533799313 9044769183 286018269

1 
 Excelعلى وفق مخرجات برنامج على وفق مخرجات برنامج إعدادا الباحثين إعدادا الباحثين المصدة: من المصدة: من 

  ,28)   ( 602,071,528 ه. أكثر يصمة م ر ة للميسطرة قتيلغهع. أكثعر يصمعة م ر عة للميعسطرة قتيلعغ  2021سبة سعبة أن أن   ((10كمس  تن  من ن قل )كمعس  تنع  معن نع قل )
صس  ملصععس  د بععس  قذلعع  بسععيب امععتلات المرععر  مررععزا  مسلصععس   متلات المرر  مررزا  مسل سيب ا ل  ب بس  قذ صس  د  سسقي لوسععها رييععرا  قيسععسقي   مل يرا  قي بس  ملصععس  د بععس    (42,533,799,313)لوسها ري صس  د  مل

مس مس يي  بقصة سبوات  أن القصا الم ر ة للميسطرة ال سلصة  قط معس معس ييع  بقصعة سعبوات  عأن القعصا الم ر عة للميعسطرة ال سلصعة  قعط (، أ(، أ  (0.2126يسسقي يسعسقي   س س س س تقلب  . اأتقلب  . اأ  أعلىأعلىق ق 
( ا  أمس ( ا  أمعس 0.1786( ق تقلب )( ق تقلعب )(27,583,023,295( بمررز مسل. ( بمررعز معسل. 15,581,517,951إذ بلغ  ) إذ بلغع  )     2015 . سبة  . سبة 

  إلىإلعىالمرر  لا  ت رض بشال  ريير  المرر  لا  ت رض بشال  رييعر  أن أن   سلقصا الم ر ة للميسطرة قليلة قهذا م  ر علىسلقصا الم ر ة للميسطرة قليلة قهذا م  ر على    خر  خر  اأاأمس يي  السبوات مس يي  السبوات 
س س أسعع س ميسطرة ميععسطرة  بست النئيلة  . بسععيب التقلبععست النععئيلة  عع.   اأسهااأسععها  أ سيب التقل س س أسعع س ب سها المرر  أسععها المرععر    أ سال راقعع. بسلبسععبة لسعع  اأهل.اأهلعع.أ سبة ل ق. بسلب   وواأسهااأسععهاوق وق ال را
 الخامسالخامس المبحـــــثالمبحـــــث

 اةف التجاةية العراقيةاةف التجاةية العراقيةلعينة من المصلعينة من المص الاستقـــــراة المصــــرفيالاستقـــــراة المصــــرفي   تحليـــــلتحليـــــل

   الم  راتالم  عرات حسسرحسعسر نسحصةنسحصعة منمعن الحسلصةالحسلصعة ة البحثة البحعثلم لمع  التسب ةالتسب عة للمتغيراتللمتغيعرات الو ف.الو عف. التحليل.التحليلع.  تبسقل المبحث تبعسقل المبحعث    
   ::قرمس مو   ادنسه قرمس مو   ادنسه  ،، قق فهسقق فهس الحسسبصةالحسسبصة ج اأقسسصج اأقسسصااقاستير قاستير 

        Asset qualityم  عععر نعععودة المونعععودات  م  عععر نعععودة المونعععودات    ::أقلاأقلا

شر تشعععععال نعععععودة قنوعصعععععة المونعععععودات حشعععععر  نودات ح صة المو نودة قنوع شال  ر ايصة م  لات الاسعععععس  لمسعععععتو  مرععععع ايصة م ععععع لات ت ستو  م سس  لم ظا  أ  المعععععسل  ا لكعععععون م ظعععععا الا كون م  مسل  ا ل  أ  ال
يسطر اأميعععععسطر اأ رسعب س  المعععععسل.  ععععع. الم سسعععععست المرعععععر صة مسلبعععععس  معععععس تعععععبشا ععععععن نوعصعععععة المونعععععودات أق مرعععععسعب   سسعععععم نودات أق م صة المو عن نوع تبشا  مس  بس   رر صة مسل سست الم مسل.  . الم س س  ال
هس تحويلهعععععس  لىإلعععععىتحويل ير سعععععيولة عبععععع  الحسنعععععة اليهعععععس قتقعععععس  نعععععودة المونعععععودات معععععن خعععععلال عععععع ة نسعععععب قمبهعععععس : )تقريعععععر   إ هس : )تقر سب قمب ع ة ن خلال  من  نودات  نودة المو قس   هس قت نة الي ب  الحس سيولة ع
 ((39: : 2017المسل. االمسل. ا
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 ( بالديناة2021-2015للمد   )  بحث( مؤشر جودا  الموجوداات  للمصاةف عينة ال11الجدول )

سنواالســـــــنوا ال
 تت

صرف مصــــــــــــــــــرف  م
 بغدادابغدادا

صرف مصـــــــــــــــرف  م
شرق الشــــــــــــــــرق  ال

 الأوسطالأوسط

صرف مصـــــــرف  م
ستثماالاســـــتثما الا

ة ة 
 العراقيالعراقي

صرف مصــــرف  م
ــــــي ليالأهل   الأه
 العراقيالعراقي

صرف مصـــــــــرف  م
جاةي التجــــــــاةي  الت

 العراقيالعراقي

صرف مصـــــــــــــرف  م
ـــــــــــــــيج  ليج الخل الخ

 التجاةي التجاةي 

صرف مصــــــــــــــــــرف  م
صوة المنصـــــــــــــوة  المن

 الاستثماةي الاستثماةي 

صرف مصــــــــــــــــرف  م
مان الائتمــــــــــــــان  الائت

 العراقيالعراقي

2015 0.115 0.041 0.022 0.13
2 

1.959 0.161 0.116 2.800 

2016 0.129 0.011 0.029 0.14
7 

1.301 0.491 0.063 2.897 

2017 0.288 0.046 0.026 0.46
1 

0.984 0.219 0.053 0.434 

2018 0.187 0.017 0.025 0.27
4 

1.622 0.302 0.039 0.439 

2019 0.207 0.012 0.020 0.12
8 

17.69
5 

0.175 0.144 0.439 

2020 0.650 0.046 0.022 0.10
4 

0.459 0.707 0.141 0.432 

2021 0.361 0.175 0.018 0.03
3 

0.154 0.154 0.075 0.426 

0.20 0.024 0.029 0.262 المتوسطالمتوسط
7 

4.003 0.343 0.093 1.240 

Max 0.650 0.046 0.029 0.46
1 

17.69
5 

0.707 0.144 2.897 

Min 0.115 0.011 0.018 0.03
3 

0.154 0.154 0.039 0.426 

صدة : إالمصــــدة : إ ــــاحثي  عدادا اعــــدادا االم باحثيلب ــــة للمصــــاةف  ننل ــــات العمومي ــــي المي اني ــــوفر  ف ــــات المت ــــى البيان ــــاداا عل صاةفاعتم ية للم يات العموم في المي ان توفر   نات الم لى البيا ماداا ع  اعت

 ..  Excelوباستخدام الحاسوب على وفق مخرجات برنامج وباستخدام الحاسوب على وفق مخرجات برنامج   بحثبحثالعراقية عينة الالعراقية عينة ال
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ن تنعععع  مععععن م  ععععر نععععودة المونعععع نودة المو من م  ر  ن   بة الودات ل يبععععة ال ت حثبحععععثودات ل ي ق. إذ حقععععن المرععععر  التشععععس ي ال راقعععع.   ب شس ي ال را رر  الت قن الم لىأعلععععىإذ ح سبة قه. نسععععبة قهعععع.     أع ن
سبة (  ععععع. سععععععبة 17.695)) لى ممععععععس ان اععععععس ذلعععععع  علععععععى   2019(  .  ل  ع اس ذ مس ان  لىأعلعععععىم بة المتوسععععععط  عععععع. عيبععععععة ال  أع سط  . عي حثبحععععععثمتو لغ إذ بلععععععغ   ب ( ( 4وو(003إذ ب

