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 المستخلص
يهدف البحث الى الخوض بغمار البيانات الضخمة وخصائصها الى جانب الشفافية 
والتحديات او المعوقات التي تواجها, والتعرف على مفهوم الافصاح المالي واهميته 

تسليط الضوء على استخدام البيانات  والعوامل المؤثرة في درجة الافصاح, فضلا عن 
صاح المالي , ولتحقيق اهداف البحث تحليل الضخمة وانعكاسه على الشفافية والاف

التقارير المالية لعينة البحث )مصرف بغداد( واعتماد عدد من المؤشرات المتمثلة في 
)مؤشر جودة التقارير المالية , المؤشرات المالية , مؤشرات سلوكية وتشغيلية , مؤشرات 

لتحسين الشفافية  big dataمعلوماتية , والتحليل النوعي( واستثمار البيانات الضخمة 
والافصاح المالي, وتوصل البحث الى عدد من الاستنتاجات منها يعد توظيف البيانات 

mailto:Ade.ghani@19950@gmail.com
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الضخمة من الأدوات الحديثة  في العصر الحالي التي تسهم بفاعلية في تقليص فجوة 
المعلومات داخل الوحدات الاقتصادية، ولا سيّما بين الإدارة والجهات الخارجية ذات 

ة مثل المستثمرين، الدائنين، والجهات الرقابية. إذ يتيح هذا التوظيف إمكانية جمع العلاق
ومعالجة وتحليل كميات كبيرة من البيانات المالية والتشغيلية والسلوكية والنوعية بصورة 
آنية، بما يُساعد الإدارة من اتخاذ قرارات أكثر دقة وموضوعية , فضلا عن رفع مستوى 

لة من خلال تحسين جودة الإفصاح المالي وتدفق المعلومات، الأمر الشفافية والمساء
الذي ينعكس إيجابًا على تعزيز الثقة بالوحدة الاقتصادية وترسيخ مبادئ الحوكمة 

 الرشيدة في بيئة العمل المصرفي. 
 المفتاحية:الكلمات 

  البيانات الضخمة , الشفافية , الافصاح المالي.
Abstract 

The research aims to delve into the depths of big data and its 

characteristics, along with transparency and the challenges or 

obstacles it faces. It also aims to identify the concept of financial 

disclosure, its importance, and the factors influencing the degree 

of disclosure. It also highlights the use of big data and its impact 

on transparency and financial disclosure. To achieve the research 

objectives, the financial reports of the research sample (Bank of 

Baghdad) were used, and several indicators were adopted, 

including (the financial reporting quality index, financial 

indicators, behavioral and operational indicators, information 

indicators, and qualitative analysis). Big data was also used to 

improve transparency and financial disclosure. The research 

reached several conclusions, including that the use of big data is 

one of the modern tools of the current era that effectively 

contributes to narrowing the information gap within economic 

units, particularly between management and relevant external 

parties such as investors, creditors, and regulatory authorities. This 

employment enables the collection, processing, and analysis of 

large amounts of financial, operational, behavioral, and qualitative 

data in real-time, helping management make more accurate and 



 

3 

 

 2025وقائع المؤتمر العلمي الدولي السنوي الخامس  -    ISSN 2709-2852–مجلة العلوم المالية والمحاسبية 

objective decisions. It also enhances transparency and 

accountability by improving the quality of financial disclosure and 

information flow. This positively impacts confidence in the 

economic unit and consolidates the principles of good governance 

in the banking environment. 
Keywords: Big Data , Transparency , Financial Disclosur. 

 :المقدمة
أدى إلى تولد  الامر الذي في مجال التكنولوجيا والمعلوماتالهائلة تطورات ال في ظل

باسم  وهو ما يعرف ات الاقتصاديةوحدكميات هائلة ومتزايدة من البيانات داخل ال
تمثل مورداً استراتيجياً يمكن توظيفه لدعم والتي ، (Big Data) البيانات الضخمة

عمليات اتخاذ القرار المالي والإداري، وتحسين جودة الإفصاح المالي، وتعزيز الشفافية 
الإفصاح المالي الشفاف والدقيق أحد الركائز الأساسية لبناء الثقة يعد ات. فوحدداخل ال
الاقتصادية والأطراف ذات العلاقة، مثل المستثمرين والمقرضين والجهات ات وحدبين ال

 .الرقابية
ات وحىىىىىىد، إلا أن التلىىىىىىا البيانىىىىىاتعلىىىىىى الىىىىىرام مىىىىىىن الإمكانيىىىىىات الكبيىىىىىىرة التىىىىىي توفرهىىىىىا و 

تواجىىىىه تحىىىىديات متعىىىىددة فىىىىي تحليلهىىىىا واسىىىىتثمارها بالشىىىىكل الأمثىىىىل، بمىىىىا فىىىىي ذلىىىىا حجىىىىم 
ة المعلومىىىىىىات، إلىىىىىى جانىىىىىىب الحاجىىىىىىة لتقنيىىىىىىات البيانىىىىىات الهائىىىىىىل، تنىىىىىىو  مصىىىىىادرها، ودقىىىىىى

متقدمىىىىىىىىىة لمعالجتهىىىىىىىىىا وتحويلهىىىىىىىىىا إلىىىىىىىىىى أدوات فعالىىىىىىىىىة لتعزيىىىىىىىىىز الشىىىىىىىىىفافية. ومىىىىىىىىىن هىىىىىىىىىذا 
المنطلىىىىىق، تىىىىىاتي أهميىىىىىة البحىىىىىث التحليلىىىىىي فىىىىىي دراسىىىىىة العلاقىىىىىة بىىىىىين توظيىىىىىف البيانىىىىىات 
الضىىىىىىخمة وممارسىىىىىىات الإفصىىىىىىاح المىىىىىىالي، بهىىىىىىدف الكشىىىىىىف عىىىىىىن مىىىىىىدى مسىىىىىىاهمة هىىىىىىذ  

, فافية، وتحديىىىىىد العوامىىىىىل التىىىىىي تىىىىىؤثر علىىىىىى فعاليىىىىىة اسىىىىىتخدامهاالتقنيىىىىىة فىىىىىي تعزيىىىىىز الشىىىىى
تقىىىىديم فهىىىىم علمىىىىي شىىىىامل لكيفيىىىىة اسىىىىتغلال البيانىىىىات الضىىىىخمة فىىىىي تحسىىىىين فضىىىىلا عىىىىن 

ات الاقتصىىىىىادية، وحىىىىىدالإفصىىىىىاح المىىىىىالي، وتقيىىىىىيم أثرهىىىىىا علىىىىىى تعزيىىىىىز الشىىىىىفافية داخىىىىىل ال
تيجيات القىىىىىىرار فىىىىىىي اعتمىىىىىىاد اسىىىىىىتراعمليىىىىىىة اتخىىىىىىاذ مىىىىىىع تقىىىىىىديم توصىىىىىىيات عمليىىىىىىة تىىىىىىدعم 

معلوماتيىىىىىة فعالىىىىىة تسىىىىىتند إلىىىىىى البيانىىىىىات الضىىىىىخمة، بمىىىىىا يرفىىىىىع مىىىىىن مسىىىىىتوى المسىىىىىاءلة 
 والمصداقية في التقارير المالية.
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 المبحث الاول/ منهجية البحث -1
في تكنولوجيا المعلومات  ظل التطورات المتسارعة: في مشكلة البحث -1.1

حجم المعلومات المالية المتاحة، والتغيرات المالية والعولمة ادى الى زيادة  والاتصالات 
ات الاقتصادية من تعزيز وحدأصبح من الضروري تحديد الآليات التي تمكن اللذا 

على الرام من تزايد استخدام البيانات الضخمة , و الشفافية والإفصاح المالي بشكل فعال
فصاح المالي نتيجة لاأن هناك قصور في الشفافية وافي إدارة المعلومات المالية، إلا 

عدم معالجةفاعلة للبيانات الضخمة الى جانب فجوة واضحة في فهم الدور الذي تلعبه 
هذ  البيانات في تحسين جودة الإفصاح المالي وتعزيز الثقة لدى الجهات الداخلية 

 الأساسي:والخارجية ذات العلاقة. وبناءً على ذلا، يبرز التساؤل البحثي 
البيانات الضخمة في تعزيز الشفافية والإفصاح المالي لدى   توظيف إلى أي مدى تسهم

 ات الاقتصادية، وما هي العوامل التي تؤثر على فاعلية هذا الدور؟وحدال
 : يسعى البحث الى تحقيق الاهداف الاتية : اهداف البحث -1.2

تحديات او المعوقات التي تسليط الضوء البيانات الضخمة وخصائصها , الشفافية وال .أ 
 تواجها.

 التعرف على مفهوم الافصاح المالي واهميته والعوامل المؤثرة في درجة الافصاح. .ب 
وانعكاسه على الشفافية والافصاح البيانات الضخمة استخدام تسليط الضوء على  .ج 

 المالي .
البيانات الضخمة في تحسين  دور بيانفي  بحثتكمن أهمية ال :  اهمية البحث -1.1

لما لها من دور في محاولة رفع مستوى المعلومات الواردة  الشفافية والافصاح المالي
 تنافسية، ميزة بالتقارير المالية وتكوين نظرة شاملة عن الوحدة الاقتصادية وتحقيق

دراسات الالقرارات, فضلا عن قلة  تساعد في ترشيد التي المعلومات توفيرالعمل على و 
من خلال  الشفافية والافصاح الماليتبحث في العلاقة بين البيانات الضخمة و  التي

تحليل محتوى التقارير المالية واستخدام مؤشرات المالية واير مالية من بيان العلاقة بين 
 متغيرات البحث.
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: يستند البحث الى فرضية مفادها )استخدام البيانات الضخمة  فرضية البحث -1.1
 اهم في تعزيز الشفافية والافصاح المالي(.يس

 :الحدود المكانية والزمانية للبحث  -1.2
في عينىة مىن المصارف العىراقىية المدرجىة في سوق العىراق  تتمثل الحدود المكانية :  .أ 

 للأوراق المالية.
مصرف القوائم والتقارير المالية الخاصة بالمصارف العىراقىية )الحدود الزمانية : -ب

 .1212( للسنة بغداد
 انيا الدراسات السابقةث
تحليل فاعلية استخدام : دراسة بعنوان )( 0201دراسة محلية: دراسة )الخفاجي ,  -2

(, هدفت تقنيات البيانات الضخمة ، وتاثيرها في اتخاذ القرارات المالية الاستراتيجية
القرارات المالية التعرف على تقنيات البيانات الضخمة، وتاثيرها على الدراسة الى 

, وتوصلت الى عدد من المنهج الوصفي التحليلي, وتم الاعتماد على الاستراتيجية
لتقنية البيانات الضخمة تاثير ذو دلالة إحصائية على القرارات المالية الاستنتاجات منها 

تاثير إيجابي على جميع أبعاد القرارات المالية، ضرورة تطوير مهارات المحاسبين في 
انات الضخمة، تشجيع المصارف على استخدام تقنيات البيانات الضخمة في اتخاذ البي

 القرارات.
أثىىىىىر تحليىىىىىل : دراسىىىىىة بعنىىىىىوان ) (0201دراسةةةةةة عر يةةةةةة : دراسةةةةةة )ابةةةةةو هةةةةة ل ,  -1

دراسىىىىىىىة ميدانيىىىىىىىة  –البيانىىىىىىىات الضىىىىىىىخمة علىىىىىىىى تحسىىىىىىىين جىىىىىىىودة المعلومىىىىىىىات المحاسىىىىىىىبية 
يم أثىىىىىر تحليىىىىىل البيانىىىىىات الضىىىىىخمة تقيىىىىى(, هىىىىىدفت الدراسىىىىىة الىىىىىى علىىىىىى البيئىىىىىة الفلسىىىىىطينية

علىىىىى جىىىىودة المعلومىىىىات المحاسىىىىىبية، مىىىىن خىىىىلال مزايىىىىىا البيانىىىىات الضىىىىخمة، التحىىىىىديات، 
المىىىىىىىىنهج الوصىىىىىىىىفي , ولتحقيىىىىىىىىق اهىىىىىىىىداف البحىىىىىىىىث تىىىىىىىىم اعتمىىىىىىىىاد وتاثيرهىىىىىىىىا علىىىىىىىىى الجىىىىىىىىودة

هنىىىىاك أثىىىىر , وتوصىىىىلت الدراسىىىىة الىىىىى عىىىىدد مىىىىن الاسىىىىتنتاجات منهىىىىا التحليلىىىىي الارتبىىىىاطي
حليىىىىىىىىل البيانىىىىىىىىات الضىىىىىىىىخمة واسىىىىىىىىتخدامها فىىىىىىىىي تحسىىىىىىىىين جىىىىىىىىودة مرتفىىىىىىىىع عنىىىىىىىىد القيىىىىىىىىام بت

 المعلومات المحاسبية الضخمة.
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: دراسة ( l - tu.ma.u , @lgu.ma.u@,  2017دراسة اجنبية : دراسة ) -3
 - Big Data and Corporate Reporting: Impacts and Paradoxesبعنوان  

لبيان ظاهرة : هدفت الدراسة  البيانات الضخمة وتقارير الشركات: التاثيرات والمفارقات
البيانات الضخمة وتاثيرها على تقارير الوحدات الاقتصادية ، ودور المحاسبين الى 

وأجريت الدراسة بناء على , جانب الفرص والمخاطر الناتجة عن البيانات الضخمة
مع  1222وعام  1222تحليل بيانات المقابلات التي تمت على مرحلتين في عام 

, لمحاسبين وخبراء ومحللي البيانات في عدد من الوحدات الاقتصاديةمجموعة من ا
أن البيانات الضخمة ستؤدي إلى تغيير جذري وتوصلت الى عدد من الاستنتاجات منها 

في طريقة إعداد تقارير الوحدات الاقتصادية ، إذ أن آلية عمل البيانات الضخمة تقلل 
أصحاب المصلحة والوحدات  من فرص عدم تماثل البيانات والمعلومات بين

الاقتصادية، كما أنها تمكن من تحول تقارير الوحدات الدورية إلى تقارير في الوقت 
الحقيقي ، وبالتالي سيكون لها تاثير إيجابي على ثقة المستثمرين في الممارسات 

 المحاسبية والوحدات الاقتصادية بشكل عام .
 الحاليثالثا : الاسهامة التي يقدمها البحث 

تُعىىىىىىىىدّ الجهىىىىىىىىود البحثيىىىىىىىىة فىىىىىىىىي مجىىىىىىىىال البيانىىىىىىىىات الضىىىىىىىىخمة وتاثيراتهىىىىىىىىا المحتملىىىىىىىىة علىىىىىىىىى 
المحاسىىىىبة والإفصىىىىاح المىىىىالي محىىىىدودة نسىىىىبياً، ولا تىىىىزال بحاجىىىىة إلىىىىى مزيىىىىد مىىىىن التعمىىىىق 
والتحليىىىىىىل، ولا سىىىىىىيما فيمىىىىىىا يتعلىىىىىىق باهميتهىىىىىىا لمُعىىىىىىدّي التقىىىىىىارير الماليىىىىىىة، والمسىىىىىىتخدمين، 

طىىىىىوير مهنىىىىىة المحاسىىىىىبة. وفىىىىىي ظىىىىىل التحىىىىىولات الرقميىىىىىة والمنظمىىىىىات المهنيىىىىىة المعنيىىىىىة بت
المتسىىىىىىىىارعة، أصىىىىىىىىبحت المحاسىىىىىىىىبة مىىىىىىىىدعوة للتفاعىىىىىىىىل مىىىىىىىىع بيئىىىىىىىىة البيانىىىىىىىىات الضىىىىىىىىخمة 
بوصىىىىىىىفها أحىىىىىىىد أهىىىىىىىم مصىىىىىىىادر المعلومىىىىىىىات الحديثىىىىىىىة، بمىىىىىىىا يضىىىىىىىمن تىىىىىىىوفير مخرجىىىىىىىات 
محاسىىىىىىبية دقيقىىىىىىة وملائمىىىىىىة تلبىىىىىىي احتياجىىىىىىات المسىىىىىىتخدمين الحاليىىىىىىة والمسىىىىىىتقبلية، وفىىىىىىي 

ب. ومىىىىىىىىىن هىىىىىىىىىذا المنطلىىىىىىىىىق، تبىىىىىىىىىرز أهميىىىىىىىىىة توظيىىىىىىىىىف أدوات تحليىىىىىىىىىل التوقيىىىىىىىىىت المناسىىىىىىىىى
البيانىىىىات الضىىىىخمة فىىىىي المحاسىىىىبة، لمىىىىا تىىىىوفر  مىىىىن إمكانىىىىات متقدمىىىىة لتنظىىىىيم البيانىىىىات، 
وتحليلهىىىىىا، وتحسىىىىىين جىىىىىودة التقىىىىىارير الماليىىىىىة. وبنىىىىىاءً علىىىىىى ذلىىىىىا، تُعىىىىىد الدراسىىىىىة الحاليىىىىىة 
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ل التكامىىىىىل بىىىىىين إضىىىىىافة علميىىىىىة نوعيىىىىىة تهىىىىىدف إلىىىىىى إثىىىىىراء الأدبيىىىىىات العربيىىىىىة فىىىىىي مجىىىىىا
 التكنولوجيا الحديثة والممارسات المحاسبية والمالية.

 المبحث الثاني/ الجانب النظري  -0
مفهوم البيانات  (ISOعرّفت المنظمة الدولية للمعايير )البيانات الضخمة :  -1.0

( بانها تمثل مجموعة واحدة أو أكثر من مجموعات البيانات التي Big Dataالضخمة )
تمتاز بخصائص مميزة، من أبرزها الحجم الكبير، وسرعة التدفق، والتنو ، والمصداقية، 
وصحة البيانات، وهي خصائص تجعل من الصعب معالجتها أو تحليلها بكفاءة 

متقدمة وأدوات تحليل حديثة  باستخدام الأساليب التقليدية، مما يستدعي توظيف تقنيات
معلوماتية كبيرة  اصول وكما عرفت بانها  (,(ISO, 2017:12للاستفادة المثلى منها 
فعالة لمعالجة المعلومات لتحسين و مبتكرة تتطلب اشكال  والتنو الحجم عالية السرعة 

 (Oufan, 2021: 14)القرار  واتخاذ الرؤية
د مصىىىىىىىىىىطلحًا يُسىىىىىىىىىىتخدم للدلالىىىىىىىىىىة وممىىىىىىىىىىا سىىىىىىىىىىبق يتضىىىىىىىىىىح أن البيانىىىىىىىىىىات الضىىىىىىىىىىخمة تُعىىىىىىىىىى

علىىىىىىىىىىىىىى كميىىىىىىىىىىىىىات هائلىىىىىىىىىىىىىة ومتنوعىىىىىىىىىىىىىة وسىىىىىىىىىىىىىريعة النمىىىىىىىىىىىىىو مىىىىىىىىىىىىىن البيانىىىىىىىىىىىىىات، يصىىىىىىىىىىىىىعب 
معالجتهىىىىىىىىىىىىىىىىىىا أو تحليلهىىىىىىىىىىىىىىىىىىا باسىىىىىىىىىىىىىىىىىىتخدام قواعىىىىىىىىىىىىىىىىىىد البيانىىىىىىىىىىىىىىىىىىات التقليديىىىىىىىىىىىىىىىىىىة أو الأدوات 
المحاسىىىىىىىىىىىىىبية الكلاسىىىىىىىىىىىىىىيكية. وتكتسىىىىىىىىىىىىىب هىىىىىىىىىىىىىىذ  البيانىىىىىىىىىىىىىىات أهميتهىىىىىىىىىىىىىا فىىىىىىىىىىىىىىي المجىىىىىىىىىىىىىىال 

ت الماليىىىىىىىىىىىة المحاسىىىىىىىىىىىبي والمىىىىىىىىىىىالي مىىىىىىىىىىىن قىىىىىىىىىىىدرتها علىىىىىىىىىىىى تحسىىىىىىىىىىىين جىىىىىىىىىىىودة المعلومىىىىىىىىىىىا
ورفىىىىىىىىىع مسىىىىىىىىىتوى الشىىىىىىىىىفافية والإفصىىىىىىىىىاح المىىىىىىىىىالي مىىىىىىىىىن خىىىىىىىىىلال تىىىىىىىىىوفير بيانىىىىىىىىىات دقيقىىىىىىىىىة 
وفوريىىىىىىىىىىة تىىىىىىىىىىدعم اتخىىىىىىىىىىاذ القىىىىىىىىىىرارات الرشىىىىىىىىىىيدة، وتعىىىىىىىىىىزز ثقىىىىىىىىىىة الأطىىىىىىىىىىراف ذات العلاقىىىىىىىىىىة 

 في القوائم والتقارير المالية.
: 1211وتتصف البيانات الضخمة بالعديد من الخصائص الاساسية وهي )محسن,

11): 
في الإنتاج والاستخراج للبيانات لحجب المطلب عنها  والمقصود بها السرعةالسرعة: .1
 القرارات التي تبنى على البيانات، اتخاذالتي تستعمل في  ،واحدة من العناصرذ تعد إ
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تخرج بها إلى اللحظة التي  انات،وهو الوقت المستغرق من اللحظة التي تصل بها البي
 .القرارات بناء عليها

يشير إلى تزايد حجم البيانات وسرعة نموها وظهور مصادر جديدة لها،  الحجم:.0
فإنها تكون ، زاد حجم بياناتها أكثر بيانات جديدةقامت الوحدة الاقتصادية بتجميع وكلما 

نها تزداد بشكل كبير بهدف التجاوب النشط مع إ إذ بحاجة إلى تحليل أكبر،
تحتاج إلى  من ثموالمستفيدين و  اءوالزبائن والمدر الموضوعات من طرف الموظفين 

 معالجات وأجهزة قادرة على التعامل مع تلا البيانات.
 (.Kshetri, 2016 :299أي تغير البيانات بصفة مستمرة طوال الوقت ) التغير:. 1
% مىىىىن البيانىىىىات المتولىىىىدة 02تشىىىىير الدراسىىىىات الحديثىىىىة إلىىىىى أن أكثىىىىر مىىىىن  التنةةةةو :.1

أو ايىىىىىىر مهيكلىىىىىىة، ممىىىىىىا يجعىىىىىىل إدارتهىىىىىىا وتحليلهىىىىىىا حاليًىىىىىىا تُعىىىىىىد بيانىىىىىىات ايىىىىىىر منظمىىىىىىة 
باسىىىىىىىاليب تقليديىىىىىىىة أمىىىىىىىرًا بىىىىىىىالا الصىىىىىىىعوبة. وتتميىىىىىىىز هىىىىىىىذ  البيانىىىىىىىات بتعىىىىىىىدد مصىىىىىىىادرها 
وكثافتهىىىىىىىىا الكبيىىىىىىىىىرة، إذ تُجمىىىىىىىىىع مىىىىىىىىن خىىىىىىىىىلال أجهىىىىىىىىىزة الاستشىىىىىىىىعار، والأجهىىىىىىىىىزة الذكيىىىىىىىىىة، 
وشىىىىىىبكات الإنترنىىىىىىت، إلىىىىىىى جانىىىىىىب مختلىىىىىىف الأنشىىىىىىطة الرقميىىىىىىة اليوميىىىىىىة. هىىىىىىذا الحجىىىىىىم 

لتنىىىىىىىو  فىىىىىىىي مصىىىىىىىادر البيانىىىىىىىات يتطلىىىىىىىب أنظمىىىىىىىة متقدمىىىىىىىة لمعالجىىىىىىىة البيانىىىىىىىات الهائىىىىىىىل وا
الضىىىىىىىىخمة قىىىىىىىىادرة علىىىىىىىىى تنظيمهىىىىىىىىا وتحليلهىىىىىىىىا بفاعليىىىىىىىىة لاسىىىىىىىىتخلاص المعلومىىىىىىىىات ذات 
القيمىىىىىة لىىىىىدعم عمليىىىىىات الإفصىىىىىاح المىىىىىالي واتخىىىىىاذ القىىىىىرار داخىىىىىل الوحىىىىىدات الاقتصىىىىىادية. 

 (.2020:159)أميرهم،
تمثل احد ابرز التحديات التي تسعى الوحدات ان درجة الثقة في البيانات :موثوقيةال .5

تكون على درجة بهدف الحصول على بيانات ذات قيمة ودقيقة للتحليل والتي  المعالجته
 (.2025:761)ابو زيد، المصداقية عالية من

كلما ازدادت دقة وجودة البيانات،  بياناتالمُتوقعة من تحليل ال كس القيمةتع القيمة:.6
، حيث تؤدي جودة البيانات تاثيرا حاسماً في تحديد وحدةزادت القيمة التي تحتفظ بها ال

قدرة البيانات على تحقيق فوائد فعّالة وتُعتبر الفترة الزمنية اللازمة لمعالجة البيانات أمراً 
 (.2024:22)الخفاجي،مهماً 
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تتضمن  اذالغموض والسرية  نقيضالى انها  الشفافيةيشير مصطلح الشفافية :  -0.0
والأعمال الحالية من حيث  والقرارات بالظروف المتعلقة المعلومات فيها إيجاد بيئة تكون 

 المتصلة بالسياسات القرارات متاحة ومنظورة ومفهومة وجعل والتنفيذ والتمويل التخطيط
جميع  على والانفتاح المناسب بالمجتمع معلومة من خلال النشر في الوقت المتعلقة

في التاكيد  من التعريف كونه يركزتجلى , وي(1:1223)قندح ,  الأطراف  ذوي العلاقة
على أن الشفافية في تُسهم في إزالة الغموض والتضليل والالتباس والتعتيم والضبابية 

, هاالتي قد تشوب المعلومات المحاسبية، مما يعزز وضوحها وموثوقيتها لدى مستخدمي
أن مدى إفصاح الوحدة الاقتصادية عن  (Hosseini,et,al, 2017 ,1)ويرى 

المعلومات المتعلقة بعملياتها وإجراءاتها وأدائها، بما يتيح لأصحاب المصلحة فهماً 
كما تُعدّ الشفافية متطلباً أساسياً في نظام المعلومات و  ,واضحاً لآليات اتخاذ القرار

على إتاحة المعلومات، بل تشمل أيضاً تقديمها بصورة المحاسبي، كونها لا تقتصر 
 .مفيدة وموثوقة تسهم في دعم عملية صنع القرار

المستثمرين على بناء  تعمل على مساعدةالشفافية والإفصاح وفي نفس السياق ان 
قراراتهم الاستثمارية على بيانات علمية ويبعدانهم عن المخاطر الشائعة، مما يدعم مناخ 

أهمية كبيرة للمستثمر من خلال دقة  منتقارير  المالي, ولما هذ  في السوق  الاستثمار
المعلومات الواردة فيها بإعطاء مزيد من الموثوقية للمستثمر في الوحدات الاقتصادية 

تستطيع الوحدة , و المدرجة فيها حول إفصاحها عن أعمالها المتوقعة في المستقبل
كونه يحتوي على معلومات اير دقيقة لها تاثير  الاقتصادية توضيح ملابسات أي تقرير

جوهري وكبير على المستثمرين مما يزيد من الإفصاح والوضوح للمستثمر ويسهل عليه 
اتخاذ قراراته مما ينعكس إيجاباً على السوق ويجذب الاستثمارات إليه ويرفع من كفاءة 

 (.AIdulaimi& Kadhim,2022:5) تداولاته
ادية الى تحقيق الشفافية ولكن تواجها العديد من التحديات او وتسعى الوحدات الاقتص
 ( :21: 1222المعوقات منها )الجميلي,

 عدم وجود الأنظمة والتشريعات الملزمة بتعزيز تطبيق الشفافية . -2
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 تدني مستوى الاستفادة من تقنية المعلومات والاتصالات . -0
 عدم تفعيل نظام المساءلة .  -1
اياب الشفافية في المعلومات المحاسبية أو سوء استخدام هذا الغياب , وخصوصا  -1

الممارسات المحاسبية السلبية أو الخاطئة مثل استغلال المعلومات المتعلقة بالتداول في 
 المالية . الأسواق

الجهل : يتعلق هذا المعوق إما بالجهل باهمية تطبيق الشفافية في المعلومات -5
 و عدم الإلمام بتطبيقها واحتساب مؤثراتها . المحاسبية أ

يمكن أن تتعرض الشفافية لبعض التجاوزات والخروقات من قبل البعض من خلال  -6
الإفصاح اير الدقيق أو اير السليم عن المعلومات والبيانات أو استغلال المعلومات 

ة في حال من قبل المستخدم لها أو من يقوم بالإفصاح عنها لتحقيق أهدافه الخاص
 . الوحدةتعارضت مع أهداف 

 إساءة تفسير المعلومات من قبل مستخدميها والذي قد يعود إلى التحيز المقصود.  -7
وبين الأطراف كما أن  الوحدةتعارض المصالح بين الأهداف الشخصية وأهداف  -8

 .الروتين والتعقيد والغموض في الإجراءات يشكل عائقا أمام تطبيق الشفافية
 الافصاح المالي  -1.0

 كافةجميع المعلومات والبيانات المالية اللازمة لينظر الى الافصاح بانه الكشف عن 
الإفصاح  , الى جانبالفئات التي تستخدمها والتي يتم نشرها من خلال القوائم المالية 

(, 222: 1212)احمد, عن السياسات المحاسبية المتبعة وعن أي تغير يطرأ عليها
وكما يمكن تعريفه بانه عملية نشر التقارير المالية وجميع المعلومات الاقتصادية ذات 
العلاقة بحسابات الوحدة , والتي لها قدرة كافية على التاثير بقرارات مستخدميها 

جمال ) اهمية الافصاح المالي فيويمكن تلخيص (, 115: 1212)لخشين,
 (:1213:22,ونعمان

علومات المفصح عنها في التقارير المالية تساعد المستثمرين في معرفة مدى الم -2
 .ة التي تهدف الى تنمية حقوق المساهمينوحدنجاح إدارة ال
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ة وحدتسهم المعلومات المفصح عنها في التقارير المالية على بيان مدى كفاءة ال  -1
 .المتنوعة الاستثماريةفي إدارة العمليات 

ة على الوصول الى وحدها في التقارير المالية تساعد الالمعلومات المفصح عن -3
 .ورسم الخطط والبرامج الأهداف

المالي المحسوس وهي  الأثرمساعدة المستخدمين في معرفة المعلومات ذات   -2
ومن امثلتها  الأفرادة او وحدالمعلومات التي تؤثر بشكل مباشر على الوضع المالي لل

 .ات والتدفقات النقديةوالمصروف والإيرادات الاستثمارات
المالية مما يجعله أكثر عدالة كما يوفر  الأسواقفي التعامل مع  الإفصاحيسهل   -1

 .فرص متساوية بين المستثمرين من ناحية الحصول على المعلومات
تسهم المعلومات المفصح عنها بشكل دوري في التقارير المالية على تحسين وظيفة  -2

تماثل المعلومات لدى المستخدمين وبالتالي تحقيق  التنبؤ مما يؤدي الى تقليل عدم
 (.25: 1222,الجميلي)مكاسب اضافية 

 :(05: 1220)سالم:الي بعدد من العوامل منها الإفصاح المويتاثر 
بالبيئية الاقتصادية المحيطة وبدرجة  الييتاثر الإفصاح  الم البيئة الاقتصادية: -2

 النمو الاقتصادي وأدوات  السياسية المالية والنقدية. 
القيم الاجتماعية التي تشتق من ثقافة المجتمع تؤثر و  البيئة الثقافية والاجتماعية -1

 على الثقافة المحاسبية.
الحاجة إلى الرقابة على النشاط و وخصوصا درجة الوعي  البيئة  السياسية: -3

 الاقتصادي وتاثير الرأي العام على الإفصاح.
 متغيرات أخرى وتشمل ما  يلي: -2
 وأشكال الملكية. وحدةمن حيث طبيعة ال بيئة الأعمال: البيئة القانونية والتشريعية 
 :درجة التقدم في أسواق رأس المال. أسواق رأس المال 
  شفافة على البنوك هو التعليم المحاسبي والمؤسسات العملية والعلمية وإن وجود رقابة 
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الشرط الضروري  والكافي  للحفاظ  على  القطا   المصرفي  قوي  وسليم  وآمن 
 ف.وشفا

ونتيجة لما تقدم نرى ان استخدام التكنلوجيا المتطورة يمكن ان تمثل احد العوامل المؤثرة 
 على الافصاح المالي في عصر البيانات الضخمة.

 ة والشفافية والافصاح الماليالع قة بين البيانات الضخم -1.0
 الحاليةالتقارير المالية في الافصاح في إلى أن  (Perego et al, 2016: 55)أشار 

يجب أن ترتكز على المعلومات الكمية والنوعية على حد سواء، وإعطاء القراء وجهة 
نظر أكثر ثراءً، لكيفية عمل الوحدات في خلق القيمة في كل من المدى القصير 
والطويل، الأمر الذي دفع العديد من الوحدات إلى الانتقال من التقارير المالية الحالية، 

إذ تتضمن التقارير المتكاملة تعزيز إطار جديد للتقارير إلى التقارير المتكاملة ، 
الدورية، يجمع البيانات المالية، واير المالية، ويساعد الوحدات على استعادة ثقة 
المستثمرين، وكذلا مختلف أصحاب المصلحة الداخليين والخارجيين، من خلال نشر 

التقرير المتكامل طريقة  معلومات أوضح بشان خلق القيمة على المدى الطويل، إذ يعدُ 
لتوضيح عمل الوحدات اقتصادية، وتشجيعها ليس فقط لأدائها المالي، ولكن أيضاً على 

 أدائها فيما يتعلق بالقضايا الاجتماعية، والبيئية.
 الشفافية والافصاح المالي البيانات الضخمة على استخدام ويمكن تلخيص انعكاس 

 :في
ات، ويساعد على إعداد التقارير، و تشير إلى مدى وفر ميزة تنافسية عالية للوحدت -2

التواصل الفعال بين محللي البيانات، والأشخاص المعنيين بحل المشكلات والتحديات 
في الوحدة، بما يضمن سهولة، وسرعة مشاركة المعلومات من اجل اتخاذ القرارات 

 (.12: 1220شحاتة، ) المالية الملاءمة
عن عمل الوحدة، وتطوير استراتيجية وخارطة الطريق سهم في إعطاء نظرة شاملة ت -1
 ات الأعمال خاصة من خلال مشاركة الزبائن، بمعلومات حول عمليات التشغيل، وحدل
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 (.(Zhaohao, et al, 2018: 42 القراروالتحليلات التنبؤية لصنع 
 تُسهم البيانات الضخمة في تعزيز فعالية إعداد التقارير المتكاملة من خلال الدمج -3

بين المعلومات المالية واير المالية، بما يتيح تقديم صورة شاملة ودقيقة عن أداء 
الوحدة الاقتصادية، ويُعزّز من قدرتها على الإفصاح بشفافية عن أنشطتها ونتائج 

 (.1: 1221أعمالها أمام الأطراف ذات العلاقة. )يونس،
تحليل كميات ضخمة تُسهم البيانات الضخمة في تحسين إدارة المخاطر من خلال  -2

من البيانات التشغيلية والمالية، مما يتيح اكتشاف فرص خفض التكاليف وتحديد مواطن 
الهدر في الموارد. كما تساعد في تطوير إعداد الميزانيات والتنبؤ المالي بدقة أعلى، إلى 
جانب قدرتها على الكشف المبكر عن حالات الاحتيال أو الأنشطة اير الاعتيادية. 

سهم التحليل الشامل للعمليات التنظيمية والتشغيلية في تعزيز الكفاءة الإنتاجية والمالية ويُ 
للوحدات الاقتصادية، مما يدعم عملية اتخاذ القرار ويقوي الأداء المؤسسي على المدى 

  (Georde, et la, 2018:42)الطويل 
ى الثقة والقناعة لدى جدر الإشارة إلى أن قيمة البيانات الضخمة تزداد بارتفا  مستو ت

المديرين باهميتها ودورها في دعم عمليات اتخاذ القرار وإعداد التقارير المالية، من 
خلال تعزيز الإفصاح عن المعلومات المالية واير المالية. وتعزى أهمية البيانات 
الضخمة إلى مدى قدرتها على التاثير في جودة القرارات المتخذة داخل الوحدات 

ية، إذ تمثل هذ  القيمة في جوهرها مقدار التغيير الإيجابي في القرارات كنتيجة الاقتصاد
لتوافر بيانات دقيقة وكافية. فكلما ازدادت كفاية البيانات وملاءمتها، زادت قدرة الإدارة 
على اختيار القرار الأنسب من بين البدائل المتاحة، استناداً إلى البيانات المتدفقة بشكل 

 .لوحدة الاقتصاديةمستمر إلى ا
توفر بيانات  اذوتعد جودة البيانات عاملًا محورياً في عملية صنع واتخاذ القرار، 

إضافية واضحة وموثوقة يسهم في تحسين مستوى الإفصاح المالي في التقارير، 
وبالتالي يرفع من جودة القرارات الإدارية. وفي المقابل، فإن نقص البيانات أو ضعف 
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إعداد تقارير مالية مضللة، ما ينعكس سلباً على كفاءة التخطيط  دقتها يؤدي إلى
 .الاستراتيجي، ويتسبب في انحراف الوحدة الاقتصادية عن تحقيق أهدافها الأساسية

( يوضح أهمية تحليل البيانات الضخمة، Irene, 2019:1وفي ضوء ما تقدم، فإن )
واردة بالتقارير مما يسهم في دقة بكونها تعمل على زيادة المحتوى المعرفي للمعلومات ال

و يمكن دعم التقارير المالية وإجراء  التنبؤ باسعار الأسهم في الأسواق المالية،
التعديلات اللازمة عليها بشكل تلقائي والإفصاح عنها في وقتها الحقيقي مما يساهم في 

معلومات زيادة ثقة المستثمرين فيما يتعلق بحوكمة الوحدات والحد من عدم تماثل ال
 ,Zhao and Yangوتقليل فرص التلاعب بالأرباح وبذلا زيادة جودة التقارير المالية )

2017: 20.) 