سة للمععععععع ة الم  قسعععععععة  م ة الم  ق ثرة ( أي ا تفعععععععسع نسعععععععبة القعععععععرقض المت ثعععععععرة 2021  –  (2015لل قرقض المت  سبة ال فسع ن لىإلعععععععى( أي ا ت مسل.إنمعععععععسل.  إ سس  القعععععععرقض يصسسعععععععس    إن قرقض يصس ال
سبة لبسلبسعععععبة ل ح دهس المعصس يععععععة التععععع. حعععععع دهس ابسلب ت.  ية ال ق. ) ليبعععععع  المررعععععزي ال راقعععععع. ) لمعصس  رزي ال را ب  المر قن (، قهععععع. القععععععرقض التعععععع. لعععععا ت عععععع  تحقععععععن %%2-5لي لا ت   تح ت.  قرقض ال ه. ال (، ق

ي ل للمرععععر  إ ععععرادات مععععن الفوايعععع ، قالتعععع. يشعععع  اليبعععع  نعععع قلتهس بمععععس  تفععععن مععععع اأق ععععسع الحسلصععععة للمقتععععرض، قيعععع ل  ترض، ق صة للمق مع اأق سع الحسل فن  مس  ت ن قلتهس ب ب   ش  الي ت. ي ي ، قال من الفوا رر  إ رادات  للم
لىذلععععع  علعععععى ل  ع رس   اأهعععععذا المرعععععر  أكثعععععر عر عععععة لميعععععسطر عععععع لأ التسععععع    مقس نعععععة بسلمرعععععس   اأأن أن   ذ نة بسلم س    مقس  ع لأ الت يسطر  ثر عر ة لم رر  أك صة معععععس بقصعععععة ، أ، أخر  خعععععر  هذا الم مس بق

بة ال   السععععبوات لكععععل عيبععععة ال    كل عي سبوات ل سبة اسععععة  كسنعععع  متذبذبععععة مععععن سععععبة ال من  بة  ن  متذبذ سة  كس لىإلععععىا خر  أخععععر    إ ربص  ن المقصععععس  الععععذي ي تمعععع  علصععععه ترععععبص  و قأو قأأ صه ت م  عل لذي ي ت صس  ا ن المق
سشل المونعععععودات هعععععو )دقن المسعععععتو  المشعععععاوت  يهعععععس، العععععع  ون الهسلكعععععة(وأمس مرعععععر  الشعععععرق اأقسعععععط  قععععع  سععععععشل  ق   سط   شرق اأق رر  ال كة(وأمس م ل  ون الهسل هس، ا شاوت  ي ستو  الم هو )دقن الم نودات  المو

نىأدنعععععى ه. )نسعععععبة قهععععع. )  أد سبة ق سبة (  ععععع. سعععععبة 0.011ن نىأدنعععععىق ق     2016(  .  غ  مسعععععتو  متوسعععععط لم  عععععر نعععععودة المونعععععودات إذ بلغععععع    أد نودات إذ بل نودة المو سط لم  ر  ستو  متو م
قس ر )معععععس يقعععععس ر ) سلامة مرعععععر  الاسعععععتثمس  ال راقععععع. للمععععع ة الزمبصعععععة الم  قسعععععةو  قيماعععععن تح  ععععع  قعععععوة قسعععععلامة ( ل( ل  0.024مس ي قوة ق ان تح     سةو  قيم صة الم  ق م ة الزمب ق. لل ستثمس  ال را رر  الا م

بوع  المرعععععععر  معععععععن خعععععععلال التبعععععععوع  ععععععع خلال الت من  رر   تأثير  . إ. المونعععععععودات قالتععععععع. لهعععععععس تعععععععأثير  ععععععع. إالم هس  ت. ل نودات قال له  راداتعععععععه قخس عععععععة علعععععععى  أ  مسلعععععععه . المو لى  أ  مس ته قخس ة ع  رادا
 قسيولتهوقسيولتهو

 Profitability indexوالربحية     والربحية       الإيراداالإيرادامؤشر مؤشر ::اانينيثاثا

ميحتععععل مفهععععولأ الر حصععععة ماسنععععة مهمععععة لميتلعععع  اأعمعععع ل  اأع مة لميت نة مه صة ماس هولأ الر ح تل مف س ى هعععع. الهعععع   اأسسسعععع. التعععع. تسعععع ى   سأ  س سأ  ععععس سل التشس ية  سل التشس يععععة  يح ت. ت س. ال ه   اأسس ه. ال
شا ليهععععس  المرعععععس   ، إذ معععععن خلالهععععس  عععععتا يصعععععس  رفععععس ة ال معععععل قرلمعععععس زاد حشععععا إإ مس زاد ح مل قرل فس ة ال  صس  ر هس  تا ي من خلال رس   ، إذ  هس  الم رر  زادت رفعععععس ة المرعععععر    اأ  س اأ  عععععس لي فس ة الم زادت ر

س. قانيفنعععععع  الميععععععسطر و قيماععععععن ت ريعععععع  الر حصععععععة علععععععى أنهععععععس الم  ععععععر الكس عععععع  لمررععععععز المرععععععر  التبس سعععععع.  رر  التبس  رز الم هس الم  ر الكس   لمر لى أن صة ع ي  الر ح ان ت ر يسطر و قيم ن  الم قانيف
سواقاأسعععععععواق نودة المرعععععععر صة ق ععععععع. نعععععععودة   اأ رر صة ق .  هس أدا تهعععععععس الم تو ر نهعععععععس تسعععععععم  للمرعععععععر  بسلاحتفعععععععسر بميعععععععسطرة م يبعععععععة قتعععععععو ر ، إذ إ، إذ إأدا ت بة ق يسطرة م ي فسر بم رر  بسلاحت سم  للم هس ت ن

رراقي ا الغطعععس   ععع  المشعععالات  القرعععيرة اأمععع  ) البرعععراقي ا  م  ) الب ريرة اأ شالات  الق طس     الم قولأتقعععولأ(و(و32: :   2021الغ رر صةالر حصعععة المرعععر صة ت صة الم لىعلعععى الر ح  ع
  ه. هع.  المرس  المرعس   دا دا أأ اام  ر  م  عر   ت  ت ع  كمسكمعس االلمرر للمرعر  ن   ةن  ع ة رقع  عرقع   ق ت ق عت  المرر صةالمرعر صة الي مستاليع مست قتوسصعقتوسعصع تطويرتطعوير
  المرس  المرعس   قتقولأقتقعولأا ا  المرس  المرعس   إدا ةإدا ة تتيذهستتيعذهس الت.التع.  قرا اتقعرا اتقالقال  سستسعستالسصسالسصس منمعن كييركييعر ع دعع د نتسيجنتعسيج  س . عس . تمثلتمثعل

 تكلفةتكلفعة بأقلبأقعل قذل قذلع  قالودايعقالودايعع اأموالاأمعوال مرسد مرعسد   منمعن ق  قع   أكيرأكيعر علىعلعى حرولهسحرعولهس خلالخعلال منمعن هسهعستت  حي  حي بت ظصابت ظعصا
 منمعن نسبةنسعبة أكيرأكيعر لت  لتع   ايتمسنصةايتمسنصعة  قتسهيلاتقتسعهيلات مسلصةمسلصعة استثمس اتاسعتثمس ات  ال عال علىعلعى توظصفهستوظصفهعس  تا عتا ذل ذلع   ق   ق  ع  ااممابةممابعة
 الر  العر    س . عس . ت ظصات ظعصا  منمعن ذل ذلع  يمابهسيمابهعس ذذإإ ,مقيولةمقيولعة قسيولةقسعيولة مبيفنةمبيفنعة ررميسطميعسط  د نةد نعة ق نق عن قذل قذلع  اأ  س اأ  عس 
 (و  (و  177::  2021ممان ) حسين قالمولى ا ممان ) حسين قالمولى ا  ح   ح    أقرىأقرى إلىإلى البهسي.البهسي.