وفي السياق ذاته تشير التقارير المحاسبية ،التي تحتوي على مزيد من المعلومات إلى 
مدى قدرتها على استخدام المعلومات لتغيير استراتيجية الوحدة الاقتصادية بدلًا من 
 مجرد تقديم الدعم لها، فضلا عن قدرتها على إعادة الهيكلة بدلًا من مجرد تعزيز

 .( Bhimani, Willcocks,2014:470التوافق مع الترتيبات التنظيمية القائمة )
 المبحث الثالث/ الجانب العلمي -1

شهد القطا  المصرفي العالمي في السنوات الأخيرة تحولات رقمية عميقة ناتجة عن 
ور المتسار  في تكنولوجيا المعلومات والاتصالات، مما أدى إلى بروز البيانات التط

كاحد أهم الأدوات الإستراتيجية التي تسهم في تعزيز كفاءة  (Big Data) الضخمة
الأداء المالي للمصارف ورفع قدرتها التنافسية في بيئة عمل تتسم بالتعقيد والتغير 

وقد أصبح الاعتماد على تحليل البيانات الضخمة اتجاهًا حتميًا لتطوير آليات  ,المستمر
العمل المصرفي، وتحسين جودة اتخاذ القرار المالي والإداري، ولا سيما في الأسواق 
الناشئة مثل القطا  المصرفي العراقي الذي يسعى إلى مواكبة التطورات الرقمية 

 .العالمية
يد، أصبحت إدارة المؤسسات المالية تعتمد على تحليل وفي ضوء هذا الواقع الجد

المحتوى المالي والسلوكي والرقابي من خلال استخدام الخوارزميات التنبؤية وتقنيات 
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الذكاء الاصطناعي، فضلًا عن المعالجة اللحظية للبيانات، بهدف الوصول إلى رؤى 
 تحليلية دقيقة تسهم في تحسين الأداء العام للمصارف.

 (مصرف بغداد نبذة تعريفية عن عينة البحث) -1.1
( مليون دينار وتطور 222براس مال قدر  ) 2111تاسس مصرف بغداد في سنة 

يُعد من أقوى المصارف الخاصة في العراق وأكثرها ( مليار دينار ,222ليصبح حاليا )
الثقة في السوق يتمتع بتاريخ طويل من و  ,استقرارًا وتميزًا من حيث الأداء المالي والتقني

يتبنى المصرف إستراتيجية نمو و من رواد التحول الرقمي في القطا   عدالمصرفي، ويُ 
ذكية تركّز على تعزيز كفاءة العمليات، توسيع الخدمات الرقمية، والالتزام بالمعايير 

شهد المصرف في السنوات , ، ما عزز من موقعه كمؤسسة مالية رائدةIFRS العالمية
زيادة استخدام مع  خاصة ا ملحوظًا في إجمالي أصوله وقاعدة عملائهالأخيرة نموً 

تبنّى المصرف خططًا لتحديث بنيته التحتية التكنولوجية  التقنيات الحديثة , الى جانب
والمصرفية، ليكون أكثر توافقًا مع متطلبات التحول الرقمي وإدارة البيانات الضخمة، بما 

ومن اجل قياس العلاقة بين البيانات الضخمة  بية.يعزز من كفاءته التشغيلية والرقا
 والافصاح المالي تم اعتماد المؤشرات الاتية:

 : جودة التقارير المالية -0.1

 (جودة التقارير المالية1جدول )
 البند الملاحظات التقييم

السياسات  تطبيق السياسات المحاسبية بثبات من فترة لأخرى  منتظم
 المحاسبية

 لوقت المنسب المعلومات في الوقت الملائم لاتخاذ القراراتتقديم  ممتاز

 ممتاز
نشر تفصيلي للقوائم والإيضاحات المتعلقة بالأصول، الخصوم، 

 .المخاطر، والمخصصات
الشفافية 
 والإفصاح

منتظم 
 جدًا

 انتظام النشر .التقارير المالية السنوية والفصلية في مواعيدها اصدار
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 معتمد
 لديها والتي المالية من قبل إحدى شركات المحاسبة المحلية تُدقَّق القوائم

 التدقيق مجال في الطويل البا 
التدقيق 
 الخارجي

تقديم المعلومات في الوقت من تحليل الجدول اعلا  يتضح ان عينة البحث تقوم ب
وتدعم اتخاذ قرارات مستنيرة من  وتعزيزها ثقة المستثمرين مما ينعكس على زيادةالملائم 

 .قبل حملة الأسهم والمحللين الماليين
وتم  1212بالرجو  الى التقارير المالية لعينة البحث لعام : المؤشرات المالية  -1.1

 ( يوضح ذلا:1اعتماد عدد من المؤشرات المالية , والجدول )

 0201المؤشرات المالية لعينة البحث للعام  (0) جدول 
المؤشر  التفسير القيمة دينار عراقي

 المالي

 صافي الربح .أرباح قوية تدل على كفاءة تشغيلية وربحية عالية 322,031,121

حجم أصول ضخم يضع المصرف ضمن الفئة العليا من حيث القوة  1,020,221,121
 .الرأسمالية

إجمالي 
 الأصول

 نسبة سيولة عالية  102%
نسبة تغطية 

السيولة 
LCR 

 .كفاءة عالية في استخدام الأصول لتحقيق الأرباح 22.1%
العائد على 

 الأصول
ROA 

 .استغلال ممتاز لرأس المال، يعكس قوة في استثمار أموال المساهمين 22.1$
العائد على 

حقوق 
 ROE الملكية

 .نسبة منخفضة تدل على جودة المحفظة الائتمانية 1.0%
نسبة 

القروض 
 غير العاملة

NPL 

مخصصات تفوق حجم المخاطر، ما يعكس سياسة ائتمانية حذرة  222%
 .ومدروسة

نسبة تغطية 
المخصصات 

 للقروض

 :تحليل الأداء المالي عبر البيانات الكبيرة -1.1
 يُظهر المصرف قدرة عالية على توليد الأرباح من كل دينار مستثمر في الأصول. 
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  من %، مما يعزز222الإقليمي % أعلى من المعدل 222نسبة تغطية المخصصات 
 .لعينة البحث الاستقرار الائتماني

( يوضح ان الافصاح لا يقتصر 3جدول ): المؤشرات السلوكية والتشغيلية -5.1
على البعد المالي وانما تعدا  ليشمل كل من المؤشرات  اير المالية والمتمثلة في 

 :ةالمؤشرات السلوكية والتشغيلي
 0201السلوكية والتشغيلية لعينة البحث للعام (المؤشرات 1جدول )

 المؤشر التفسير القيمة

رضا العاملين عن بيئة العمل، الحوافز، العدالة،  %  مرتفع02
 والعلاقات المهنية

 رضا العاملين 

 عدد المعاملات المنجزة لكل موظف معاملة اسبوعيا 122
 المعاملات المنجزة

الائتمان وكفاءة أدوات مؤشر ممتاز على جودة إدارة  95%
 .التحصيل

نسبة السداد المنتظم 
 للقروض

تعتمد على خدمات إلكترونية، محافظ رقمية، وتطبيقات  متقدمة
 .جوّالة

 أنظمة المعلومات

محافظ و  تعتمد على خدمات إلكترونيةمن تحليل الجدول اعلا  يتضح ان عينة البحث  
وجود منظومة تشغيلية رقمية دقيقة  الىمالية ومحاسبية مما يشير رقمية وتطبيقات 

 .وشبه خالية من الأخطاء أو التعقيدات
 يتضمن التحليل النوعي المحاور الاتية :: التحليل النوعي  -6.1

 معاييرتطبيق يلتزم المصرف ب IFRS   في إعداد القوائم المالية، ويقوم بإعداد تقارير
 .بما يتوافق مع تعليمات البنا المركزي العراقي

 بربحية متوسطة وثابتة، مع توسع تدريجي في رأس المال، مستندًا  عينة البحثتمتع ت
 .إلى سياسات توزيع أرباح محافظة تعزز من الاستقرار المالي
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 التي تتبعها عينة  على الرام من وجود تقدم واضح في سياسات إدارة المخاطر
ؤ بالمخاطر باستخدام ، إلا أن البيانات تشير إلى ضرورة تحسين أدوات التنبالبحث

الضخمة وتقنيات الذكاء الاصطناعي واستخدام الشبكات خوارزميات تحليل البيانات 
 .زبائنفي تقييم الوايرها من التقنيات الحديثة  العصبية

 (التحليل النوعي لعينة البحث1جدول )
 المؤشر الم حظات التقييم

 .المستمرة مع التحديثات IFRS جميع بنود التزام المصرف متكامل
 الالتزام بالمعايير الدولية

IFRS 
 الاستقرار المالي .الأر اح العالية والسيولة المتوفرة تعزز من الاستدامة المالية مرتفع جدًا
 إدارة المخاطر .وجود نظام فعال للرقابة الداخلية وإدارة المخاطر احترافية

 حوكمة الشركات (العدالة، المساءلةالتزام المصرف بمبادئ الحوكمة )الشفافية،  مرتفع جدا
 معايير بازل مدى التزام المصرف بتعليمات البنك المركزي ومعايير بازل مرتفع جدا

 الشفافية والافصاح المالي لتحسين  Big Data استثمار البيانات الضخمة -7.1
الشفافية والافصاح لتحسين  Big Dataاستثمار البيانات الضخمة (5 (جدول

 المالي
 الأثر المتوقع التحسين المقترح المجال

إدارة المخاطر 
 الائتمانية

إدخال أنظمة تحليل بيانات ضخمة تعتمد على الذكاء 
 الاصطناعي

تحسين دقة التقييم الائتماني وتقليل نسبة 
 القروض المتعثرة

 استخدام تقنيات تعلم الآلة لتحليل سلوك الز ائن خدمة الز ائن
والخدمات وزيادة معدلات تخصيص الخدمات 

 الاحتفاظ بالز ائن
المخاطر 
 التشغيلية

تحليل بيانات المعام ت لرصد العمليات المشبوهة 
 تلقائيًا

الحد من المخاطر الاحتيالية وتحسين الامتثال 
 التنظيمي

استخراج الأنماط من بيانات الاستخدام الفعلي  تحسين الخدمات
 للخدمات المصرفية

متوافقة مع احتياجات فئات تطوير منتجات 
 الز ائن المختلفة

 مكافحة الاحتيال
وذلك  خوارزميات كشف الت عب والمعام ت المكررة

 حماية المصرف وتعزيز ثقة المستخدم اكتشاف المعام ت غير الطبيعية

 إدارة القروض
 والتنبؤ بناء نماذج توقع باستخدام التعلم الآلي

NPL تقليل بالتعثر صيص الائتمانيتحسين التخ   

 Real-Time تطبيق تحلي ت آنية لمعام ت الز ائن مراقبة العمليات
Analytics 

تعزيز الرقابة التشغيلية وتقليل نسبة رفض 
 العمليات



 

19 

 

 2025وقائع المؤتمر العلمي الدولي السنوي الخامس  -    ISSN 2709-2852–مجلة العلوم المالية والمحاسبية 

واستخدام التقنيات  البيانات الضخمةفي ستثمار ومن تحليل الجدول اعلا  نجد ان الا
يسهم في تحسين الابلاغ المالي في الوقت  Real-Time Analyticsالحديثة منها 

الحالي مما ينعكس على الشفافية, مما يؤدي الى قبول فرضية البحث )استخدام البيانات 
 الضخمة يساهم في تعزيز الشفاقية والافصاح المالي(.

 المبحث الرابع/ الاستنتاجات والتوصيات -1
 الاستنتاجات  -1.1

التي تسهم في العصر الحالي  الأدوات الحديثةعد توظيف البيانات الضخمة من ي -2
بفاعلية في تقليص فجوة المعلومات داخل الوحدات الاقتصادية، ولا سيّما بين الإدارة 
والجهات الخارجية ذات العلاقة مثل المستثمرين، الدائنين، والجهات الرقابية. إذ يتيح 

البيانات المالية والتشغيلية هذا التوظيف إمكانية جمع ومعالجة وتحليل كميات كبيرة من 
الإدارة من اتخاذ قرارات أكثر دقة  ساعدبصورة آنية، بما يُ والسلوكية والنوعية 

رفع مستوى الشفافية والمساءلة من خلال تحسين جودة , فضلا عن  وموضوعية
بالوحدة الإفصاح المالي وتدفق المعلومات، الأمر الذي ينعكس إيجابًا على تعزيز الثقة 

 وترسيخ مبادئ الحوكمة الرشيدة في بيئة العمل المصرفي. صاديةالاقت
عبر تقنيات الذكاء استخدام البيانات الضخمة من قبل الوحدات الاقتصادية  -1

مما يساعد في تحسين جودة المعلومات المحاسبية الاصطناعي وتحليلات البيانات 
متكاملة عن الوحدة توفير معلومات والعمل على مستوى التقارير المالية على  ينعكس

الاقتصادية و تحسين التنبؤ بالأرباح والمخاطر المستقبلية فضلا عن أن زيادة فهم 
 .وتطبيق وتدعيم عوامل تطبيق أساليب البيانات الضخمة 

بشكل و إن توظيف أدوات تحليل البيانات الضخمة في الأنظمة المحاسبية يُسهم  -3
ويحدّ من المخاطر المرتبطة  هةمن ج فعال في تعزيز مستوى الإفصاح المحاسبي
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وعدم تماثل المعلومات من جهة  بالأخطاء البشرية والتحيز في إعداد التقارير المالية
 مما يرفع من موثوقية المعلومات المالية ودقتها. اخرى 

مالية محافظ رقمية وتطبيقات و  تعتمد على خدمات إلكترونيةاظهرت عينة البحث  -2
وجود منظومة تشغيلية رقمية دقيقة وشبه خالية من الأخطاء  ومحاسبية مما يشير الى

 مما ينعكس الافصاح المالي والشفافية. أو التعقيدات
 التوصيات -0.1

زيادة الاستثمار في البنية و  لتحول الرقميتبني استراتيجية شاملة العمل على  -2
 . التحتية الرقمية، وأدوات التحليل المتقدم، وتقنيات الذكاء الاصطناعي

والقطا  المالي والبحثية تطوير شراكات بين الجامعات والمراكز المهنية العمل على  -1
 من اجللإقامة مؤتمرات وندوات دورية حول تطبيقات البيانات الضخمة في المحاسبة، 

 .تبادل الخبرات والمعارف وتقديم حلول مبتكرة للتحديات التشغيلية والمالية
جهودًا جادة لفهم ببذل والمحاسبون )عينة البحث( الوحدات الاقتصادية  ضرورة قيام -3

هذ  البيانات ة تجميع ومعالجعملية طبيعة وخصائص البيانات الضخمة، إذ إن 
 البيانات والشبكات العصبية  التنقيب عنحديثة ومتطورة منها باستخدام خوارزميات 

مما استخراج معلومات ذات قيمة يمكن الإفصاح عنها بشكل دقيق وموثوق  يساعد في
 يعزز الشفافية والافصاح المالي .

  والمراجع: المصادر
( ،إستخدام تحليل البيانات الضخمة في المحاسبة 1211ابو زيد ،محمدد السيد محمد،) -2

دراسة ميدانية على البنا الادارية لتحسين التنبؤات المالية واتخاذ القرارات االستراتيجية:
 2،المجلة العلمية للدراسات والبحوث المالية CIBالتجاري الدولي

(على الأداء Big Data(، أثر تحليل البيانات الضخمة )1212أميرهم، جيهان، ) -1
 جارية،المجلد ىىىىىىىىىىىىىىىىىىىحوث المالية والتىىىىىىىىىىىىىىمات الأعمال، مجلة البىىىىىىىىىىىىىىىىىىىالمالي والتشغيلي في منظ
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 (.1(،العدد)12)
(. أثر الإفصاح المحاسبي على جودة 1213) , محصولنعمان   & , جنية جمال -3

مجلة الرسالة للدراسات و  .المعلومات المحاسبية وفق النظام المحاسبي المالي الجزائري 
 .12-35، ص ص. 2،  . 0مج.  البحوث الإنسانية،

قياس درجة الشفافية في الإفصاح ( , 1222الجميلي , هدى امين عليوي , ) -2
للشركات الصناعية العراقية المدرجة بسوق العراق للأوراق المالية والتوقعات المحاسبي 

 كربلاء.مجلس كلية الإدارة و الاقتصاد جامعة  رسالة ماجستير مقدمة إلى ,المستقبلية لها
(، تحليل فاعلية استخدام تقنيات البيانات 1212الخىفاجي، شمال كامل حسن، ) -1

ات المالية الاستراتيجية ،رسالة ماجستير . جامعة كربلاء، الضخمة وتاثيرها في اتخاذ القرار 
 العراق.

(، نموذج مقترح لاستخدام تحليلات البيانات 1220شحاتة، محمد موسى علي، ) -2
الضخمة في تحسين جودة التقارير المالية وانعكاساتها على مؤشرات الأداء 

 (.2لعدد)(،ا30الاستراتيجي،المجلة العلمية للتجارة والتمويل ،المجلد)
( " تعزيز نزاهة قطا  الأعمال في الأردن دور القطاعين 1223قندح، عدلي ) -5

الحكومي والخاص" ,حلقة نقاشية تنظمها هيئة مكافحة الفساد بالتعاون مع منظمة التعاون 
 .، عمان ، الأردن OECDوالتنمية 

رات ( , دور الافصاح المحاسبي الالكتروني في تحسين مؤش1212لخشين , عبير ,) -0
, مجلة  1211-1222الاداء المالي دراسة عينة من المؤسسات التقنية العالمية للفترة 

 .152-113, ص1, العدد 1التمويل والاستثمار التنمية المستدامة, مجلد 
(, تاثير تحليلات البيانات الضخمة في جودة التقارير 1211محسن , بنين سعدون, ) -1

مصارف المدرجة في سوق العراق للاوراق المالية, دراسة تحليلية لعينة من ال –المالية 
رسالة ماجستير مقدمة الى مجلس الكلية التقنية الادارية كوفة في جامعة الفرات الاوسط 

 التقنية.
(، أثر تحليل البيانات الضخمة علىى تحسىين جىودة 1221يونس، نجاة محمد مرعي، ) -22

 (.1(، العدد)13المجلىد)المعلومىات المحاسىبية، مجلىة الفكىر المحاسىبي، 
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 المستخلص
يهدف البحث إلى دراسة وتحليل وتفسير صيغ يمكن أن تتخذها أهداف المحاسبة، وبما 

وأسواق  يؤثر في حدود قابلية المعلومات المحاسبية على تلبية احتياجات المستخدمين
من المعلومات، في ضوء ما ورد في بيان الإطار المفاهيمي الدولي  رأس المال

وتعديلاته. لقد تم تحليل عناصر قوائم مالية مستخرجة طبقاً لأساسيَّ الاستحقاق والنقدي 
توصل البحث مصرف الائتمان العراقي.  من خلال تطبيق مفاهيم البحث على

معلومات التقارير المالية على  ( وجود إختلاف أو فجوة مابين1ستنتاجات أهمها   لإ
يؤثر هذا الاختلاف سلباً في  وفق أساس الإستحقاق وتلك المُـعّــَدة وفق الأساس النقدي.
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أظهر ( 2قابلية معلومات المحاسبة على تحقيق اهدافها ويُربك مستخدمي التقارير.  
التحليل المقارن لبيانات مصرف الائتمان العراقي موضوع البحث نِسَباً متقاربة موجبة 

(.  2222-2221وتصاعدية بشكلٍ عام على وفق أساس الإستحقاق لسنوات التحليل  
صافي الدخل النقدي لنفس السنوات سالبة وتصاعدية لغاية في حين كانت مؤشرات 

وجبة إلا أنها تحولت بعد ذلك الى الانخفاض سنة التي كانت مؤشراتها م 2222سنة 
يساعد استخدام مؤشرات مالية وفقا لأساسيَّ الاستحقاق والنقدي على ( 2.  2222

، وهذا يُبـيِ ن مديات وحدود قابلية المعلومات إختلاف المعلومة المحاسبية تحديد وتحليل
 المحاسبية على تحقيق أهدافها.

 :المفتاحيةالكلمات 
 ، أساس الإستحقاق، الأساس النقدي.المعلومات المحاسبية، أهداف المحاسبة

Abstract 

The research aims to study, analyze and interpret the forms that 

accounting objectives can take, and how they affect the limits of 

accounting information ability to meet users' and capital markets' 

needs for information, in light of what is stated in the statement of 

the international conceptual framework and its amendments. The 

elements of financial statements extracted according to the accrual 

and cash basis were analyzed by applying the research concepts to 

the Iraqi Credit Bank (ICB). The research reached a set of 

conclusions, the most important of which are: (1) The existence of 

a difference or gap between the information of financial reports 

according to the accrual basis and that prepared according to the 

cash basis. This difference negatively affects the ability of 

accounting information to achieve its objectives and confuses 

users of reports. (2) A comparative analysis of the data of (ICB), 

showed generally positive and upward-looking ratios based on the 

accrual basis for the years of analysis (2021-2024). Meanwhile, 

the net cash income indicators for the same years were negative 

and upward until 2023, when the indicators were positive, but 

then turned downward in 2024. (3) Using financial indicators 

based on the accrual and cash basis helps identify and analyze the 
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differences in accounting information, which demonstrates the 

extent and limits of the ability of accounting information to 

achieve its objectives.  

Keywords: 

Accounting objectives, accounting information, accrual base, and 

cash base. 

 :المقدمة
يُعـدَ الإطار المفاهيمي للمحاسبة نظاماً متماسكاً من أهداف مترابطة ومفاهيم أساسية 
تحدد طبيعة ووظيفة وحدود المحاسبة المالية وإعداد التقارير ذات الغرض العام عبر 

للمساعدة في وضع معايير دولية ذات مفاهيم متسقة وفهمها وتفسيرها. السعي 
في ضوء هذه الأهداف يسعى البحث  والمساعدة في وضع سياسات محاسبية متسقة.

أهداف المحاسبة حسبما أوردها بيان المفاهيم الدولي وتعديلاته، في قابلية لمعرفة تأثير 
من  وأسواق رأس المال مستخدمينالمعلومات المحاسبية على تلبية احتياجات ال

المعلومات. تتكون هذه الورقة البحثية من أربعة أقسام تلي هذه المقدمة. يعرض القسم 
ار المفاهيمي للمحاسبة ـــــالاط يــالأول منهجية البحث، بينما يعرض القسم الثان

قسم الثالث الاطار ، في حين يعرض المدخل فكري مُقـارِن   -ا ـــــع أهدافهــــهِ مـــتــوعلاق
، أما القسم الرابع فقد  -المفاهيمي للمحاسبة وعلاقتهِ مع أهدافها  مدخل تطبيقي مُقـارِن 

 خُصص لعرض إستنتاجات وتوصيات البحث.
 المبحث الاول/ منهجية البحث -1

تتضمن منهجية البحث عرضاً توضيحياً لأبعاد المشكلة التي تمت دراستها، والهدف من 
 وأهمية هذا البحث، فضلًا عن عرض الفرضية التي بُـنِـيَ عليها البحث. البحث فيها،

 مشكلة البحـــــث  -1.1
إهتم المعنيون بالمحاسبة من أكاديميين ومهنيين بوضع نظريات للمحاسبة وتأطير 
مفاهيمها، وفي مقدمة ما تم التفكير فيهِ، تساؤل فحواهُ "ما هو هدف  أو أهداف( 

لأهداف سواء للمحاسبة أو لنظام المعلومات المحاسبي بمثابة المحاسبة؟" إذ تـعُـدَ ا
مفترق طرق يحدد طبيعة الاتجاه العام الذي يمكن أن تسلكهُ المعلومات من حيث بُنيتِها 
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التكوينية، والمديات التي يمكن أن يصل إليها نظام المعلومات المحاسبي تلبية لأهداف 
معلومة أحياناً إلى جعلها غير ملائمة يؤدي عدم وضوح الهدف من أية المستخدمين. 

لتسليط الضوء على مشكلة البحث بوضوح اكثر، يمكن إثارة لمستخدمين أو مُضلِلة. 
 مجموعة تساؤلات أهمها 

   هل تؤثر أهداف المحاسبة حسبما أوردها بيان المفاهيم الدولي وتعديلاته، في قابلية
 تخدمين من المعلومات المحاسبية؟ المعلومات المحاسبية على تلبية احتياجات المس

   في حال وُجـود تأثير، كيف يُوجه النظر إليه وتحديدهُ من خلال تحليل المعلومة
 المحاسبية؟

 هل توجد مؤشرات إحصائية يمكن من خلالها تحليل هذا التأثير في الوحدة محل 
 البحث  مصرف الإئتمان العراقي(؟

 هدف البحـــــث  -1.2

يهدف البحث إلى دراسة وتحليل وتفسير تأثير الصيغة التي يمكن أن تتخذها أهداف 
المحاسبة في وضع حدود لقابلية المعلومات المحاسبية على تلبية احتياجات 

من معلومات المحاسبة، في ضوء ما ورد في بيان المفاهيم الدولي  المستخدمين
 وتعديلاته. 

 أهمية البحـــــث  -1.3

تتجلى أهمية هذا البحث في كونهِ دراسة تركز بدرجة أساسية على معرفة قدرة 
المعلومات المحاسبية على التأثير في قرارات المستخدمين في ضوء  الهدف من وجود 
هذه المعلومات وتحليلها وتفسيرها سواء بالنسبة للمحاسبة أو لنظام المعلومات 

 المستخدمون. هايفضلومات التي المعلالمحاسبي  وبما لهُ علاقة مع حدود 
 فرضية البحـــــث   -1.4

 يستند البحث إلى فرضية مفادها 
”‎ يساعد التحليل المُقارِن لمؤشرات تحليلية مالية وإحصائية مشتقة من عناصر القوائم

المالية في تقويم قدرة المعلومات المحاسبية المستندة إلى أهداف الاطار المفاهيمي 
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ـد  وأسواق رأس المال وتعديلاته، على تلبية احتياجات المستخدمينالدولي   وبما يُـرَشِ 
 “قراراتهم.

 المبحث الثاني/ الجانب النظري  -2
 مدخل فكري مُـقـارِن   -الإطار المفاهيمي للمحاسبة وعلاقتهِ مع أهدافها

  للمحاسبة. طار المفاهيميلإايُـقـدَِم هذا القسم من البحث عرضاً نظرياً لأسس ومفاهيم 
مدخل إصطلاحي تعريفي -الاطار المفاهيمي للمحاسبة -1.2  
لـيـلـيـة ذات ـــــهُ أداة تحـــلى أنـــام عـــــلــح عــطـــصــمــفـــاهـيـمي كــــار المــــــرَّف الإطـــيُعَ 
لب ــــطـــتــــل تــــمـــات عـــويـبــــــــفي تب ــن تطبيـقــهــــكـــــة. يمــــوعـــنــتــــددة ومـــــتعــن مــــيــــضامــــم
ر ـاـــــــــكــــم وأفـــاهــيـــــــفـم مــــظيــنــــــــدم لتمـيـيــز وتـــتخـــســـلــة. ويُ ــامـــورة شـــــــن صــــكـويــــت
ـات ــــــــــوعـــوضــــــــــــــع مــــــبــــتــــن تـــــة مــــــــــويــــقــة الــــــــيـمـيــاهــــــمفـــــر الــــن  الأط ــِ ـكَـــمــــددة. تُ ــــــتـعــم
 .ـقــــــيــــــبـــطــوالـت ـارـــــــذكـــــالاسـت ـةـــــــق سـهـــولــــــــقـــة تـحــــقـــــريــــيــة بطــــــــعــــة وواقــــيــقــيـــقــــح

(https://en.wikipedia.org/wiki/Conceptual_framework). 
بالنسبة إلى المحاسبة يُعـدَ الإطار المفاهيمي نظاماً متماسكاً من أهداف مترابطة 
ومفاهيم أساسية تحدد طبيعة ووظيفة وحدود المحاسبة المالية وإعداد التقارير، ويُتوقع 

المصلحة العامة من خلال توفير  منهُ أن يؤدي إلى إرشاد متسق الغرض منهُ خدمة
وفـيــر معلومــات ـــل  تـــــر، وبما يُسَه ـــِــــهيكلية وتوجيه للمحاسبة المالية وإعدادها للتقاري

 .(FASB: 2010: 5)رى ذات صلة ــــــــات أخــزة ومعلومـــــيــمالـيـة غـيـر متح
مدخل تأريخي -الاطار المفاهيمي كمشروع مشترك -2.2  

أضيف مشروع وضع إطار مفاهيمي مشترك إلى جدول أعمال مجلس معايير 
في تشرين  (IASB) ومجلس معايير المحاسبة الدولية  (FASB) المحاسبة المالية

، 2222. ووُصف هذا المشروع لاحقاً في مذكرة تفاهم صدرت في شباط 2222أول 
تطوير إطار مفاهيمي والتي حددت برنامج عمل مشتركٍ للمجلسين. هدف المشروع 

مشترك يحظى بأولوية ويجمع بين الإطارين الحاليين للمجلسين ويطورهما. وقد بُررت 
 :هذه الحاجة بالأسباب الآتية
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إلى عقدين أو أكثر، ويحتاجان إلى ، (IASB)و   (FASB)يعود تاريخ إطاري  .1
تشابهة بشأن تحسين وتحديث وتكامل وتقارب لتوجيه واضعي المعايير نحو استنتاجات م

 .قضايا المحاسبة
. من شأن اطار المشروع المشترك الإسهام في إزالة الاختلافات بين مبادئ المحاسبة 2

المقبولة عموما في الولايات المتحدة الامريكية والمعايير الدولية لإعداد التقارير المالية 
(IFRS) ،وليس  فضلا عن المساهمة في تطوير معايير قائمة على اساس المبادئ

 .(Tomaszewski and  Choi: 2018: 51)على أساس القواعد 
مدخل نظري  -الاطار المفاهيمي للمحاسبة -2.2  

أعطى المجلسان أسبقيةً للقضايا التي يُعتقد أنها ستُحقق فوائد في وضع معايير على 
المدى القريب. وكان الهدف وضع إطار مشترك بصيغة وثيقة واحدة  على غرار إطار 

مجلس معايير المحاسبة الدولية، وليس سلسلة من بيانات مفاهيم(، توافر خلاصةً عمل 
م مشروع الإطار المشترك إلى مراحل من  .وأساساً للاستنتاج   .Hإلى  Aقُس 

أصدر كلٌّ من مجلس معايير المحاسبة  2212، ففي أيلول Aتم إنجاز المرحلة 
فصولًا متقاربة تتناول  (IASB) ومجلس معايير المحاسبة الدولية (FASB) المالية

أصدر مجلس إذ أهداف التقارير المالية والخصائص النوعية للمعلومات المالية المفيدة. 
الإطار المفاهيمي  -(SFAC 8) 8بيان المفاهيم  (FASB) معايير المحاسبة المالية

والفصل للتقارير المالية  الفصل الأول، "هدف التقارير المالية للأغراض العامة"، 
 الثالث، "الخصائص النوعية للمعلومات المالية المفيدة"، واللذين حلا محل البيانين

SFAC 1  وSFAC 2  وفي الوقت نفسه، أصدر مجلس معايير  .على التوالي
الفصل الأول، "هدف التقارير المالية للأغراض العامة"،  (IASB) المحاسبة الدولية

للمعلومات المالية المفيدة"، واللذين حلا محل والفصل الثالث، "الخصائص النوعية 
في إطار مجلس معايير المحاسبة  22إلى  22ومن  22إلى  1المقدمة والفقرات من 

، وفي  FASB ( لــ8الدولية. إن الفصلين الأول والثالث متطابقان في بيان البيان  
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لة من الاطار المفاهيم IASBأصدر  2218. في IASBإطار  ي حلت نسخة مُعـدََّ
 .  (Kieso et., al.: 2024: P.117)، 2212محل نسخة  

يَصِف  الإطار المفاهيمي، هدف ومفاهيم إعداد التقارير المالية ذات الغرض العام من 
  (IASB :March 2018 :SP1.1  A17)خلال السعي إلى تحقيق الآتي 

 قائمة على مفاهيم متسقة؛ IFRSأ. المساعدة على وضع معايير دولية 
ب. مساعدة مُعِد ي التقارير المالية على وضع سياسات محاسبية متسقة عندما لا 
ينطبق أي معيار على معاملة أو حدث معين، أو عندما يسمح المعيار باختيار سياسة 

 محاسبية؛
 ج. مساعدة جميع الأطراف على فهم المعايير وتفسيرها.
أسواق أخرى على العمل بكفاءة تساعد معلومات التقارير المالية، أسواق رأس المال و 

في تخصيص موارد تتسم بالندرة. بتعبير آخر لن يحل تحديد الأهداف والمفاهيم 
ا ـــــر، وانمـــــــاريـــــقـــا للتــــــة وإعدادهـــــة الماليــــلات المحاسبـــــرةً مشكــــــالأساسية مباش

ل ـــــم أدوات لحــــد المفاهيـــــــل، بينما تـُع ـَـــاه العمـــــــدد اتجــــــتي تحــي الــــداف هــــــالأه
 .(Tomaszewski and  Choi: 2018: 53)لات ـــالمشك

وفقًا لما وَرَدَ في المشروع المشترك للتقارب بين الإطارين، فإن "هدف التقارير المالية 
ين والمحتملين والمقرضين للأغراض العامة" هو توفير معلومات مالية للمستثمرين الحالي

والدائنين ]"المستخدمون الأساسيون"[ عن الوحدة الاقتصادية القائمة بالإبلاغ  ]"وحدة 
الإبلاغ"[، تكون مفيدة في اتخاذ القرارات بشأن توفير الموارد للوحدة. تتضمن هذه 

أو تسوية  القرارات شراء أو بيع أو إحتفاظ بأدوات مالية من قبيل الأسهم والديون، وتقديم
القروض وأشكال الائتمان الأخرى، وبالتالي يحتاج المستخدمون الأساسيون إلى 
معلومات لمساعدتهم في تقييم احتمالات التدفقات النقدية الصافية المستقبلية من تلك 

لتقييم احتمالات تدفقات النقد المستقبلية للحدة، يحتاج المستخدمون الأساسيون  .الوحدة
ل موارد الوحدة، والمطالبات عنها، ومدى كفاءة وفعالية إدارة الوحدة إلى معلومات حو 

إن نطاق الهدف  Pelgerيرى  .ومجلس إدارتها في الوفاء بمسؤوليات استخدام الموارد
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بات أضيق باتجاه منفعة المعلومة لأغراض القرار بالتركيز على قرارات التقييم، مع 
 Stewardshipرة مهام العهدة  أو الوصاية( إشارة إلى هدف كفاءة وفعالية أداء الادا

(Pelger: 2020: 34). 
العديد من المستخدمين الأساسيين ليس بمقدورهم مطالبة الجهات المُبلغة بتقديم 
المعلومات إليهم مباشرةً، مما يضطرهم بالنتيجة إلى الاعتماد على التقارير المالية 
للأغراض العامة في الحصول على معظم المعلومات المالية التي يحتاجونها. يؤكد 

لأغراض العامة ليست مُصممة بشكل مُحدد وحَصري  المجلسان أن التقارير المالية ل
لإظهار قيمة وحدة الإبلاغ، وليست مُصممة للاستخدام الإداري فقط، وليست مُوجهة 
إلى جهات تنظيمية أو أية أطراف أخرى من غير المستخدمين الأساسيين. ورغم عدم 

أن أحــد أغراض التقـــاريـــر  ذكر كلمة "الإدارة" في بيــان الأهـــداف، يُـشيـر المجلســان إلى
ــن المستخدميــن من تقـيـيـم كفاءة وفعالية الإدارة في  المالـيـة هو توفير معلومـــات تُمك 

 .(FASB: 2010)، (IASB :March 2018)استخدام موارد وحدة الإبــلاغ 
 المحاسبة وهدف القوائم المالية إنموذج -2.2

تنص مقدمة الإطار المفاهيمي على أن إعداد بيانات المحاسبة يتم عادةً وفقاً لإنموذج 
محاسبي قائم على تكلفة تاريخية قابلة للاسترداد ومفهوم المحافظة على رأس المال 
المالي الاسمي. ولا يوجد حالياً إجماع على التحول نحو تطبيق نماذج ومفاهيم أخرى 

 ات مناسبة.أكثر ملاءمة لاتخاذ قرار 
يُعرَّف هدف التقارير المالية للأغراض العامة في الإطار المفاهيمي على انهُ سعي إلى 
توفير معلومات مالية عن أية وحدة اقتصادية، تكون مفيدة لمستثمرين سواء حاليين أو 
محتملين، ومقرضين، ودائنين، وآخرين من أصحاب المصلحة، عند اتخاذ قرارات بشأن 

للوحدة. يهدف الإطار المفاهيمي إلى تحديد مفاهيم تُشكل أساس إعداد توفير موارد 
وعرض القوائم المالية. ويعتمد إعداد هذه القوائم على تقديرات وأحكام ونماذج، أكثر من 
الاعتماد على توصيفات دقيقة، وذلك نظراً لصعوبة الوصول إليها. ويوفر الإطار 

ر هذه المفاهيم. تتمثل الغاية الأساسية من المفاهيمي الأسس التي تُبنى عليها عناص
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الاطار في المساعدة عند إعداد معايير جديدة ومراجعة المعايير الحالية. كما يُساعد 
الإطار المفاهيمي واضعي المعايير الوطنية، ومعدي الحسابات، والمدققين، 

لتقارير عند إعداد ا (IFRS)والمستخدمين، وغيرهم من المعنيين بالمعايير الدولية 
المالية، على تحقيق أهدافهم. لا يُعد الإطار المفاهيمي بحد ذاته معياراً دولياً لإعداد 
التقارير المالية، ولا يُمكنه بالتالي إلغاء أيٍ  من هذه المعايير على الرغم من إمكانية 
وجود تضارب من هذا القبيل، إذ وبحسب وجهة نظر مجلس معايير المحاسبة الدولية 

 . (Alibhai: 2018: 28)زالة أي تضارب محتمل بمرور الوقت ستتم إ
 عناصر مهمة للإنموذج المحاسبي وفق الاطار المفاهيمي  -1.2.2

الابلاغ المالي على وفق ما أكد عليه الاطار المفاهيمي، لا يُقدم معلومات تتعلق بقيمة 
جعل حاجة  الوحدة الاقتصادية المُبل غ عنها، وإنما هو يساعد في تقييمها، مع

المستثمرين والمقرضين والدائنين وآخرين من أصحاب المصلحة للمعلومات، محور 
الاهتمام والتركيز. إذ يعتمد هؤلاء المستخدمون على القوائم المالية ذات الغرض العام 
لاتخاذ قرارات شراء أو بيع أدوات حقوق الملكية والديون، أو لتوفير تمويل للوحدة 

 محدودية قدرتهم في الحصول على معلومات مباشرة.الاقتصادية، بسبب 
ينص الإطار المفاهيمي على ضرورة تقييم المستخدمين التدفقات النقدية الصافية 
المستقبلية المتوقعة للوحدة الاقتصادية. يستلزم تقييم هذه التدفقات، توافر معلومات حول 
موارد الوحدة، والمطلوبات المترتبة عنها، وقابلية مجلس الإدارة والإدارة على الوفاء 
بمسؤولياتهما حول استعمال هذه الموارد. وكنتيجة لذلك يكون تقييم حماية العُهدة أو 

مُتَـضـمَناً مع قابلية المستخدمين على تقييم التدفقات النقدية  (Stewardship)الوصاية 
ة. تُقدم القوائم المالية ذات الغرض العام معلومات حول المركز المالي الصافية للوحد

للوحدة الاقتصادية، ومواردها، والمطالبات المترتبة على هذه الموارد. ويتأثر المركز 
المالي بالموارد الاقتصادية التي تسيطر عليها الوحدة، وهيكلها المالي، وسيولتها، 

ابليتها على التكيف مع تغيرات بيئة عملها. وأن يتم ، وق(Solvency)وملاءتها المالية 



 

32 

 

 3035وقائع المؤتمر العلمي الدولي السنوي الخامس  -    ISSN 2709-2852–مجلة العلوم المالية والمحاسبية 

توفير معلومات حول نقاط قوة وضعف الوحدة الاقتصادية، وقدرات حصولها على 
 التمويل.