 100الموجوداات  ( * الموجوداات  ( *   إجماليإجماليوالربحية  =) نسبة صافي الدخل/ والربحية  =) نسبة صافي الدخل/   الإيراداالإيرادامؤشر مؤشر 
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 يناةبالد2021)-2015للمد  ) بحثوالربحية لعينة ال الإيرادامؤشر نسبة ( 12الجدول )

 السنواتالسنوات
 

صرف مصــــــــــــــــــرف  م
 بغدادابغدادا

صرف مصـــــــــــــــرف  م
شرق الشــــــــــــــــرق  ال

 الأوسطالأوسط

صرف مصـــــــرف  م
ستثماالاســـــتثما الا

ة ة 
 العراقيالعراقي

صرف مصـــــــــرف  م
ـــــــــــي ليالأهل   الأه

 العراقيالعراقي

صرف مصــــرف  م
جاة التجـــــــــاة  الت

ي ي 
 العراقيالعراقي

صرف مصـــــــــــــرف  م
ـــــــــــــــيج  ليج الخل الخ

 التجاةي التجاةي 

صرف مصــــــــــــــــــرف  م
صوة المنصـــــــــــــوة  المن

 الاستثماةي الاستثماةي 

صرف مصــــــــــــــــرف  م
مان الائتمــــــــــــــان  الائت

 العراقيالعراقي

2015 0.004 0.008 0.032 0.004 0.00
8 

0.012 0.017 0.019 

2016 0.017 0.018 0.018 0.041 0.00
9 

0.007 0.012 0.010 

2017 0.006 -0.001 0.007 0.005 0.01
6 

0.007 0.010 0.013 

2018 0.004 -0.003 0.001 -
0.015 

0.01
9 

0.001 0.012 0.011 

2019 0.006 0.000 0.000 0.014 0.01
2 

-0.007 0.005 -0.010 

2020 0.014 -0.003 0.008 0.022 0.05
8 

0.000 0.005 -0.007 

2021 0.019 0.000 0.001 0.014 0.02
5 

0.009 0.012 -0.011 

0.02 0.012 0.011 0.003 0.008 المتوسطالمتوسط
1 

0.003 0.010 0.006 

Max 0.019 0.018 0.032 0.041 0.05
8 

0.012 0.017 0.019 

Min 0.004 -0.003 0.000 -
0.015 

0.00
8 

-0.007 0.005 -0.011 

صدة : المصــدة :  ــاحثين الم باحثين إعــدادا الب عدادا ال ــى البياإ لى البيااعتمــاداا عل ماداا ع ــة اعت ــة عين ــة للمصــاةف العراقي ــات العمومي ــي المي اني ــوفر  ف ــات المت نة ن ية عي صاةف العراق ية للم يات العموم في المي ان توفر   نات الم
 ..  Excelوباستخدام الحاسوب على وفق مخرجات برنامج وباستخدام الحاسوب على وفق مخرجات برنامج   الدةاسةالدةاسة

  %%15  –  %%10))قق ن البسبة المعصس ية الت. ح دهس اليب  المررزي قق ن البسبة المعصس ية التع. حع دهس اليبع  المررعزي   بحثبحثقالر حصة ل يبة القالر حصة ل يبة ال  الإ رادالإ رادقيتن  من م  ر قيتن  من م  ر 
حقن المرر  حقعن المرعر      المرس  ، المرعس  ،   أدا أدا د ال راق.، الت. تظهر على د ال راق.، الت. تظهر علعى (  . ظل ظرق  مير مستقرة رمس هو حسل الاقترس(  . ظل ظرق  مير مستقرة رمس هو حسل الاقترس

تحسن الر حصة نتصشة زيسدة تحسعن الر حصعة نتصشعة زيعسدة   إلىإلعى( قهذا الا تفسع ي ود ( قهعذا الا تفعسع ي عود 0.058نسبة قه. )نسعبة قهع. )  أعلىأعلعى  2020التشس ي ال راق.  . سبة  التشس ي ال راق.  ع. سعبة  
صة ا اسععتثمس اته قتوظصفستععه المسلصععة ا  ته المسل سصة قاأالتحسععن البسععي.  عع. اأق ععسع السصسسععصة قاأ نلا عن  نععلا عععن استثمس اته قتوظصفس ت. تشه هس مبصععة التعع. تشععه هس اأاأ   ا  ا ححععالتحسن البسي.  . اأق سع السصس صة ال مب

البفط قمس ترتب على ذل  من تأثيرات قت اعصست نمة ان اس  بشال  قآخر على البفط قمس ترتب على ذل  من تعأثيرات قتع اعصست نمعة ان اسع  بشعال  قآخعر علعى   أس س أس س لاد ا  نلا  عن ا تفسع لاد ا  نلا  عن ا تفسع اليالي
مس نتعععسيج أعمعععسل القطسععععست الاقترعععسدية رس عععة قلاسعععصمس القطعععسع المرعععر .ا ممعععس  رر .ا م طسع الم سصمس الق رسدية رس ة قلا عست الاقت مسل القطس تسيج أع ل  ذلععع    أد  أد  ن لىإلعععىذ صة زيعععسدة ماسسعععيهس المسلصعععة   إ سيهس المسل زيسدة ماس

مس المرر  أمععس المرععر      سحهس السبوية و   سحهععس السععبوية و قأقأ ق  سشل ال راقعع.  قعع  سععشل   اأهل.اأهلعع.أ   أدنىأدنععىق ق   2018(  . سبة (  عع. سععبة -0.015نسبة قه. )نسععبة قهعع. )  أدنىأدنععىال راق.  
( من مرر  الشرق اأقسط  قمرر  اليلصج التشس ي ( معن مرعر  الشعرق اأقسعط  قمرعر  اليلعصج التشعس ي 0.003قالر حصة إذ بلغ  )قالر حصة إذ بلغع  )  الإ رادالإ رادمستو  متوسط لم  ر مستو  متوسط لم  ر 
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ع المرر  تونصه مونوداته نحو الفرص الاستثمس ية المر حة قمبهس ع المرععر  تونصعه مونوداتعه نحعو الفععرص الاسعتثمس ية المر حعة قمبهععس بصة الم  قسةو قهذا ي ب. لا يستطبصعة الم  قسعةو قهععذا ي بع. لعا يسعتطللم ة الزمللمع ة الزم
لة اأ ععععول المسلصععععة المت اقلععععة  صة المت اق سة )اأ ض، )البقعععع ، اأق اق المسلصععععة، الحسععععسبست المسععععتي مة( قرععععذل  اأ ععععول الملموسععععة )اأ ض، اأ ول المسل رذل  اأ ول الملمو ستي مة( ق سسبست الم صة، الح ق ، اأق اق المسل )الب

سبة م  ر المبععسن.، الم عع ات الرأسععمسلصة( قاأ ععول المسلصععة القسبلععة للتعع اقل علععى المعع   الطويععل، رلمععس انيفنعع  نسععبة م  ععر  مس انيفن  ن م   الطويل، رل ت اقل على ال لة لل صة القسب سمسلصة( قاأ ول المسل بسن.، الم  ات الرأ الم
 مونوداتهومونوداتهو  إدا ةإدا ةالر حصة   ل ذل  على ت ن. رفس ة المرر  الاستثمس ية قالتشغيلصة  . الر حصة   ل ذل  على ت ن. رفس ة المرر  الاستثمس ية قالتشغيلصة  . 

   Liquidity indexمؤشر نسبة السيولة     مؤشر نسبة السيولة       ::اً اً ثالثثالث

توا ر قي بعععععع. بسلسععععععيولة تععععععوا ر  سيولة  ب. بسل موالاأمععععععوالقي  خل تسحتهععععععس للو ععععععس  بشمصععععععع الالتزامععععععست ) التعععععع  قست البق يععععععة ( سععععععوا  داخععععععل أق إأق إ  اأ سوا  دا ية (  ت  قست البق  مست ) ال صع الالتزا هس للو س  بشم تسحت
ية قخعععععس ج الميزانصعععععة ال مومصعععععة للمرعععععر  عبععععع  اسعععععتحقسقهس قيعععععتا اسعععععتصفس  الالتزامعععععست معععععن خعععععلال التععععع  قست البق يعععععة  ت  قست البق  خلال ال من  مست  ستصفس  الالتزا يتا ا ستحقسقهس ق ب  ا رر  ع صة للم صة ال موم خس ج الميزان ق