تنجم التغيرات في موارد ومطلوبات الوحدة الاقتصادية عن أدائها المالي المرتبط 
أسهم. ويُقيَّم الأداء المالي بمعاملاتها المتنوعة وعلى سبيل المثال إصدار أدوات دين و 

من خلال معالجات المحاسبة وفق أساس الاستحقاق، فضلا عن التغيرات في التدفقات 
النقدية. يُساعد ذلك المستخدمين على فهم تدفقات عوائد موارد الوحدة، وكفاءة الإدارة 

ار متجسدة في أداء مسؤولياتها التنظيمية. وتُساعد هذه التغيرات، وما يترتب عنها من آث
 .(Alibhai: 2018: 29)ضمن معلومات تاريخية على تقييم الأداء المستقبلي 

الإطار المفاهيمي وأدبيات المحاسبة يمكن تحديد ثلاثة أهداف رئيسة هُ وردأفي ضوء ما 
 مشتقة من مراحل تطور المحاسبة وهي كالآتي 

التعـبير عـن قيــم الأصول بتكلفتها الأصليــة، ب. المحافظة على الأصول  يُنجـز الهدف 1
وإتباع قواعد لتمييز ما إعـتـبُِـر في حِينِهِ مدفوعات أو مقبوضات " إيرادية " وإقفال 
رصيدها في حساب للإرباح والخسائر، وترحيل رصيد حساب الأصل إلى سنة تالية 

(Yamey: 1977: 18) أمــوال مستثمريــن . الإتجــاه نحــو التمويــل عــن طريــق
ومقرضيــن خارجييــن قــــد زاد مـن التـركيــز على حمــايـــة الأصــول إذ بــدلًا مــن الإعتمــــاد 
على ثــروة مُفترضــة لأعضــاء مُعـينيـن فــــي الـوحــدة الاقتصاديــة سيتــم الإعتــمــاد عـلـى 

 (Chambers: 1987: 99).التقـاريــر في أصـول مُفصح عـنهـا 
  يُنجز الهدف من Stewardship and Fiduciary. هدف إخلاء العهدة والمساءلة 2

أو  Stewardخلال تسجيل قيم كافة المعاملات الإقتصادية من أجل إبراء ذمة القــيَ ـمِ 
 وذلك نظراً للفصل بين المالك والإدارة. Fiduciaryالوكيل المؤتمن 

ت مفيدة لأغراض إتخاذ القرار  يتم بموجبها توسيع تأثير معلومات .  توفيـر معلومــا2
المحاسبة إلى الزمن المستقبلي عوضاً عن الإكتفاء بنظرة تأريخية قائمة على تسجيل 
أحداث ماضية وبذلك يُنجز هدف المحاسبة من خلال ما تقديم معلومــات لإتخـاذ قـرارات 

 Stantonهـنا إن هـذا الـرأي يخـالف مـا ذهب إليهِ  مستقبلية رشيـدة. ومما يَجُـدر ذِكـرَهُ 
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الذي يرى أن هدف توفير معلومات مُفيدة ألغى هدف إنجاز واجب  (684 :1997)
العُهدة والمساءلة الذي طالما بقيَ لفترةٍ طويلة المبرر لوجود المحاسبة، مما يعكس 

تحول الإهتمام نحو التخصيص  الفلسفة النفعية للمحاسبة مُمَثـلَةً بأطـرُِها الفكرية بحيث
الكفوء للموارد خدمةً لمصلحة المجتمع ككل بعد أن كان الإهتمام بالمساءلة كمصلحة 

 شخصية.
مؤشرات للتحليل المقارن مشتقة من إنموذج المحاسبة وفق الاطار  -2.2.2

 المفاهيمي 
الخاضعة يعتمد إنموذج المحاسبة أساس الاستحقاق للاعتراف بالأحداث الاقتصادية 

للقياس وتسجيل أثارها عند حدوثها،  بينما يُـقـدَِم الأساس النقدي الذي يركز على توقيت 
اً للإنموذج المحاسبي ــمـــالتدفقات النقدية المحصلة  الداخلة( أو المدفوعة  الخارجة(، دع

ن ـــكـمـدة عن المتحصلات والمدفوعات النقدية والتي لا يــيــفـات مـــمن خلال معلوم
  .(.Spiceland et al:2025: 2121)رة ــــل مباشـــــة الدخـــمــن قائــها مــيـالوصول إل

ل  تظهر العلاقة بين صافي الدخل وصافي تدفق نقد الأنشطة التشغيلية من خلال التحَوُّ
من أساس الإستحقاق إلى الأساس النقدي عن طريق استبعاد آثار معاملات تتضمنها 

. عند (Kieso et al.: 2024: 1337)قائمة الدخل ولا تنتج زيادة أو نقصان في النقد 
التشغيلي مقياساً للأداء، فإنهُ يكون اقل عرضة للتشويه  إستعمال مقدار التدفق النقدي

من مقدار الدخل التشغيلي المحاسبي، وذلك نتيجة لإعتماد أساس الإستحقاق المُن تِج 
لرقم الدخل على مؤجلات، وتخصيصات، وتقديرات وهذه يكتنفها جميعاً درجات عالية 

د التدفق النقدي عن ــديــمن الحكم الشخصي بدرجة أكبر مقارنة مع ما يدخل في تح
دي ــــــقـــق النــــــر المستخدمين يفضلون ربط التدفـــذا الأمــــل هـــالعمليات التشغيلية. يجع

داف ــــق أهــــا يحقـــــمـــه وبــــنــــل  غ عـــــبَ ـــــل المُ ــــــافي الدخــــع صــات التشغيلية مــــن العمليــــم
وى أعلى. بتعبير آخر يمكن أن  تكون أية وحدة إقتصادية ذات ــالمالية بمستر ـــــالتقاري

ل أو ــــراف بالدخــــد طبقت أسلوباً للاعـتــــدي منخفض، قــقــق نــــع وتدفـــفــصافي دخل مرت
ر ـــالتقاريداف ــــول إلى أهـــق الوصـــيــة تعــــقــف بطريــــاق المصاريــــــاراً لإستحقــــيـــمع
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رقاً بين ما ـــــَــــة بالنتيجة فـــالــحـذه الــــهدِث ـــحــ، إذ تُ (Sloan: 1996: 290-293)ة ــــيــالمال
واس الطبيعية  النقد( تقدم ــدرَك بالحـــو مادي يُ ــــل المحاسبي(، وما هـــريدي  الدخـــجـتو ـــه

مع نسب مالية على أساس الإستحقاق  هذه النسب نظرة فاحصة أكثر وضوحاً بالمقارنة
(Zeller and Stanko: 1994: 51). 

يعتقد الباحث ضرورة إجراء تحليل للإختلاف مابين محتوى المعلومة المُعدة على وفق 
أساس الإستحقاق، وتلك المُعدة على أساس نقدي لإستكشاف تأثير الاختلافات في 

مابين معلومات الأساسين  الإستحقاق أهداف المحاسبة. يقترح الباحث تحليلا يقارن 
 والنقدي( وكالآتي 

 أ. إستخراج مؤشرات مالية لعناصر قوائم مالية وفقاً لأساس الإستحقاق.
 ب. إستخراج مؤشرات مالية لعناصر قوائم مالية وفقاً للأساس النقدي.

 ج. تحديد الفروقات بين مؤشرات الأساسين.
مقارن، سيتم إستخراج مؤشرات وكما مُبَيَّن  في تطبيقاً لمنهج البحث في إجراء تحليل 

 (.1جدول  
( صيغ إحتساب مؤشرات التحليل المقارن 1جدول    

 مؤشرات وفق أساس الاستحقاق 1
 صافي المبيعات÷ نسبة  الدخل التشغيلي إلى المبيعات= صافي الدخل التشغيلي  *
 مجموع الموجودات÷ التشغيلينسبة صافي الدخل التشغيلي  على الاستثمار= صافي الدخل  *
مجموع حقوق ÷ نسبة صافي الدخل التشغيلي إلى حقوق الملكية= صافي الدخل التشغيلي *

 الملكية
 مؤشرات وفق الأساس النقدي 2
صافي ÷ نسبة  التدفق النقدي التشغيلي إلى المبيعات= صافي التدفق النقدي التشغيلي  *

 المبيعات
مجموع ÷ التشغيلي  إلى الاستثمار= صافي التدفق النقدي التشغيلي نسبة التدفق النقدي  *

 الموجودات
 



 

35 

 

 3035وقائع المؤتمر العلمي الدولي السنوي الخامس  -    ISSN 2709-2852–مجلة العلوم المالية والمحاسبية 

مجموع ÷ نسبة التدفق النقدي التشغيلي إلى حقوق الملكية= صافي التدفق النقدي التشغيلي  *
 حقوق الملكية

 مؤشر النشاط التشغيلي 2
 الدخل التشغيليصافي ÷ دليل النشاط التشغيلي= صافي التدفق النقدي التشغيلي *
 

 المبحث الثالث/ الجانب العملي -2
 مدخل تطبيقي مُـقـارِن   -الإطار المفاهيمي للمحاسبة وعلاقتهِ مع أهدافها

يُقــَدِم  هذا القسم من البحث عرضاً تحليلًا مقارناً بإستعمال مؤشرات مشتقة من عناصر 
 .2222-2221التقارير المالية لمصرف الائتمان العراقي للسنوات 

 للمعايير والقواعد المحاسبيةوفقاً  المالية التقارير لمعلوماتتحليل مقارن  -1.2
يُفصح عن التدفقات النقدية ضمن قائمة التدفق النقدي، وتُعد مُكَمِلة للقوائم المالية 

 القوائم المالية من قائمة تدفق نقدي كجزء ( لإعداد7  المحاسبية القاعدةالاخرى حسب 
السنوية إستناداً لقرار مجلس المعايير المحاسبية والرقابية في جمهورية العراق بجلسته 

. وذلك تعزيزاً للإفصاح عن المعلومات المالية وفقاً للمعايير 22/7/1992المنعقدة في 
ولتضييق الفجوة مع الدولية وتوفيراً لمعلومات عن التدفقات النقدية والسيولة النقدية 

 ة الإستحقاق التقليدية.معلومات محاسب
لغرض إجراء التحليل على وفق المنهج الذي يدعو اليه البحث فقد حصل الباحث على 

وإعتُمِدت لاستخراج  2222-2221تقارير مالية لمصرف الائتمان العراقي للسنوات 
 ( من البحث، وذلك لملاءمتها مع أهدافهِ.2-2-2المؤشرات المدرجة في الفقرة  

 إلى الإيرادات.سبة الدخل التشغيلي تحليل ن -1.1.2
 إلى الإيراداتونسبة التدفق النقدي التشغيلي،  تُحلل الفقرة نسبة الدخل التشغيلي

 وتحليلهما إحصائياً.
 إلى الإيراداتالتحليل المالي لنسبة الدخل التشغيلي   -1.1.1.2

تحقيق الوحدة تشير نسب الربحية ذات القيمة الأعلى مقارنة بالمدد السابقة، إلى 
نسبة  الدخل ( 2يبين جدول   اقتصادية زيادة في الإيرادات وبالتالي زيادة بالأرباح.
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تراوحت النسبة ما لأساس الإستحقاق. وكما يُظِهر الجدول  وفقاً الإيرادات التشغيلي إلى 
إذ بلغت  2222%(. بلغ أعلى ارتفاع للنسبة في سنة 92.92% و 99.87بين  
يستدل من الجدول ان صافي الدخل  .2221كان متقارباً مع سنة % ( والذي 99.87 

 كانا في تزايد خلال السنوات في المصرف موضوع التحليل. الإيرادات التشغيلي وصافي 
 ( نسبة الدخل التشغيلي إلى الإيرادات  المبالغ بالآف الدنانير(2جدول  

المؤشرات وفق 
 اساس الاستحقاق

2221 2222 2222 2222 

 الدخلصافي 
(1التشغيلي    

238223222 1932233182 2331923282 2332223929 

(2صافي الإيرادات    238233339 2232293279 2731173832 2332283822 
نسبة الدخل التشغيلي 
( 1إلى الإيرادات %  

  ÷2) 

99.22 92.19 92.92 99.87 

 التحليل المالي لنسبة التدفق النقدي التشغيلي -2.1.1.2
(، 1199.28 -%  و291.2نســــــــــبة التــــــــــدفق النقــــــــــدي التشــــــــــغيلي مــــــــــابين   تراوحــــــــــت

%(، فيمـــــا بلغـــــت اقـــــل نســـــبة 291.2ومقـــــدارهُ   2222بلـــــغ أعلـــــى ارتفـــــاع للنســـــبة ســـــنة 
ـــــــا تذبـــــــذب نســـــــب  -1199.28%)  2221فـــــــي ســـــــنة  ـــــــت ســـــــالبة. ويتضـــــــح هن اذ كان

ـــــــد  ـــــــدي التشـــــــغيلي. وق ـــــــدي التشـــــــغيلي بســـــــبب تذبـــــــذب صـــــــافي التـــــــدفق النق التـــــــدفق النق
ـــــي جـــــدول  ظهـــــر  ـــــيَّن ف ، بينمـــــا 2222، 2221(، ســـــالبةً للســـــنوات 2ت النســـــبة كمـــــا مُبَ

وهــــــــو  2222، إلا أنهــــــــا عــــــــادت لتصــــــــبح ســــــــالبة ســــــــنة 2222كانــــــــت موجبــــــــة لســــــــنة 
مؤشـــــر غيـــــر جيـــــد بالنســـــبة للمصـــــرف بانخفـــــاض النقديـــــة. ونتيجـــــة البحـــــث فـــــي ســـــبب 

زيــــادة فــــي ليصــــبح موجبــــاً تبــــين حــــدوث  2222ارتفــــاع التــــدفق النقــــدي التشــــغيلي ســــنة 
كــــل مــــن ودائــــع العمــــلاء، والتأمينــــات النقديــــة، والمطلوبــــات الأخــــرى، يقابلــــهُ نقــــص فــــي 
ـــــى  كـــــل مـــــن المخصصـــــات المتنوعـــــة، والموجـــــودات الأخـــــرى. يســـــري هـــــذا التفســـــير عل

 نتائج المؤشرات اللاحقة أيضاً.
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  المبالغ بالآف الدنانير(( نسبة التدفق النقدي التشغيلي إلى الإيرادات 2جدول  
لمؤشرات وفق الاساس ا

 النقدي

2221 2222 2222 2222 

صــــــافي التــــــدفق النقـــــــدي 

 (1التشغيلي  

-3832213827 -3932223222 12232123222 -2932383219 

 2332283822 2731173832 2232293279 238233339 (2صافي الإيرادات  

نســـــــبة  التــــــــدفق النقــــــــدي 

التشــــــــــــــــــــــــــغيلي إلــــــــــــــــــــــــــى 

( ÷ 1الإيــــــــــــــــــــــرادات %  

 2) 

-1199.28 -292.38 291.22 -82.72 

ـــــــى ( 1 كمـــــــا هـــــــو ظـــــــاهر فـــــــي الشـــــــكل  ـــــــدخل التشـــــــغيلي إل ـــــــى مؤشـــــــر ال يتجـــــــه منحن
الإيــــــرادات وفقــــــا لأســــــاس الاســــــتحقاق الــــــى الاســــــتقرار خــــــلال ســــــنوات التحليــــــل، بينمــــــا 
ــــــاع لســــــنوات التحليــــــل  ــــــدفق النقــــــدي التشــــــغيلي، نحــــــو الارتف ــــــى مؤشــــــر الت يتجــــــه مُنحَن

 .2222يصبح سالباً سنة الثلاث الأولى ثم يعود للإنخفاض و 
 

 
إلى ( عرض بياني مقارن لنسبتي الدخل التشغيلي والتدفق النقدي التشغيلي 1شكل  
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 التحليل الإحصائي لنسبتي الدخل التشغيلي والتدفق النقدي التشغيلي-2.1.1.2

تمثل نقاطاً مركزية، استخرج الباحث الأوساط الحسابية لجميع المؤشرات بإعتبارها 
مقياساً إحصائياً يحدد مدى  وتقيس الاتجاه المركزي. بينما يُـعــَد الانحراف المعياري 

 . (2وكما هو ظاهر في جدول  ، تشتت أو انتشار بيانات بالنسبة لمتوسطها
الوسط الحسابي والانحراف المعياري لنسبتي الدخل والتدفق النقدي  (2جدول )

 التشغيليان الى الإيرادات
الوسط  المؤشرات

 الحسابي
اختلاف الوسط 

 الحسابي
الانحراف 

 المعياري 
 92.39 نسبة  الدخل التشغيلي

227.78 
2.32 

 722.21 271.19- نسبة  التدفق النقدي التشغيلي

المعياري المنخفض إلى أن البيانات متجانسة وقيمهـا قريبـة مـن بعضـها يُشير الانحراف 
البعض ومـن الوسـط الحسـابي، بينمـا يشـير الانحـراف المعيـاري المرتفـع إلـى أن البيانـات 

 .منتشرة على نطاق أوسع وأن القيم فردية وبعيدة عن الوسط الحسابي وأكثر تشتتاً 
 الإستثمارتحليل المؤشرات التشغيلية إلى  -2.1.2

، إقللللإ فثملللب    تحُلللا فقرةلللبة الللل  فقلللليا فقبةلللتلف  اللللل  فقبلللي  فق ةلللل  فقبةلللتلف 

  تحلتله   إحص ئت ً.

 إلى الإستثمار صافي الدخل التشغيليتحليل  -1.2.1.2
وفقــاً لأســاس الإســتحقاق. وكمــا الإســتثمار نســبة  الــدخل التشــغيلي إلــى ( 3يبــين جــدول  
%(، بلـغ أعلـى ارتفـاع للنسـبة 1.22% و 2.32النسـبة مـا بـين  تراوحـت يُظِهر الجدول 
 2222% (، بينمــــا كانــــت النســــبة متقاربــــة للســــنتين 2.32إذ بلغــــت   2222فــــي ســــنة 

 .2222و
 ( نسبة الدخل التشغيلي إلى الإستثمار )المبالغ بالآف الدنانير(5جدول )

المؤشـــرات وفـــق اســـاس 
 الاستحقاق

2221 2222 2222 2222 

 2332223929 2331923282 1932233182 238223222 (1الدخل التشغيلي  صافي 
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مجمــــــــــــــوع الموجــــــــــــــودات 
 2) 

22237313787 22237223722 32737293172 32732273322 

نســـــــــبة صـــــــــافي الـــــــــدخل 
التشـــــــــــــــــــــــغيلي  إلـــــــــــــــــــــــى 
الاســــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــتثمار % 

 1 ÷)2) 

1.22 2.28 2.92 2.32 

 الإستثمارإلى نسبة التدفق النقدي التشغيلي تحليل -2.2.1.2
-%  و  22.22تراوحت نسبة التدفق النقدي التشغيلي إلى الإستثمار مابين  

%(، فيما بلغت اقل نسبة 22.22  2222%(، بلغ أعلى ارتفاع للنسبة سنة 12.39
( اذ كانت سالبة. ويتضح هنا تذبذب نسب التدفق النقدي 12.39-  2222في سنة 

 (.2التشغيلي، وكما مُبَـيّــَن في جدول   التشغيلي بسبب تذبذب صافي التدفق النقدي
 )المبالغ بالآف الدنانير(( نسبة التدفق النقدي التشغيلي إلى الإستثمار 6جدول )

المؤشــــــرات وفــــــق 
 الاساس النقدي

2221 2222 2222 2222 

صـــــــــــافي التـــــــــــدفق 
النقــــــدي التشــــــغيلي 

 1) 

-3832213827 -3932223222 12232123222 -2932383219 

مجمــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــوع 
 (2الموجودات  

22237313787 22237223722 32737293172 32732273322 

نســــــــــــــبة التــــــــــــــدفق 
النقــــــدي التشــــــغيلي 
إلــــــــى  الاســــــــتثمار 

%  1  ÷ )2) 

-12.32 -12.39 22.22 -3.22 

ـــــــى ( 2 كمـــــــا هـــــــو ظـــــــاهر فـــــــي الشـــــــكل  ـــــــدخل التشـــــــغيلي إل ـــــــى مؤشـــــــر ال يتجـــــــه منحن
ـــــى الاســـــتقرار خـــــلال  ـــــا لأســـــاس الاســـــتحقاق ال ـــــل، بينمـــــا الإســـــتثمار وفق ســـــنوات التحلي

ــــــاع لســــــنوات التحليــــــل  ــــــدي التشــــــغيلي، نحــــــو الارتف ــــــى مؤشــــــر التــــــدفق النق يتجــــــه مُنحَن
 .2222الثلاث الأولى ثم يعود للإنخفاض ويصبح سالباً سنة 
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( عرض بياني مقارن لنسبتي الدخل التشغيلي والتدفق النقدي التشغيلي إلى 2شكل )

 الإستثمار
لنســبتي الــدخل التشــغيلي والتــدفق النقــدي التشــغيلي إلــى التحليــل الإحصــائي -2.2.1.2
 الإستثمار

(، والعرض البياني أن الوسط الحسابي 7يظهر من خلال التحليل الاحصائي جدول  
، والانحراف المعياري يبدو منخفضاً وقيم لنسبة الدخل التشغيلي أكثر قرباً من المركز

الوسط الحسابي البيانات متجانسة قريبة من بعضها البعض ومن الوسط الحسابي. أما 
، والانحراف المعياري يبدو لنسبة التدفق النقدي التشغيلي فإنها أكثر تباعداً لوجود قيم سالبة
دة عن الوسط الحسابي وأكثر مرتفعاً وقيم البيانات منتشرة على نطاق أوسع والقيم بعي

 . تشتتاً 
الوسط الحسابي والانحراف المعياري لنسبتي الدخل والتدفق النقدي التشغيليان  (7جدول )   

 إلى الاستثمار
اختلاف الوسط  الوسط الحسابي المؤشرات

 الحسابي
 الانحراف المعياري 

 2.22 إلى الإستثمار نسبة  الدخل التشغيلي
3.87 

2.22 
 18.93 1.37- إلى الإستثمار التدفق النقدي التشغيلينسبة  

 تحليل المؤشرات التشغيلية إلى حقوق الملكية -2.1.2
 ، قوق الملكيةــــــــــــــــــــــــــــــــإلى ح تُحلل الفقرة نسبة الدخل التشغيلي ونسبة التدفق النقدي التشغيلي
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 وتحليلهما إحصائياً.
 إلى حقوق الملكية. صافي الدخل التشغيليتحليل -1.2.1.2
وفقـاً لأسـاس الإسـتحقاق. وكمـا حقـوق الملكيـة نسـبة  الـدخل التشـغيلي إلـى ( 8يبين جدول  
%(، بلـغ أعلـى ارتفـاع للنسـبة فـي 1.27% و 9.38تراوحت النسبة ما بـين  يُظِهر الجدول 

 (. 9.328بمقدار   2222سنة 
 ( نسبة الدخل التشغيلي إلى حقوق الملكية  المبالغ بالآف الدنانير(8جدول  

المؤشرات وفق اساس 
 2222 2222 2222 2221 الاستحقاق

صافي الدخل 
 (1التشغيلي  

238223222 1932233182 2331923282 2332223929 

مجموع حقوق الملكية 
 2) 

28837213212 29933223328 28732223982 22332123122 

ص يف فقليا فقبةلتلف 

إقلإ حةوق فق لكت  % 

(2(÷)1) 

2.21 2..2 8.18 8..8 

 إلى حقوق الملكية.نسبة التدفق النقدي التشغيلي تحليل -2.2.1.2
-%  و22.22تراوحت نسبة التدفق النقدي التشغيلي إلى حقوق الملكية مابين  

%(، فيما بلغت 22.22ومقـــــدارهُ   2222%(، بلغ أعلى ارتــفـــــــاع للنسبة سنة 22.22
سالبة. ويتضح هنا تذبذب نسب  ( اذ كانت22.22-  2221اقـــــل نسبة في سنة 

التدفق النقدي التشغيلي بسبب تذبذب صافي التدفق النقدي التشغيلي، وكما مُبَـيّــَن في 
 (.9جدول  

)المبالغ بالآف ( نسبة التدفق النقدي التشغيلي إلى حقوق الملكية 9جدول )
 الدنانير(

المؤشــــــرات وفــــــق الاســــــاس 
 النقدي

2221 2222 2222 2222 

التـــــــــــــدفق النقـــــــــــــدي صـــــــــــــافي 
 (1التشغيلي  

-3832213827 -3932223222 12232123222 -2932383219 
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 22332123122 28732223982 29933223328 28837213212 (2مجموع حقوق الملكية  

نســــــــــــــــبة التــــــــــــــــدفق النقــــــــــــــــدي 
ـــــــــــــــوق  ـــــــــــــــى حق التشـــــــــــــــغيلي إل

 (2( ÷  1الملكية%  

-22.22 -19.81 22.22 -8.22 

يأخذ مؤشر الدخل التشغيلي إلى حقوق الملكية وفقا ( 2 كما هو ظاهر في الشكل 
لأساس الاستحقاق منحىً تصاعدياً مع ميل نحو الاستقرار خلال سنوات التحليل، بينما 
يتجه مُنحَنى مؤشر التدفق النقدي التشغيلي، نحو الارتفاع لسنوات التحليل الثلاث 

 .2222الأولى ثم يعود للإنخفاض ويصبح سالباً سنة 

 
( عرض بياني لنسبتي الدخل التشغيلي والتدفق النقدي التشغيلي إلى حقوق 2 شكل 

 الملكية
التحليل الإحصائي لنسبتي الدخل التشغيلي والتـدفق النقـدي التشـغيلي إلـى -2.2.1.2

 حقوق الملكية.
(، والعرض البياني أن الوسط الحسابي لنسبة 12جدول   في يُظهِر التحليل الاحصائي

، والانحراف المعياري منخفض الدخل التشغيلي إلى حقوق الملكية أكثر قرباً من المركز
الوسط معظم نقاط البيانات متجمعة وقريبة من الوسط الحسابي. أما   مما يشير إلى أن
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لكية فإنها أكثر تباعداً لوجود قيم المالحسابي لنسبة التدفق النقدي التشغيلي إلى حقوق 
، والانحراف المعياري يبدو مرتفعاً وقيم البيانات أكثر تباعدًا وتشتتًا وبعيدة عن سالبة

 .الوسط الحسابي
الوسط الحسابي والانحراف المعياري لنسبتي الدخل والتدفق النقدي  (12جدول  

 إلى حقوق الملكية التشغيليان
الوسط  المؤشرات

 الحسابي
اختلاف الوسط 

 الحسابي
الانحراف 

 المعياري 
 2.39 إلى حقوق الملكية. نسبة  الدخل التشغيلي

2.98 
2.33 

 21.72 2.29- إلى حقوق الملكية. نسبة  التدفق النقدي التشغيلي
 التشغيلي النشاط دليل مؤشر تحليل -2.1.2

الاستحقاق، في حين يعكس مقام نسبة هذا المؤشر نتائج الانشطة التشغيلية وفقا لأساس 
يعكــس البســط نتــائج الانشــطة التشــغيلية وفقــاً  للأســاس النقــدي، ويُعـــدَ إرتفــاع هــذه النســبة 
ــــى ارتفــــاع جــــودة المعلومــــة المحاســــبية وبخاصــــة الاربــــاح التشــــغيلية، والعكــــس  ــــيلًا عل دل

(، ســـالباً 11بـــالعكس، وقـــد ظهـــر مؤشـــر دليـــل النشـــاط التشـــغيلي كمـــا مُبَـــيَّن فـــي جـــدول  
، إلا أنه عاد ليصبح سـالباُ سـنة 2222، بينما كان موجباُ لسنة 2222، 2221وات للسن

 وهو مؤشر غير جيد بالنسبة للمصرف بانخفاض النقدية. 2222
 

 ( مؤشر دليل النشاط التشغيلي  المبالغ بالآف الدنانير(11جدول  
  2221 2222 2222 2222 

صــــــــــــــــــــافي التـــــــــــــــــــــدفق 
النقــــــــــــــــدي التشــــــــــــــــغيلي 

 1) 

-3832213827 -3932223222 12232123222 -2932383219 

صـــــــــــــــــــــافي الـــــــــــــــــــــدخل 
 (2التشغيلي  

238223222 1932233182 2331923282 2332223929 

مؤشــــــر دليــــــل النشــــــاط 
 التشغيلي %

 1  ÷ )2) 

-1222.22 -211.29 329.18 -82.82 
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يتجــــه منحنــــى مؤشــــر دليــــل النشــــاط  التشــــغيلي نحــــو ( 2 كمــــا هــــو ظــــاهر فــــي الشــــكل 
ــــاع  ــــم يعــــود للإنخفــــاض ويصــــبح ســــالباً ســــنة الارتف ــــل الــــثلاث الأولــــى ث لســــنوات التحلي
لـــــــــك فـــــــــي أن صـــــــــافي التـــــــــدفق النقـــــــــدي التشـــــــــغيلي ســـــــــالباً ، ويكمـــــــــن ســـــــــبب ذ2222

بتحقيقهــــــــا صــــــــافي  2222، بينمــــــــا إنفــــــــردت ســــــــنة 2222، 2222، 2221للســــــــنوات 
بســــبب الزيــــادة فــــي كــــل مــــن ودائــــع العمــــلاء، والتأمينــــات تــــدفق نقــــدي تشــــغيلي موجــــب 

النقديـــــة، والمطلوبـــــات الأخـــــرى، يقابلـــــهُ نقـــــص فـــــي كـــــل مـــــن المخصصـــــات المتنوعـــــة، 
 والموجودات الأخرى.

 
 ( عرض بياني لمؤشر دليل النشاط التشغيلي 2شكل  

دقتلللا (  فقعلللبل فقلتللل اف سط  بومللل  21يظُهِلللب فقبحلتلللا ف حصللل ئف يلللف  لللل   )

،  ف احللللبفم فق عتلللل    يلللللل   سك للللب تل  لللللفً قو للللود  للللت  ملللل قل  فق ةلللل ت فقبةلللللتلف

يضلل ً  لل   . بترعلل ً   للت  فقلت الل   سك للب تل  لللفً  تةللببً   سعتلللة  لل  فقوملل  فقحللل سف

إاللللخ ينيللللح ارللللض   حلللللإ فقعللللب ل فقلت اتلللل  فقللللل سة   بللللن بفً سلللل قةت  فقللللل قل  قصلللل يف 

 فقبلي  فق ةل  فقبةلتلف  تل  له . 

 ر دليل النشاط التشغيليالوسط الحسابي والانحراف المعياري لمؤش (12جدول  
 الانحراف المعياري  الوسط الحسابي المؤشرات
 719.22 228.1723- .مؤشر دليل النشاط التشغيلي
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 المقارن  التحليل نتائج خلاصة -2.1.2
يُظهــر التحليــل الكمــي المقــارن أهميــة تحديــد التــدفقات النقديــة مــن أجــل تــوفير معلومــات 
جوهرية تُسهِم في رفـد مسـتخدمي المعلومـات مـن مسـاهمين ومقرضـين وإدارة وآخـرين مـن 
أصــحاب المصــلحة، بإحتياجــاتهم مــن معلومــات تســاعد فــي ترشــيد قــراراتهم، إذ لا تكفــي 

س الإستحقاق لوحدها، ويـوافر تحليـل الأنشـطة التشـغيلية الأرقام المحاسبية على وفق أسا
معلومــات تســهم بشــكل فعـــال فــي فهــم دور عنصــر المســتحقات، فضــلًا عــن الإســهام فــي 

. يعني إختلاف الوسط الحسابي مـابين الحد من التضليل وعدم وضوح المعلومات المالية
يَحــُـد مـن قـدرة المحاسـبة  وجود فجوات بالمعلومـة المحاسـبية ممـاالدخل التشغيلي والنقدي 

علــى وفــق الإســتحقاق فــي تــوفير معلومــات تـُــسهم بدرجــة مــؤثرة فــي تقــدير توقيــت وحجــم 
ومقــدار تأكـــد التـــدفقات النقديــة المســـتقبلية، وهـــذا يــؤثر بـــدوره فـــي قابليــة المعلومـــات علـــى 

 تحقيق أهداف المحاسبة.
مؤكـدة أكثـر مـن التـدفقات  تخضع المستحقات لمخاطر التقدير مما يجعلها بطبيعتها غير

النقدية التشـغيلية، ويـؤدي سـوء إدارة المسـتحقات حتـى لـو كـان ذلـك عـن غيـر قصـد، إلـى 
ـــــــــوع مـــــــــن التشـــــــــوي  وتقليـــــــــل منفعـــــــــة المعلومـــــــــات حـــــــــدوث  ـــــــــارير الماليـــــــــة  ن ـــــــــي التق ف

(Thomas:2006:1158 and Cheng). 
يُـعَـــدُ تـفــسـيـر هــــذه الـنـتـيـجـة دلــيــلًا على أن الإكتفاء  بمعلومات عـن المـستحــقـــــات فقـط لا 
ـــن  جــــــودة المعلومـة، مـمــــا يـؤثر فـي قابليـة المعلومـة المحاسـبية علـى تحقيـق أهـداف  يُــحَــسِ 

جودة ما يُتخذ من قرارات كلما إتسعت تتفاوت المستخدمين وبخاصة فائـــــدتها للـقــــرار كما 
 .فجوة المعلومة المحاسبية

 المبحث الرابع/ الاستنتاجات والتوصيات -2
 الاستنتاجات -4.1

ظهــر مــن خـــلال البحــث وجـــود إخــتلاف أو فجـــوة مــابين معلومـــات التقــارير الماليـــة  -1
إعتمــاد وذلــك بســبب ، علــى وفــق أســاس الإســتحقاق وتلــك المُـعّـَـــدة وفــق الأســاس النقــدي

أرقام الأساس النقدي علـى المـؤجلات، والتخصيصـات، والتقـديرات وهـذه يتحـدد معظمهـا 
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يؤثر هذا الاختلاف أو الفجوة سـلباً  بدرجة أساسية حسب تقديرات ذاتية ورؤى شخصية.
 في قابلية معلومات المحاسبة على تحقيق اهدافها ويُربك مستخدمي التقارير. 

المحاســــــبية نتيجــــــة طبيعــــــة عمــــــل المحاســــــبة والقيــــــاس إخــــــتلاف المعلومــــــة يحـــــدث  -2
نتيجــة تعــدد طرائــق وبــدائل  خاصــة ، وأســباب اخــرى المحاســبي ومرونــة معــايير قياســاتها

 القياس المحاسبي وبعض الغموض في المعايير.
أظهر التحليل المقارن لبيانات مصرف الائتمان العراقي موضوع البحث نِسَباً  -2

متقاربة موجبة وتصاعدية بشكلٍ عام على وفق أساس الإستحقاق لسنوات التحليل 
( لمؤشرات صافي الدخل التشغيلي إلى كل من الإيرادات والاستثمار 2221-2222 

صافي الدخل النقدي إلى كل شرات في حين كانت مؤ في الموجودات وحقوق الملكية.  
على وفق الاساس النقدي  من الإيرادات والاستثمار في الموجودات وحقوق الملكية

التي كانت مؤشراتها موجبة إلا أنها  2222لنفس السنوات سالبة وتصاعدية لغاية سنة 
 .2222تحولت بعد ذلك الى الانخفاض سنة 

 الاستحقاق والنقدي على تحديد وتحليل يساعد استخدام مؤشرات مالية وفقا لأساسيَّ  -2
، وهذا يُبـيِ ن مديات وحدود قابلية المعلومات المحاسبية إختلاف المعلومة المحاسبية

وإخلاء العهدة والمساءلة، وترشيد ، في المحافظة على الأصولعلى تحقيق أهدافها 
 .  قرارات المستخدمين

ـــدخل التشـــغيلي والنقـــد -3 ـــائج تقـــويم صـــافي ال ي للمصـــرف موضـــوع البحـــث أشـــارت نت
بـــين نســـب اســـاس الاســـتحقاق احصـــائية  مصـــرف الائتمـــان العراقـــي( إلـــى وجـــود فـــروق 

ــَـبِ ر  الفروقــات مــابين قــيم عناصــر القــوائم الماليــة علــى وفــق  ونســب الاســاس النقــدي وتـــُعـ
أساسـيَّ الإسـتحقاق والنقـدي عــن فجـوة فـي المعلومـة المحاســبية يتصـرف ضـمن حــدودها 

 .القوائم الماليةمعدوا 
 التوصيات- 2.2
ــدِي  التقـارير الماليــة علـى تـوفير معلومـات تحقـق الأهــداف  -1 ضـرورة تركيـز إهتمـام مُـع 

التـي حــددها الإطــار المفــاهيمي الــدولي وتلبـي متطلبــات المســتخدمين الأساســيين بالعمــل 
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وفــق  علــى تضــييق مجــالات الإخــتلاف أو الفجــوة مــابين معلومــات التقــارير الماليــة علــى
أســاس الإســتحقاق وتلــك المُـعّــَــدة وفــق الأســاس النقــدي، وبمــا يَحــد مــن تشــوي  وإربــاك 

 . المستخدمين
يوصــــي الباحــــث بالإهتمــــام بدراســــة المتغيــــرات والمؤشــــرات القابلــــة للإســــتخراج مــــن  -2

التقارير المالية وتحليلها بشكلٍ دقيق ومُعَـمق عوضاً عن الإكتفاء باسـتخراج نسـب ماليـة 
، إذ يعزز ذلك من قابلية المعلومات المحاسبية على تحقيق أهداف المحاسبة فـي تقليدية

 تلبية إحتياجات المستخدمين.
ــدَ فــي هــذا البحــث وبخاصــة فــي الكمــي تطبيــق المــنهج التحليلــي  -. المقــارن الــذي إعتُمِ

مــــن أجــــل تــــوفير مجــــال احتســــاب وتحليــــل مؤشــــرات وفــــق أساســــي الإســــتحقاق والنقــــدي 
تُســهِم فــي رفــد مســتخدمي المعلومــات مــن مســاهمين ومقرضــين وإدارة معلومــات جوهريــة 

وآخـرين مــن أصـحاب المصــلحة، بإحتياجـاتهم مــن معلومـات تســاعد فـي ترشــيد قــراراتهم، 
  .ويحد من التضليل وغموض المعلومات

  والمراجع: المصادر
 أولًا: المصادر العربية:

 .2222-2221للسنوات مصرف الائتمان العراقي، التقارير المالية . 2

 :المصادر الأجنبيةثانياً: 

First: Official Accounting Statements: 

1. Financial Accounting Standard Board (FASB), (2010), "Conceptual 

Framework for Financial Reporting, (Chapter 1, The Objective of 

General Purpose Financial Reporting, and Chapter 3, Qualitative 

Characteristics of Useful Financial Information), a replacement of 

FASB Concepts Statements No. 1 and No. 2", Financial Accounting 

Foundation. 

2. International Accounting Standards Board (IASB), (September 

2010), "Conceptual Framework for Financial Reporting", IFRS 

Foundation. 

3. International Accounting Standards Board (IASB), (March 2018 

amendment), "Conceptual Framework for Financial Reporting", IFRS 

Foundation. 
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 المستخلص
يهدف البحث الى التنبؤ بمخاطرة الاستثمار بالأسهم باستخدام نماذج الشبكات العصبية 

، وفي سبيل تحقيق ذلك تبنى Perceptronمتعددة الطبقات وبالتحديد نموذج شبكة 
البحث فرضية مفادها انه )يمكن التنبؤ بمخاطرة الاستثمار بالأسهم بالاعتماد على 

بوصفها نموذج من نماذج الشبكات العصبية متعددة الطبقات  Perceptronشبكة 
مصارف مدرجة في سوق  11للمصارف عينة البحث(. وقد تمثلت عينة البحث بـ 

( ولقد تم الاعتماد على 0202-0202الية وكانت مدة التنبؤ من )العراق للأوراق الم
، وتوصل SPSSو Excelمجموعة من الأدوات المالية والإحصائية أبرزها برنامجي 

البحث الى مجموعة من النتائج أبرزها يمكن التنبؤ بمخاطرة الاستثمار بالأسهم 
 .Perceptronباستخدام نموذج شبكة 
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 :المفتاحيةالكلمات 
 المخاطرة الاستثمار، الشبكات العصبية، التنبؤ، سوق العراق للأوراق المالية. 

Abstract 

The study aims to forecast stock investment risk of return using 

multi-layer neural network models, specifically the Perceptron 

network model. To achieve this, the study adopted the hypothesis 

that "stock investment risk can be forecasting using Perceptron as 

a multi-layer neural network model for the banks in the study 

sample." The study sample consisted of 11 banks listed on the Iraq 

Stock Exchange. The forecasting period was from (2025-2030). A 

set of financial and statistical tools was used, most notably Excel 

and SPSS. The study reached a set of results, the most prominent 

of which is that stock investment risk can be forecasted using the 

Perceptron network model. The study also presented a set of 

recommendations, including the adoption of neural network 

models to predict stock investment risk due to their high predictive 

ability without fulfilling some of the statistical assumptions in 

traditional forecasting models 

Keywords: 

Risk, Neural Networks, forecast, Iraq Stock Exchange. 
 :المقدمة

تُعد الأسهم العادية احد اهم الأدوات المالية والأكثر تداولا في سوق الأوراق المالية، إذ 
يحظى الاستثمار بها على النسبة الأوفر من الاستثمارات المالية مقارنة بالأدوات 
الأخرى، ويعود ذلك الى ما تتمتع به الأسهم العادية من خصائص كارتفاع مستوى 

ضلا عن إمكانية السيطرة على الشركات عن طريق الاستحواذ العائد وزيادة الحقوق ف
على أسهمها، وتمتاز عوائد الأسهم بحركة دائمة وتقلبات مستمرة تستجيب بشكل كبير 
للظروف والأحداث وتتأثر بالبيئة المحيطة الأمر الذي يجعل الاستثمار فيها محفوفاً 

لأسهم العادية من بين أهم بالمخاطر، ولهذا باتت عملية التنبؤ بمخاطرة عوائد ا
التحديات التي تواجه المحلل المالي ومتخذ القرار الاستثماري على وجه الخصوص، ولا 
يخفى على أحد أن هدف المستثمر في الأسهم العادية هو تحقيق العائد، وعلى الرغم 
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من تحقيق الاستثمار في الأسهم العادية عوائد مرتفعة في الكثير من الأحيان قياسا 
الاستثمارات الأخرى، إلا أنه في المقابل يواجه درجة عالية من المخاطرة، ولهذا فقد ب

توجهت الدراسات الى استغلال النماذج الحديثة التي تعتمد الذكاء الاصطناعي للتنبؤ 
تحقق دون   MSEبالمخاطرة لما لها من قدرة عالية على التنبؤ الدقيق وبالاعتماد

ا بالنماذج التقليدية للتنبؤ، فضلا عن قدرتها العالية بعض الفروض التي يجب تحققه
على التعامل مع البيانات غير المستقرة والمشوهة، الأمر التذي يوفر معلومات قيمة 
للمستثمرين تساعدهم في اتخاذ القرار الاستثماري الأكثر رشدا وتقليل المخاطرة الى 

 الحد الأدنى.
 المبحث الاول/ منهجية البحث -1

 البحث:مشكلة  -1.1
تواجه عملية التنبؤ بمخاطر الاستثمار بالأسهم العادية مشكلة عدم قدرة النماذج 
التقليدية على التعامل مع البيانات غير المستقرة أو المشوهة، فضلًا عن ضرورة توافر 
بعض الفروض التي لابد من تحققها عند استخدام هذه النماذج، من هنا برزت الحاجة 

نبؤ له القدرة على التعامل مع البيانات غير المستقرة وغير الى استخدام نموذج ت
الخطية والمشوهة فضلًا عن قدرته الكبيرة في التنبؤ بمخاطر الاستثمار وذلك باستخدام 

 -نماذج الذكاء الاصطناعي، يمكن صياغة مشكلة البحث بالعبارة الأتية: 
 perceptronهل يمكن التنبؤ بمخاطرة الاستثمار بالأسهم باستخدام شبكة 

 باعتبارها أداة من أدوات الشبكات العصبية متعددة الطبقات وما مدى دقة هذا التنبؤ؟
 وبالتالي فأن مشكلة البحث تتضمن بعدين أساسيين هما:

استخدام شبكة  هل يمكن التنبؤ بمخاطرة الاستثمار بالأسهم من خلال البعد الأول:
Perceptron .بوصفها احدى أدوات الشبكات العصبية متعددة الطبقات 
فيما يخص التنبؤ  Perceptronما مدى دقة النتائج التي تقدمها شبكة  البعد الثاني:

 MSE. بمخاطرة  عائد الاستثمار بالأسهم باعتماد 
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 أهداف البحث -1.1
هناك هدفين يسعى البحث الى  من خلال ما تم طرحه من أبعاد في مشكلة البحث فان

 -تحقيقهما وهما:
بوصفها أحد أدوات الذكاء الاصطناعي بالتنبؤ  Perceptronاختبار قدرة أداة  .1

 بمخاطرة الاستثمار بأسهم المصارف المتداولة في سوق العراق للأوراق المالية.
بوصفها أحد أدوات الذكاء الاصطناعي بالتنبؤ  Perceptronاختبار دقة أداة  .0

 بمخاطر الاستثمار باسهم المصارف المتداولة في سوق العراق للأوراق المالية.
 فرضيات البحث -1.1

يشتمل البحث على فرضيتين، الأولى فرضية مالية يتم نفيها أو أثباتها من خلال 
 -عي ووفق الاتي:التحليل المالي والثانية من خلال اختبارات الذكاء الاصطنا

تتناسب مخاطرة عوائد أسهم المصارف عينة البحث المحتسبة مع  الفرضية المالية:
 متوسط العينة المعتمد.

إمكانية التنبؤ بمخاطر عائد الأسهم باعتماد شبكة  فرضية الذكاء الاصطناعي:
Perceptron للمصارف  بوصفها نموذج من نماذج الشبكات العصبية متعددة الطبقات

 البحث. عينة
 مجتمع وعينة البحث  -1.1

يتكون مجتمع البحث من جميع المصارف العراقية التي يتم تداول أسهمها في سوق 
مصرف  11، ولقد تم اختيار 0202لغاية  0210العراق للأوراق المالية وللمدة من 

مصرف من المصارف  24مدرجة في سوق العراق للأوراق المالية من أجمالي 
% من أجمالي المصارف لتمثل عينة 00ق وهي تشكل ما نسبته المدرجة في السو 

 -البحث وتم اختيار هذه المصارف للأسباب الأتية: 
 توفر البيانات المالية الخاصة بها خلال مدة البحث.  .1
 استمرار اسمهما في التداول خلال مدة البحث.  .0
 لم تشهد عمليات اندماج أو استحواذ خلال مدة البحث.  .0
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الأسباب السابقة جعلها صالحة لاعتمادها كعينة للبحث وإمكانية أن مجموعة 
( يظهر المصارف التي تم اعتمادها كعينة للدارسة 1استخدامها للقياس والجدول )

 إضافة الى الرمز الخاص بكل مصرف في سوق العراق للأوراق المالية.
( 1الجدول )  

 المصارف عينة البحث
 التسلسل اسم المصرف الرمز

BBOB 1 مصرف بغداد 
BIBI 0 مصرف الاستثمار العراقي 
BNOI 0 المصرف الأهلي العراقي 
BIME 2 مصرف الشرق الأوسط للاستثمار 
BASH 2 مصرف آشور 
BSUC  6 مصرف سومر التجاري 
BCOI 4 المصرف التجاري العراقي 
BGUC  8 مصرف الخليج التجاري 
BMNS 9 مصرف المنصور للاستثمار 
BUND  12 المتحد للاستثمارمصرف 
BROI 11 مصرف الائتمان العراقي 

 المصدر/ من إعداد الباحثان بالاعتماد على بيانات سوق العراق للأوراق المالية.
 المبحث الثاني/ الجانب النظري  -1

 الشبكات العصبية متعددة الطبقات -1.1
الشبكات العصبية الاصطناعية تقنية حاسوبية حديثة الظهور نسبياً، وهي نوع من  تُمثل

خوارزميات التعلم الآلي مستوحاة من الخلايا العصبية البيولوجية و تحاكي الخلايا 
العصبية المكونة للدماغ البشري في أداء مهام معينة وتمتاز بفعاليتها في نمذجة 

اض الافتراضات والقيود المفروضة عليها مقارنة العلاقات غير الخطية نتيجة لانخف
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، أن (Kim & Won,2018:26) (Aggarwal,2018:1)بطرق القياس الأخرى 
الشبكات العصبية الاصطناعية تستخدم مجموعة من الطرق المستخدمة في الشبكات 
العصبية البيولوجية وبمساعدة برامج المحاكاة وبعض البرامج الأخرى التي تمكنها من 

 & Saleh)معالجة البيانات بعملية مشابه لما يحصل في الدماغ البشري 

Salman,2022:187). 
ريف الشبكات العصبية الاصطناعية بسبب اختلاف أنواعها اختلف الباحثين في تع

 وطرق توظيفها واستعمالاتها.
على أنها نظام معالجة معلومات مستوحى من النظام  ,Neha et alفقد عرفها 

العصبي البيولوجي يتميز بخصائص أداء مشتركة مع النظام البيولوجي وهو عبارة عن 
العصبية وتعميمه على شكل نماذج رياضية تطوير الأدراك البشري أو البيولوجيا 

(Yadav et al.,2015:19). 
كما عرفت الشبكات العصبية الاصطناعية بأنها نظام معالجة معلومات مستوحى من 
نظام الشبكات العصبية البشرية ويمتاز بقدرته على التكييف وتغيير بنيته أو المعلومات 

 & Panchal)تدريب الداخلية التي تمر عبر الشبكة خلال مرحلة ال

Panchal,2014:456). 

الشبكات العصبية الاصطناعية بأنها شبكات حسابية تعمل على  Graupeويعرف 
محاكاة عملية اتخاذ القرار في الشبكات العصبية في الجهاز العصبي البيولوجي بصورة 
 أجمالية أي أن تتكون عملية المحاكاة إجمالية )خلية بخلية، عصبون بعصبون، عنصر
بعنصر(، مستعيرةً بالمعرفة الفيزيولوجية للخلايا العصبية البشرية لإتمام المهمة وهي 
تختلف عن آلات الحوسبة التقليدية )الرقمية أو التناظرية( التي تستبدل أو تعزز أو 
تسرع الحوسبة في الدماغ البشري دون مراعاة تنظيم عناصر الحوسبة وشبكاتها 

(Graupe,2013:5). 
مكن للباحث صياغة تعريف للشبكات العصبية الاصطناعية بأنها جزء من مما سبق ي

تقنيات الذكاء الاصطناعي مبنية على فكرة محاكاة الدماغ البشري في التعلم، وهي 
وحداة معالجة مترابطة شبيه بالدماغ البشري على شكل نظام حاسوبي تتفاعل فيما بينها 
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ية معتمدةً على مجموعة خوارزميات وتقوم بمعالجة البيانات الخطية وغير الخط
والحسابات المنطقية، تكتشف الشبكات العصبية الاصطناعية أنماط محددة وتستخدمها 
في عملية التحليل والتنبؤ وتتميز بقدرتها على معالجة البيانات غير الخطية الأمر الذي 

 رجحها للتفوق على الوسائل التقليدية.
 يةهيكلية الشبكات العصبية الاصطناع -1.1.0

تعني هيكلية الشبكة العصبية شكل الترابط بين طبقـات الشـبكة وترتيـب الخلايـا فـي هـذه 
الطبقـات، وتتشــكل الشــبكة العصــبية الاصــطناعية مـن مجموعــة مــن الخلايــا التــي تــرتبط 

 & Lund)ببعضها بمجوعة اتصالات لها أوزان معينة مكونة وحدات معالجـة بسـيطة 

Lovas,2018,15)  وتتكـــون الشـــبكة العصـــبية فـــي العمـــوم مـــن ثـــلاث طبقـــات رئيســـية
 (De Pauli et al.,2020:615) (Karsoliya,2012:714) -وكـــالاتي:

(Ozturk,2020:14) (Aggarwal,2018:17) 
وهي الطبقة التي تتواصل مع البيئة الخارجية وتتكون من مجموعة طبقة الإدخال:  .1

لطبقة على تلقي المعلومات من البيئة الخارجية من الخلايا )العقد( ويقتصر دور هذه ا
ونقلها الى الطبقة التالية ولا تتم فيها أي عمليات معالجة وهي ترتبط مع الطبقة اللاحقة 

 لها بالأوزان المشبكية.
تتواجد هذه الطبقة في الشبكات العصبية متعددة الطبقات الطبقة المخفية:  .0

(Multi-layer Perceptron) ة الواحدة من عدد من العقد تسمى العقد وتتكون الطبق
المخفية تحتوي العقدة الواحدة على مجموعة من الدوال )سيتم التطرق لها لاحقاً( التي 
تعمل على معالجة البيانات الواردة من طبقة الإدخال وقد تتكون الشبكة العصبية 

د المشكلة الواحدة من طبقة مخفية واحدة أو مجموعة من الطبقات تبعاً لدرجة تعقي
 وسميت بالطبقة المخفية لان الحسابات فيها لا تكون ظاهرة للمستخدم.

هي المكون الأخير للشبكة العصبية والتي ترتبط بالطبقة السابقة لها طبقة الإخراج:  .0
بالأوزان المشبكية وظيفة هذه الطبقة هي تقديم النتائج النهائية من خلال ترجمة القيمة 

الى القيمة المستهدفة، وهي  (Activation Function)ط الناتجة عن دالة التنشي
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والاعتماد  Microsoft Visio 21بالاعتماد على برنامج  انالمصدر من إعداد الباحث

 على

Source: Chandrika, P. V., Srinivasan, K. S., & Taylor, G. (2021). 

Predicting stock market movements using artificial neural 

networks. Universal Journal of Accounting and Finance, P. 407 

 

( يوضح هيكلية شبكة 1والشكل ) تتألف من عدد من العقد تسمى عقد الإخراج.
 .عصبية متعددة الطبقات

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

 
 الاصطناعيةأنواع الشبكات العصبية  -1.1.1

تتعدد أنواع الشبكات العصبية الاصطناعية بتعدد وظائفها وهيكليتها ونذكر أنواع 
 -الاتي: الشبكات العصبية من حيث عدد الطبقات والتي تقسم الى

 الشبكات العصبية ذات الطبقة المفردة .1
وهي أبسط شكل للشبكة العصبية وتتكون الشبكات العصبية مفردة الطبقة من طبقتين 
فقط وهي طبقة الإدخال وطبقة الإخراج وتتحرك فيها البيانات في أتجاه واحد من طبقة 

 
 
 ( 1الشكل )

 هيكلية شبكة عصبية متعددة الطبقات
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 Da Silva etالإدخال الى طبقة الإخراج وبالتالي فهي أحادية الاتجاه 
al.,2017:22)دالة الجمع التي تعمل على ضرب قيم  (، وتمر البيانات المدخلة في

الإدخال بالأوزان الرابطة لها من أجل توحيد الإشارات، أن داول التنشيط التي تحتويها 
(SLB تكون خطية مثل دالة )(Step Function)  وهذا يؤدي الى عدم القدرة على

 & Singh)حل المشاكل غير الخطية واكتفائها بحل المشاكل الخطية فقط 

Lone,2020:162). 
 الشبكات العصبية متعددة الطبقات .1

وهي تختلف عن الشبكات العصبية المفردة بسبب احتوائها على طبقة مخفية واحدة أو 
أكثر تكون بين طبقتي الإدخال والإخراج وتربط بينهما بواسطة الأوزان، مما يميز 

( أن الدوال التنشيط الموجودة في الطبقة المخفية هي دوال تنشيط غير خطية MLPألـ)
 Hyperbolicأو دالة الظل الزائدي ) (Sigmoid Function)مثل الدالة السينية 

Tangent الأمر الذي يمكنها من التغلب على عيب الشبكة مفردة الطبقة من خلال )
وعدد الخلايا العصبية الخاصة بكل حل المشاكل غير الخطية، ويعتمد عدد الطبقات 

 Da Silva etطبقة على درجة تعقيد المشكلة وكمية ونوعية البيانات المتاحة حولها 

al.,2017:23).) 
 المخاطرة -1.1

يواجه المستثمر عند اتخاذه قرار الاستثمار حالة من عدم القدرة على معرفة نتائج هذا 
إذ تتقلب هذه العوائد بسبب مجموعة من  الاستثمار بسبب ارتباط هذه النتائج بالمستقبل

العوامل مثل تغير أسعار الفائدة وتغير في قوانين الضرائب، وبالتالي فأن المستثمر 
 & Fabozziيواجه حالة من المخاطرة بسبب اختلاف النتائج المتحققة عن المرجوة )

Peterson,2003:257 ويتعرض جميع المستثمرين الى المخاطرة سواء كانوا .)
مبتدئين أو محترفين بسبب تعدد مصادر المخاطرة كالتغيرات في الاقتصاد الكلي أو 

والمخاطرة هي (Bodie et al,2022:118).تغيرات خاصة بالشركات لم تكن متوقعة 
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𝛽 =
𝐶𝑂𝑉(𝑟𝑖 , 𝑟𝑚)

𝜎2𝑟𝑚
                                (1) 

مقياس لعدم التأكد من الأحداث المستقبلية التي قد تؤدي الى حدوث خسارة، ويتم 
 .(Brooks,2016:260)تقليلها من خلال تنويع الاستثمارات 

مقياس يقيس عدم التأكد الذي يحيط بالعائد الذي سوف  وقد عرفت المخاطرة بانها
. كما وعرفت بانها هي احتمال (Zutter & Smart,2022:407)يحققه الاستثمار 

 .( 02:0212تذبذب العوائد المستقبلية للقرارات المالية )العامري،
المخاطرة النظامية يتم تسميتها مخاطرة السوق ويتم تقسم المخاطرة الى قسمين هما 

وهي المخاطر التي تأثر في جميع الأوراق المالية وتكون مسببات هذه المخاطرة عامة 
وغير خاضعة لسيطرة الفرد أو الإدارة مثل تغير أسعار الفائدة أو تغير القوانين 

-McAlister et al.,2007:36)الضريبية ومعدلات التضخم وتغير أسعار الصرف 

. (Atrill,2020:214)وهذا النوع من المخاطر لا يمكن التخلص منها بالتنويع  .(37
ولقياس المخاطرة النظامية فانه يتم الاعتماد على بيتا التي تعد أداة لقياس التباين 

( 20:0212المشترك لمعدل عائد الاستثمار مع معدل العائد لمحفظة السوق )العامري،
 ل الصيغة الأتية:ويمكن قياسها من خلا

 
 
 

 إذ إن
   (  , : التباين المشترك بين عائد محفظة السوق وعائد الاستثمار     (  

 تباين عائد محفظة السوق.   2  
والقسم الثاني للمخاطرة هو المخاطرة غير النظامية ففي الوقت التي تكون فيه المخاطرة 
النظامية مسبباتها خارجية فأن المخاطر غير النظامية ينظر إليها على أنها مخاطرة 
داخلية تتعلق بالشركة أو المستثمر الفرد، وبالتالي هي لا تأثر في الموجودات في 

يقتصر تأثيرها في الشركة المصدرة للورقة المالية ومن السوق بشكل عام وأن ما 
مسبباتها هي الأخطاء الإدارية أو حدوث أي خلل في أي جانب من جوانب عمليات 
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ويمكن تجنب هذا النوع من المخاطرة من خلال التنويع  (Pyles,2014:220).الشركة 
.(Watson & head,2007:213) خلال  ويتم قياس المخاطرة غير النظامية من

 . (Singh & Bhatia,2014:23)الصيغة الأتية: 
 

 إذ أن
  
    تباين معدل عائد السهم:  2

2   تباين معدل عائد محفظة السوق  : 
2 

 : معامل بيات
والمخاطرة النظامية والمخاطرة غير النظامية تشكل بمجموعها المخاطرة الكلية التي 

 & Zreik)يرى أنها مجموع الاختلاف بين العوائد الكلية والعوائد المتوقعة 

Louhichi,2016:454) 
 

 المبحث الثالث/ الجانب العملي -1
 المالية:تحليل معامل بيتا للمصارف عينة البحث واختبار الفرضية  -1.1

( أن مصـــــــــرف بغـــــــــداد قـــــــــد 0مـــــــــن خـــــــــلال الاطـــــــــلاع علـــــــــى أرقـــــــــام الجـــــــــدول رقـــــــــم )
ــــــــــــ   ــــــــــــى مســــــــــــتوى العينــــــــــــة ككــــــــــــل إذ بل ــــــــــــى متوســــــــــــط معامــــــــــــل بيتــــــــــــا عل حقــــــــــــق أعل

عـــــــــــــــن متوســـــــــــــــط العينـــــــــــــــة  2.86220بمتوســـــــــــــــط انحـــــــــــــــراف معيـــــــــــــــاري  1.20020
ويعـــــــــــــود الســـــــــــــبب فـــــــــــــي ذلـــــــــــــك الـــــــــــــى ارتفـــــــــــــاع معامـــــــــــــل بيتـــــــــــــا  2.94242البـــــــــــــال  

ـــــــــــــه الســـــــــــــنوي لمصـــــــــــــرف بغـــــــــــــداد لمعظـــــــــــــم ســـــــــــــ ـــــــــــــذي جعل نوات البحـــــــــــــث الأمـــــــــــــر ال
يحصـــــــــل علـــــــــى متوســـــــــط معامـــــــــل بيتـــــــــا مرتفـــــــــع وان هـــــــــذا الارتفـــــــــاع يـــــــــدل علـــــــــى أن 
مصـــــــــرف بغـــــــــداد اكثـــــــــر المصـــــــــارف مخـــــــــاطرة علـــــــــى مســـــــــتوى العينـــــــــة خـــــــــلال مـــــــــدة 
البحـــــــــث، أمــــــــــا ادنـــــــــى متوســــــــــط معامــــــــــل بيتـــــــــا فقــــــــــد كــــــــــان مـــــــــن نصــــــــــيب مصــــــــــرف 

ويعــــــــــود الســــــــــبب فــــــــــي ذلــــــــــك الــــــــــى انخفــــــــــاض معامــــــــــل  2.24200ســــــــــومر إذ بلــــــــــ  
ــــــــأن ســــــــهم المصــــــــرف يتحــــــــرك مــــــــع بي ــــــــالي ف ــــــــا الســــــــنوي خــــــــلال مــــــــدة البحــــــــث وبالت ت

 .معدل العائدمع تحركات السوق ولكن بدرجة اقل وهذا ينسجم 

𝑈𝑛𝑠𝑦𝑠𝑡𝑒𝑚𝑎𝑡𝑖𝑐 𝑅𝑖𝑠𝑘 =  𝜎𝑖
2 − 𝛽𝑖

2 × 𝜎𝑚
2  …………… . . (2) 
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(1الجدول )  
(1111-1111معامل بيتا للمصارف عينة البحث للمدة )   

 السنة

اد
د
بغ

ار 
ثم
ست
لا
ا

 

ل  
ه
لأ
ا

ق  
ر

ش
ال

ط
س
لأو

ا
 

ور
ش
آ

مر 
سو

ي 
ار
ج
لت
ا

 

ج
لي
خ
ال

ور 
ص
من
ال

 

دة
ح
مت
ال

 

ن
ما
ئت
لا
ا

 

ال
ط
س
تو
م

 

را
ح
لان
ا

ف
 

2012 
1.863

46 
1.154

32 
1.036

15 
0.988

76 
0.344

45 
0.860

06 
0.298

36 
2.005

25 
0.64
896 

1.813
12 

0.883
64 

1.081
50 

0.55
986 

2013 
0.719

01 
1.485

10 

-
0.628

70 

-
2.237

10 

-
0.958

46 

0.263
80 

0.827
15 

2.075
71 

1.75
872 

-
1.124

23 

0.246
81 

0.220
71 

1.27
869 

2014 
1.196

03 
0.315

89 
0.441

17 
1.061

56 
0.457

07 

-
0.241

06 

1.236
82 

0.629
38 

2.83
738 

1.709
82 

1.691
16 

1.030
47 

0.80
894 

2015 
-

0.039
27 

-
0.076

28 

-
0.089

61 

0.014
65 

0.021
84 

-
0.024

10 

-
0.000

17 

-
0.057

70 

0.01
971 

-
0.110

65 

-
0.106

37 

-
0.040

72 

0.04
833 

2016 
1.297

59 
1.637

92 
1.535

94 
1.561

01 
1.312

04 
0.071

06 
0.389

16 
1.178

11 
0.29
301 

1.405
63 

0.691
72 

1.033
93 

0.54
015 

2017 
1.445

28 
1.221

98 
1.254

27 
2.237

90 
2.027

91 
0.000

00 
1.936

26 
1.760

25 
0.97
259 

1.745
46 

0.764
04 

1.396
90 

0.62
049 

2018 
-

0.304
80 

1.128
30 

1.754
04 

1.115
61 

0.781
47 

0.082
61 

0.632
05 

1.302
24 

1.85
392 

1.430
87 

0.298
93 

0.915
93 

0.65
682 

2019 
3.847

99 
3.443

32 
1.846

85 
0.722

94 
0.465

90 
0.860

79 
1.337

56 
0.806

68 
0.89
665 

-
0.780

95 

0.635
53 

1.280
30 

1.27
143 

2020 
1.020

06 
0.788

66 
0.804

77 
1.183

27 
1.698

62 

-
0.136

09 

0.684
48 

0.685
76 

0.87
258 

0.513
04 

0.983
73 

0.827
17 

0.42
841 

2021 
2.381

61 
1.039

67 
1.046

88 
2.240

32 
1.448

87 
0.185

42 
1.351

63 
1.146

82 
0.52
813 

3.319
86 

1.257
35 

1.449
69 

0.84
786 

2022 
2.598

86 
0.874

19 
3.672

70 
0.570

17 
1.048

96 
3.852

51 
0.343

84 
3.034

02 
0.82
281 

0.733
55 

0.975
00 

1.684
24 

1.26
348 

2023 
1.889

57 
1.983

99 
1.516

94 
0.864

30 
0.992

42 
0.924

66 
1.387

68 
1.304

13 
0.57
023 

-
0.133

44 

1.130
72 

1.130
11 

0.57
160 

2024 
1.870

85 
0.583

67 
0.530

94 
0.498

39 
0.561

97 
0.713

26 
0.361

51 

-
0.392

22 

1.05
144 

0.547
45 

1.091
23 

0.674
41 

0.52
855 

أعل 
 قيمة

3.847
99 

3.443
32 

3.672
70 

2.240
32 

2.027
91 

3.852
51 

1.936
26 

3.034
02 

2.83
738 

3.319
86 

1.691
16 

2.900
31 

0.76
765 

أدنى 
 قيمة

-
0.304

80 

-
0.076

28 

-
0.628

70 

-
2.237

10 

-
0.958

46 

-
0.241

06 

-
0.000

17 

-
0.392

22 

0.01
971 

-
1.124

23 

-
0.106

37 

-
0.549

97 

0.64
510 

المتو 
 سط

1.522
02 

1.198
52 

1.132
49 

0.832
44 

0.784
85 

0.570
23 

0.829
72 

1.190
65 

1.00
970 

0.851
50 

0.811
04 

0.975
74 

0.25
321 

الانحرا
 ف

1.056
71 

0.832
94 

1.008
95 

1.076
06 

0.748
64 

1.024
78 

0.548
59 

0.876
09 

0.71
965 

1.172
81 

0.454
55 

0.865
43 

0.21
882 

 Excelالمصدر: إعداد الباحثان بالاعتماد على بيانات سوق العراق للأوراق المالية ومخرجات برنامج 
)تتناسب مخاطرة عوائد أسهم المصارف  وبالعودة الفرضية المالية التي تنص على

 6( نجد أن 0ومن خلال الجدول ) عينة البحث المحتسبة مع متوسط العينة المعتمد(
مصرف قد حققوا متوسط معامل بيتا اقل من متوسط العينة  11مصارف من أصل 

وهذه المصارف هي مصرف الشرق الأوسط، آشور، سومر، التجاري  2.94242البال  
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العراقي، المتحد ومصرف الائتمان العراقي، وبالتالي فأن مخاطرة عوائد هذه المصارف 
 ة متوسط العينة المعتمد وهذا يعني قبول الفرضية المالية.اقل من مخاطر 

التنبؤ بمخاطرة الاستثمار بالأسهم باستخدام الشبكات العصبية متعددة  -1.1
 الطبقات

لغــــــرض التنبــــــؤ بمعامــــــل بيتــــــا للمخــــــاطرة النظاميــــــة وفــــــق نمــــــوذج الشــــــبكات العصــــــبية 
ســـــــنوات مـــــــن  6متعـــــــددة الطبقـــــــات تـــــــم التنبـــــــؤ بالعائـــــــد الفعلـــــــي لكـــــــل مصـــــــرف لمـــــــدة 

بصــــــــورة شــــــــهرية مــــــــن خــــــــلال الاعتمــــــــاد علــــــــى  01/10/0202ولغايــــــــة  1/1/0202
ـــــى معـــــدل ال ـــــم الاعتمـــــاد عل ـــــث ت ـــــؤ حي ـــــة اســـــتخدمت كأســـــاس للتنب ـــــات تاريخي ـــــد بيان عائ

  01/10/0202ولغايــــــــة  1/1/0210الفعلــــــــي الشــــــــهري لكــــــــل مصــــــــرف للمــــــــدة مــــــــن 
ســــــنوات القادمــــــة، وتــــــم الاعتمــــــاد علــــــى  6كعينــــــة تــــــدريب واختبــــــار لغــــــرض التنبــــــؤ بـــــــ 

% وعينـــــــة اختبـــــــار 42نمـــــــوذجين للتـــــــدريب والاختبـــــــار الأول يتضـــــــمن عينـــــــة تـــــــدريب 
ق % وقـــــــــد حقـــــــــ22% وعينـــــــــة اختبـــــــــار 62% والثـــــــــاني يتضـــــــــمن عينـــــــــة تـــــــــدريب 02

( 12.209-20.902النمـــــــوذج الأول نســـــــبة مجمـــــــوع مربعـــــــات خطـــــــأ تراوحـــــــت بـــــــين)
-64.042وحقـــــــق النمـــــــوذج الثـــــــاني نســـــــبة مجمـــــــوع مربعـــــــات خطـــــــأ تراوحـــــــت بـــــــين )

( وتـــــم الاعتمــــــاد علــــــى النمــــــوذج الأول كونـــــه حقــــــق مجمــــــوع مربعــــــات خطــــــأ 12.008
 6اقـــــــل لكـــــــل مصـــــــرف مـــــــن المصـــــــارف ،وتـــــــم التنبـــــــؤ بعائـــــــد محفظـــــــة الســـــــوق لمـــــــدة 

قادمـــــــة بـــــــنفس الطريقـــــــة التـــــــي تـــــــم التنبـــــــؤ بهـــــــا للعائـــــــد الفعلـــــــي ونفـــــــس أوزان  ســـــــنوات
( التــــــي تــــــم ذكرهــــــا ســــــابقاً لحســــــاب 1التــــــدريب والاختبــــــار، وباســــــتخدام المعادلــــــة رقــــــم )