لىعلععععى ستكمل تتُسععععتكمل تأن أن   ع يل اأحويععععل اأتُ سيولة  ععععول بسععععرعة ق سععععيولة حو سرعة ق  لىإلععععى ول ب خنقعععع  أق مععععن خعععع  إ من  ق  أق  تراض لال قعععع  ة الم سسععععة علععععى الاقتععععراض ن لى الاق سة ع ق  ة الم س لال 
سيولة بأوأمعععععس لشبعععععة بععععععسزل  قععععع  عر عععععع  السعععععيولة بأ ق  عر   ال بسزل   بة  مس لش ين أق سعنهععععععس قععععع  ة المرعععععس   علععععععى الو عععععس  بسلتزامستهععععععس ، قتو يعععععن أق ععععععسعوأ هس ، قتو  لى الو س  بسلتزامست رس   ع ق  ة الم هس  هس هس ن

لى أوق سلمثعععععل  عععععب قق البقععععع  الععععع قل. أنعععععه ي عععععر  السعععععيولة أينعععععس  علعععععى أ نس  ع سيولة أي نه ي ر  ال ل قل. أ ق  ا ثل  ب قق الب هس نهعععععس قععععع  ة الم سسعععععست للو عععععس  بسلتزامستهعععععس وق سلم سست للو س  بسلتزامست ق  ة الم س هس  ن
 (و (و 43: : 2018لمتفن عليهس بسلوق  المبسسب )ظسهر ومحم  المتفن عليهس بسلوق  المبسسب )ظسهر ومحم  ااا

 100مونودات( *مونودات( *  إنمسل.إنمسل. ول السسيلة / ول السسيلة /م  ر نسبة السيولة = )اأم  ر نسبة السيولة = )اأ

 ( بالديناة2021-2015للمد )  لبحث( مؤشر نسبة السيولة  لعينة ا  13الجدول )

صرف مصــــــــــــرف  السنوات السنوات  م
 بغدادا بغدادا 

صرف مصــــــــــــرف  م
شرق الشــــــــــــــرق  ال

 الاوسط الاوسط 

صرف مصــــــــــــرف  م
ستثماة الاســــــتثماة  الا

 العراقي العراقي 

صرف مصـــــــــــــرف  م
ـــــــــــــــ لالأهل   ييالأه
 العراقي العراقي 

صرف مصـــــــــــــرف  م
جاةي التجــــــــــــاةي  الت

 العراقيالعراقي

صرف مصـــــــــــــرف  م
ليج الخلـــــــــــــــيج  الخ

 التجاةي التجاةي 

صرف مصـــــــــــــرف  م
صوة المنصــــــــوة  المن
ستثماة الاســــــــتثماة  الا

 ي ي 

صرف مصــــــــــــرف  م
مان الائتمــــــــــان  الائت

 العراقي العراقي 

2015 67% 63% 75% 56% 98% 56% 88% 98% 
2016 69% 57% 78% 64% 28% 49% 87% 17% 
2017 69% 56% 73% 66% 27% 46% 87% 34% 
2018 71% 63% 70% 72% 35% 52% 89% 83% 
2019 61% 55% 65% 56% 53% 55% 83% 87% 
2020 69% 54% 76% 49% 62% 46% 87% 97% 
2021 58% 71% 60% 33% 35% 59% 70% 92% 

 %73 %85 %52 %48 %57 %71 %60 %66 المتوسطالمتوسط
Max 71% 71% 78% 72% 98% 59% 89% 98% 
Min 58% 54% 60% 33% 27% 46% 70% 17% 
صدة : المصـــدة :  باإعـــدادا البـــاالم عدادا ال ـــة للمصـــاةف العراقيـــة   حثينحثينإ ـــي المي انيـــات العمومي ـــوفر  ف ـــى البيانـــات المت ـــاداا عل ية اعتم صاةف العراق ية للم يات العموم في المي ان توفر   نات الم لى البيا ماداا ع اعت

 ..  Excelعينة الدةاسة وباستخدام الحاسوب على وفق مخرجات برنامج عينة الدةاسة وباستخدام الحاسوب على وفق مخرجات برنامج 

بة قيتنعععععع  مععععععن م  ععععععر نسععععععبة السععععععيولة ل يبععععععة  سيولة ل ي سبة ال من م  ر ن ن   حثالبحععععععثقيت من حقععععععن رععععععل مععععععن   الب رل  قن  مسن امرععععععر  الايتمععععععسن اح رر  الايت رر  ل راقعععععع. ق المرععععععر  م ق. ق الم ل را
ق.التشععععس ي ال راقعععع. شس ي ال را لىأعلععععى  الت ه. )نسععععبة هعععع. )  أع سبة  سب عععع. سععععب%98) ن مسق مععععس  2015ة ة  .  سيولة حقععععن رععععلا المرععععر ين نسععععبة سععععيولة أن أن   ق  سبة  رر ين ن رلا الم قن  ح
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ه. عسلصعععععة قهععععع.  صة ق لىأعلعععععىعسل غة) باثيعععععر معععععن البسعععععبة المعصس يعععععة المحععععع دة معععععن السعععععلطة البق يعععععة البسلغعععععة)   أع ية البسل سلطة البق  من ال ح دة  ية الم سبة المعصس  من الب ير  هذه ن هعععععذه (   أ(   عععععأ%%30باث ن 
هة أالبسعععععبة ت اعععععس قععععع  تهمس علعععععى موانهعععععة أ لى موان ق  تهمس ع اس  سبة ت  ق   .ي نقععععع   ععععع.الب سيولة أالسعععععيولة، لعععععذل  يفهعععععا معععععن السعععععيولة أ  ي ن من ال ها  لذل  يف سيولة،  بست نعععععه معععععن قانبعععععست ال من قان نه 

من  من المرعععععر  قمعععععن  عععععمن  رر  ق ستهه قسصسسعععععتهأه ا أه ا عععععالم اون ياعععععون أن أن   ه قسصس رزه قعععععسد ا قمسعععععت  ا بشعععععال دايعععععا علعععععى موانهعععععة سعععععيولة مررعععععزه ي سيولة مر هة  لى موان يا ع شال دا ست  ا ب قسد ا قم
سبة المعععععسل.و ق لغعععععع  نسعععععبة  غ  ن مسل.و ق ل لىأعلععععععىال سة )متوسععععععط للمععععع ة الم  قسععععععة )  أع م ة الم  ق سط لل ستثمس ي لمرعععععر  المبرععععععو  الاسععععععتثمس ي   2020)  –  2015متو رو  الا رر  المب لم

بأ(، نلاحعععععا بعععععأ%85ه. )هععععع. ) حا  سبواتن السعععععيولة ا تف ععععع  لسعععععبوات(، نلا سيولة ا تف   ل فسض ( للمرعععععر  نفسعععععه قالسعععععيب انيفعععععسض 2021-  (2018ن ال سيب اني سه قال رر  نف ( للم
رر نشعععععععسطه الاسعععععععتثمس ي قالايتمعععععععسن. نتصشعععععععة سصسسعععععععة المرعععععععر  سة الم شة سصس مسن. نتص ستثمس ي قالايت شسطه الا ي    قأزمعععععععة )كو يععععععع  ن مة )كو  ه. (  لعععععععذا رسنععععععع  السعععععععيولة هععععععع. 19  قأز سيولة  ن  ال لذا رس   )

ان مقصععععس  معععع   قعععع  ة المرععععر  علععععى سعععع اد التزامستععععه امععععسلأ المععععودعين قالمقتر ععععين بأسععععرع ققعععع  قأقععععل مععععس يماععععن  مس يم قل  ق  قأ سرع ق مودعين قالمقتر ين بأ مسلأ ال ته ا س اد التزامس لى  رر  ع ق  ة الم م    صس   مق
 من خسس ة مع الاحتفسر بهسمش مبسسب لتشبب ت رض المر  لميسطر الإ لا و من خسس ة مع الاحتفسر بهسمش مبسسب لتشبب ت رض المر  لميسطر الإ لا و 

سشل أدق عععع. المعععع ة الم  قسععععة نفسععععهس حقععععن مرععععر  الايتمععععسن ال راقعععع. إذ سععععشل أد ق. إذ  مسن ال را رر  الايت قن م سهس ح سة نف م ة الم  ق سبة قه. ) نعععع. نسععععبة قهعععع. ) ق . ال سبة (  عععع. سععععبة %17ن. ن  .  )
حوالات ا ممعععععس  ععععع ل علعععععى زيعععععسدة الفعععععرص الاسعععععتثمس ية سعععععوا   ععععع. اأمععععع  القرعععععير بسأ عععععول المسلصعععععة رحعععععوالات   2016 صة ر رير بسأ ول المسل م  الق سوا   . اأ ستثمس ية  فرص الا يسدة ال لى ز مس   ل ع ا م

يساليزيبععععععة أق اأق اق المسلصععععععة القسبلععععععة للتعععععع اقل ق عععععع قن ت ر ععععععه لميععععععس ت اقل ق  قن ت ر ه لم لة لل صة القسب بة أق اأق اق المسل يل، طر مسلصععععععة أق  عععععع. اأمعععععع  الطويععععععل، اليزي م  الطو صة أق  . اأ نلا  نععععععلا طر مسل  
رر .، ق زيععععععسدة عملصععععععة الايتمععععععسن المرععععععر .، ق عن عععععععن  مسن الم صة الايت يسدة عمل نىأدنععععععىز سمسععععععتو  متوسعععععع  أد ستو  متو غ  )ط لم  ععععععر نسععععععبة السععععععيولة إذ بلغعععععع  )م سيولة إذ بل سبة ال ( ( %48ط لم  ر ن

ب. للمرععععر  التشععععس ي ال راقعععع. للمعععع ة الزمبصععععة الم  قسععععةا  تنعععع  بععععسن المرععععر  اتبععععع سصسسععععة توسعععععصة  عععع. تيبعععع.  سعصة  . تي سة تو بع سصس رر  ات بسن الم ن   سةا  ت صة الم  ق م ة الزمب ق. لل شس ي ال را رر  الت للم
سع اسعععععتراتصشصست مبهعععععس اسعععععتقطسر الادخعععععس  المحلععععع. ععععععن طريعععععن الودايعععععع الادخس يعععععة ا قهعععععذا  عععععب اس علعععععى توسعععععع  لى تو هذا  ب اس ع ية ا ق يع الادخس  ين الودا عن طر ل.  خس  المح ستقطسر الاد هس ا ستراتصشصست مب ا

ستثمس  ا ق . السصسسعععععة الإقعععععراض قرعععععذل  سصسسعععععة الاسعععععتثمس  ا ق ععععع. ال سة الا رذل  سصس قراض ق سة الإ ق  ي رض مقسبعععععل  عععععسن انيفعععععسض السعععععيولة المرعععععر صة قععععع  ي عععععرض سصس رر صة  سيولة الم فسض ال بل  سن اني مقس
رر  المرعععععر   لىإلعععععىالم ت دي مشعععععسكل مسلصعععععة قععععع  تععععع دي   إ ق   صة  شسكل مسل لىإلعععععىم علان إت ثعععععر المرعععععر  قمععععععلان إ  إ رر  قم ثر الم ترض  .  لاسعععععه ا يفتعععععرض  ععععع. ت  سه ا يف سيولة السعععععيولة   إدا ةإدا ة لا ال

كن  ععععععع. المرعععععععر  الموازنعععععععة بعععععععين ال وايععععععع  قالميعععععععسطر ا قلكعععععععن  يسطر ا قل ي  قالم بين ال وا نة  رر  المواز سيولة المرعععععععر  رسنععععععع  ملتزمعععععععة  ببسعععععععب السعععععععيولة   إدا ةإدا ة . الم سب ال مة  بب ن  ملتز رر  رس الم
 محلصة ومحلصة و  دقلصة أقدقلصة أق من الت لصمست قالقوانين المسلصة سوا  رسن   من الت لصمست قالقوانين المسلصة سوا  رسن  

 المبحـــــث الساداس

 مخاطر السوق والاستقراة المصرفي اختباة فرضيات التأثير للعلاقة بين

ـــــاة فرضيــ  ::أولاأولا ــاة فرضيــاختبــــ ــةـــــــة التأثيــــــــر الرئيسيـــــــــةاختبـــ ــر الرئيسيـــ ــة التأثيــ لى تععععب   ر ععععصة التععععأثير هععععذه علععععى ::ـ هذه ع تأثير  تأثير ذات "وجــــودا علاقــــة تــــأثير ذات تب   ر صة ال قة  جودا علا "و

ستقراة المدالالـــة معنويـــة بـــين مؤشـــرات مخـــاطر الســـوق فـــي الاســـتقراة الم في الا سوق  خاطر ال شرات م بين مؤ ية  لة معنو قة ، حيعععث تعععا التحقعععن معععن هعععذه ال لاقعععة صرفي"صـــرفي"دالا هذه ال لا من  قن  تا التح يث  ، ح

يل معععععععن خعععععععلال تحليعععععععل  خلال تحل بين حيعععععععث تعععععععا اسعععععععتيراج مشموععععععععة م  عععععععرات للتحقعععععععن معععععععن طيص عععععععة ال لاقعععععععة بعععععععين   ANOVAمن  قة  من طيص ة ال لا قن  عة م  رات للتح ستيراج مشمو تا ا يث  ح

 ( ادنسه:( ادنسه:  14المتغير المستقل قالتسبع، قرسن  البتسيج رمس هو ميين  . الش قل )المتغير المستقل قالتسبع، قرسن  البتسيج رمس هو ميين  . الش قل )
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 ( للتأثير بين مخاطر السوق والاستقراة للمصاةفH1( الفرضية )14الجدول )

Mod
el 

Unstandardized 
Coefficients 

Standardized 
Coefficients 

T F R-
Squar
e 

Sig. 

B Std. Error Beta 
H1 -0.502 0.145 -0.840 -3.464 12.001 0.747 0.018 

 SPSS v.26بالاعتمادا على برنامج بالاعتمادا على برنامج إعدادا الباحثين إعدادا الباحثين المصدة: من المصدة: من 

ش قل )مععععععن الشعععععع قل )           شير ( أعععععععلاه، رسنعععععع  البتععععععسيج تشععععععير   14من ال تسيج ت ن  الب علاه، رس سوق م بويععععععة علاقععععععة التععععععأثير بععععععين ميععععععسطر السععععععوق   لىلععععععىإإ( أ يسطر ال بين م تأثير  قة ال ية علا م بو

من قالاسععععععتقرا  المرععععععر . علاقععععععة التععععععأثير هععععععذه عاسععععععصة أي رلمععععععس زادت الميععععععسطر رععععععسن هبععععععست د نععععععة اقععععععل مععععععن  قل  نة ا بست د  رسن ه يسطر  مس زادت الم سصة أي رل هذه عا تأثير  قة ال رر . علا ستقرا  الم قالا

مة الاسعععععععتقرا  المرعععععععر .، حيعععععععث رسنععععععع  يصمعععععععة  ن  يص يث رس رر .، ح ستقرا  الم بع)تقععععععع   بعععععععع)  t-testالا ق    ق  ه )( عبععععععع  مسعععععععتو  م بويعععععععة قعععععععع  ه )3.464-ت ية  ستو  م بو ب  م -p( ع

value= 0.018( ق م سمعععععل تشعععععبع سعععععسلب قعععععوي قععععع  ه )( ق  ه قوي  سسلب  شبع  مل ت مة )حيعععععث رسنععععع  يصمعععععة )  (،(،0.840-( ق م س ن  يص يث رس سو ة( المحسعععععو ةFح و و ( المح

 ( المش قلةو( المش قلةوF)) ( قه. م بوية عب  مقس نتهس بقصمة( قه. م بوية عب  مقس نتهس بقصمة12.001))

 اختيععععععس   ر يععععععست التأثيعععععر الفرعيععععععة:اختيععععععس   ر يععععععست التأثيعععععر الفرعيععععععة:  ::ثسنصس  ثسنصس    

تسبع بسلبسعععععبة للفر عععععصست الفرعصعععععة تيتيعععععر علاقعععععة التعععععأثير بعععععين المتغيعععععر المسعععععتقل )ميعععععسطر السعععععوق( قالمتغيعععععر التعععععسبع  ير ال سوق( قالمتغ يسطر ال ستقل )م ير الم بين المتغ تأثير  قة ال ير علا صة تيت سبة للفر صست الفرع بسلب
رر )الاسععععععتقرا  المرععععععر  ستقرا  الم رر   .( للمرععععععر   )المرععععععر  )الا رر   )الم ل.اأهلعععععع. .( للم يل ال راقعععععع.(، ق سسععععععتي الأ تحليععععععل   اأه ستي الأ تحل ق.(، ق س قن تععععععا التحقععععععن   ANOVAال را تا التح