معامــــل بيتــــا للمخــــاطرة النظاميــــة، إذ شــــهدة عمليــــة التنبــــؤ مــــزج بــــين الوســــائل التقليديــــة 
ـــــا و فـــــي حســـــاب المخـــــاطرة بالاعتمـــــاد علـــــى المعادلـــــة ال ـــــة لاحتســـــاب معامـــــل بيت تقليدي

بـــــين الوســـــائل الحديثـــــة للتنبـــــؤ إذ كانـــــت المـــــدخلات المعتمـــــد عليهـــــا لاحتســـــاب معامـــــل 
بيتـــــا قـــــد تـــــم التنبـــــؤ بهـــــا باســـــتخدام الشـــــبكات العصـــــبية متعـــــددة الطبقـــــات، ولـــــم يكــــــن 
باســــــتطاعتنا التنبــــــؤ بمعامــــــل بيتــــــا للمخــــــاطرة النظاميــــــة مــــــن خــــــلال اســــــتخدام أســــــلوب 

ــــــة البيانــــــات الشــــــبكات العصــــــبي ــــــك بســــــبب قل ة متعــــــددة الطبقــــــات بصــــــورة مباشــــــرة، وذل
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ـــــؤ باســـــتخدام  ـــــة التنب ـــــاج عملي ـــــة، إذ تحت ـــــة ســـــوق العـــــراق لـــــلأوراق المالي ـــــوفرة وحداث المت
ــــد عينــــة تــــدريب وعينــــة اختبــــار تكــــون  الشــــبكات العصــــبية متعــــددة الطبقــــات الــــى تحدي

قـــــد تأســـــس %( علـــــى التـــــوالي وكـــــون أن ســـــوق العـــــراق لـــــلأوراق 02-%42نســـــبتهما )
وأن احتســــــاب  0229وتحــــــول الــــــى التــــــداول الإلكترونــــــي فــــــي ســــــنة  0222فــــــي ســــــنة 

معامــــل بيتـــــا يكـــــون بصــــورة ســـــنوية وبالتـــــالي فأنــــه فـــــي افضـــــل الحــــالات ســـــوف يكـــــون 
مشـــــاهدة فقــــــط، وفـــــي حـــــال الاعتمـــــاد علـــــى هـــــذا العــــــدد  01لـــــدينا عينـــــة مكونـــــة مـــــن 

متعـــــددة الطبقـــــات ســـــيتم  القليـــــل مـــــن المشـــــاهدات للتنبـــــؤ باســـــتخدام الشـــــبكات العصـــــبية
ــــــى  مشــــــاهدات للاختبــــــار فقــــــط ممــــــا  6مشــــــاهدة للتــــــدريب و 12تقســــــيم هــــــذه العينــــــة ال

 سيوفر نتائج متنبئ بها غير دقيقة بسبب صغر عدد المشاهدات.
( بيتـــــــا المخـــــــاطرة النظاميـــــــة المتنبـــــــئ للمصـــــــارف عينـــــــة البحـــــــث 0يوضـــــــح الجـــــــدول )

ـــــرة مـــــن  ـــــة  0202للفت ـــــا ، إذ نلاحـــــخ مـــــن خـــــلال ال0202لغاي ـــــع بيت جـــــدول توجـــــه جمي
ـــــــاض باســـــــتثناء  ـــــــة البحـــــــث نحـــــــو الانخف ـــــــع المصـــــــارف عين ـــــــة لجمي المخـــــــاطرة النظامي
مصــــــــرف الاســــــــتثمار الــــــــذي ســــــــتنخفض مخــــــــاطره إذ ســــــــتبل  أدنــــــــى قيمــــــــة فــــــــي ســــــــنة 

ثـــــم تعـــــاود إلــــــى الارتفـــــاع فـــــي الســــــنوات التـــــي تليهـــــا، وأن توجــــــه معامـــــل بيتــــــا  0208
تـــــائج التنبـــــؤ بالعائـــــد أن معظـــــم المتنبـــــئ بـــــه نحـــــو الانخفـــــاض فـــــي وقـــــت تظهـــــر فيـــــه ن

ـــــــاع، الأمـــــــر الـــــــذي لا يتطـــــــابق مـــــــع  المصـــــــارف كانـــــــت تتجـــــــه عائـــــــداتها نحـــــــو الارتف
النظريـــــة العائـــــد والمخــــــاطرة التـــــي تؤكــــــد علـــــى وجــــــود علاقـــــة طرديــــــة بينهمـــــا، بمعنــــــى 
كلمـــــا ارتفـــــع عائـــــد ســـــهم معـــــين ارتفعـــــت درجـــــة المخـــــاطرة المصـــــاحبة لهـــــذا العائـــــد، أن 

عائــــد والمخــــاطرة مــــع نتــــائج التنبــــؤ هــــو أن الســــوق الأوراق ســــبب عــــدم توافــــق نظريــــة ال
ــــر  ــــي كثي ــــه إذ نلاحــــخ ف ــــي تعمــــل في ــــة أداء الشــــركات الت ــــي لا يعكــــس بدق الماليــــة العراق
مــــن الســــنوات أنــــه علــــى الــــرغم مــــن تحقيــــق المصــــارف نتــــائج أعمــــال إيجابيــــة وتحقيقهــــا 

خفـــــاض صـــــافي أربـــــا  موجبـــــة إلا أن أســـــعار اســـــهم هـــــذه المصـــــارف متوجـــــه نحـــــو الان
ـــــه علـــــى ترجمـــــة أداء المصـــــارف فـــــي  ممـــــا يعكـــــس ضـــــعف كفـــــاءة الســـــوق وعـــــدم قدرت

 أسعار الأسهم.
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 1112معامل بيتا للمخاطرة النظامية المتنبئ بها خلال المدة من  (1الجدول )
 1111لغاية 

    السنة

 

 المصرف

2025 2026 2027 2028 2029 2030 

 مصرف بغداد
1.97730 1.54811 1.25756 1.05158 0.90123 0.78896 

 مصرف الاستثمار
0.25192 0.15965 0.12579 0.11907 0.12522 0.13759 

 المصرف الأهلي
0.71721 0.43878 0.26254 0.14831 0.07317 0.02366 

 مصرف الشرق الأوسط
0.54468 0.39448 0.29011 0.21433 0.15797 0.11525 

 مصرف آشور
0.35685 0.29927 0.26150 0.23561 0.21732 0.20441 

 مصرف سومر
-0.48240 -0.34659 -0.25512 -0.18976 -0.14191 -0.10545 

 المصرف التجاري
0.81142 0.67817 0.58895 0.52579 0.47990 0.44567 

 مصرف الخليج
1.11123 0.87152 0.69221 0.55203 0.43985 0.34918 

 مصرف المنصور
0.27444 0.14285 0.05715 -0.00091 -0.04181 -0.07172 

 مصرف المتحد
-0.26240 -0.24356 -0.23376 -0.22990 -0.23025 -0.23390 

 الائتمانمصرف 
0.86110 0.66979 0.54084 0.44965 0.38300 0.33310 

 SPSS V.26المصدر: من إعداد الباحثان بالاعتماد على مخرجات برنامج 
الأسهم باعتماد شبكة  بمخاطر)إمكانية التنبؤ ولاختبار الفرضية الثانية التي نصها 

Perceptron  بوصفها نموذج من نماذج الشبكات العصبية متعددة الطبقات
( الذي يعرض 0فأننا نلاحخ ومن خلال بيانات الجدول )للمصارف عينة البحث( 

معامل بيتا للمخاطرة النظامية المتنبئ بها إذ تم الاعتماد على المدخلات المتنبئ بها 
( للتنبؤ بمعامل بيتا للمخاطرة 1وتم توظيفها في المعادلة ) Perceptronبواسطة شبكة 

اطرة بالاعتماد على نموذج النظامية وبهذا نستطيع القول انه تم التنبؤ بالمخ
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Perceptron  بوصفها نموذج من نماذج الشبكات العصبية متعددة الطبقات وبالتالي
 .قبول الفرضية ورفض الفرضية البديلة

 المبحث الرابع/ الاستنتاجات والتوصيات -1
 الاستنتاجات -4.1

في أن تطور التكنلوجي وبروز نظم الذكاء الاصطناعي وتعلم الالة وتوظيفها  .1
المجالات المالية قد فتح الباب لنماذج جديدة تستخدم للتنبؤ قد عالجت بعض من 

 عيوب النماذج التقليدية.
أن التنبـــــــــــؤ باســـــــــــتخدام الشـــــــــــبكات العصـــــــــــبية متعـــــــــــددة الطبقـــــــــــات يـــــــــــوفر العديـــــــــــد  .0

مــــــــــن المزايــــــــــا للمســــــــــتخدم منهــــــــــا التعامــــــــــل مــــــــــع البيانــــــــــات غيــــــــــر الخطيــــــــــة والقــــــــــدرة 
لتكيــــــــــف مــــــــــع البيانــــــــــات المتــــــــــوفرة وقــــــــــدرتها علــــــــــى الــــــــــتعلم ذاتيــــــــــا وقــــــــــدرتها علــــــــــى ا

ـــــــــ  مـــــــــن  ـــــــــة... ال ـــــــــر المثالي ـــــــــي الظـــــــــروف غي ـــــــــى ف ـــــــــد حت ـــــــــى العمـــــــــل بشـــــــــكل جي عل
 المزايا التي أهلتها لتكون أداة مهمة في مجال التنبؤ.

أثبــــــــــت البحــــــــــث أن مخــــــــــاطرة أســــــــــهم المصــــــــــارف عينــــــــــة البحــــــــــث تتناســــــــــب مــــــــــع  .0
مصــــــــارف مــــــــن أصــــــــل  6معيــــــــار الصــــــــناعة المعتمــــــــد وذلــــــــك بعــــــــد تحقيــــــــق أســــــــهم 

 مصرف لمتوسط معامل بيتا اقل من متوسط العينة ككل. 11
لـــــــــم يـــــــــتمكن البحـــــــــث مـــــــــن التنبـــــــــؤ بالمخـــــــــاطرة المتمثلـــــــــة بمعامـــــــــل بيتـــــــــا بصـــــــــورة  .2

مباشــــــــــرة وذلــــــــــك لــــــــــيس بســــــــــبب قصــــــــــور فــــــــــي الشــــــــــبكات العصــــــــــبية الاصــــــــــطناعية، 
وإنمــــــــــا يعــــــــــود الســــــــــبب الــــــــــى عــــــــــدم تــــــــــوفر عــــــــــدد كــــــــــافي مــــــــــن المشــــــــــاهدات التــــــــــي 

ـــــــــــــا مـــــــــــــن الاعتمـــــــــــــاد علـــــــــــــى الشـــــــــــــبكات العصـــــــــــــبية الاصـــــــــــــطناعية بصـــــــــــــورة  تمكنن
مباشــــــــرة للتنبــــــــؤ، وإنمــــــــا تــــــــم التنبــــــــؤ بالمخــــــــاطرة عــــــــن طريــــــــق توليفــــــــة بــــــــين النمــــــــاذج 
الحديثــــــــــــة للتنبــــــــــــؤ )نمــــــــــــوذج الشــــــــــــبكات العصــــــــــــبية متعــــــــــــددة الطبقــــــــــــات( والنمــــــــــــاذج 
التقليديـــــــــــــــة لاحتســـــــــــــــاب المخـــــــــــــــاطرة )مثـــــــــــــــل معادلـــــــــــــــة احتســـــــــــــــاب معامـــــــــــــــل بيتـــــــــــــــا 

ـــــــــــك عـــــــــــن طريـــــــــــق اســـــــــــتخدام ال ـــــــــــة( وذل ـــــــــــئ بهـــــــــــا للمخـــــــــــاطرة النظامي بيانـــــــــــات المتنب
مشــــــــــــاهدة وتوظيفهــــــــــــا فــــــــــــي المعادلــــــــــــة التقليديــــــــــــة  40عــــــــــــن طريــــــــــــق الشــــــــــــبكات لـــــــــــــ

 لاحتساب بيتا.
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ـــــــــة لا تعكـــــــــس بدقـــــــــة  .2 ـــــــــلأوراق المالي ـــــــــي ســـــــــوق العـــــــــراق ل أن أســـــــــهم المصـــــــــارف ف
أداء المصـــــــــــارف التـــــــــــي تمثلهـــــــــــا بســـــــــــبب هبـــــــــــوط أســـــــــــعار الأســـــــــــهم رغـــــــــــم تحقيـــــــــــق 

عــــــــدم كفــــــــاءة  المصــــــــارف أربــــــــا  خــــــــلال معظــــــــم ســــــــنوات البحــــــــث ممــــــــا يــــــــدل علــــــــى
 السوق.

أن الاعتمــــــــــــاد علــــــــــــى الشــــــــــــبكات العصــــــــــــبية متعــــــــــــددة الطبقــــــــــــات للتنبــــــــــــؤ يقلــــــــــــل  .6
مـــــــــــن التكـــــــــــاليف الماليـــــــــــة لعمليـــــــــــة الاســـــــــــتثمار، بســـــــــــبب امـــــــــــتلاك الشـــــــــــبكات قـــــــــــدرة 
علـــــــــى التعامـــــــــل مـــــــــع البيانـــــــــات الخطيـــــــــة وغيـــــــــر الخطيـــــــــة وغيـــــــــر المســـــــــتقرة بـــــــــدون 

 تنبؤ.الحاجة الى تحقق شروط مسبقا كما في النماذج التقليدية لل
 التوصيات -1.1

ضـــــــــــــرورة الاهتمـــــــــــــام بـــــــــــــالتنبؤ بمخـــــــــــــاطرة الاســـــــــــــتثمار بالأســـــــــــــهم فـــــــــــــي ســـــــــــــوق . 1
ـــــــــــــلأوراق الماليـــــــــــــة بهـــــــــــــدف اتخـــــــــــــاذ قـــــــــــــرار اســـــــــــــتثماري رشـــــــــــــيد وتوجيـــــــــــــه  العـــــــــــــراق ل
المســــــــــــتثمر نحـــــــــــــو القــــــــــــرارات الصـــــــــــــحيحة وتجنيبـــــــــــــه الاســــــــــــتثمارات الخاســـــــــــــرة مـــــــــــــن 

ــــــــــــذكاء الاصــــــــــــطناعي كنمــــــــــــوذج الشــــــــــــبكا ــــــــــــى تطبيقــــــــــــات ال ت خــــــــــــلال الاعتمــــــــــــاد عل
ــــــــى  العصــــــــبية متعــــــــددة الطبقــــــــات للتنبــــــــؤ بمخــــــــاطرة الأســــــــهم لمــــــــا لهــــــــا مــــــــن قــــــــدرة عل
التعامــــــــل مــــــــع أنــــــــواع مختلفــــــــة مــــــــن البيانــــــــات وقــــــــدرتها علــــــــى تقليــــــــل الوقــــــــت والجهــــــــد 

 اللازمين للتحليل والتنبؤ.
توجيه المستثمرين والمتعاملين في سوق العراق للأوراق المالية للتعامل مع برامج .0

الخاصة بالتنبؤ بمخاطرة الاستثمار بالأسهم من خلال رفع مستوى الذكاء الاصطناعي 
الوعي لديهم عن طريق إقامة دورات ومؤتمرات خاصة بالذكاء لاصطناعي 

 والتكنولوجيا المالية.
المستخدم في البحث الحالي للتنبؤ بمخاطرة الاستثمار  Perceptronاختبار نموذج .0

ات المدرجة في سوق العراق للأوراق المالية بالأسهم على عينات مختلفة لأسهم الشرك
 وبمدد زمنية مختلفة.
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تجربة نماذج ذكاء اصطناعي أخرى للتنبؤ بمخاطرة الاستثمار بالأسهم كنموذج .2
الغابة العشوائية ونموذج الانحدار اللوجستي والة المتجه الداعم ومقارنتها مع نموذج 

 البحث للوصول الى أفضل نموذج للتنبؤ.
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 المستخلص

يشهد القطاع المالي العالمي تحولا جذريا يعرف بالثورة المالية الرابعة، مدفوعا بتسارع 
وأداء الأنظمة  الابتكارات المالية والتقنية التي أحدثت تغييرا جوهريا في كفاءة

المالية.وفي هذا السياق، كانت مشكلة البحث تتجلى في عدم وضوح الاثر الكمي 
التكيفي للا بتكار المالي ويهدف هذا البحث إلى تحليل أثر مؤشرات الابتكار المالي في 
تعزيز كفاءة الاستثمار والأداء المالي للمصارف العاملة في سوق العراق للأوراق 

  (.0202–0202تركيز على المصرف التجاري العراقي خلال الفترة )المالية، مع ال
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الفرضية الرئيسية الاولى يوجد تأثير ذو دلالة إحصائية لمؤشرات الابتكار المالي تمثلت 
على الاداء المالي لاسهم المصرف التجاري العراقي اما الفرضية الرئيسية الثانية فتدل 

صائية بين مؤشرات الابتكار المالي و الاداء على وجود  ارتباط  موجب ذو دلالة إح
اعتمدت الدراسة على المنهج الوصفي و المالي لاسهم المصرف التجاري العراقي 

التحليلي من خلال مرحلتين مترابطتين: الأولى تناولت التحليل الوصفي لاتجاهات 
ت مؤشرات الابتكار المالي، والمتمثلة في الاستثمار في التكنولوجيا، التحويلا
الالكترونية، الخدمات الذكية، أجهزة الصراف الآلي، والمعاملات الرقمية. أما المرحلة 

 (Spearman)الثانية فقد استخدمت الأساليب الإحصائية الكمية مثل تحليل الارتباط 
 (GLM – Gamma log)والنموذج الخطي العام  (OLS)والانحدار الخطي المتعدد 
باستخدام برنامج   ي العائد السنوي للأسهم وحجم التداوللقياس أثر الابتكار المالي ف

python وتوصلت نتائج البحث إلى وجود علاقة طردية قوية وذات دلالة إحصائية .
بين الابتكار المالي والأداء المالي للمصرف التجاري العراقي، إذ أظهرت النماذج 

رونية والمعاملات الرقمية الإحصائية أن الاستثمار في التكنولوجيا والتحويلات الالكت
تمثل أهم المحركات الرئيسة في تحسين العائد السنوي وتنشيط حجم التداول. كما تبين 
أن التحول الرقمي الشامل يعزز التكامل بين الأداء المالي والنشاط السوقي، بينما تراجع 

س انتقال تأثير القنوات التقليدية كأجهزة الصراف الآلي في التأثير المالي، مما يعك
العملاء نحو القنوات الرقمية الحديثة. وخلصت الدراسة إلى مجموعة من التوصيات 
أبرزها: تعزيز الاستثمار في التحول الرقمي والتقنيات المصرفية المتقدمة، توسيع نطاق 
الخدمات الذكية والتحويلات الالكترونية، إعادة هيكلة القنوات التقليدية لدمجها ضمن 

موحدة، إضافة إلى تطوير سياسات تشجيعية لتعزيز ثقافة الابتكار  منظومة رقمية
 المالي في البيئة المصرفية العراقية.

 :المفتاحيةالكلمات 
الابتكار المالي، الأداء المالي، الاستثمار التكنولوجي، التحول الرقمي، المصرف 

  التجاري العراقي، سوق العراق للأوراق المالية
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Abstract 
The global financial sector is witnessing a radical transformation 

known as the Fourth Financial Revolution, driven by the 

acceleration of financial and technical innovations that have 

brought about a fundamental change in the efficiency and 

performance of financial systems. In this context, the research 

problem was manifested in the lack of clarity on the quantitative 

adaptive impact of the financial innovation indicators, and this 

research aims to analyze the impact of financial innovation 

indicators on enhancing the investment efficiency and financial 

performance of banks operating in the Iraqi Stock Exchange, with 

a focus on the Commercial Bank of Iraq during the period (2020-

2024). The first main hypothesis was that there is a statistically 

significant effect of financial innovation indicators on the financial 

performance of the shares of the Commercial Bank of Iraq, while 

the second main hypothesis indicates that there is a positive and 

statistically significant correlation between the indicators of 

financial innovation and the financial performance of the shares of 

the Commercial Bank of Iraq, and the study relied on the 

descriptive-analytical approach through two interrelated stages: 

The first dealt with the descriptive analysis of the trends of 

financial innovation indicators, represented in investment in 

technology, electronic transfers, smart services, and ATMs 

Automation, digital transactions. The second phase used 

quantitative statistical methods such as correlation analysis 

(Spearman), multiple linear regression (OLS), and general linear 

model (GLM – Gamma log) to measure the impact of financial 

innovation on annual return on stocks and trading volume using 

python software. The results of the research concluded that there is 

a strong and statistically significant direct relationship between 

financial innovation and the financial performance of the 

Commercial Bank of Iraq, as statistical models showed that 

investment in technology, electronic transfers, and digital 

transactions represent the most important main drivers in 

improving the annual return and activating trading volume. It was 
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also found that comprehensive digital transformation enhances the 

integration between financial performance and market activity, 

while the impact of traditional channels such as ATMs in financial 

impact has decreased, reflecting customers' shift towards modern 

digital channels. The study concluded with a set of 

recommendations, most notably: promoting investment in digital 

transformation and advanced banking technologies, expanding the 

scope of smart services and electronic transfers, restructuring 

traditional channels to integrate them into a unified digital system, 

in addition to developing encouraging policies to promote a 

culture of financial innovation in the Iraqi banking environment. 

Keywords: Financial Innovation, Financial Performance, 

Technology Investment, Digital Transformation, Commercial 

Bank of Iraq, Iraq Stock Exchange 

 :المقدمة
يشهههههد القطههههاع المههههالي العههههالمي تحههههولات جذريههههة ايههههر مسههههبوقة تعههههرف بههههالثورة الماليههههة  

الرابعهههههة مدفوعهههههة بموجهههههة الابتكهههههارات الماليهههههة والتقنيهههههة المتسهههههارعة، ممههههها اسهههههتدعى تبنهههههي 
منهجيههههههة طوعيههههههة لمواوبههههههة هههههههذل التحههههههولات. شههههههكل الابتكههههههار المههههههالي حجههههههر  مؤشههههههرات

المعاصهههههر، حيهههههث يعهههههرف بأنههههه  عمليهههههة إبداعيهههههة الزاويهههههة فهههههي تحهههههولات القطهههههاع المهههههالي 
تههههههدف إلهههههى تطهههههوير منتجهههههات وخهههههدمات وأسهههههواق وأنظمهههههة ماليهههههة جديهههههدة تحهههههد  تحهههههولا 
جوهريهههها فههههي كفههههاءة وأداء القطههههاع المههههالي . وفههههي إطههههار سههههوق العههههراق لههههلأوراق الماليههههة 
تبههههههرز كسهههههههوق ناشههههههه  تبهههههههرز الحاجهههههههة الملحههههههة إلهههههههى دراسهههههههة أهميهههههههة  الابتكهههههههار المهههههههالي 

وفهههي  نفهههس   كفهههاءة اسهههتثمارات الماليهههةفي الأسهههواق الماليهههة العراقيهههة ومهههدخل لتعزيهههز
 السههههههههياق حرصههههههههت الأسههههههههواق الماليههههههههة فههههههههي العههههههههراق للعمههههههههل علههههههههى تطبيهههههههه  مؤشههههههههرات
الابتكهههههههههار المهههههههههالي كمهههههههههدخل لتعزيهههههههههز كفهههههههههاءة الاسهههههههههتثمار وتحقيههههههههه  التنميهههههههههة الماليهههههههههة 

الابتكههههههههههار المههههههههههالي بأنههههههههههها مجموعههههههههههة الخطههههههههههط  المنشههههههههههودة.ويمكن تعريهههههههههه  مؤشههههههههههرات
لسياسههههههات المنهجيههههههة والطوعيههههههة التههههههي تتبناههههههها المؤسسههههههات الماليههههههة وهيئههههههات التنظههههههيم وا

لتعزيههههههز تبنههههههي ونشههههههر منتجههههههات وعمليههههههات وتقنيههههههات وأسههههههواق جديههههههدة لتحسههههههين كفههههههاءة 
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فهههههي البيئهههههة الماليهههههة العراقيهههههة مهههههن خهههههلال  القطهههههاع المهههههالي وتهههههأتي أهميهههههة ههههههذل مؤشهههههرات
سههههوق الأوراق الماليههههة، بمهههها فههههي قههههدرتها علههههى معالجههههة التحههههديات الهيكليههههة التههههي تواجهههه  

ذلهههههو محدوديهههههة السهههههيولة، وضهههههي  قاعهههههدة المسهههههتثمرين، وارتفهههههاع تكهههههالي  المعهههههاملات، 
 .وضع  كفاءة المعلومات

 المبحث الاول/ منهجية البحث -1
 Research Problemإشكالية البحث  - 1.1

نات النظرية تعاني البيئة المالية العراقية من فجوة واضحة في فهم العلاقة بين الإمكا
الابتكار المالي وتطبيقاتها العملية في سوق العراق للأوراق المالية، وما يرتبط  لمؤشرات

 بذلو من تأثير على اداء وحجم الاسهم في سوق الأوراق المالية، لذا تتكاث  الجهود

المبذولة لتبني التقنيات المالية الحديثة. تتجلى المشكلة في عدم وضوح الأثر الكمي 
يفي للابتكارات المالية على أداء سهم المصرف التجاري العراقي، مما يحد من قدرة والك

المستثمرين وإدارة المصرف على اتخاذ قرارات مستنيرة. وتترتب تساؤلات البحث 
Research Questions بالاتي : 

ما هو  اثرمؤشرات  للابتكار المالي على عوائد سهم المصرف التجاري  - 1.1.1
 العراقي؟
 ثر أنواع الابتكارات المالية المختلفة على تقلبات سعر السهم؟وي  تؤ  -0.1.1
 The importance of the researchأهمية البحث  -2.1
 يتمثل الابتكار في هذا البحث في تقديم دراسة شاملة تجمع بين البعد النظري  -1.0.1

ياسي يمكن الابتكار المالي في بيئة مالية ناشئة، مع تقديم نموذج ق والتطبيقي لمؤشرات
 .أن يسهم في تعزيز كفاءة القرار الاستثماري ووضع السياسات المالية

يأتي هذا البحث لسد فجوة معرفية وعملية في الأدبيات المالية الخاصة  -0.0.1 
بالبيئة العراقية، ساعياً إلى الإجابة عن التساؤلات المطروحة وإثراء المعرفة في هذا 

 .المجال الحيوي 
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تعزيز كفاءة الاستثمار بالسهم ، بما ان الابتكار المالي حجر الزاوية مدخل ل -3.0.1
في تحولات القطاع المالي المعاصر، وعملية إبداعية تهدف إلى تطوير منتجات 
وخدمات وأسواق وأنظمة مالية جديدة تحد  تحولًا جوهرياً في كفاءة وأداء القطاع المالي 

 وفي إطار 
 .الابتكار المالي ذا تبرز أهمية دراسة مؤشراتسوق العراق للأوراق المالية،ل

 Research Objectivesأهداف البحث  -1.1
  يسعى هذا البحث إلى تحقي  مجموعة من الأهداف تشمل ما يلي

الابتكههههار المههههالي فههههي سههههوق العههههراق لههههلأوراق  تحليههههل الواقههههع الحههههالي لمؤشههههرات-1.3.1
 .المالية
 . ت اداء الأسهم الماليةعلى مؤشرا قياس أثر هذل المؤشرات -0.3.1
الابتكههههههههار المههههههههالي فههههههههي  تحديههههههههد المعوقههههههههات التههههههههي تواجهههههههه  تطبيهههههههه  مؤشههههههههرات -3.3.1

 .البيئة العراقية
 Research Hypothesesفرضيات البحث  -2.1

يوجههههد تههههأثير ذو دلالههههة إحصههههائية لمؤشههههرات  الفرضييييية الرةيسييييية الاولييييى :  -1.2.1
مصهههههههرف التجهههههههاري العراقهههههههي وتتفهههههههرع الابتكهههههههار المهههههههالي علهههههههى الاداء المهههههههالي لاسههههههههم ال

 منها:
الفرضهههههههية الفرعيهههههههة الاولهههههههى : يوجهههههههد تهههههههأثير ذو دلالهههههههة إحصهههههههائية لمؤشهههههههرات الابتكهههههههار 

 المالي على عائد سهم المصرف التجاري العراقي.
الفرضهههههههية الفرعيهههههههة الثانيهههههههة : يوجهههههههد تهههههههأثير ذو دلالهههههههة إحصهههههههائية لمؤشهههههههرات الابتكهههههههار 

 جاري العراقي.اسهم المصرف الت المالي على حجم تداول 
يوجهههههد ارتبهههههاط موجهههههب ذو دلالهههههة إحصهههههائية  الفرضيييييية الرةيسيييييية ال ا يييييية :-2.2.2 

بهههههين مؤشهههههرات الابتكهههههار المهههههالي و الاداء المهههههالي لاسههههههم المصهههههرف التجهههههاري العراقهههههي 
 وتتفرع منها:

 صائية بين مؤشرات ههههالفرضية الفرعية الاولى : يوجد ارتباط موجب ذو دلالة إح
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 ي و عائد سهم المصرف التجاري العراقي.الابتكار المال
الفرضهههههية الفرعيهههههة الثانيهههههة : يوجهههههد ارتبهههههاط موجهههههب ذو دلالهههههة إحصهههههائية بهههههين مؤشهههههرات 

 اسهم المصرف التجاري العراقي. الابتكار المالي و حجم تداول 
 Research Methodologyمنهجية البحث -1.1

–Descriptive)اعتمهههههههههههههههههدت الدراسهههههههههههههههههة علهههههههههههههههههى المهههههههههههههههههنهج الوصهههههههههههههههههفي التحليلهههههههههههههههههي 

Analytical Method ) بوصهههههههف  الأنسهههههههب لطبيعهههههههة الموضهههههههوع وأهدافههههههه ، وتهههههههم
 توظي  هذا المنهج في مرحلتين مترابطتين:

المرحلهههههههة الوصهههههههفية: تناولهههههههت تحليهههههههل اتجاههههههههات مؤشهههههههرات الابتكهههههههار المهههههههالي  -1.5.1
فهههههههي المصههههههههرف، والمتمثلهههههههة فههههههههي الاسهههههههتثمار بالتكنولوجيهههههههها، التحهههههههويلات الإلكترونيههههههههة، 

أجههههههههزة الصهههههههراف الآلهههههههي، وإجمهههههههالي المعهههههههاملات الرقميهههههههة، بههههههههدف  الخهههههههدمات الذكيهههههههة،
 تشخيص التطور الزمني في تبنّي الابتكار المالي.

المرحلهههههة التحليليهههههة: ركهههههزت علهههههى العلاقهههههات التأثيريهههههة بهههههين الابتكهههههار المهههههالي - 0.5.1
والأداء المهههههههههالي باسهههههههههتخدام الأسهههههههههاليب الإحصهههههههههائية الكميهههههههههة مثهههههههههل تحليهههههههههل الارتبهههههههههاط 

(Spearman)لانحهههههههههدار الخطهههههههههي المتعهههههههههدد ، وا(OLS) والنمهههههههههوذج الخطهههههههههي العهههههههههام ،
(GLM – Gamma log) لتقههههدير حجههههم وأهميههههة تههههأثير الابتكههههار المههههالي فههههي ،

 pythonباستخدام برنامج بايثون   العائد السنوي للأسهم وحجم التداول
 Research Sample and Limitationsمجتمع وعينة البحث  -6.1

ي سههههههههوق العههههههههراق لههههههههلأوراق الماليههههههههة خههههههههلال الفتههههههههرة المصههههههههرف التجههههههههاري العراقههههههههي فهههههههه
0202-0202   

 Research Variablesمتغيرات البحث   - 7.1
    وحجم التداول بالاسهم المتغير التابع:أداء السهم) العائد السنوي  للسهم(

المتغيهههههههههر المسهههههههههتقل : مؤشهههههههههرات الابتكهههههههههار المهههههههههالي : متمثلهههههههههة فهههههههههي الاسهههههههههتثمار فهههههههههي 
لكترونيهههههههة ، الخهههههههدمات الذكيهههههههة ،أجههههههههزة الصهههههههراف الالهههههههي ، التكنلوجيههههههها، التحهههههههويلات الا
 . اجمالي المعاملات الرقمية
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 مصادر البيا ات:  -8.1
التقهههههارير السهههههنوية للمصهههههرف التجهههههاري العراقهههههي بيانهههههات سهههههوق العهههههراق لهههههلأوراق الماليهههههة 

 تقارير البنو المركزي العراقي
 Some Scientific   الدراسات السابقةبعض الاسهامات العلمية من .  2

Contributions from Previous Studies 

 International Studies الدراسات الدولية   2.2

 التوصيات النتائج المشكلة السنة الباحث اسم الدراسة

The Impact of 

FinTech 

Innovation on 

Bank 

Performance 

Thakor & 

Merton 
قيههههههههههههههههههاس أثهههههههههههههههههههر  2023

الابتكهههههههار المهههههههالي 
علهههههههههههههههههههههههههههههههههههههى أداء 
فهههههههههي  المصهههههههههارف

 الأسواق المتقدمة

تحسن العائد على 
الأصههههههههول بنسههههههههبة 

%، زيههههههههههههههههههههههادة 15
القيمهههههههههة السهههههههههوقية 

 %00بنسبة 

 تبنههههههي مؤشههههههرات
الابتكهههار المهههالي 

 المتكاملة

Digital 

Transformation 

and Stock Returns 

Chen et al. 2022  دراسههههههههههههههة تههههههههههههههأثير
التحههههههههول الرقمههههههههي 
علهههههههههههههههى عوائههههههههههههههههد 
الأسهههههههههههههههههم فههههههههههههههههي 
 الأسواق الناشئة

 ارتبههههههههههاط موجههههههههههب
بهههههههههين الاسهههههههههتثمار 
الرقمهههههههههي وعوائهههههههههد 
الأسههههههههههههم بنسهههههههههههبة 

11% 

زيهههادة الاسهههتثمار 
فههههههههههههههههي البنيههههههههههههههههة 
 التحتية الرقمية

Financial 

Innovation and 

Market Efficiency 

Goldstein 

et al. 
تحليههههههههههههههل تههههههههههههههأثير  2023

الابتكهههههههار المهههههههالي 
علههههههههههههههههى كفههههههههههههههههاءة 

 السوق 

تحسههههههههههههن كفههههههههههههاءة 
السههههههههههههوق بنسههههههههههههبة 

%، خفههههههههههههههه  05
تكهههههههههههههههههههههههههههههههههههههههههههههههالي  

 المعاملات

مهههههههة تطهههههههوير أنظ
تهههداول إلكترونهههي 

 متقدمة

    Arabic Studies   الدراسات العربية      2.2

 التوصيات النتائج المشكلة السنة الباحث اسم الدراسة
أثههههههههههههر التكنولوجيهههههههههههها 
الماليههههههههة علههههههههى أداء 
 المصارف العربية

الهههههههههههههههههههدكتور   
عبههههههههههههههههههههههههههههههههههههد   

 الكبيسي

محدوديهههههههههههة الدراسهههههههههههات  2022
العربيههههههههههة فههههههههههي مجههههههههههال 

 الابتكار المالي

تحسهههههههههههههههن مؤشهههههههههههههههرات 
% 10الأداء بنسههههههههههههبة 

فههههههههههههههههههي المصههههههههههههههههههارف 
 المبتكرة

 تطههههوير مؤشهههههرات
وطنيههههههة للابتكههههههار 

 المالي

التحول الرقمهي وأثهرل 
علههههههى الربحيههههههة فههههههي 
 المصارف الخليجية

الهههدكتورة فاطمهههة 
 الزهراء أحمد

ضههههع  تبنههههي التقنيههههات  2021
الماليههههة فههههي المصههههارف 

 التقليدية

زيههههههههادة العائههههههههد علههههههههى 
الاسهههههههههههههتثمار بنسهههههههههههههبة 

المصهههارف  % فهههي15
 الرقمية

تحفيهههز الاسهههتثمار 
فهههههههههههههي التقنيهههههههههههههات 

 المالية
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الابتكار المالي وأثرل 
علههى القيمههة السههوقية 

 للبنوك

الهههههههدكتور خالهههههههد 
 إبراهيم السعدون 

عهههههههههههدم وضهههههههههههوح أثهههههههههههر  2023
الابتكههههههار علههههههى القيمههههههة 

 السوقية

ارتبههههههاط موجههههههب بههههههين 
الابتكههههههههههههههار والقيمههههههههههههههة 

 %02السوقية بنسبة 

تضههمين مؤشههرات 
يم الابتكار في تقيه

 الأداء
واقع الابتكار المهالي 
فههههههههههههههي المصههههههههههههههارف 

 العراقية

الهههههههدكتور علهههههههي 
 حسين الربيعي

ضههع  الابتكههار المههالي  2022
فههههههي البيئههههههة المصهههههههرفية 

 العراقية

 12تههههههههههههأخر العههههههههههههراق 
سهههنوات عهههن المتوسهههط 
 العالمي في الابتكار

تطهههههههههههههههههههههههههههههههههههههههههههههههوير 
استراتيجية وطنيهة 
 للتحول الرقمي

أثههههههههههههههههر الخههههههههههههههههدمات 
الإلكترونيهههههههههة علهههههههههى 

صهههههههههههههههههههههههارف أداء الم
 العراقية

الهههههدكتورة سههههههام 
 عبد الكريم

 adoption محدوديهة 2021
 الخدمات الإلكترونية

تحسههههههههههههههههههن الكفههههههههههههههههههاءة 
التشهههههههههههههههغيلية بنسهههههههههههههههبة 

% فهههي المصهههارف 11
 الإلكترونية

تطهههههههههههوير البنيهههههههههههة 
التحتيهههة للخهههدمات 

 الإلكترونية

تههأثير الابتكههار علههى 
ربحيههههههههة المصههههههههارف 

 العراقية

الههههههدكتور أحمههههههد 
 عبد الجبار

وح العلاقههههههة عههههههدم وضهههههه 2023
 بين الابتكار والربحية

ارتبههههههاط موجههههههب بههههههين 
الابتكهههههههههههار والربحيهههههههههههة 

 %12بنسبة 

تحفيهههز الاسهههتثمار 
فههههههههههههههههي البحههههههههههههههههث 

 والتطوير

  Securities Market  الدراسات المختصة بسوق الأوراق المالية 2.2

Studies   

 التوصيات النتائج المشكلة السنة الباحث اسم الدراسة

FinTech and 

Stock Market 

Liquidity 

O'Hara & 

Zhou 
2023 

تههههأثير الابتكهههههار 
المهههههههههالي علهههههههههى 
 سيولة السوق 

زيههههههادة سههههههيولة السههههههوق 
% فهههههههههههههي 32بنسهههههههههههههبة 

 الأسواق المبتكرة

تطههههههههههوير منصههههههههههات 
تههههههههههداول إلكترونهههههههههههي 

 متطورة

الابتكهههههار المهههههالي وأثهههههرل 
علههههههى مؤشههههههرات سههههههوق 
 العراق للأوراق المالية

الدكتور حامد 
 عبد  

2022 

ضهههههههع  تهههههههأثير 
علهههههى الابتكهههههار 

أداء السهههههههههههههههههههوق 
 العراقي

تههأثير محههدود للابتكههار 
علهههى مؤشهههرات السهههوق 

 العراقي

تطهههوير بيئهههة داعمههههة 
 للابتكار المالي

Digital 

Innovation and 

Stock Price 

Volatility 

Li & 

Wang 
2023 

دراسهههههههههة تهههههههههأثير 
الابتكهههههار علهههههى 
 تقلبات الأسعار

خفهه  التقلبههات بنسههبة 
% فههههههي الشههههههركات 05

 المبتكرة

 اتتبنههههههههههههههي مؤشههههههههههههههر 
ابتكاريههههههههههة لتحقيهههههههههه  
 الاستقرار السعري 

 من خلال تحليل الدراسات السابقة، يمكن تحديد الفجوات التالية: تحليل الفجوات البحثية
 ندرة الدراسات العراقية التي تربط بشكل قياسي بين الابتكار المالي وأداء السهم 
 عدم وجود دراسات تتناول المصرف التجاري العراقي كحالة دراسة 
 ودية الدراسات التي تستخدم منهجية قياسية متكاملةمحد 
 قلة الأبحا  التي cover  0202-0202الفترة الزمنية 
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 مساهمة البحث الحالي في سد الفجوات من خلال:
 دراسة حالة للمصرف التجاري العراقي 
  سد فجوة في الأدبيات المحلية 
 تجمع بين التحليل الوصفي والقياسي منهجية قياسية متكاملة  
 0202-0202السنوات   فترة زمنية حديثة  . 
 متغيرات شاملة تغطي جوانب متعددة للابتكار المالي 
 المبحث ال ا ي/ الجا ب النظري  -2

الأسس النظرية للابتكار المالي ودوره في تعزيز كفاءة الأسواق المالية واداء  -1.2
  الأسهم
 Conceptual Framework forالأطار المفاهيمي لللابتكار المالي  -1.1.2

Financial Innovation 
ذكر الابتكار المالي بان   نظام بيئي متكامل يدمج التقنيات الرقمية المتقدمة، النماذج 
التشغيلية المبتكرة، والأطر التنظيمية المرنة لإعادة هندسة الخدمات المالية وتحقي  قيمة 

حويلية تعتمد على البيانات وعرف كذلو بان  عملية ت  مضافة للمستخدمين النهائيين
الضخمة والذكاء الاصطناعي لتطوير حلول مالية ذكية تتنبأ باحتياجات المستخدمين 

وهنالو تعري  اخر للابتكار  (Goldstein et al., 2023: 42) وتلبيها بشكل استباقي
المالي تحت عنوان الشمولية حيث ذكر بان  ظاهرة متعددة الأبعاد تجمع بين الابتكار 

لتكنولوجي، الابتكار في نماذج الأعمال، والابتكار التنظيمي لخل  نظام مالي أوثر ا
وهناك مفاهيم لللابتكارالمالي القائم على الذكاء الاصطناعي بان   وفاءة وشمولًا ومرونة

تكامل تقنيات الذكاء الاصطناعي والتعلم الآلي في العمليات المالية لتمكين التنبؤ 
الابتكار المالي  وعرف  ذكية، والتخصيص الديناميكي للخدمات الماليةالدقي ، الأتمتة ال

بان  استخدام تقنيات السجلات الموزعة والعقود الذكية لإنشاء أنظمة مالية لا مركزية 
.وذكر بنو   ( Cong & He, 2023: 32) توفر الشفافية، الأمان، والكفاءة التشغيلي
ي تمثل في اطارتطوير وتطبي  تقنيات وأساليب التسويات الدولية مفهوم للابتكار المال

جديدة في الخدمات المالية التي تؤدي إلى تغيير نماذج الأعمال، التطبيقات، العمليات، 
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و صندوق النقد الدولي عبرعن  بان    (BIS, 2023: 28) أو المنتجات بشكل جوهري 
تؤثر على الاستقرار  تحول جوهري في تقديم الخدمات المالية من خلال التكنولوجيا التي

وحسب   (IMF, 2024: 45) المالي، الكفاءة، وسهولة الوصول إلى الخدمات المالية
البعد الاستباقي التنبؤي وص  بان  تحول من النماذج التفاعلية إلى النماذج الاستباقية 

 قبل طلبها  في الخدمات المالية، حيث تتنبأ الأنظمة باحتياجات العملاء وتقدم الحلول
(Li & Xiong, 2024: 51) وذكر بان  تقارب الخدمات المالية مع قطاعات أخرى

مثل الرعاية الصحية، التعليم، والطاقة لخل  حلول متكاملة تعيد تعري  مفهوم الخدمات 
ولقد اضي  مفهوم شامل ل  على ان  عملية  (Frost et al., 2023: 29) المالية

كار على مستوى المنتجات، العمليات، الأسواق، ديناميكية متعددة المستويات تشمل الابت
 Thakor) والنماذج التنظيمية، مدفوعة بالتقنيات الرقمية والمتغيرات السوقية والتنظيمية

& Merton, 2024: 63)  مما ذكر من مفاهيم للابتكارالمالي  نستطيع ان نقول بان
الهدف من  التحول  المحرك الرئيسي للتقنيات على نطاق النظام المالي والاقتصادي

الجوهري والشامل المتعدد الابعاد الذي يجمع بين التقنيات الرقمية، النماذج التشغيلية 
المبتكرة، والأطر التنظيمية المرنةحيث لم يعد الابتكار المالي مجرد تطوير لمنتجات 
ليات مالية جديدة، بل أصبح نظاما بيئيا متكاملًا يعيد تعري  طبيعة الخدمات المالية وا

 . تقديمها
 The Importance of Financial Innovation  أهمية الابتكار المالي -2.2

يمثل الابتكار المالي مدخلا استراتيجيا لتحقي  التحول الجوهري في القطاع المالي، 
وتكمن أهميت  في كون  محركا أساسيا للكفاءة والشمول والاستقرار المالي حيث  تنعكس 

 (Mollick,2022: 25) -: مالي فيما يليأهمية الابتكار ال
يسهم الابتكار المالي في تحسين كفاءة  -تعزيز كفاءة الأسواق المالية: -1.0.0
رأس المال من خلال تطوير آليات وأدوات تمكن من توجي  المدخرات نحو  تخصيص

الاستثمارات الأوثر إنتاجية. وان الابتكار المالي يعمل على تعزيز كفاءة تخصيص 
موارد من خلال تطوير آليات تمويل مبتكرة. ويتجلى هذا الأثر في خف  تكالي  ال
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المعاملات وزيادة سيولة الأسواق، حيث أن الابتكار المالي يسهم في زيادة سيولة 
  .الأسواق المالية من خلال تطوير أدوات تداول مبتكرة

المؤسسات من إدارة يمكن الابتكار المالي  -تحسين إدارة المخاطر المالية:  -0.0.0
أن الابتكار المالي يمكن اذ المخاطر النظامية بشكل أوثر فعالية. وفي هذا الصدد، 

المؤسسات من إدارة المخاطر النظامية بشكل أوثر فعالية من خلال أدوات التحوط 
المتقدمة. كما يعزز مرونة النظام المالي من خلال تنويع قنوات التمويل، و أن الابتكار 

 يعزز مرونة النظام المالي من خلال تطوير آليات إدارة الأزمات المالية  المالي
يعد الابتكار المالي أداة فاعلة في تحقي  الشمول  -تحقي  الشمول المالي : -3.0.0

المالي، حيث يمكن من توسيع نطاق الخدمات المالية للفئات اير المخدومة. فإن 
مول المالي من خلال تطوير حلول مالية الابتكار المالي يمكن من توسيع نطاق الش

ميسورة التكلفة. كما يسهم في تمكين الشركات الصغيرة والمتوسطة وأن الابتكار المالي 
  .يوفر قنوات تمويلية مبتكرة للشركات الصغيرة والمتوسطة

يسهم الابتكار المالي في تحفيز النمو الاقتصادي  -تحفيز النمو الاقتصادي : -2.0.0
تحسين كفاءة الوساطة المالية. وان الابتكار المالي يسهم في تحفيز النمو من خلال 

الاقتصادي من خلال تقليل تكالي  التمويل ،وما يحفز الابتكار التكنولوجي، حيث أن 
 الابتكار المالي يشكل حافزا للابتكار التكنولوجي من خلال تمويل المشاريع الابتكارية

والمتوسطة: يوفر الابتكار المالي قنوات تمويلية تمكين الشركات الصغيرة  -5.0.0
مبتكرة للشركات الصغيرة والمتوسطة من خلال منصات التمويل الجماعي والتقييم 

 لتحسين آليات التمويل للشركات الصغيرة الائتماني البديل
تحفيز الابتكار التكنولوجي:يشكل الابتكار المالي حافزاً للابتكار التكنولوجي  -2.0.0
  خلال تمويل المشاريع الابتكارية وتطوير أنظمة الدفع المحسنةمن 
التنافسية والاستراتيجية :يمكن الابتكار المالي المؤسسات المالية من تحقي  -2.0.0

 ميزة تنافسية مستدامة من خلال تطوير خدمات متميزة وتحسين تجربة العملاء
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لمالي من جودة الخدمات تحسين جودة الخدمات المالية: يرفع الابتكار ا -1.0.0
المالية من خلال تخصيص الخدمات وتحسين تجربة المستخدم وتقليل الأخطاء 

  التشغيلية
تعزيز الاستقرار المالي وتحسين متانة النظام المالييعزز الابتكار المالي متانة  -2.0.0

  النظام المالي من خلال تنويع مصادر الدخل وتطوير اليات امتصاص الصدمات
تطوير أنظمة الرقابة المالية: يمكن الابتكار المالي من تطوير أنظمة رقابة  -12.0.0

 مالية أوثر فعالية من خلال تقنيات المراقبة في الوقت الحقيقي والتحليلات التنبؤية
 Types of Financial Innovationأ واع الابتكار المالي  -1.2
كار وتقنيات وأساليب جديدة داخل عملية تطوير وتطبي  أفيتمثل بالابتكار المالي  

النظام المالي بهدف تحسين كفاءت  ورفع قدرت  على تلبية احتياجات الأفراد والمؤسسات 
 (Deloitte, 2023: 112) وتتمثل انواع الابتكار المالي في :

يشمل تطوير أدوات مالية جديدة مثل   -الابتكار في المنتجات المالية: -1.3.0
وصنادي  الاستثمار المتداولة. وأن المشتقات المالية تمثل أدوات المشتقات المالية 

مبتكرة تمكن من إدارة المخاطر والمراجحة حيث يحق  الابتكار المالي تحولا جذريا في 
فإن  القطاع المصرفي من خلال الخدمات المصرفية الرقمية والذكاء الاصطناعي

المالية من خلال تطوير خدمات  الابتكار المالي يعزز الميزة التنافسية للمؤسسات
  متميزة
يتضمن تطوير أنظمة وعمليات مبتكرة مثل التداول  -الابتكار في العمليات:-0.3.0

الإلكتروني وتقنيات البلوك تشين. و أن التداول الإلكتروني يعمل على خف  تكالي  
  .المعاملات وزيادة كفاءة السوق 

 ير أسواق ومنصات مالية جديدة. يذكريشمل تطو  -الابتكار في الأسواق:  -3.3.0
أن المنصات الإلكترونية تتيح التقاء العرض والطلب على الخدمات المالية بكفاءة 
أعلى.و يسهم في تطوير أسواق رأس المال من خلال أدوات التمويل البديل والتمويل 

  .الجماعي.وأن الابتكار التنظيمي يمكن من خل  بيئة مواتية للابتكار المالي
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 Financial Innovation Strategies  مؤشرات الابتكار المالي -2.2
الابتكار المالي مدخلًا استباقياً لمواجهة التحديات التي تواج  الأسواق  تمثل مؤشرات

 المالية الناشئة، ومنها سوق العراق للأوراق المالية. وإن التكامل بين هذل المؤشرات
ن يسهم في تحقي  قفزة نوعية في اداء الأسهم الأربع يشكل نظاماً متكاملًا يمكن أ

المالية، وهو ما يحتاج إلى دراسة قياسية دقيقة كما يقترح البحث الحالي. وفي سياق 
ومدخل لتعزيز  سوق العراق للأوراق المالية، تبرز الحاجة إلى دراسة هذل المؤشرات

جموعة الخطط الابتكار المالي بأنها م الكفائة المالية . ويمكن تعري  مؤشرات
والسياسات المنهجية والطوعية التي تتبناها المؤسسات المالية وهيئات التنظيم لتعزيز 

 : تبني ونشر منتجات وعمليات وتقنيات وأسواق جديدة لتحسين كفاءة القطاع المالي
 Technological Innovation) استراتيجية الابتكار التكنولوجي -1.2.0

Strategy)تعرف استراتيجية الابتكار التكنولوجي بأنها الخطة الشاملة المفهوم والأبعاد :
لتبني وتطويع التقنيات المالية الناشئة لتحسين كفاءة العمليات المالية وتطوير الخدمات 

 :Yermack, 2020):  وتتضمن الأبعاد الرئيسية لهذل الاستراتيجية ما يلي الاستثماري 
105) 

ي المتطورة: تعمل على خف  تكالي  المعاملات أنظمة التداول الإلكترون -1.1.2.0
تحسن من سيولة السوق وتقليل فروق  % مقارنة بالأنظمة التقليدية35بنسبة تصل إلى 

 تزيد من كفاءة اوتشاف الأسعار وتدمج المعلومات في الأسعار الأسعار
 إلى T+3 منصات الدفع والتسوية الإلكترونية: تقلل من وقت التسوية من -0.1.2.0

T+1 تخف  مخاطر التسويةمن خلال  أنظمة التسوية اللحظية أو التسوية الفورية ، 
  تحسن من كفاءة تدف  الأموال وتقليل التكالي  التشغيلية

تقنيات البلوك تشين والسجلات الموزعة: توفر سجلات معاملات اير قابلة  -3.1.2.0
تعزز الأمن  الي  المعاملاتتقلل من الحاجة للوسطاء وتخف  تك للتعديل تزيد الشفافية

  السيبراني من خلال آلية الإجماع
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الذكاء الاصطناعي وتحليلات البيانات الكبيرة: تحسن دقة التنبؤ بالأسعار  -2.1.2.0
تطور أنظمة  تعزز إدارة المخاطر والنمذجة التنبؤية من خلال خوارزميات التعلم الآلي

  دعم قرار استثمارية متقدمة
على  الخدمات المالية  : تسهم هذل الاستراتيجية في تحسين كفاءة الأثر  -0.2.0 

تحسين دقة التنبؤ   22% -05استثمارات المحافظ وخف  تكالي  المعاملات بنسبة 
   %   تقليل وقت التنفيذ من ثوان إلى أجزاء من الثانية 32-15باداء الأسهم  بنسبة 

 Financial Product Innovation) استراتيجية ابتكار المنتجات المالية  -3.2.0

Strategy)   المفهوم والأبعاد: تشير هذل الاستراتيجية إلى التصميم المنهجي لأدوات
 .ووسائل استثمارية جديدة تهدف إلى تنويع الخيارات الاستثمارية وتحسين إدارة المخاطر

 (BIS, 2022: 206) :وتشمل المكونات التالية
لمتخصصة والمتداولة: توفر تنويعاً فعالًا للمحافظ صنادي  الاستثمار ا   -2.2.0

تزيد  % مقارنة بالصنادي  التقليدية2.5-2.1تخف  تكالي  الإدارة بنسبة  الاستثمارية
  من سيولة الاستثمار في الأصول اير السائلة

الأوراق المالية المدعومة بالأصول: تحول الأصول اير السائلة إلى أوراق    -5.2.0
تعزز كفاءة تخصيص رأس   توفر تنويعاً للمخاطر وتجميع الأصول ة للتداولمالية قابل
 المال
توفر  المشتقات المالية المبسطة: تمكن من إدارة المخاطر بشكل أوثر فعالية -2.2.0

 %35-02تخف  تكالي  إدارة المخاطر بنسبة   أدوات تحوط ضد التقلبات السوقية
سلامية: توسع قاعدة المستثمرين وتلبي الصكوك والأدوات المالية الإ  -2.2.0

تسهم في تعمي   توفر بدائل تمويلية متوافقة مع الأحكام الشرعية  متطلبات الشريعة
 السوق المالي
الأثر على الخدمات المالية : تحسن هذل الاستراتيجية كفاءة الاستثمار: زيادة  -1.2.0

طر وتحسين العائد المعدل خف  تكالي  إدارة المخا  %22-05تنويع المحفظة بنسبة 
  بالمخاطرة 
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  Regulatory & Governance) والحوكمةاستراتيجية الابتكار التنظيمي  -5.0

Innovation Strategy)  المفهوم والأبعاد: تهدف هذل الاستراتيجية إلى خل  بيئة
 :وتتضمن .تنظيمية مرنة وآمنة تشجع الابتكار مع حماية مصالح المستثمرين

تتيح اختبار  :(Regulatory Sandboxes) منصات التجريبية التنظيميةال -1.5.0
 10تقلل فترة الحصول على التراخيص من  المنتجات المبتكرة في بيئة خاضعة للرقابة

تشجع الابتكار مع الحفاظ على الاستقرار  (FCA, 2022: 34) أشهر 3شهر إلى 
 المالي.
 تحسن كفاءة تدف  المعلومات في السوق معايير الشفافية والإفصاح المحسنة:  -0.5.0

تعزز ثقة المستثمرين وتقلل تكلفة   % 25-32تقلل من عدم التماثل المعلوماتي بنسبة 
 رأس المال
 أطر حوكمة الشركات المطورة: تحسن أداء الشركات وآليات الرقابة الفعالة -3.5.0

(Shleifer & Vishny, 2023:   142) ق  العدالةتقلل من تضارب المصالح وتح 
 (Gompers et al., 2021: 95) %02-12تزيد من قيمة الشركة بنسبة 

 المواءمة مع المعايير الدولية: تحسن جودة التقارير المالية وقابلية المقارنة -2.5.0
(IFRS Foundation, 2023: 52)تزيد من جاذبية السوق للمستثمرين الأجانب 

  %0-1تخف  تكلفة رأس المال بنسبة 
الأثر على الخدمات المالية :تسهم هذل الاستراتيجية في تحسين كفاءة  -5.5.0
تقليل عدم التماثل المعلوماتي    % 0-1خف  تكلفة رأس المال بنسبة :الاستثمار
 ,.Gompers et al) % 02-12تحسين أداء الشركات بنسبة   %25-32بنسبة 

2021: 98) . 
 Business Model Innovation) الالأعماستراتيجية الابتكار في نماذج  - 2.0

Strategy)  المفهوم والأبعاد: تعرف استراتيجية الابتكار في نماذج الأعمال بأنها "إعادة
التصميم الجذري والمنهجي لنماذج الأعمال التقليدية في القطاع المالي لخل  قيمة 

ستراتيجية وتشمل هذل الا .(Teece, 2018: 45) "جديدة وتحقي  ميزة تنافسية مستدامة
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التحول من النماذج التقليدية القائمة على الفروع إلى نماذج رقمية تعتمد على التقنيات 
 :Accenture, 2023) :الحديثة وتستجيب لمتطلبات العصر الرقمي وتتضمن مايلي

115) word    Bank, 2023: 95 ))   
ة الخالصة أحد تمثل البنوك الرقمي :(Neo-Banks) البنوك الرقمية الخالصة -1.2.0

أبرز تجليات الابتكار في نماذج الأعمال، حيث:تقديم الخدمات المصرفية عبر قنوات 
-52رقمية بالكامل دون وجود فروع تقليدية، مما يخف  التكالي  التشغيلية بنسبة 

تحسين تجربة العملاء من خلال (PwC, 2022: 78) % مقارنة بالبنوك التقليدية22
وتجارب مصرفية مخصصة، مما يزيد من رضا العملاء بنسبة  واجهات مستخدم بديهية

35-25 (Deloitte, 2023: 112) توسيع نطاق الشمول المالي من خلال الوصول
 -05للعملاء في المناط  النائية والغير مخدومة، مما يزيد من قاعدة العملاء بنسبة 

22 %  
تشكل  :(Crowd funding Platforms) منصات التمويل الجماعي -0.2.0

منصات التمويل الجماعي نموذجاً مبتكراً لتمويل المشاريع، حيث: ربط المشاريع 
الصغيرة والمتوسطة مباشرة بعدد كبير من المستثمرين، مما يوفر مصادر تمويل بديلة 

تنويع فرص الاستثمار للمستثمرين الأفراد  % 32  -15تخف  تكلفة التمويل بنسبة 
ثمار في مشاريع صغيرة برأس مال محدود، مما يوسع من خلال تمكينهم من الاست
تعزيز ريادة الأعمال من خلال توفير قنوات   35%  -02قاعدة المستثمرين بنسبة 

    %22 -05تمويلية مرنة للمشاريع الابتكارية، مما يزيد من فرص نجاحها بنسبة 
لمصرفية تمثل الخدمات ا :(Open Banking) الخدمات المصرفية المفتوحة -3.2.0

المفتوحة نقلة نوعية في مفهوم الخدمات المالية، حيث:تمكين التكامل بين مقدمي 
الآمنة، مما يخل  نظاماً بيئياً  (APIs) الخدمات المالية  مع جهات برمجة التطبيقات

تطوير خدمات مالية  (Zachariadis & Ozcan, 2023: 67) مالياً متكاملاً 
ت العملاء )بموافقتهم(، مما يحسن جودة الخدمات مخصصة ومبتكرة بناءً على بيانا

تعزيز المنافسة والابتكار في القطاع المالي من خلال فتح المجال  %22-22بنسبة 
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 ,OECD)  %05-15لمقدمي خدمات جديدة، مما يخف  أسعار الخدمات بنسبة 
2022: 145) 

 Subscription-Based) راواتهههههههههههههههنماذج الأعمال القائمة على الاشت -2.2.0

Models   :) :تشكل نماذج الاشتراوات تحولا جوهريا في تقديم الخدمات المالية، حيث
تحويل نموذج الإيرادات من الرسوم المعاملات إلى الاشتراوات الشهرية، مما يوفر تدف  

تقديم خدمات شاملة   %35-02إيرادات أوثر استقرارا ويخف  التكالي  بنسبة 
مجموعة واسعة من المنتجات المالية باشتراك واحد، مما يزيد من قيمة  ومتكاملة تشمل

تحسين ولاء العملاء من خلال تقديم تجارب مالية  %52-32العميل مدى الحياة بنسبة 
 Johnson et) .% 22 -05متكاملة ومستمرة، مما يخف  معدل ترك العملاء بنسبة 

al., 2023: 92)  
الية : تعمل هذل الاستراتيجية على تحسين الخدمات الأثر على الخدمات الم -5.2.0

المالية من خلال خف  التكالي  وزيادة المنافسة وتطوير خدمات استثمارية مبتكرة، 
حيث تشير الدراسات إلى أنالشركات الناشئة في مجال التكنولوجيا المالية تعيد اختراع 

 (Gassmann et al., 2023: 178) .نماذج الأعمال بالكامل
  لتحديات الهيكلية والوظيفية للابتكار المالي في البيئة المالية العراقيةا -7.2
تواج  البيئة المالية العراقية تحديات هيكلية وجوهرية تعوق تبني وتطوير 0.5.1

الابتكارات المالية، مما يحول دون مواوبة التحول الرقمي العالمي. وفقاً لتقرير البنو 
قطاع المالي العراقي يواج  تحديات متعددة المستويات ( فإن ال0203المركزي العراقي )

في مجال الابتكار المالي، تتراوح بين القيود البنيوية والتحديات التشغيليةمنها .لذا 
يوصي باعتماد خطة وطنية شاملة للتحول الرقمي في القطاع المالي، مع معالجة 

 . من اهم هذل التحديات مايليالتحديات الهيكلية والتشريعية والتمويلية بشكل متكامل  و 
ضع  البنية التحتية الرقمية: يعاني القطاع المالي العراقي من ضع  البنية  -1.2.0

التحتية للاتصالات وتكنولوجيا المعلومات، مما يشكل عائقا أساسيا أمام تطوير 
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نت ( تغطية الإنتر 15: 0203الخدمات المالية الرقمية )تقرير هيئة الاتصالات العراقية، 
 ٪ من السكان، عدم  جودة خدمات الاتصالات25عالي السرعة: 

القيود التشريعية والتنظيمية: يفتقر النظام المالي العراقي إلى الأطر التشريعية  -0.2.0
المتطورة التي تواوب متطلبات الابتكار المالي وتنظم العمليات الرقمية بشكل فعال 

ا( وذلو لعدم وجود تشريعات للتمويل 35: 0203)تقرير وزارة المالية العراقية، 
 الجماعي واياب تنظيم الخدمات المصرفية المفتوحة

نقص الكوادر التقنية المتخصصة: يواج  القطاع المالي نقصا حادا في   -3.2.0
الكوادر البشرية المؤهلة في مجالات التكنولوجيا المالية والتحول الرقمي )اتحاد 

يث وضح التقرير  نسبة المتخصصين في التقنية: ح 20: 0203المصارف العراقية، 
 ٪ من الاحتياج الفعلي25٪ من إجمالي العاملين وفجوة المهارات الرقمية: 1

تحديات الأمن السيبراني: تشكل المخاطر الأمنية الإلكترونية تحدياً جوهرياً  -2.2.0
ي للأمن أمام تطوير الخدمات المالية الرقمية في العراق )تقرير  المركز الوطن

 522أوضح  عدد الهجمات الإلكترونية على المصارف:  )51: 0203السيبراني، 
 هجمة شهرياً 
محدودية الاستثمار في التقنية: لا تتجاوز ميزانيات الاستثمار في التقنية في  -5.2.0

٪ في المصارف 2.1٪ من  إجمالي الإيرادات، مقارنة به 0.3المصارف العراقية 
(.:متوسط الاستثمار التقني 22: 0203مصرف المركزي العراقي، العالمية ) تقريرال

 ٪ من الإيرادات0.3٪ من الإيرادات متوسط الاستثمار التقني في العراق: 2.1عالمياً: 
ارتفاع تكالي  التحول الرقمي: تواج  المؤسسات المالية العراقية تحديات مالية  -2.2.0

( تكلفة 23: 0203مل )البنو الدولي، جسيمة في تغطية تكالي  التحول الرقمي الشا
 2-5مليون دولار فترة استرداد الاستثمار:  52التحول الرقمي للمصرف المتوسط: 

 سنوات
الثقافة المالية التقليدية: لا تزال الثقافة المالية في العراق تميل نحو الخدمات  -2.2.0

تقرير جامعة بغداد، التقليدية، مع وجود مقاومة للتغيير وتبني الخدمات الرقمية ) 
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٪ تفضيل الخدمات 31( ثبت فية ان .نسبة الثقة في الخدمات الإلكترونية: 52: 0203
 ٪ من العملاء20التقليدية: 
تحديات مكافحة اسل الأموال: يشكل الابتكار المالي تحديات جديدة في  -1.2.0

مثل   مجال مكافحة اسل الأموال وتمويل الإرهاب في ظل ضع  الأنظمة الرقابية
صعوبة تتبع المعاملات الرقمية ،عدم كفاية أنظمة الرقابة الإلكتر ونية تقرير مكافحة 

  اسل الأموال
الظروف الاقتصادية الصعبة: تؤثر الظروف الاقتصادية الصعبة والاستقرار  -2.2.0

المالي على قدرة المؤسسات المالية على الاستثمار في الابتكار )وزارة التخطيط 
من خلال المؤشرات التي طرحها التقرير التي هي معدل النمو  22: 0203 العراقية،

 .٪3.0٪ حصة القطاع المالي من الناتج المحلي: 0.5الاقتصادي: 
تحديات البيئة التشغيلية: تواج  المؤسسات المالية تحديات في البيئة  -12.2.0

ارفة تجارة بغداد، التشغيلية تشمل انقطاع الكهرباء وضع  خدمات الاتصالات  ) تقرير 
ساعات  1(. حيث اوضحها من خلال  ساعات انقطاع الكهرباء اليومية: 52: 0203

  ،وضع  في جودة خدمات الاتصالات
 The Impact of Financial اثر الابتكار المالي على اداء الأسهم -8.2

Innovation on Stock Prices 
لديناميكيات زمنية معقدة تحددها  تخضع العلاقة بين الابتكار المالي واداء الأسهم

راسخة. فإن القيمة السوقية للشركة تتحدد بتوقعات  financial  economics نظريات
التدفقات النقدية المستقبلية ومخاطرها، مما يجعل الابتكار محركاً أساسياً لإعادة 

علاقة تبادلية التسعير. وتؤكد الأدبيات أن العلاقة بين الابتكار المالي واداء الأسهم هي 
أن التفاعل بين  ديناميكية تخضع لحلقات متعددة عبر آجال زمنية مختلفة. كما يلخص

الابتكار والتسعير السوقي يمثل نواة عملية خل  القيمة في الشركات الحديثةويتضح 
 (Johnson et al., 2023: 99)-الأثر من خلال مايلي: 

اداء الأسهم. الأثر الفوري )الإعلان  التأثير الزمني للابتكار المالي على -1.1.0
والتوقعات( يؤدي الإعلان عن مشاريع ابتكارية كبرى إلى تعديل فوري في توقعات 
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المستثمرين، مما ينعكس في تغيرات سعرية سريعة تعكس القيمة الحالية للتدفقات النقدية 
ة تسعير إعاد →تعديل توقعات الأرباح  →الآلية: الإعلان عن الابتكار  المتوقعة
 فورية
الأثر المتوسط الأجل تنفيذ وتحقي : تتحق  التأثيرات الكاملة للابتكار المالي  -0.1.0

بعد مرحلة التنفيذ الناجح، حيث تبدأ التحسينات في الكفاءة والإيرادات في الظهور في 
 :الآلية  البيانات المالية
 →رباح الفعلية انعكاس في الأ →تحسن المؤشرات التشغيلية  →تنفيذ الابتكار 

 تعديلات سعرية تدريجية
الأثر طويل الأجل تحول هيكلي: يخل  الابتكار الجذري تحولات هيكلية في   -3.1.0

 نماذج الأعمال تؤدي إلى إعادة جذرية للأسهم تستند إلى ميزات تنافسية مستدامة
 :الآلية

إعادة تقييم  →تحول في الميزة التنافسية  →تغيير نموذج العمل  →تبني الابتكار 
 هيكلية

 التأثير العكسي لأداء الأسهم على الابتكار المالي
 قناة التمويل بالسوق:  -1

تمكن اداء الأسهم المرتفعة الشركات من الوصول لتمويل رأس المال بتكلفة أقل، مما 
 →ارتفاع سعر السهم  :الآلية يوسع القدرة الاستثمارية في مشاريع الابتكار الطموحة

 زيادة الاستثمار في الابتكار →فة رأس المال انخفاض تكل
 قناة ضغوط السوق:  -0

تخل  اداء الأسهم المنخفضة ضغوطاً على الإدارة لتبني مؤشرات ابتكارية جذرية 
  :الآلية ووسيلة لاستعادة ثقة المستثمرين

 تبني مؤشرات ابتكارية تحويلية →ضغوط المساهمين  →انخفاض سعر السهم 
 وقية: قناة الإشارات الس -3

 تستجيب الإدارة لإشارات السوق من خلال توجي  استثمارات الابتكار نحو المجالات 
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 :الآلية التي يكافئها السوق بأعلى تقييم
 تحسين تخصيص الموارد →إعادة توجي  استثمارات الابتكار  →رد فعل السوق  
 الجا ب الوصفي و الجا ب التحليلي العملي /المبحث ال الث/ الجا ب -1

  الجا ب الوصفي  لعينة البحث -1.1
يعتبر المصرف التجاري العراقي أحد أقدم وأوبر المصارف في العراق، وقد شهد تحولًا 
ملحوظاً في تبني الابتكارات المالية. فإن المصرف يسعى لمواوبة التطورات المصرفية 
جاري العالمية من خلال تبني منتجات وخدمات مالية مبتكرة. ويواج  المصرف الت

العراقي تحولًا تدريجياً في تبني الابتكارات المالية، حيث تشير البيانات إلى وجود فجوة 
تقنية ملحوظة مقارنة بالمصارف العالمية  حيث يشهد المصرف التجاري العراقي تحولًا 

: 0203التقرير السنوي للمصرف ) -: تدريجياً نحو تبني الابتكارات المالية منها مايلي
5) 
  -ارات في الخدمات المصرفية الإلكترو ية:الابتك -0.3
 الخدمات المصرفية عبر الإنترنت: نسبة الانتشار: -1.0.3
مليار دينار عراقي سنوياً  022% من إجمالي الخدمات حجم المعاملات: 25-52 

% من العملاء يستخدمون الخدمات الإلكترونية نوع الابتكار: 25نسبة الانتشار: 
 ة وف   التقرير السنوي للمصرف التجاري العراقي تحسين وتطوير للخدمات القائم

  :التطبيقات المحمولة -0.0.3
% خدمات 02-15مستخدم معدل النمو السنوي  152,222عدد المستخدمين المسجلين 

المتاحة: التحويلات الإلكترونية دفع الفواتير الاستعلام عن الرصيد نوع الابتكار: تبني 
( ، لتقرير الفني 0202ة في المصرف )بيانات لتقنيات موجودة عالمياً : إدارة التقني

 (12 :2023) للمصرف
 -الابتكارات في قنوات التوزيع: -1.1
 أجهزة الصراف الآلي: -1.3.3

 :جهاز لكل فرع جهزة الصراف الآلي 2.1جهاز الكثافة  152-122العدد الإجمالي 
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كار مليون معاملة نوع الابت 1.5محافظة عراقية المعاملات الشهرية:  15الانتشار: في 
 (20: 0203تطوير للبنية التحتية التقليدية ،تقرير اتحاد المصارف العراقية )

 عدد الأجهزة::(POS) نقاط البيع -0.3.3
% من المتعاملين مع المصرف نوع الابتكار تبني 05جهاز نسبة الانتشار  3,222 

 (8 :2023) لتقنيات دفع أساسية تقرير المدفوعات الإلكترونية
  التمويل:الابتكارات في منتجات  -2.3
 التمويل الإلكتروني:  -1.2.3

مليار دينار عبر القنوات الإلكترونية نسبة من إجمالي التمويل  122حجم التمويل: 
 25مليار دينارالتمويل العقاري الإلكتروني:  022% تمويل المشاريع الصغيرة: 02-05
 مليار 

 دينار نوع الابتكار: تحسين لقنوات التوزيع
 المنتجات الإسلامية:  -0.2.3
% سنوياً نوع الابتكار: تطوير 12مليار دينار نسبة النمو:  322المحفظة:  حجم

( تقرير أداء 10: 0203لمنتجات مالية متخصصة ،تقرير إدارة الخدمات الإسلامية )
 (35 :2023) القطاع المصرفي

 -الابتكارات في أ ظمة الدفع: -5.3
 البطاقات الذكية:  -1.5.3

مليار  022% سنوياً لقيمة السوقية 10بطاقة معدل النمو: 522,222عدد البطاقات:  
 (11: 0203دينار نوع الابتكار تبني لتقنيات دفع قياسية ،تقرير إداء البطاقات )

 التحويلات الإلكترونية: -0.5.3
مليار دينار يومياً نوع الابتكار: أتمتة   322معاملة القيمة 52,222الحجم اليومي 

 .(2024) للخدمات التقليدية ،تقريرإدارة العمليات المصرفية



 

92 

 

 2025وقائع المؤتمر العلمي الدولي السنوي الخامس  -    ISSN 2709-2852–مجلة العلوم المالية والمحاسبية 

 الابتكارات في إدارة المخاطر -2.3
 أنظمة الرقابة الداخلية:  -1.2.3

% 15أنظمة الرقابة الداخلية: نظام مراقبة العمليات: متكامل إلكترونياً كفاءة النظام: 
% نوع 22-22في كش  في كش  الانحرافات اير الاعتيادية مستوى الأتمتة: 

 ( 00: 0203دارة المخاطر )الابتكار تطوير تدريجي للأنظمة القائمة، تقرير إ
 أنظمة مكافحة الاحتيال: -0.2.3

% في كش  العمليات  22إنذار شهرياً دقة النظام:  52,222عدد الإنذارات: 
( 0202المشبوهة نوع الابتكار: تبني لأنظمة عالمية معدلة تقريرإدارة الامتثال والرقابة )

 .(10 :2023) و تقرير ادارة المخاطر
لعينة البحث مؤشرات تبني الابتكارات المالية في المصرف  الجا ب  االتحليلي -2.3

 التجاري العراقي وحجمها 
  مو الاست مارات التقنية                 -1.7.1

 ( الاست مار في التقنية1جدول)
 معدل النمو السنوي  نسبة من الإيرادات ميزانية التقنية العام

2020 22.5 1.8% - 
2021 27.3 2.0% 21.3% 
2022 32.8 2.2% 20.1% 
2023 38.5 2.3% 17.4% 
2024 45.2 2.5% 17.4% 

المبلغ الذي خصص  المصرف  :(مليار دينار 00.5ميزانية التقنية ) (1يظهرالجدول)
شراء أجهزة حاسوب، برامج، شبكات،  :مثال0202للإنفاق على التكنولوجيا في عام 

لمصرف، خصص دينار دخل ل 122% ( من كل 1.1نسبة من الإيرادات ) صيانة
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إلى  0202% ( زيادة الميزانية من  01.3معدل النمو السنوي )  دينار للتقنية 1.1
 .%21.3 = 100 × 22.5 ÷ (22.5 - 27.3) حسابها %01.3بنسبة  0201
 تطور الخدمات والدفع الالكترو ي                         -2.7.1

 ( الخدمات الإلكترو ية2جدول)
 الخدمات الذكية الدفع الإلكتروني التحويلات الإلكترونية العام

2020 32.5% 18.7% 12.3% 
2021 38.2% 24.5% 18.6% 
2022 44.8% 31.2% 25.4% 
2023 51.3% 38.7% 32.9% 
2024 58.6% 45.2% 40.5% 

تقارير إدارة التقنية بالمصرف التجاري  من اعداد الباحثين بالاعتماد علىالمصدر 
(0202-0202) 

 122(مهههههههههههههههههههههن كهههههههههههههههههههههل  %30.5) لتحهههههههههههههههههههههويلات الإلكترونيهههههههههههههههههههههةا (0يفسهههههههههههههههههههههرالجدول)
تحويهههههههههل  :م يييييييييال تحويلهههههههههة تمهههههههههت إلكترونيهههههههههاً )ايهههههههههر يدويهههههههههة 30.5تحويلهههههههههة ماليهههههههههة، 

الههههههههههههدفع  مههههههههههههن حسههههههههههههاب إلههههههههههههى حسههههههههههههاب عبههههههههههههر الإنترنههههههههههههت بههههههههههههدلًا مههههههههههههن الشههههههههههههيكات،
عمليهههههههههههههة تمهههههههههههههت  11.2عمليهههههههههههههة دفهههههههههههههع،  122مهههههههههههههن كهههههههههههههل  %(11.2الإلكترونهههههههههههههي )
الخهههههههههههدمات  عبهههههههههههر الإنترنهههههههههههت،دفهههههههههههع فهههههههههههواتير الكهربهههههههههههاء والمهههههههههههاء  :مثهههههههههههال إلكترونيهههههههههههاً 
نسهههههههههههههههبة الخهههههههههههههههدمات المتقدمهههههههههههههههة مثهههههههههههههههل التطبيقهههههههههههههههات الذكيهههههههههههههههة %(، 10.3) الذكيهههههههههههههههة

 فتح حساب عبر التطبي  بدون زيارة الفرع. مثال والخدمات الآلية
 تطور البنية التحتية  -1.7.1

 البنية التحتية  (1جدول)

 الفروع الذكية (POS) النقاط البيع أجهزة الصراف الآلي العام

2020 85 1,200 3 
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-2020سجلات إدارة الشبكات والفروع ) المصدر :من عمل الباح ين بالاعتماد على
2022) 

عدد ماوينات الصراف الآلي  جهاز( 15أجهزة الصراف الآلي ) (3يظهرالجدول)
ولما زاد العدد، زادت سهولة الوصول للخدمات  دلالة لعراقالمنتشرة في جميع أنحاء ا

نقطة (عدد المتاجر والمحلات التي يقبل المصرف  1,022النقاط البيع ) المصرفية
فروع  3الفروع الذكية ) محلات السوبرماركت، المحلات التجارية مثال دفعاتها إلكترونيا،

خدمة  مميزاتها  تدخل بشري كبير عدد الفروع التي تقدم خدمات رقمية متكاملة بدون  (
 أسرع، أوقات عمل أطول.