 من علاقة التأثير لاثبين من الفر صست قالت. تب  على مس  ل.:من علاقة التأثير لاثبين من الفر صست قالت. تب  على مس  ل.:

 (  ـــــة ية  )الفرضـــــية الفر)ي ضية الفر) ـــــين مؤشـــــرات مخـــــاطر ((H1aالفر ـــــة ب ـــــة معنوي ـــــأثير ذات دالال ـــــاة علاقـــــة ت خاطر : هن شرات م بين مؤ ية  لة معنو تأثير ذات دالا قة  ناة علا : ه

 العراقي.العراقي.  الأهليالأهليالسوق على الاستقراة المصرفي للمصرف السوق على الاستقراة المصرفي للمصرف 

ـــــــــــــــات الاالا ــات ستنتــــــاجــــ                                                                                                                                                  ستنتــــــاجـــ
Conclusions 

سة إذاتنعععععع  مععععععن م  ععععععر نسععععععبة السععععععيولة ل يبععععععة ال  اسععععععة إذ  -1 بة ال  ا سيولة ل ي سبة ال من م  ر ن ن   قنحقععععععنن ن إإ  ات ق. رععععععل مععععععن  مرععععععر  الايتمععععععسن ال راقعععععع.   ح مسن ال را رر  الايت من  م رل 
ق.  المرعععر  التشعععس ي ال راقععع.  ق ق  شس ي ال را رر  الت لىأعلعععىالم ه. )نسعععبة هععع. )  أع سبة  سبة  ععع. سعععبة %98) ن مسق معععس  2015 .  رلمرعععرلا ارعععلا اأن أن   ق  قن ر ين قععع  حقعععن لم ق  ح ر ين 

صةنسعععععبة سعععععيولة عسلصعععععة سيولة عسل سبة  سبة تهعععععذه البسعععععبة ت    ن هة أ اعععععس قععععع  تهمس علعععععى موانهعععععة أهذه الب لى موان ق  تهمس ع اس  ق   .ي نقععععع   ععععع.  من السعععععيولة، لعععععذل  يفهعععععا معععععن   ي ن ها  لذل  يف سيولة،  ال
سيولة أالسععععيولة أ من  من نععععه مععععن قانبععععست المرععععر  قمععععن  ععععمن ال رر  ق بست الم من قان ستهه قسصسسععععتهأه ا أه ا ععععنه  بشععععال دايععععا علععععى أن أن   ه قسصس لى ياععععون قععععسد ا قمسععععت  ا   يا ع شال دا ب ست  ا   قسد ا قم اون  ي

 موانهة سيولة مررزه المسل.وموانهة سيولة مررزه المسل.و
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بة الاتنعععع  مععععن م  ععععر نععععودة المونععععودات ل يبععععة ال  -2  نودات ل ي نودة المو من م  ر  ن   حثبحععععثات قن المرععععر  التشععععس ي ال راقعععع. حقععععن أن أن   ب ق. ح شس ي ال را رر  الت لىأعلععععىالم سبة نسععععبة     أع ن
ه. )قهععععععع. ) سبة (  ععععععع. سعععععععبة 17.695ق لى ممعععععععس ان اعععععععس ذلععععععع  علعععععععى   2019(  .  ل  ع اس ذ مس ان  لىأعلعععععععىم لغ متوسعععععععط  ععععععع. عيبعععععععة البحعععععععث إذ بلعععععععغ   أع حث إذ ب بة الب سط  . عي متو
ثرة ( للمعععععع ة الم  قسععععععةا أي ا تفععععععسع نسععععععبة القععععععرقض المت ثععععععرة 4وو(003 قرقض المت  سبة ال فسع ن سةا أي ا ت م ة الم  ق لىإلععععععى( لل مسل.إنمععععععسل.  إ قرقض القععععععرقض، قهعععععع. القععععععرقض   إن ه. ال قرقض، ق ال

ت. يالتععععع. لعععععا ت ععععع  تحقعععععن للمرعععععر  إ عععععرادات معععععن الفوايععععع ، قالتععععع. ي ي ، قال من الفوا رر  إ رادات  قن للم لا ت   تح ت.  مع اأق سع شععععع  اليبععععع  نععععع قلتهس بمعععععس  تفعععععن معععععع اأق عععععسع ال فن  مس  ت ن قلتهس ب ب   ش  الي
لىالحسلصعععععععة للمقتعععععععرض، قيععععععع ل ذلععععععع  علعععععععى ل  ع ي ل ذ ترض، ق صة للمق نة هعععععععذا المرعععععععر  أكثعععععععر عر عععععععة لميعععععععسطر عععععععع لأ التسععععععع    مقس نعععععععة أن أن   الحسل س    مقس  ع لأ الت يسطر  ثر عر ة لم رر  أك هذا الم

 و و أخر  أخر    إلىإلى، امس بقصة السبوات لكل عيبة البحث  كسن  متذبذبة من سبة ، امس بقصة السبوات لكل عيبة البحث  كسن  متذبذبة من سبة خر  خر  بسلمرس   اأبسلمرس   اأ

من م  ر اتنععععع  معععععن م  عععععر 3 - ن   حثقالر حصعععععة ل يبعععععة البحعععععث  الإ رادالإ عععععرادات بة الب صة ل ي رر  التالمرعععععر  التأن أن   قالر ح قنشعععععس ي ال راقععععع.  حقعععععنالم ق.  ح سبة   ععععع. سعععععبة    شس ي ال را  . 
لىأعلعععععععى  2020 ه. )نسعععععععبة قهععععععع. )  أع سبة ق فسع ي ود ( قهعععععععذا الا تفعععععععسع ي عععععععود 0.058ن هذا الا ت لىإلعععععععى( ق ستثمس اته تحسعععععععن الر حصعععععععة نتصشعععععععة زيعععععععسدة اسعععععععتثمس اته   إ يسدة ا شة ز صة نتص سن الر ح تح

صة ا قتوظصفستعععععه المسلصعععععة ا  ته المسل عن  نعععععلا ععععععن قتوظصفس نلا  سصة قاأالتحسعععععن البسعععععي.  ععععع. اأق عععععسع السصسسعععععصة قاأ  سي.  . اأق سع السصس سن الب شه هس مبصعععععة التععععع. تشعععععه هس اأاأ  ح ا حععععع ا التح ت. ت صة ال مب
فسع العععيلاد ا  نععععلا  ععععن ا تفععععسع  عن ا ت نلا   ليلاد ا   س س أسعععع س ا ل العععبفط قمععععس ترتععععب علعععى ذلعععع   أ لى ذ مس ترتب ع لبفط ق شال معععن تععععأثيرات قتعععع اعصست نمعععة ان اسعععع  بشععععال   ا س  ب مة ان ا ت اعصست ن تأثيرات ق من 

تسيج أ خععععر علععععى نتععععسيج أ قآقآ لى ن مس عمععععسل القطسعععععست الاقترععععسدية رس ععععة قلاسععععصمس القطععععسع المرععععر .ا ممععععس خر ع رر .ا م طسع الم سصمس الق رسدية رس ة قلا عست الاقت مسل القطس ل  ذلعععع    أد  أد  ع لىإلععععىذ زيسدة زيععععسدة   إ
   ماسسيهس المسلصة قا  سحهس السبوية وماسسيهس المسلصة قا  سحهس السبوية و

من  تنعععععع  مععععععن   -4 ن   رر  للمرععععععر    VAR2 ت ل.اأهلعععععع.للم ق.ال راقعععععع.  اأه يسطرة هعععععع. أكثععععععر يصمععععععة م ر ععععععة للميععععععسطرة   2021سبة سععععععبة أن أن   ال را مة م ر ة للم ثر يص ه. أك
لغقتيلعععععععغ ير ملصعععععععس  د بعععععععس  قذلععععععع  بسعععععععيب امعععععععتلات المرعععععععر  مررعععععععزا  مسلصعععععععس  لوسعععععععها رييعععععععر   ,28)  (602,071,528قتي سها ري صس  لو رزا  مسل رر  مر متلات الم سيب ا ل  ب بس  قذ صس  د  مل