 -تطور قاعدة المستخدمين) بالآلاف(: -2.7.1
 ( تطور قاعدة المستخدمين) بالآلاف(2جدول)

 العملاء النشطين إلكترونياً  مستخدمي التطبيقات مستخدمي الإنترنت العام
2020 85.2 45.6 62.8 
2021 112.5 68.3 88.4 
2022 148.7 98.5 125.6 
2023 195.2 135.2 172.8 
2024 258.0 180.5 235.4 

إحصائيات إدارة العلاقات مع العملاء   من عمل الباحثين بالاعتماد على :المصدر
(0202-0202) 

2021 94 1,650 5 

2022 105 2,100 7 

2023 116 2,800 9 

2024 128 3,500 12 
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عدد العملاء الذين يستخدمون  عميل( 15,022مستخدمي الإنترنت ) :التفسير العملي
 ول على موقع المصرف عبر الكمبيوترالدخ مثال، الموقع الإلكتروني للمصرف
عميل ( عدد العملاء الذين يحملون التطبي  على  25,222مستخدمي التطبيقات )
العملاء النشطين  تحويل الأموال عبر تطبي  الهات  مثال  هواتفهم ويستخدمون 

عميل (عدد العملاء الذين أجروا معاملة إلكترونية واحدة على  20,122إلكترونياً )
 العملاء الذين اعتادوا على الخدمات الإلكترونية . دلالة شهرياً  الأقل

 السلسلة الزمنية للمعاملات الإلكترو ية      -1.7.1
 تطور حجم المعاملات )مليار دينار( (1جدول)

 إجمالي المعاملات الرقمية المدفوعات الإلكترونية التحويلات الإلكترونية العام

2020 45.2 12.8 58.0 

2021 63.8 18.5 82.3 

2022 88.9 26.3 115.2 

2023 122.5 36.8 159.3 

2024 168.5 51.2 219.7 

 

مجموع الأموال التي تم  مليار دينار( 25.0التحويلات الإلكترونية ) :التفسير العملي
 تحويلها إلكترونيا خلال العام مثال تحويل رواتب الموظفين، تحويلات بين الحسابات

مجموع المبالغ التي تم دفعها إلكترونيا  مليار دينار( 10.1رونية )المدفوعات الإلكت
إجمالي المعاملات الرقمية  دفع فواتير الهات ، الكهرباء، الميال مثال  للفواتير والخدمات

مليار دينار( المجموع الكلي للمعاملات الإلكترونية )تحويلات +  51.2)
 ي للمصرف.الحجم الكلي للنشاط الإلكترون مدفوعات(دلالة
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 الابتكار في المنتجات            -6.7.1
 تطور المنتجات المالية المبتكرة ( 6جدول )

 الخدمات المتخصصة التمويل الإلكتروني المنتجات الإسلامية العام
2020 4 2 3 
2021 6 4 5 
2022 8 6 7 
2023 11 8 9 
2024 15 11 12 

-0202قارير إدارة التطوير والابتكار )من عمل الباحثين بالاعتماد على ت  :المصدر
0202) 

عدد الخدمات المالية المطابقة  منتجات( 2المنتجات الإسلامية ) (2يظهر الجدول)
عدد  خدمة( 0التمويل الإلكتروني ) مرابحة، مضاربة، مشاركة للشريعة الإسلاميةأمثلة

قديم طلب قرض ت مثال خدمات الإقراض والتمويل التي يمكن الحصول عليها إلكترونيا
عدد الخدمات  خدمات ( 3الخدمات المتخصصة ) عبر الإنترنت بدون زيارة الفرع
استثمارات، تخطيط مالي، خدمات للشركات. يظهر  المالية المتقدمة والمتخصصة أمثلة

تحليل السلسلة الزمنية لتطور الابتكار المالي في المصرف التجاري العراقي نمواً مطرداً 
لخمس الماضية، مع تسارع ملحوظ في مؤشرات الرقمنة والتحول خلال السنوات ا
(، فإن المصرف التجاري 15: 0202سجل الابتكار المصرفي العراقي ) التقني. وفقاً له

% في مؤشرات الابتكار المالي خلال فترة فصيرة 112سجل نموا تراوميا بنسبة 
لمتوسط القطاع  %10 نوياً س %15 معدل النموب الثانية بين المصارف العراقيةوالمرتبة

محدودية  رام 31: 0203المصرفي العراقي ،تقريرهيئة الأوراق المالية )
البنية  .من الاحتياج الفعلي للكوادر التقنية %30 نقص الكوادر  الميزانيات
المصرف  تغطية للإنترنت عالي السرعة. وتوضح البيانات الكمية أن %60 التحتية

مسار تحولي واضح نحو الرقمنة، لكن بوتيرة أبطأ من التجاري العراقي يسير في 
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أن  (0203:50تقرير صندوق النقد الدولي ) نظيرات  الإقليمية والعالمية. كما يؤكد
٪ على 122معدلات الاستثمار في التقنية بالمصارف العراقية تحتاج إلى زيادة بنسبة 

م ليست مجرد بيانات، بل الأقل لسد الفجوة الرقمية مع الأسواق الناشئة .هذل الأرقا
يرويها المصرف التجاري العراقي. من مصرف تقليدي إلى  قصة تحول رقمي هي

مصرف يتبنى الابتكارالمالي  والتكنولوجيا بشكل متسارع، مع وجود فرص كبيرة لمزيد 
 .من التطوير والتحسين

لمصرف دراسة تطبيقية في ا –أثر مؤشرات الابتكار المالي على اداء الأسهم  -8.1
 (2024–2020التجاري )

يهدف هذا الجانب إلى اختبار العلاقة بين مؤشرات الابتكار المالي )المتغيرات 
المستقلة( : متمثلة في الاستثمار في التكنلوجيا، التحويلات الالكترونية ، الخدمات 

ل والمتغير التابع:المتمث . الذكية ،أجهزة الصراف الالي ، اجمالي المعاملات الرقمية
في المصرف التجاري    وحجم التداول بالاسهم بأداء السهم ) العائد السنوي  للسهم(

تم اذ   باستخدام أدوات التحليل الإحصائي المتقدم.(، 0202–0202)خلال المدة 
لتقدير أثر   (Multiple Linear Regression)الاعتماد على نموذج الانحدار المتعدد 

ات الابتكار المالي والتحول الرقمي على المتغير تابع المتغيرات المستقلة تمثل مؤشر 
 الذي يمثل متوسط العائد السنوي للأسهم وحجم التداول

المتوسطات والا حرافات المعيارية لمؤشرات الابتكار المالي والعاةد  (7الجدول )
 (2022–2020السنوي للأسهم )

 الأعلى الأدنى الانحراف المعياري  المتوسط المتغير
د السنوي العائ

 للأسهم
2.222 2.13 2.225 2.151 

 الاستثمار في
 التكنولوجيا

33.02 1.22 00.5 25.0 

التحويلات 
 الإلكترونية

22.11 25.12 25.0 121.5 

 22.5 10.3 12.5 05.22 الخدمات الذكية
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أجهزة الصراف 
 الآلي

125.2 15.2 15 101 

 012.2 51 23.1 102.2 المعاملات الرقمية
 03,315,222,200 1,300,251,023 2,521,253,001 10,222,212,232 ولحجم التدا

تم تنفيذ الحسابات والإحصاءات (؛ Python) المصدر: إعداد الباح ين باستخدام بر امج باي ون 
 pandas, numpy, statsmodels, scikit-learn باستخدام مكاتب بر امج باي ون:

ى أن جميع مؤشرات الابتكار المالي قد ( إل2تشير النتائج المستخلصة من الجدول)
(، مما 0202–0202شهدت اتجاهًا تصاعديًا واضحًا ومستمرًا خلال فترة الدراسة )

يعكس تبنّي المصرف استراتيجية متكاملة للتحول الرقمي تهدف إلى تطوير الخدمات 
بشكل  المصرفية وتعزيز الكفاءة التشغيلية. فقد ارتفع حجم الاستثمار في التكنولوجيا

متس ، إلى جانب الزيادة الملحوظة في التحويلات الإلكترونية والخدمات الذكية، وهو 
ما يعكس توسع قاعدة العملاء واعتمادهم المتزايد على القنوات الرقمية بدلًا من الوسائل 

وفي المقابل، يُلاحظ وجود تباين واضح في حجم التداول عبر السنوات، مع  .التقليدية
تحديدًا. ويمكن تفسير ذلو بأن  0202و 0201سوقي مرتفع في عامي تسجيل نشاط 

التوسع في الابتكار المالي والخدمات الرقمية قد ساهم في تعزيز ثقة المستثمرين وزيادة 
جاذبية السهم في السوق المالية، مما أدى إلى ارتفاع حجم التداول خلال تلو الفترات. 

تفاعل السوق مع التحسن في الأداء المالي الناتج  وما أن هذا التباين يُعدّ مؤشرًا على
وذلو،  .عن تبنّي التقنيات الحديثة واستثمار المصرف في تطوير بنيت  التحتية الرقمية

أظهرت البيانات أن العائد السنوي للأسهم سجّل متوسطًا مرتفعًا نسبيًا بلغ نحو 
استقرار العوائد (، وهو ما يشير إلى 2.13%، مع انحراف معياري منخف  )22.2

واستدامة الربحية. وهذا الاستقرار يعكس كفاءة إدارة الابتكار المالي والتكنولوجيا داخل 
المصرف، حيث أسهمت الاستثمارات التقنية في خف  التكالي  التشغيلية وتحسين 

 .الإنتاجية، ما انعكس إيجابًا على أداء الأسهم في السوق 
ل إن العلاقة بين الابتكار المالي والعائد السنوي من خلال هذل المؤشرات، يمكن القو 

للأسهم تتسم بالطابع الطردي، إذ إن التوسع في الخدمات الذكية والتحويلات 
الإلكترونية والاستثمار التقني أدى إلى تحسين مؤشرات الأداء المالي بشكل مستدام. 
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ية مزدوجة، فكلما وما أن العلاقة بين الابتكار المالي وحجم التداول تظهر ديناميك
تحسّن الأداء المالي بفضل الابتكار، ارتفعت مستويات التداول نتيجة ثقة المستثمرين، 

 مما يؤدي بدورل إلى مزيد من الاستقرار المالي والنمو المتوازن 
 Correlation analysisتحليل الارتباط  -1.8.1

( إلى أن جميع 1الموضحة في الجدول)( Spearman)تشير نتائج اختبار الارتباط 
معاملات الارتباط موجبة وقوية بين مؤشرات الابتكار المالي والعائد السنوي للأسهم 

، 2.22و 2.11(. فقد تراوحت قيم معاملات الارتباط بين 0202–0202خلال الفترة )
وهي قيم مرتفعة تُظهر وجود علاقة طردية قوية ذات دلالة إحصائية، إذ جاءت قيم 

( في جميع الحالات، مما يؤكد معنوية 2.25.( أقل من )Sigية )الدلالة الاحتمال
العلاقات الإحصائية بين المتغيرات محل الدراسة. وتدل هذل النتائج على أن ارتفاع 

بما في ذلو الاستثمار في التكنولوجيا، التحويلات  —مستويات الابتكار المالي 
يرتبط ارتباطًا إيجابيًا  —لي الإلكترونية، الخدمات الذكية، وعدد أجهزة الصراف الآ

مباشرًا بارتفاع العائد السنوي للأسهم. بمعنى آخر، كلما زاد المصرف من تبني  للأدوات 
والخدمات الرقمية وتحسين بنيت  التحتية التقنية، انعكس ذلو في صورة تحسن في 

 الأداء المالي وارتفاع في قيمة العائد للمساهمين.
رتباط إلى أن الابتكار المالي يمثل أحد العوامل الجوهرية وما تشير قوة معاملات الا

المؤثرة في تعزيز الأداء المالي والاستقرار السوقي، مما يدعم الفرضية القائلة بوجود 
علاقة طردية قوية بين الابتكار المالي والعائد السنوي للأسهم. وبناءً على ذلو، تُقبل 

قة ارتباط موجبة ذات دلالة إحصائية بين الفرضية البديلة التي تنص على وجود علا
الابتكار المالي والعائد السنوي للأسهم، بينما تُرف  الفرضية الصفرية  التي تنفي وجود 
علاقة بينهما. وتؤكد هذل النتائج أن مؤشرات التحول الرقمي المعتمدة من قبل المصرف 

س نجاح توجهات  قد ساهمت بشكل ملموس في تحقي  أداء مالي مستقر ومستدام يعك
 نحو الابتكار والتطوير التقني.
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بين مؤشرات الابتكار المالي والعاةد  (Spearman) تاةج اختبار الارتباط  (8الجدول )
 (2022–2020السنوي للأسهم في المصرف التجاري للفترة )

  وع العلاقة (pالقيمة الاحتمالية ) معامل الارتباط المتغير

 موجبة قوية ومعنوية 0.017 2..0 االاست مار في التكنولوجي

 موجبة قوية ومعنوية 0.007 7..0 التحويلات الإلكترو ية

 موجبة قوية ومعنوية 0.012 1..0 الخدمات الذكية

 موجبة متوسطة 0.028 0.88 أجهزة الصراف الآلي

 موجبة قوية ومعنوية .0.00 6..0 المعاملات الرقمية

دًا إلى البيانات المالية للمصرف التجاري للفترة من إعداد الباحثين استنا المصدر:
(، وبالاعتماد على التحليل الإحصائي باستخدام برنامج بايثون 0202–0202)
(Python ) من خلال اختبار معامل الارتباط(Spearman)  لتحديد طبيعة العلاقة

 بين مؤشرات الابتكار المالي والعائد السنوي للأسهم 
للمتغيرات اللوغاريتمية بين  (Heatmap)تباط الحرارية خريطة الار  (1الشكل )

 (2022–2020مؤشرات الابتكار المالي والعاةد السنوي للأسهم للفترة )

باستخدام ( Python)إعداد الباحثين بالاعتماد على مخرجات برنامج بايثون  المصدر:
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 Log) يةالإحصائية لرسم خريطة الارتباط للمتغيرات اللوااريتم Seabornمكتبة 

Variables) 

بين متغيرات الابتكار المالي والعائد السنوي  (Heatmap) تحليل خريطة الارتباط
وجود علاقات طردية ( Log Variables)للأسهم اذ توضح خريطة الارتباط للمتغيرات 

قوية وموجبة بين جميع مؤشرات الابتكار المالي والعائد السنوي للأسهم، حيث تراوحت 
، وهو ما يعكس تجانسًا مرتفعًا وتكاملًا في تطور 1.22و 2.13رتباط بين معاملات الا

 (.0202–0202هذل المتغيرات عبر السنوات المدروسة )
 ويُلاحظ أن أعلى معاملات الارتباط كانت بين:

 (،r ≈ 0.99الاستثمار في التكنولوجيا والتحويلات الإلكترونية )•  
 (،r ≈ 0.98ترونية )والخدمات الذكية والتحويلات الإلك•  

ممههههههههها يشهههههههههير إلهههههههههى أن التحهههههههههول الرقمهههههههههي الشهههههههههامل فهههههههههي المصهههههههههرف لهههههههههم يكهههههههههن مجهههههههههزأً 
أو محههههههههدودًا، بهههههههههل قائمًههههههههها علهههههههههى توجههههههههه  اسههههههههتراتيجي موحهههههههههد نحهههههههههو الابتكهههههههههار المهههههههههالي 

 والتكامل التقني بين مختل  القنوات والخدمات.
وبقيههههههههههههة  (log_annual_return)أمههههههههههها العلاقههههههههههههة بههههههههههههين العائههههههههههههد السههههههههههههنوي للأسهههههههههههههم 

 2.15بهههههههههههين  rات الابتكهههههههههههار المهههههههههههالي فجهههههههههههاءت جميعهههههههههههها قويهههههههههههة وإيجابيهههههههههههة )مؤشهههههههههههر 
(، مهههههههههههههها يؤكههههههههههههههد أن تحسههههههههههههههن الأداء المههههههههههههههالي للمصههههههههههههههرف يههههههههههههههرتبط ارتباطًهههههههههههههها 2.12و

 وثيقًا بتوسّع استثمارات  في التكنولوجيا والخدمات الرقمية.
ويههههههههدل ذلههههههههو علههههههههى أن الابتكههههههههار المههههههههالي أسهههههههههم بشههههههههكل مباشههههههههر فههههههههي رفههههههههع كفههههههههاءة 

 وتحسين ربحية السهم.العمليات التشغيلية 
( log_trading_volume)فههههههههههههههههههههي المقابههههههههههههههههههههل، يُلاحههههههههههههههههههههظ أن حجههههههههههههههههههههم التههههههههههههههههههههداول 

 rسهههههههههجّل معهههههههههاملات ارتبهههههههههاط موجبهههههههههة لكنهههههههههها أقهههههههههل نسهههههههههبيًا مهههههههههع بهههههههههاقي المتغيهههههههههرات )
(، مههههههههههها يشهههههههههههير إلهههههههههههى أن النشهههههههههههاط السهههههههههههوقي للمصهههههههههههرف تهههههههههههأثر 2.22و 2.20بهههههههههههين 

جزئيًهههههههههههههها بعوامههههههههههههههل خارجيههههههههههههههة أخههههههههههههههرى كحركههههههههههههههة السههههههههههههههيولة فههههههههههههههي السههههههههههههههوق وثقهههههههههههههههة 
 ثمرين، لكن  ظل مرتبطًا إيجابيًا باتجاهات الابتكار الماليالمست
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للعاةد السنوي ( OLS)تحليل  تاةج  موذج الا حدار الخطي المتعدد  -2.8.1
 للأسهم

( نتائج نموذج الانحدار الخطي المتعدد الذي تم تقديرل لقياس أثر 2يُظهر الجدول )
التحويلات الإلكترونية، الخدمات  مؤشرات الابتكار المالي )الاستثمار بالتكنولوجيا،

الذكية، أجهزة الصراف الآلي، إجمالي المعاملات الرقمية( على العائد السنوي للأسهم 
% من التباين في العائد 22( النموذج يفسر حوالي 0202–0202خلال الفترة )

ما يؤكد السنوي. أقوى المتغيرات تأثيرًا هي التحويلات الإلكترونية والمعاملات الرقمية، م
النتائج تُظهر أن جميع مؤشرات الابتكار اذ ان    أن الرقمنة المصرفية ترفع عائد السهم

% من 22المالي تؤثر إيجابيًا في العائد السنوي للأسهم، حيث يفسر النموذج نحو 
(. أقوى العوامل p=0.034( بمعنوية إحصائية عالية )R²=0.962التغير في العائد )
ثمار بالتكنولوجيا وإجمالي المعاملات الرقمية، تليها التحويلات تأثيرًا كانت الاست

الإلكترونية والخدمات الذكية، في حين كان تأثير أجهزة الصراف الآلي ضعيفًا واير 
معنوي. وتؤكد النتائج أن الابتكار المالي يعزز الأداء المالي والربحية المستدامة، مما 

 في رفع قيمة السهم وثقة المستثمرينيثبت نجاح استراتيجية التحول الرقمي 
بناء على ذلو تُقبل الفرضية البديلة التي تنص على ان هناك أثر ذو دلالة إحصائية 
لمؤشرات الابتكار المالي على العائد السنوي للأسهم. و تُرف  الفرضية الصفرية التي 

يمثل محركًا تنفي وجود أثر بين المتغيرين. حيث تُظهر النتائج أن الابتكار المالي 
استراتيجيًا رئيسيًا للأداء المالي، وأن استثمارات المصرف في التكنولوجيا والخدمات 

 الرقمية ساهمت في تحقي  استقرار مالي وربحية مستدامة خلال فترة الدراسة
 )العاةد السنوي( OLS موذج  (.الجدول )

 يرالتفس T p-value الخطأ المعياري  (βالمعامل ) المتغير المستقل
الاست مار 

 بالتكنولوجيا
 تأثير موجب ومعنوي  2.225 3.23 2.213 2.015

التحويلات 
 الإلكترو ية

تأثير موجب بدرجة  2.212 0.15 2.221 2.122
 معنوية مقبولة
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 تأثير موجب متوسط 2.221 0.31 2.222 2.121 الخدمات الذكية
أجهزة الصراف 

 الآلي
اير معنوي  2.102 1.12 2.222 2.211

 صائيًاإح
إجمالي 

المعاملات 
 الرقمية

 تأثير موجب ومعنوي  2.222 3.30 2.222 2.002

R² = 0.962 F = 9.73 p (model) = 0.034   
 النتائج من عمل الباحثين بالاعتماد على برنامج بايثون المصدر: 

 لحجم التداول  (OLS)تحليل  تاةج  موذج الا حدار الخطي المتعدد  -1.8.1
% من التباين في 25.5( إلى أن نموذج الانحدار يفسر نحو 12لجدول )تشير نتائج ا
(، ما p = 0.041, F = 8.63( بدرجة معنوية عالية )R² = 0.955حجم التداول )

يدل على أن الابتكار المالي يفسر جزءًا كبيرًا من التغير في النشاط السوقي للمصرف. 
لها تأثيرات موجبة على حجم  أظهرت النتائج أن معظم مؤشرات الابتكار المالي

 التداول، حيث كان:
(: تأثير موجب ومعنوي، وهو β = 0.334, p = 0.049الاستثمار بالتكنولوجيا )•  

الأقوى بين المتغيرات، ما يعني أن زيادة الاستثمار التقني تعزز نشاط التداول وثقة 
 المستثمرين.

موجب وذو معنوية مقبولة،  (: تأثيرβ = 0.259, p = 0.064الخدمات الذكية )•  
 يشير إلى دور الخدمات الرقمية في تنشيط السوق.

(: تأثير موجب متوسط، β = 0.241, p = 0.055إجمالي المعاملات الرقمية )•  
 يعبّر عن ارتباط توسع القنوات الإلكترونية بارتفاع حجم التداول.

 وي إحصائيًا.(: تأثير ضعي  واير معنp = 0.150أجهزة الصراف الآلي )•  
بناءً على ذلو، تؤكد النتائج أن الابتكار المالي يسهم بشكل واضح في تحفيز النشاط 
السوقي وزيادة حجم التداول، لا سيما من خلال الاستثمار التكنولوجي وتطوير الخدمات 
الرقمية، في حين أن بع  القنوات التقليدية كأجهزة الصراف لم تعد ذات تأثير جوهري 

 ميكية السوق.على دينا
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تُقبل الفرضية البديلة التي تنص على وجود أثر إيجابي ومعنوي للابتكار المالي على 
 وتُرف  الفرضية الصفرية  التي تنفي وجود علاقة بينهما. حجم التداول،

وتدل النتائج على أن التحول الرقمي يعزز النشاط الاستثماري ويزيد من حيوية سوق 
 ة مالية أوثر كفاءة وثقةالأسهم من خلال بناء بيئ

 )حجم التداول( OLS موذج  (10الجدول )
 التفسير T p-value الخطأ المعياري  (βالمعامل ) المتغير المستقل

الاست مار 
 بالتكنولوجيا

تأثير موجب  2.222 3.01 2.122 2.332
 ومعنوي 

التحويلات 
 الإلكترو ية

تأثير موجب  2.222 0.52 2.121 2.052
 متوسط

تأثير موجب  2.220 0.20 2.222 2.120 ت الذكيةالخدما
 متوسط

أجهزة الصراف 
 الآلي

 اير معنوي  2.152 1.25 2.252 2.221

إجمالي 
المعاملات 

 الرقمية

تأثير موجب  2.255 0.22 2.211 2.021
 قوي نسبيًا

R² = 0.955 F = 8.63 p (model) = 0.041   
 على برنامج بايثون الجدول من عمل الباحثين بالاعتماد المصدر: 

التحليل المقارن لقوة التأثير بين الابتكار المالي والعاةد السنوي وحجم  -2.8.1
 التداول

( أن إجمالي المعاملات الرقمية والتحويلات الإلكترونية هما أقوى 11يُظهر الجدول )
ة لهما العوامل تأثيرًا على العائد السنوي للأسهم، حيث بلغت قيم معاملات بيتا المعياري

( على التوالي، ما يؤكد أن توسع الخدمات الرقمية يعزز الربحية 2.20( و )2.22)
ويُحسن أداء الأسهم. أما بالنسبة إلى حجم التداول، فقد كانت أعلى القيم لكلٍّّ من 

(، مما يشير إلى أن الابتكار 2.33( والخدمات الذكية )2.21الاستثمار بالتكنولوجيا )
قمي في الخدمات المصرفية يسهمان في زيادة النشاط السوقي وتحفيز التقني والتحول الر 
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التداول. في المقابل، أظهرت أجهزة الصراف الآلي تأثيرًا ضعيفًا نسبيًا على كلٍّّ من 
(، ما يعكس تراجع دور القنوات التقليدية مقارنة 2.02( وحجم التداول )2.11العائد )

 بالقنوات الإلكترونية الحديثة
 معاملات بيتا المعيارية المقار ة )قوة الأثر النسبي( (11الجدول )

 أقوى تأثير )حجم التداول( Beta )العاةد( Beta المتغير المستقل
 التداول 2.21 2.31 الاست مار بالتكنولوجيا
 العائد 2.32 2.20 التحويلات الإلكترو ية

 متقارب 2.33 2.31 الخدمات الذكية
 التداول 2.02 2.11 أجهزة الصراف الآلي
إجمالي المعاملات 

 الرقمية
 العائد 2.23 2.22

 النتائج من عمل الباحثين بالاعتماد على برنامج بايثون المصدر: 
 للعاةد السنوي للأسهم GLM (Gamma-log)تحليل لنتاةج  موذج  -1.8.1

، حيث أظهرت OLSنفس اتجال وموثوقية نتائج نموذج  GLMتؤكد نتائج نموذج 
يرات المستقلة تأثيرات موجبة على العائد السنوي للأسهم، مع اختلاف في جميع المتغ

 مستوى الدلالة الإحصائية.
 = β( وإجمالي المعاملات الرقمية )β=0.301, p=0.032الاستثمار بالتكنولوجيا )
0.234, p = 0.037 أظهرا تأثيرًا موجبًا ومعنويًا قويًا، ما يؤكد أن التحول الرقمي الكلي )

 العامل الأوثر تأثيرًا في رفع العائد.يمثل 
 ,β = 0.179( والخدمات الذكية )β = 0.207, p = 0.061التحويلات الإلكترونية )

p = 0.051 ما 5( لهما تأثير موجب متوسط بدرجة معنوية قريبة من مستوى ،%
بينما كان تأثير أجهزة الصراف الآلي  يعكس مساهمتهما المستقرة في تحسين الربحية.

(p = 0.143.ضعيفًا واير معنوي إحصائيًا ) ( وتشير القيم الإحصائيةp = 0.041, 
Log-Likelihood = 19.8, AIC = -27.6 إلى ملاءمة النموذج وجودة )
في الاتجال  OLSتطاب   GLMتقديرات ، مما يعزز موثوقية النتائج اذ ان نتائج 
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كنولوجيا المصرفية يرفعان العائد والطردية. يؤكد النموذج أن التحول الرقمي الكلي والت
 السنوي للأسهم

 العاةد السنوي تابع — GLM (Gamma-log) موذج  (12الجدول )
المعامل  المتغير

(β) 
الخطأ 

 المعياري 
Z p-value التفسير 

الاست مار 
 بالتكنولوجيا

تأثير موجب  2.230 3.10 2.222 2.321
 ومعنوي 

التحويلات 
 الإلكترو ية

دلالة قريبة من  2.221 0.22 2.215 2.022
5% 

تأثير موجب  2.251 0.22 2.222 2.122 الخدمات الذكية
 متوسط

 اير معنوي  2.123 1.22 2.221 2.211 أجهزة الصراف الآلي
إجمالي المعاملات 

 الرقمية
تأثير موجب  2.232 3.23 2.222 2.032

 ومعنوي 
Log-Likelihood = 19.8 AIC = -27.6 p (model) = 0.041 

 النتائج من عمل الباحثين بالاعتماد على برنامج بايثون المصدر: 
 لحجم التداول GLM (Gamma-log)تحليل لنتاةج  موذج  -6.8.1

تُظهر النتائج أن جميع مؤشرات الابتكار المالي لها تأثير موجب على حجم التداول 
(، ما p = 0.038بدرجات متفاوتة من المعنوية، حيث بلغت قيمة معنوية النموذج )
 يدل على ملاءمت  الإحصائية وجودة تفسيرل للعلاقة بين المتغيرات.

( جاء كأقوى العوامل تأثيرًا β = 0.337, p = 0.034الاستثمار بالتكنولوجيا )
ومعنوية، ما يؤكد أن التوسع في البنية التحتية التقنية يعزز نشاط التداول وزيادة السيولة 

 السوقية.
 ( أظهرت تأثيرًا موجبًا ومعنويًا، β = 0.275, p = 0.047نية )التحويلات الإلكترو 
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مما يدل على أن نمو العمليات الإلكترونية يسهم في تحريو السوق وزيادة حجم 
 التعاملات.

( لها تأثير موجب متوسط، بينما أجهزة β = 0.201, p = 0.048الخدمات الذكية ) 
عكس ضع  دور القنوات التقليدية ( اير معنوية، مما يp = 0.121الصراف الآلي )
 مقارنة بالرقمية.

( ظهر بتأثير موجب β = 0.247, p = 0.041إجمالي المعاملات الرقمية ) 
ومعنوي، مما يؤكد أن التكامل الرقمي الشامل يسهم في رفع كفاءة التداول وزيادة جاذبية 

 السوق.
ير إلى ملاءمة تش (Log-Likelihood = 21.3, AIC = -30.9)القيم الإحصائية 

النموذج وثبات النتائج، مما يعزز موثوقية العلاقة بين الابتكار المالي والنشاط السوقي 
اذ يتضح أن كل من الاستثمار التكنولوجي والتحويلات الرقمية هما المحركان الرئيسيان 

 مما يؤكد متانة النموذج ودلالة الفرضية OLSللنشاط السوقي. اتجال النتائج مماثل له 
 حجم التداول تابع — GLM (Gamma-log) موذج  (11الجدول )

الخطأ  (βالمعامل ) المتغير
 المعياري 

Z p-value التفسير 

تأثير موجب  2.232 3.22 2.221 2.332 الاست مار بالتكنولوجيا
 ومعنوي 

تأثير موجب  2.222 0.13 2.222 2.025 التحويلات الإلكترو ية
 ومعنوي 

تأثير موجب  2.221 0.10 2.221 2.021 الخدمات الذكية
 متوسط

 اير معنوي  2.101 1.13 2.252 2.222 أجهزة الصراف الآلي
إجمالي المعاملات 

 الرقمية
تأثير موجب  2.221 3.12 2.221 2.022

 ومعنوي 
Log-Likelihood = 21.3 AIC = -30.9 p (model) = 0.038 

 برنامج بايثون النتائج من عمل الباحثين بالاعتماد على المصدر: 
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( تواف  الاتجاهات والقيم التقديرية لمعاملات التأثير في كلٍّّ من نموذج 12بيّن الجدول )
(، لكل من GLM( ونموذج الانحدار العام الخطي )OLSالانحدار الخطي المتعدد )

وقد أظهرت النتائج أن قيم  المتغيرين التابعين: العائد السنوي للأسهم وحجم التداول.
( في كلا النموذجين جاءت قريبة جدًا ومتطابقة في الاتجال، مما βالتأثير ) معاملات

فقد سجّل الاستثمار  يعكس ثبات النتائج وموثوقيتها الإحصائية عبر النماذج المختلفة.
بالتكنولوجيا وإجمالي المعاملات الرقمية أعلى معاملات تأثير موجبة في كلٍّّ من العائد 

حويلات الإلكترونية والخدمات الذكية بدرجات تأثير متوسطة، في وحجم التداول، تلتها الت
 حين حافظت أجهزة الصراف الآلي على تأثير ضعي  واير جوهري في معظم النماذج.