 (و (و   (0.2126إذ يسسقي إذ يسسقي   س س س س تقلب  . اأتقلب  . اأ  أعلىأعلىملصس  د بس  ق ملصس  د بس  ق   (42,533,799,313)قيسسقي قيسسقي 

ــاتالتـــــــــــوصيــــــــــــــــــــــــــــــــات                                                                                                                                التـــــــــــوصيــــــــــ
Recommendations 

 قيلقيعل منمعن  قاعتمسدهسقاعتمسدهعس اليسسيراليسعسير لتق  رلتقع  ر متطو ةمتطعو ة أداة أداة  بو فهسبو عفهس للميسطرةللميعسطرة الم ر ةالم ر عة القصمةالقصمعة تقبصستتقبصعست استي الأاسعتي الأ  -1
 اليسسيراليسعسير أسو  أسعو   تق  رتقع  ر  علىعلعى ت ملت معل مطو ةمطعو ة ميتررةميترعرة أداة أداة  بو فهسبو عفهس المسلصةالمسلصعة قالم سسستقالم سسعست المرس  المرعس   أملبأملعب

الطيصعصة الطيصعصعة  لسوق لسعوق اا ظرق ظعرق  ظلظعل  . ع.  الثقةالثقعة منمعن مح دمحع د مستو  مسعتو   ق منق عمن الزمنالعزمن منمعن مح دةمحع دة  ترة تعرة خلالخعلال المتوق ةالمتوق عة
 وو

ي  ت زيعععععز آلصعععععست الرقسبعععععة اليبكصعععععة معععععن طعععععر  ميتلععععع  السعععععلطست البق يعععععة ، قملعععععزالأ اليبعععععوت علعععععى التقيععععع    - 2 لى التق بوت ع لزالأ الي ية ، قم سلطست البق  ل  ال طر  ميت من  صة  بة اليبك صست الرقس يز آل ت ز
سوق ، بسلتسعععععيير الاحتععععععرازي لميعععععسطر السععععععوق ،  يسطر ال ترازي لم سيير الاح ية  أخس عععععة الم ععععععس ير المت لقعععععة بافسيععععععة  أبسلت قة بافس سسليب   المعععععسل  قاسععععععتي الأ اأسععععععسليب خس ة الم س ير المت ل ستي الأ اأ مسل  قا   ال

 مقر ات لشبة بسزل ال قلصة و مقر ات لشبة بسزل ال قلصة و الكمصة قالبوعصة للمقس  ست المعصس ية قال اخلصة الت. نس ت  . الكمصة قالبوعصة للمقس  ست المعصس ية قال اخلصة الت. نس ت  . 

صةأهمصععععععععة  3- ي  ت زيععععععععز قععععععععع. مععععععععوظف. المرععععععععس   المررزيععععععععة قرععععععععذل  مععععععععوظف. المرععععععععس    صمععععععععس ييعععععععع    أهم مس ي رس    ص موظف. الم رذل   ية ق رس   المررز موظف. الم ع.  يز ق   إدا ةإدا ةت ز
هس ات الميعععععسطر بشععععععال عععععععسلأ قميععععععسطر السعععععوق بشععععععال خععععععسص ا قتععععععو ير التععععع  يب المبسسععععععب لهععععععا قتبمصععععععة المهععععععس ات  صة الم ها قتبم سب ل ت  يب المبس تو ير ال خسص ا ق شال  سوق ب يسطر ال عسلأ قم شال  يسطر ب الم

 الميسطر و الميسطر و    ة ةددادداة ل  ها قحثها على الحرول على الشهسدات المهبصة المت لقة بة ل  ها قحثها على الحرول على الشهسدات المهبصة المت لقة بالإحرسيصالإحرسيص

تأثير تبويعععععع الاقترعععععسد ال راقععععع. العععععذي سعععععصاون لعععععهُ تعععععأثير   4- لهُ  سصاون  لذي  ق. ا رسد ال را يع الاقت شسب.إيشعععععسب.تبو خلال علعععععى الاسعععععتقرا  المرعععععر . قذلععععع  معععععن خعععععلال   إي من  ل   رر . قذ ستقرا  الم لى الا ع
حة ت سمعععععل المسعععععتثمرين معععععع المرعععععس   لغعععععرض دععععععا المشعععععس يع الاقترعععععسدية قمعععععن ثعععععا تبويعععععع القعععععرقض الممبوحعععععة  قرقض الممبو يع ال ثا تبو من  رسدية ق شس يع الاقت عا الم غرض د رس   ل مع الم ستثمرين  مل الم ت س
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سيولة الكلميتلعععععع  القطسعععععععست قعععععععا الترريععععععز  عععععع. قطععععععسع م ععععععين ق سلتععععععسل. تععععععو ير السععععععيولة الك تو ير ال تسل.  طسع م ين ق سل يز  . ق عا الترر عست ق ل  القطس ستقرا  س صععععععة لتحقيععععععن الاسععععععتقرا  لميت ين الا صة لتحق س 
 المرر . والمرر . و

 المصاداةالمصاداة

لى الشيعععععو يا زيبعععععب  ععععععبس   عععععرجا تحليعععععل قيصععععععس  ميعععععسطرة السعععععوق لمحفظععععععة التععععع اقل المرعععععر صة علععععععى  وو11 رر صة ع ت اقل الم ظة ال سوق لمحف يسطرة ال صس  م يل قي بب  بس   رجا تحل يو يا زي الش
يسطرة )ق عععععن القصمعععععة الم ر عععععة للميعععععسطرة ) مة الم ر ة للم سسلة ( د اسعععععة تطيصقصعععععة  ععععع. مرعععععر  الايتمعععععسن ال راقععععع.ا  سعععععسلة VaRق ن القص ق.ا   مسن ال را رر  الايت صة  . م سة تطيصق ( د ا

 وو21112111قالاقترسدا قالاقترسدا   دا ةدا ةالإالإمسنستير انسم ة بغ ادا رلصة مسنستير انسم ة بغ ادا رلصة 
لصا اا نعععععععو  حلعععععععصا انوادنعععععععواد وو22 نو  ح يصا تقيعععععععصا   ا  مة المحفظعععععععة الاسعععععععتثمس ية ق قعععععععس للميعععععععسطر السعععععععويصة بسسعععععععتي الأ القصمعععععععة   أدا أدا تق ستي الأ القص سويصة بس يسطر ال قس للم ستثمس ية ق  ظة الا المحف

 وو  21212121الم ر ة لليطر ا سسلة مسنستير انسم ة الكو ة االم ر ة لليطر ا سسلة مسنستير انسم ة الكو ة ا
رسلأا الحعععععر ا عمعععععسدا السععععع ي يا نبعععععس  دخيعععععلو الشعععععسيعا عرعععععسلأا  وو33 شسيعا ع يلو ال بس  دخ س ي يا ن مسدا ال حر ا ع ثرأثعععععرال لى نظعععععا الم لومعععععست المحسسعععععيصة علعععععى   أ سيصة ع مست المحس ظا الم لو ن

يستحقيععععن الموايمععععة بععععين الم سلشععععة المحسسععععيصة ق الميععععس سيصة ق الم شة المحس بين الم سل مة  ين المواي لا الشسم ةا طر السععععويصةا مشلععععة رلصععععة م  بععععة ال لععععا الشسم ععععةا تحق بة ال  صة م   لة رل سويصةا مش طر ال
 وو21122112ا ا 11ا ال  د ا ال  د 1111المشل  المشل  

حسكم.ا نشيعععععب اللعععععها حعععععسكم.ا  وو44 لها  يب ال هرانا الميعععععسطر  ععععع. المرعععععس   الاسعععععلامصةا  سعععععسلة مسنسعععععتيرا نسم عععععة قهعععععرانا   إدا ةإدا ةنش ستيرا نسم ة ق سلامصةا  سسلة مسن رس   الا يسطر  . الم الم
 وو21142114كلصة ال لولأ الاقترسديةا كلصة ال لولأ الاقترسديةا 

نوزاد  نب ا ز يعععععر ا نعععععوزاد  نعععععب ا  وو55 ير ا  ثرأثعععععرز  طسع اب ععععع  المتغيعععععرات الاقترعععععسدية الكلصعععععة علعععععى اسعععععتقرا  القطعععععسع ا  أ ستقرا  الق لى ا صة ع رسدية الكل يرات الاقت رر . لمرعععععر . ب   المتغ لم
م ة اليععععععععسص  عععععععع. ال ععععععععراق للمعععععععع ة  يسص  . ال راق لل صة ا نسم ععععععععة تكريعععععععع ا رلصععععععععة 21122112  -21112111ال ي ا رل لة قالاقترععععععععسدا مشلععععععععة   دا ةدا ةالإالإا نسم ة تكر رسدا مش قالاقت

 وو21212121اا  5555ال  د اال  د ا1111تكري  لل لولأ الإدا ية قالاقترسديةا المشل  اتكري  لل لولأ الإدا ية قالاقترسديةا المشل  ا
صة الشيععععو يا حيعععع   ا المونععععودات ميععععر ال سملععععة قدق هععععس  عععع. ععععع لأ الاسععععتقرا  المرععععر . د اسععععة تحليلصععععة  وو66 سة تحليل رر . د ا ستقرا  الم ع لأ الا لة قدق هس  .  ير ال سم نودات م ي   ا المو يو يا ح الش

صة ال يبعععععععة معععععععن المرعععععععس   ال رايصعععععععة ا رس   ال راي من الم بة  رسدية انسم ة ليس عععععععةا مشلعععععععة المثبعععععععى لل لعععععععولأ الادا يعععععععة قالاقترعععععععسدية انسم عععععععة ل ي ية قالاقت لولأ الادا  بى لل  لة المث ليس ةا مش
 وو21112111قالاقترسد اال راق قالاقترسد اال راق   دا ةدا ةالإالإالكو ة اكلصة الكو ة اكلصة 

سن ا البرععععععراقيا محمعععععع  عيعععععع  الاميععععععر حسععععععن ا  وو11 ير ح ي  الام م  ع رراقيا مح ثرأثععععععرالب رر صة الشععععععمول المععععععسل.  عععععع. السععععععيولة ق الر حصععععععة المرععععععر صة   أ صة الم سيولة ق الر ح مسل.  . ال شمول ال ال
صة اد اسععععععععة تحليلصععععععععة ل يبععععععععة مععععععععن المرععععععععس   التشس يععععععععة ال رايصععععععععة  ية ال راي رس   التشس  من الم بة  صة ل ي سة تحليل ستير ا ا سععععععععسلة مسنسععععععععتير ا 2019  -2011اد ا سسلة مسن ا 

 وو2021نسم ة رر لا  انسم ة رر لا  ا
مولىحسعععععين اأحمععععع  علععععع.ا المعععععولى وو88 ل.ا ال م  ع سين اأح نلا إبعععععراهصا  نعععععلا ,ح براهصا   يصاتقيعععععصاإ صةالر حصعععععة  تق لىعلعععععى  هسهعععععسأثر أثر ق ق   الر ح صةالإنتسنصعععععة  ع رس  المرعععععس     . ععععع.  الإنتسن   الم

يةالتشس يععععععة حثبحععععععث(التشس  ق.تطيصقعععععع.  ب بةعيبععععععة   . عععععع.  تطيص رس  المرععععععس    منمعععععععن  عي صةيصععععععةااال ر ال ر   الم لولأ انسم ععععععة السععععععودان لل لعععععععولأ )اليس ةاليس ععععععة  ي سودان لل  انسم ة ال
 ..2021  السبةالسبة 1,  ال  دال  د 13 ,المشل المشل   ال لاال لا  م  بةم  بة  كلصةكلصة  مشلةمشلةقالتكبولونصس ا  قالتكبولونصس ا  

ن.عرنععععععع.اأاأ وو22 رسدي أا  عععععععيصسن طعععععععس ق سععععععع   ا القصعععععععس  الاقترعععععععسدي أ  عر صس  الاقت س   ا الق طس ق  ستقرا  الشعععععععمول المعععععععسل. علعععععععى الاسعععععععتقرا    ثرثعععععععرا  يصسن  لى الا مسل. ع شمول ال ال
ل  المرعععععر .  ععععع. ال عععععراق ا مشلعععععة الاقترعععععسد قال لعععععولأ الادا يعععععة انسم عععععة بغععععع اد ا المشلععععع   غ اد ا المش ية انسم ة ب لولأ الادا  رسد قال  لة الاقت رر .  . ال راق ا مش قا ا قعععععا 2626الم   112112ا 

 21212121اا
حسقي ا ريفة  )طلحعععععسقي ااسعععععمس ا طلحعععععسقي ا عععععريفة  ) وو1111 سمس ا طل حسقي اا ستقرا دق  الابتكعععععس ات المسلصعععععة  ععععع. ت زيعععععز الاسعععععتقرا طل يز الا صة  . ت ز كس ات المسل بوت المعععععسل. لليبعععععوت   دق  الابت مسل. للي ال

سلامصةالاسعععععلامصة من ( د اسعععععة تطيصقصعععععة ليبععععع  السعععععلالأ  ععععع. الشزايعععععر خعععععلال الفتعععععرة معععععن الا ترة  خلال الف ير  سلالأ  . الشزا ب  ال صة لي سة تطيصق ا نسم ة ا نسم عععععة 21122112-21112111( د ا
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ية أد ا  أحمعععععع  د ايععععععة أد ا   م  د ا يةكلصععععععة ال لععععععولأ الاقترععععععسدية، التشس يععععععة قعلععععععولأ التسععععععيير قسععععععا ال لععععععولأ التشس يععععععة-أح لولأ التشس  سا ال  سيير ق لولأ الت ية قع رسدية، التشس  لولأ الاقت صة ال  ا ا   كل
 وو21212121

  و  عو   . ع. المسل.المعسل. الر عالر عع ،، الر حصةالر حصعة ،، السيولةالسعيولة تحليلتحليعل, , محم  اعل. رريا محمع  اعلع. رعريا   ,ظسهر امسسن طس ق ظعسهر امسعسن طعس ق -1111
 امشلة المثبىامشلعة المثبعى  ((2015  -2005د اسصة د اسعصة  حسلةحسلعة ال راق.ال راقع. التشس ي التشعس ي  المرر المرعر  (المرر صةالمرعر صة ميسطرميعسطرالال إدا ةإدا ة
 ..2018اا  11 ال  دال  د 8 , المشل المشل  . قالاقترسديةقالاقترسدية الادا يةالادا ية لل لولألل لولأ

 ت: التقاةير والدوةياتت: التقاةير والدوةيات
 (و(و  2021  –  2015التقس ير السبوية لمرر  بغ اد للم ة من )التقس ير السبوية لمرر  بغ اد للم ة من )1.

 (و(و2021  –  2015من )من )التقس ير السبوية لمرر  اليلصج التشس ي للم ة التقس ير السبوية لمرر  اليلصج التشس ي للم ة 2.

 (و(و2021  –  2015التقس ير السبوية لمرر  الشرق الاقسط للم ة من )التقس ير السبوية لمرر  الشرق الاقسط للم ة من )3.

 (و(و2021  –  2015ال راق. للم ة من )ال راق. للم ة من )  اأهل.اأهل.والتقس ير السبوية لمرر  والتقس ير السبوية لمرر  4

 (و(و2021  –  2015التقس ير السبوية لمرر  الايتمسن ال راق. للم ة من )التقس ير السبوية لمرر  الايتمسن ال راق. للم ة من )5.

 (و (و 2021  –  2015التقس ير السبوية لمرر  المبرو  للم ة من )التقس ير السبوية لمرر  المبرو  للم ة من )6.

 (و (و 2021  –  2015التقس ير السبوية لمرر  التشس ي ال راق. للم ة من )التقس ير السبوية لمرر  التشس ي ال راق. للم ة من )7.

 (و(و2021  –  2015التقس ير السبوية لمرر  الاستثمس  للم ة من )التقس ير السبوية لمرر  الاستثمس  للم ة من )8.
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