إلى أن النتائج متسقة ومنهجية، ولا تتأثر  GLMو OLSويشير هذا التطاب  بين نموذجَي 
س، وهو ما يُعزّز صحة النموذج بافتراضات توزيع الأخطاء أو التباين اير المتجان

بناءً على ذلو، يمكن الاستنتاج أن العلاقة بين  الإحصائي وقوة الفرضية الرئيسة للدراسة.
الابتكار المالي ومؤشرات الأداء المالي والسوقي )العائد السنوي للأسهم وحجم التداول( 

يُعد عاملًا  —تلفة بمكونات  المخ —علاقة طردية قوية ومستقرة، وأن الابتكار المالي 
 استراتيجيًا حاسمًا في تحقي  النمو المالي والاستدامة السوقية للمؤسسات المصرفية

 لكلا التابعين GLMو OLS(مقار ة معاملات 12الجدول )
 )التداول( GLM )التداول( OLS )العاةد( GLM )العاةد( OLS المتغير

الاست مار 
 بالتكنولوجيا

2.015 2.321 2.332 2.332 

التحويلات 
 الإلكترو ية

2.122 2.022 2.052 2.025 

 2.021 2.120 2.122 2.121 الخدمات الذكية
أجهزة الصراف 

 الآلي
2.211 2.211 2.221 2.222 

إجمالي المعاملات 
 الرقمية

2.002 2.032 2.021 2.022 

 عمل الباحثين بالاعتماد على برنامج بايثون الجدول من المصدر: 
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 (2010–2021تنبؤ بالعاةد السنوي وحجم التداول للفترة )تحليل ال -7.8.1
اعتمهههههههههدت الدراسهههههههههة فهههههههههي تقهههههههههدير الاتجاههههههههههات المسهههههههههتقبلية علهههههههههى نمهههههههههوذج الانحهههههههههدار 

( الهههههههههههههههذي أثبهههههههههههههههت كفاءتههههههههههههههه  فهههههههههههههههي تفسهههههههههههههههير التغيهههههههههههههههرات GLMالعهههههههههههههههام الخطهههههههههههههههي )
(. وبنههههههههههاءً علههههههههههى 0202–0202التاريخيههههههههههة بدقههههههههههة عاليههههههههههة خههههههههههلال فتههههههههههرة التحليههههههههههل )

العائهههههههههد السهههههههههنوي للأسههههههههههم وحجهههههههههم التهههههههههداول حتهههههههههى  النمهههههههههوذج، تهههههههههم توقهههههههههع كهههههههههلٍّّ مهههههههههن
، مهههههههههههههع حسهههههههههههههاب معهههههههههههههدلات النمهههههههههههههو السهههههههههههههنوي لكهههههههههههههل منهمههههههههههههها كمههههههههههههها 0232عهههههههههههههام 

 (.15يوضح  الجدول )
أولًا: تطهههههههههههههور العائهههههههههههههد السهههههههههههههنوي للأسههههههههههههههم: يتوقهههههههههههههع النمهههههههههههههوذج اسهههههههههههههتمرار الاتجهههههههههههههال 

فههههههههههي عههههههههههام  2.201التصههههههههههاعدي للعائههههههههههد السههههههههههنوي، حيههههههههههث يُقههههههههههدّر أن يرتفههههههههههع مههههههههههن 
، أي بمعههههههههههههههدل نمههههههههههههههو سههههههههههههههنوي يتههههههههههههههراوح 0232فههههههههههههههي عههههههههههههههام  1.352إلههههههههههههههى  0205
%. ويعكههههههههههههههههس هههههههههههههههههذا النمههههههههههههههههو المتوقههههههههههههههههع اسههههههههههههههههتمرار الأثههههههههههههههههر 1.3% و2.5بههههههههههههههههين 

الإيجههههههههههابي للابتكههههههههههار المههههههههههالي والتحههههههههههول الرقمههههههههههي فههههههههههي تعزيههههههههههز ربحيههههههههههة المصههههههههههرف، 
 ويدل على استدامة الأداء المالي في الأجل المتوسط.

 ثانيًههههههههههههها: تطهههههههههههههور حجهههههههههههههم التهههههههههههههداول: تشهههههههههههههير التقهههههههههههههديرات إلهههههههههههههى أن حجهههههههههههههم التهههههههههههههداول
مليههههههههههههار  05.25%، ليرتفههههههههههههع مههههههههههههن 1سيواصههههههههههههل نمههههههههههههول بمعههههههههههههدل سههههههههههههنوي يقههههههههههههارب 

. ويُعهههههههههد 0232مليهههههههههار دينهههههههههار فهههههههههي عهههههههههام  32.11إلهههههههههى  0205دينهههههههههار فهههههههههي عهههههههههام 
ههههههههههذا الارتفهههههههههاع دلهههههههههيلًا علهههههههههى تحسهههههههههن النشهههههههههاط السهههههههههوقي وزيهههههههههادة ثقهههههههههة المسهههههههههتثمرين، 
خاصهههههههههههة مهههههههههههع اسهههههههههههتمرار التوسهههههههههههع فهههههههههههي الخهههههههههههدمات الذكيهههههههههههة والمعهههههههههههاملات الرقميهههههههههههة 

 ول إلى السوق وتحفّز السيولة.التي تسهّل الوص
( 0232–0205ثالثهًهههههههههههها: الاتجهههههههههههههال العهههههههههههههام: بصهههههههههههههفة عامهههههههههههههة، يتضهههههههههههههح أن الفتهههههههههههههرة )

ستشهههههههههههههههد اسههههههههههههههتقرارًا ونمههههههههههههههوًا متوازيًهههههههههههههها فههههههههههههههي مؤشههههههههههههههري الأداء المههههههههههههههالي والسههههههههههههههوقي 
 للمصرف، مدفوعًا بعوامل الابتكار المالي والتحول الرقمي المستمر.

سيكون معتدلًا ومستدامًا، ما يعكس قدرة وما تشير النتائج إلى أن النمو المستقبلي 
 تنافسية متطورةالمصرف على الحفاظ على توازن  المالي في ظل بيئة 
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 (2010–2021تنبؤ العاةد السنوي وحجم التداول للفترة ) (11الجدول )
العاةد المتوقع  السنة

(GLM) 
معدل النمو السنوي 

 للعاةد %
حجم التداول المتوقع 

(GLM )–  مليار
 دينار

معدل النمو السنوي 
 للتداول %

2021 2.201 +2.5% 05.25 +1.2% 

2026 2.225 +1.2% 02.11 +1.0% 

2027 1.221 +1.3% 02.32 +1.0% 

2028 1.125 +1.1% 31.22 +1.2% 

202. 1.052 +2.1% 32.02 +2.2% 

2010 1.352 +2.5% 32.11 +2.2% 

 رنامج بايثون عمل الباحثين بالاعتماد على بالجدول من  المصدر:
مخطط خطي يوضح تنبؤات العاةد السنوي وحجم التداول وفق  موذج  ( 2الشكل )

GLM 

 
 عمل الباحثين بالاعتماد على برنامج بايثون المخطط من المصدر: 

 الاستنتاجات والتوصيات المبحث الرابع/ -2
 -الاستنتاجات: -1.2
 الأداء المالي للمصرف.وجود علاقة طردية قوية بين الابتكار المالي و  -1.1.2

 يما الاستثمار هههههههههههههههههولا س —رات الابتكار المالي ههههههههههههههههههأظهرت نتائج النماذج الإحصائية أن مؤش
 تمارس تأثيرًا موجبًا ومعنويًا على  —بالتكنولوجيا والتحويلات الإلكترونية والمعاملات الرقمية 
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ين الربحية وتعزيز العائد السنوي للأسهم، مما يؤكد أن التحول الرقمي يسهم مباشرة في تحس
 الاستدامة المالية.

 الاستثمار في التكنولوجيا يمثل المحرك الرئيس للنشاط السوقي. -0.1.2
الخاص بحجم التداول أن الاستثمار في البنية التحتية التقنية يُعد  GLMبيّنت نتائج نموذج 

عكس دور التكنولوجيا العامل الأوثر تأثيرًا في زيادة حجم التداول وتنشيط السوق المالي، ما ي
 المصرفية في رفع مستوى الثقة والسيولة في السوق.

 التحول الرقمي الشامل يعزز التكامل بين الأداء المالي والنشاط السوقي. -3.1.2
اتضح أن التطور في الخدمات الذكية والتحويلات الإلكترونية والمعاملات الرقمية لم يسهم فقط 

ى أيضًا إلى تنشيط السوق المالي وزيادة التفاعل الاستثماري، ما في رفع العائد المالي، بل أد
 يشير إلى تكامل العلاقة بين الابتكار المالي والكفاءة السوقية.

 تراجع نسبي لدور القنوات التقليدية في التأثير المالي. -2.1.2
نماذج، أظهرت النتائج أن تأثير أجهزة الصراف الآلي كان ضعيفًا واير معنوي في أالب ال

مما يعكس تحوّل تركيز العملاء والمستثمرين نحو القنوات الرقمية الحديثة كمصدر رئيسي 
 للخدمات والتعاملات المصرفية.

 التوصيات  -2.0
 تعزيز الاستثمار في التحول الرقمي والتقنيات المصرفية المتقدمة.  --1.0.2

تكنولوجيا الرقمية لما لذلو يُوصى بأن تستمر المصارف في زيادة مخصصات الاستثمار بال
 من أثر مثبت في تحسين الأداء المالي وتعزيز الكفاءة التشغيلية والربحية المستدامة.

 توسيع نطاق الخدمات الذكية والتحويلات الإلكترونية. -0.0.2
ينبغي تطوير وتنويع الخدمات الرقمية من خلال ابتكار حلول مصرفية تفاعلية وآمنة تُحفّز 

 لى الاعتماد الأوبر على القنوات الإلكترونية، مما يسهم في زيادة حجم المعاملات العملاء ع
 والنشاط السوقي.

 إعادة هيكلة القنوات التقليدية لدمجها ضمن منظومة رقمية موحدة.  -3.0.2
نظرًا لتراجع تأثير أجهزة الصراف الآلي، يُستحسن تحويلها إلى نقاط خدمات رقمية متكاملة 

ملات الذكية وتكمل التجربة الرقمية للعملاء بدلًا من الاقتصار على الوظائ  تدعم المعا
 التقليدية.
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 تطوير سياسات تشجيعية لتعزيز ثقافة الابتكار المالي والاستثمار الرقمي.  -2.0.2
على المصارف والجهات التنظيمية تبنّي مبادرات تحفيزية وتدريبية تدعم التحول نحو الابتكار 

 ا يضمن تعزيز التنافسية والقدرة على مواجهة التحديات التقنية والمالية المستقبليةالمالي، بم
  والمراجع: المصادر

 : المصادر العربيةاولا
 الوثاةق
(. تقرير أداء القطاع المصرفي. بغداد: إدارة البحو  0203البنو المركزي العراقي. ) (1

 والنشر.
 ة. واشنطن: البنو الدولي.(. تقرير التنمية المالي0203البنو الدولي. ) (0
(. دليل الحوكمة والابتكار المالي في الأسواق 0200الهيئة العامة للأسواق المالية. ) (3

 الناشئة. القاهرة: مركز النشر العلمي.
(. التقرير السنوي عن أداء سوق العراق للأوراق 0203هيئة الأوراق المالية العراقية. ) (2

 تقارير.المالية. بغداد: قسم الإصدارات وال
 (. التقرير المالي السنوي. بغداد: إدارة الشؤون المالية.0203المصرف التجاري العراقي. ) (5
(. تقرير أداء الخدمات الإلكترونية. بغداد: إدارة 0203المصرف التجاري العراقي. ) (2

 التقنية.
(. تقرير البنية التحتية المصرفية. بغداد: دائرة 0203المصرف التجاري العراقي. ) (2
 عمليات.ال
بغداد: وحدة التخطيط  (. دراسة الجدوى التقنية.0203المصرف التجاري العراقي. ) (1

 الاستراتيجي.
 داد: دائرة التحول هههههههههههههههههههههههههههه(. إحصائيات إدارة التقنية. بغ0202المصرف التجاري العراقي. ) (2

 الرقمي.
(. الخطة الاستراتيجية للتحول الرقمي. بغداد: 0202المصرف التجاري العراقي. ) (12

 ة.مجلس الإدار 
 (. استبيان رضا العملاء. بغداد: إدارة الجودة.0202المصرف التجاري العراقي. ) (11

 الدوريات
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(. الابتكار المالي وأثرل على كفاءة الأسواق المالية العربية. 0201الكبيسي،   عبد  . ) (1
 .21–25(، 0)15مجلة الاقتصاد الإسلامي، 

وجيا المالية على أداء المصارف العربية. (. أثر التكنول0200الكبيسي،   عبد  . ) (0
 .21–55(، 0)11مجلة البحو  المالية والمصرفية، 

(. التحول الرقمي وأثرل على الربحية في المصارف 0201أحمد، فاطمة الزهراء. ) (3
 .102–121(، 1)10الخليجية. المجلة العربية للاقتصاد وإدارة الأعمال، 

بتكار المالي وأثرل على القيمة السوقية للبنوك. مجلة (. الا0203السعدون، خالد إبراهيم. ) (2
 .22–22(، 3)02دراسات مالية ومصرفية، 

(. واقع الابتكار المالي في المصارف العراقية. مجلة 0200الربيعي، علي حسين. ) (5
 .110–11(، 2)15الاقتصاد والتنمية، 

العراق للأوراق (. الابتكار المالي وأثرل على مؤشرات سوق 0200عبد  ، حامد. ) (2
 .25–23(، 0)12المالية. مجلة البحو  الاقتصادية والمالية، 

(. أثر الخدمات الإلكترونية على أداء المصارف العراقية. 0201عبد الكريم، سهام. ) (2
 .125–102(، 3)11مجلة العلوم المالية والمصرفية، 

عراقية. مجلة (. تأثير الابتكار على ربحية المصارف ال0203عبد الجبار، أحمد. ) (1
 22–50(، 1)12البحو  المالية والمحاسبية، 

: المصادر الأجنبية  أولاا
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 المستخلص

يتناول هذا البحث دور الإفصاح المحاسبي كعنصر أساسي في تأثيره على قرارات 
المحاسبي على قرارات الاستثمار المالي. يهدف البحث إلى فهم كيفية تأثير الإفصاح 

المستثمرين وكيف يمكن لهذا الإفصاح أن يؤثر في تحسين أو تقويض الثقة في السوق 
المالية. يبدأ البحث بتحليل أهمية الإفصاح المحاسبي كأداة لتوفير المعلومات اللازمة 
ة للمستثمرين لاتخاذ قراراتهم، يتناول البحث أيضًا أنواع الإفصاحات المحاسبية المختلف

وكيف يمكن لكل نوع أن يلعب دورًا في تشكيل توقعات المستثمرين واتخاذهم للقرارات 
  .المالية

تناول البحث أيضًا التحديات والمشكلات التي قد تواجه عملية الإفصاح المحاسبي، 
مثل عدم وضوح بعض البنود المالية، وكيف يمكن تحسين هذه العملية لتحقيق أقصى 

 .قدر من الشفافية
 استعراض نتائج الأبحاث والدراسات السابقة التي بحث في تأثير الإفصاح المحاسبي ثم

alik.abuzabiba@uokufa.edu.iq
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 .على أداء الأسهم، الثقة في السوق، والتقييم الاقتصادي للشركات
في الختام، يقدم البحث توصيات لتحسين عمليات الإفصاح المحاسبي وتعزيز فهم 

فية وزيادة الثقة في أسواق المال، المستثمرين للمعلومات المحاسبية، بهدف تعزيز الشفا
 .مما يسهم في اتخاذ قرارات استثمارية أكثر فعالية وذكاء

 :المفتاحيةالكلمات 
.، المجتمع، الاستدامة، الإفصاح المحاسبي، البيئةإدارة الارباح  

Abstract 

This research examines the role of accounting disclosure as a key 

element in influencing financial investment decisions. It aims to 

understand how accounting disclosure influences investor 

decisions and how this disclosure can improve or undermine 

confidence in the financial market. The research begins by 

analyzing the importance of accounting disclosure as a tool for 

providing investors with the information they need to make their 

decisions. It also examines the different types of accounting 

disclosures and how each type can play a role in shaping investor 

expectations and financial decision-making. 

The research also addresses the challenges and problems that may 

face the accounting disclosure process, such as the lack of clarity 

regarding certain financial items, and how this process can be 

improved to maximize transparency. 

It proceeds to examine findings from prior scholarly investigations 

that have analyzed how accounting disclosure influences stock 

market behavior, investor confidence, and the financial valuation 

of firms. In conclusion, the research provides recommendations 

for improving accounting disclosure processes and enhancing 

investors' understanding of accounting information. This aims to 

enhance transparency and increase confidence in financial 

markets, which contributes to more effective and intelligent 

investment decisions. 

Keywords:Earnings Management, Society, Sustainability, 

Accounting Disclosure, Environment  .  
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 :المقدمة
تعد قرارات الاستثمار المالي أمرًا حساسًا ومعقدًا يواجهه المستثمرون في أسواق رأس 

بوصفه عاملًا حيويًا المال المتقدمة، وفي هذا السياق، يظهر دور الإفصاح المحاسبي 
يؤثر بشكل مباشر على تلك القرارات. يتناول هذا البحث أهمية وتأثير الإفصاح 
المحاسبي على قرارات الاستثمار المالي، مسلطًا الضوء على كيفية توفير المعلومات 

 .المحاسبية الشافية للمستثمرين وكيفية تأثير ذلك على استراتيجياتهم الاستثمارية
ات المالية والاستثمارية مسألة حيوية للمستثمرين، حيث يسعى الجميع لتحقيق تعد القرار 

عوائد قوية ومستدامة، ومع تزايد التعقيد في بيئات الأعمال وتوسع نطاق الشركات، 
أصبح من الضروري أن تكون المعلومات المحاسبية ذات الصلة والشافية متاحة 

امة قوة الشفافية والنزاهة في تقديم للمستثمرين. يعكس الإفصاح المحاسبي بصفة ع
 .المعلومات المالية، وبالتالي، يلعب دوراً كبيرًا في بناء الثقة بين الشركات والمستثمرين

في ظل هذا السياق، يتناول هذا البحث تأثير الإفصاح المحاسبي على عمليات اتخاذ 
ات المحاسبية الفعّالة القرارات الاستثمارية، حيث يسعى إلى تحديد كيفية توفير المعلوم

والتي تسهم في تحسين دقة ونجاح قرارات المستثمرين. سيتناول البحث أيضًا التحديات 
التي تواجه عمليات الإفصاح المحاسبي وكيف يمكن معالجتها لضمان توفير معلومات 

 .شافية وذات جودة
 المبحث الاول/ منهجية البحث -1

 مشكلة البحث -1.1
الإفصاح المحاسبي في دعم قرارات المستثمرين، إلا أن هناك  على الرغم من أهمية

تحديات تؤثر على جودة وشمولية المعلومات المقدمة، مثل غموض بعض البنود المالية 
وتأخر إصدار التقارير. تتمثل مشكلة البحث في دراسة تأثير هذه التحديات على قدرة 

واستكشاف سبل تحسين الإفصاح المستثمرين على اتخاذ قرارات استثمارية الصائبة، 
المحاسبي لتعزيز الشفافية والثقة في السوق المالية، بما يسهم في تمكين المستثمرين من 

 اتخاذ قرارات أكثر دقة وفعالية.
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 هدف البحث -1.1
يهدف هذا البحث إلى تحقيق عدة أهداف رئيسية تتعلق بموضوع الإفصاح المحاسبي 

 :المالي. يمكن تحديدها كما يليوتأثيره على قرارات الاستثمار 
فحص تأثير الإفصاح المحاسبي على  :تحليل تأثير الإفصاح المحاسبي -1.1.1

قرارات المستثمرين وكيف يؤثر ذلك على استراتيجيات الاستثمار وتوجيه رؤوس 
 .الأموال
تحليل التحديات والصعوبات التي تواجه عمليات  :تحديد التحديات والعقبات  -1.1.1

الإفصاح المحاسبي، مثل عدم وضوح بعض البنود المالية وتأخير في تقديم التقارير 
 .المحاسبية
قيمة ودقة المعلومات المحاسبية المتاحة  :تقييم جودة المعلومات المحاسبية -1.1.1

 .للمستثمرين وكيف يمكن تحسينها لتعزيز الثقة في السوق المالية
تقديم إرشادات عملية لتعزيز  :المحاسبياستكشاف سبل تحسين الإفصاح  -1.1.1

 .شفافية الإفصاح المحاسبي وتجاوز التحديات المعروفة
دراسة كيف يمكن لجودة الإفصاح  :تحليل تأثير الإفصاح على قيمة الأسهم -1.1.1

 .المحاسبي أن تؤثر على قيمة الأسهم وثقة المستثمرين في السوق المالية
 أهمية البحث -1.1

تبرز أهمية هذا البحث في ظل تعقيد بيئات الأعمال والتحولات الاقتصادية المتسارعة، 
حيث يسلط الضوء على دور الإفصاح المحاسبي في دعم قرارات الاستثمار المالي. 
يسهم البحث في تحسين قرارات المستثمرين عبر تحليل تأثير الإفصاح على 

رص أكثر أمانًا. يشدد على أهمية الشفافية استراتيجياتهم وتوجيه رؤوس الأموال نحو ف
والنزاهة في السوق المالية لجذب المستثمرين وتحفيز النشاط الاستثماري. يساعد في 
بناء الثقة بين الشركات والمستثمرين من خلال توفير معلومات دقيقة وشاملة. يهدف 

زيز جودته إلى معالجة التحديات التي تواجه الإفصاح المحاسبي وتقديم حلول لتع
وفعاليته. يسهم في تحسين الأداء المالي للشركات من خلال إرشادات عملية للإفصاح 
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الفعّال. ويعد مساهمة أكاديمية مهمة في فهم العلاقة بين الإفصاح المحاسبي وقرارات 
 الاستثمار، ويمهد لأبحاث مستقبلية في هذا المجال.

 فرضية البحث -1.1
"عدم وجود علاقة تأثير ذو دلالة معنوية بين  سيةاعتمدت البحث على فرضية رئي

 في سوق العراق للأوراق المالية الافصاح المحاسبي و قرارات الاستثمارات المالية"
 طرق جمع البيانات -1.1

تم اتباع المنهج الوصفي في هذه البحث عن طريق الاطلاع على الادبيات المتمثلة، 
 ث.الجامعية ذات الصلة بموضوع البح بالدراسات والبحوث، الرسائل، الاطاريح

 المبحث الثاني/ الجانب النظري  -1
 الافصاح المحاسبي: -1.1

يُعتبرررر الإفصررراح فررري المجرررال المحاسررربي مرررن الركرررائز الأساسرررية التررري يقررروم عليهرررا هرررذا 
التخصررص، وقررد شررهد اهتمامرراً متزايررداً مررن قبررل الأوسرراط الأكاديميررة والمهنيررة، خصوصرراً 
بعد نشوء الكيانات الاقتصادية الحديثة. هذا الاهتمام ارتبط ارتباطاً وثيقراً برالقوائم الماليرة 

الأداء التشرررر يلي للمؤسسررررات الصررررناعية، بمررررا تحويرررره مررررن بيانررررات  الترررري تمثررررل خلاصررررة
ومعرررايير قيررراس تُعرررد أدوات فعالرررة يمكرررن الاعتمررراد عليهرررا فررري دعرررم عمليرررة اتخررراذ القررررار. 

(Malik & Kashiramka, 2025, p. 104) 
 مفهوم الافصاح المحاسبي: -1.1

يُعررد الإفصرراح المحاسرربي الملائررم عنصررراً جوهريرراً فرري كررل مررن الإطررار النظررري للمحاسرربة 
والتطبيقرررات العمليرررة لهرررا، إذ يمكّرررن المحاسرررب مرررن إبرررراز دوره فررري جمرررع البيانرررات الماليرررة 
وتقديمها بطريقة تعكس الواقع الاقتصادي للمنشأة بشكل واضح ومفهوم. كمرا يُعتبرر هرذا 

ساسية المتفق عليها عند إعداد التقارير المالية، لمرا لره مرن ترأثير المفهوم من المبادئ الأ
مباشررر فرري تمكررين مسررتخدمي تلررك القرروائم مررن اتخرراذ قرررارات رشرريدة تسررتند إلررى معلومررات 
دقيقرررة وموثوقرررة مستخلصرررة مرررن تلرررك التقرررارير. ويعررررف الافصررراح المحاسررربي علرررى انررره  

والمطلوبررررات وحقرررروق الملكيرررررة  عمليررررة تجسرررريد لعناصرررررر المحاسرررربة الماليررررة  الموجرررررودات
والرررردخل  فرررري الميزانيررررة العموميررررة وفرررري كشررررف الرررردخل  او علررررى شرررركل ملاحظررررات علررررى 
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 & ,Lee, Min, Park) الحسرابات او علرى شركل تقرارير مسرتقلة عرن القروائم الماليرة.

Yoon, 2025,p25) 

 مستويات واساليب الافصاح المحاسبي -1.1
رغررم تبررراين اراء المحاسرربين بشرررأن تحديررد مفهررروم واحررد للإفصررراح، إلا أنهررم يتفقرررون علرررى 
أهميته باعتباره وسيلة المحاسبة الرئيسة في إيصال المعلومات إلى مستخدميها. ويتحقق 
ذلرررك مرررن خرررلال إدراب جميرررع البيانرررات المعررردّة وفرررق المبرررادئ المحاسررربية المعتمررردة داخرررل 

الررذي يقلرل مرن ال مرروض وحالرة عردم اليقررين لردذ مسرتخدمي هررذه التقرارير الماليرة، الأمرر 
القوائم، ويقوي قدرتهم علرى اتخراذ قررارات واضرحة ومدروسرة تعتمرد علرى معلومرات دقيقرة 

 (Al Hosani, Nobanee, & Ellili, 2025, pp. 176–180)وموثوقة. 
فها ضرمن يتوزع الإفصاح المحاسبي إلى مجموعة من المستويات المتمايزة، يمكرن تصرني

 الفئات التالية 
يقررروم علرررى فكررررة ان القررروائم الماليرررة تعرررد لكافرررة  الافصااااح الكامااال لالشاااامل : -1.1.1

المسررتخدمين  وان الافصرراح يكررون عررن كافررة الاحررداث والحقررائق الماليررة الجوهريررة الترري 
ل اثرت على المنشأة  فالإفصاح الكامل يشير الى شمولية التقارير المالية وملحقاتها لكام

المعلومرررات والايضررراحات  ولا يقتصرررر الافصررراح علرررى الحقرررائق والمعلومرررات حترررى نهايرررة 
الفترررة المحاسرربية بررل يمتررد ليشررمل الاحررداث اللاحقررة لترراريا اعررداد القرروائم الماليررة  ويجررب 
مراعاة مبدأ الاهمية النسبية بحيث يعلم أن عدم ادراب معلومة مرا بشركل تفصريلي معرين  

ن يعتمررد علررى هررذه القرروائم فرري اتخرراذ قررراره  وان الافصرراح علررى قررد يضررر ضررررا كبيرررا بمرر
 & Jappar)قررردر كررراف مرررن التفاصررريل التررري مرررن شرررأنها مسررراعدة متخرررذي القررررار. 

Abuzabiba, 2025, pp. 35–37) 

يرذ بعض الباحثين أن الإفصاح المحاسبي الكامل يتحقق عندما تتضمن القروائم الماليرة 
تعكرس صرورة واقعيرة وصرادقة للوضرع المرالي للمنشرأة. جميع المعلومات الضرورية التري 

وفرري حررال أدذ إغفررال أو حررذف بعررض المعلومررات إلررى تشررويه هررذه الصررورة أو الإخررلال 
بمصداقية العرض، فإن الكشف عن تلك المعلومات يصبح أمراً أساسياً لا يمكن تجاهلره 

سررياق يعتقررد ان فرري نفررس ال لضررمان سررلامة القرررار الاقتصررادي المبنرري علررى تلررك القرروائم.
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تكثيف المعلومات المفصح عنهرا  قرد يضرلل بعرض المسرتفيدين فيعطري نترائج عكسرية بسربب 
 (Al Amosh, 2025, pp. 5765)صعوبة استيعابها من قبل متخذي القرار. 

ضرورة عرض المعلومات المالية التي ينب ي  الافصاح العادل لالصادق : -1.1.1
تضمينها في القوائم المالية بطريقة تضمن خدمة كافة الأطراف ذات العلاقة دون تمييز 
أو تفضيل جهة على أخرذ. ويترتب على ذلك أن يحصل جميع مستخدمي القوائم 

احتمالات  المالية على نفس المعلومات في الوقت ذاته، مما يعزز مبدأ العدالة ويحد من
في حين انه من الصعب تحقيق الافصاح  التحيز أو التلاعب في نقل البيانات المالية.

على اساس العدل المجرد لصعوبة تحديد المستفيد وتحديد سلوكه ونماذب اتخاذ القرار 
التي تستخدم البيانات المحاسبية كمدخلات لها  لذا تبقى فكرة الافصاح العادل فكرة 

 .Bessy, Yuni, & Umbing, 2025, pp)لية اقرب منها للواقع. نظرية هي للمثا

27–30) 
يشير الإفصاح الكافي إلى ضرورة تضمين القوائم  الافصاح الكافي لالملائم : -1.1.1

الماليرررة الحرررد الأدنرررى مرررن المعلومرررات الضررررورية التررري تضرررمن وضررروحها وتمنرررع تضرررليل 
مسررتخدميها. ويهرردف هررذا النرروع مررن الإفصرراح إلررى تمكررين مختلررف الفئررات المسررتفيدة مررن 

سررتند إلررى الوصررول إلررى بيانررات ماليررة ذات قيمررة، تسرراعدهم فرري اتخرراذ قرررارات مدروسررة ت
معلومرررات موثوقرررة وذات صرررلة برررالواقع المرررالي للمنشرررأة. لا يوجرررد تعرررارض جررروهري برررين 
المفررررراهيم الثلاثرررررة السرررررابقة  الا مرررررن حيرررررث الدرجرررررة والشررررردة  لان الافصررررراح الشرررررامل هرررررو 

 (Zhao, Mou, & Yu, 2025, p. 100)بالضرورة افصاح عادل وشامل .  
صرررراح الررررذي يررررتم مررررن خلالرررره تقررررديم ويعنرررري مسررررتوذ الاف الافصاااااح المثااااالي: -1.1.1

المعلومات المالية التي تخدم الاطراف كافة ولا يضر بالوحردة المحاسربية  وهرذا المسرتوذ 
مررن الافصرراح يعررد فكرررة رائعررة جرردا  الا انرره مررن الصررعب تطبيقهررا عمليررا  لصررعوبة تحديررد 

 (Zhao, Mou, & Yu, 2025, p. 100)نقطة التلاقي بين مصالح الاطراف بعدالة. 
 اساليب الافصاح المحاسبي -1.1

تُعررد شررفافية الإفصرراح المحاسرربي عرراملًا محوريرراً فرري التصرردي لمشرركلة تفرراوت المعلومررات 
داخل أسواق المال، إذ يؤدي التفاوت في إتاحة البيانرات المتعلقرة بالمؤسسرات الصرناعية 
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تروازن إلى مرنح امتيرازات غيرر عادلرة لربعض المسرتثمرين علرى حسراب امخررين، ممرا يخرل ب
أسعار الأسهم ويضعف كفاءة السوق المالي، وهو ما يرنعكس سرلباً علرى الأداء الاقتصرادي 
العررررام. ويُنظررررر إلررررى عرررردم تماثررررل المعلومررررات باعتبرررراره الرررردافع الأساسرررري لتعزيررررز الإفصرررراح 
المحاسبي، خاصة فيما يتعلق بالمعلومات المنشورة ضمن القوائم المالية. كمرا يمكرن تحليرل 

ة مررن خررلال دراسررة اثارهررا علررى مسررتوذ الشررركات الفرديررة وكررذلك علررى نطرراق هررذه الإشرركالي
 على النحو الاتي  السوق المالي ككل

 (Chen, Xie, Wang, & Zhu, 2025, p. 110) 

  عدم تماثل المعلومات داخل المؤسسة  وفق نموذب الوكالة   تُشير هذه المشكلة إلى
التي تمثل الوكيل، وبين أصحاب المشروع التفاوت في المعلومات المتاحة بين الإدارة 

الذين يُعدّون الأصيل، مما يؤدي إلى صعوبة في تقييم أداء الإدارة وقياس مدذ كفاءتها 
 .في إدارة الموارد وتحقيق الأهداف

  عدم تماثل المعلومات في سوق المال  تتمثل هذه الإشكالية في التفاوت المعلوماتي بين
ق المالي، نتيجة محدودية الإفصاح في التقارير المالية فئات المستثمرين داخل السو 

المنشورة. هذا القصور في الشفافية يُسهم في خلق فجوة معرفية بين الأطراف الداخلية 
للمؤسسة والمستثمرين الخارجيين، مما يستدعي تعزيز الإفصاح لضمان العدالة وتكافؤ 

 الفرص في اتخاذ القرارات الاستثمارية.
 (Chen, Xie, Wang, & Zhu, 2025, p. 111) 

 فان ذلك يستوجب اتباع احد الاسلوبين.
وهو يتضمن جميع المعلومات المطلوب الإفصاح عنها وفقا  الافصاح الاجباري: -1.1

للتنظيمات واللوائح، مثل  قوانين الشركات، لروائح أسرواق رأس المرال، ومعرايير المحاسربة 
القابلة للتطبيق. وترجع أهمية هذا النوع من الإفصراح إلرى إلرزام الكيانرات بالإفصراح عرن 

 المعلومات التي قد ترغب في إخفائها.
ويتضررمن المعلومررات الماليررة وغيررر الماليررة الترري يكررون مررن  فصاااح الاختياااري:الا -1.1

 .المفيد على الكيانات الإفصاح عنها ولكنها تُعتبر خارب نطاق متطلبات التنظيمات
 المقومات الاساسية للإفصاح عن المعلومات المحاسبية -1

 يُعد كل من المساهمين والمستثمرين من أبرز المساهمون والمستثمرون:  -1.1
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الجهات المستفيدة من المعلومات المحاسبية المرتبطة بأنشطة المؤسسرة، كمرا تظهرر فري 
قوائمها المالية المنشورة. فعند اتخراذ القررارات الاسرتثمارية، يُركرز هرؤلاء علرى مردذ كفراءة 

محاسررربية التررري تُسرررهم فررري تقررردير إدارة محفظرررة الأوراق الماليرررة، مسرررتندين إلرررى البيانرررات ال
مسررتوذ المخرراطر الماليررة والعوائررد المتوقعررة. أمررا فرري سررياق القرررارات الرقابيررة، فررإن اهتمررام 
المساهمين ينصربّ علرى مراقبرة تصررفات الإدارة، والسرعي إلرى توجيههرا بمرا يتماشرى مرع 

 (Inamdar, 2024, p. 92) الأهداف الاستراتيجية للمؤسسة.
تلعرب البيانرات الجوهريرة التري يرتم الإفصراح عنهرا ضرمن  لادائنون:المقرضون وا -1.1

القرروائم الماليررة دوراً محوريرراً فرري تحديررد طبيعررة العلاقررة بررين المؤسسررة والجهررات الممولررة، 
مثررررل البنرررروك والمؤسسررررات الماليررررة، حيررررث تُمكّررررن هررررذه المعلومررررات مررررن تقيرررريم مرررردذ قرررردرة 

 المؤسسة على الوفاء بالتزاماتها المالية.
يعتمرد كرل مرن المردراء والمروظفين علرى المعلومرات المحاسربية  الإدارة والعاملون: -1.1

الواردة في القوائم المالية لاتخاذ قرارات تش يلية وإدارية فعالة، إذ تُسهم هرذه البيانرات فري 
 توجيه الأنشطة اليومية وتحقيق الأهداف التنظيمية.

أساسررية فرري بنرراء العلاقررة بررين المؤسسررة تُعررد المعلومررات المحاسرربية أداة  العماالا : -1.1
وعملائها، حيث تُترجم هذه العلاقة غالباً إلى التزامات قانونية واضحة. وعلرى الررغم مرن 
تنرررروع فئررررات المسررررتفيدين مررررن هررررذه المعلومررررات، إلا أنهررررم جميعرررراً يعتمرررردون علررررى مررررا يررررتم 

مخاطر المرتبطة الإفصاح عنه في القوائم المالية لاستشراف مستقبل المؤسسة، وتقدير ال
بعلاقاتهم معها، بالإضافة إلى تقييم كفاءة تخصيص المروارد وفعاليرة اسرتخدامها لتحقيرق 

 الأهداف المرجوة.
 تحديد أغراض استخدام المعلومات المحاسبية -6

بعد تحديد الفئات المستفيدة من المعلومات المحاسبية وال رض من استخدامها، تأتي مرحلة 
تحديد طبيعة ومحتوذ البيانات التي ينب ي الإفصاح عنها ضمن القوائم المالية. ويُعد معيار 
فائدة المعلومات المحاسبية من أبرز المعايير النوعية، إذ يتطلب توفر عنصرين أساسيين 

 (Wang, Tian, & Chen, 2025, p. 143)لاءمة، والتمثيل الصادق.  هما  الم
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وتُعد القوائم المالية جزءاً لا يتجزأ من منظومة التقرير المالي، وقد أولى الإطار الفكري 
الصادر عن لجنة معايير المحاسبة الدولية اهتماماً خاصاً بالقوائم المالية ذات ال رض 

وحدة التي تُعدها المؤسسات الصناعية والمالية في القطاعين العام، بما في ذلك القوائم الم
العام والخاص. وتشمل هذه القوائم  الميزانية العمومية، بيان النتائج، قائمة المركز المالي، 
كشف الدخل الشامل، كشف التدفق النقدي، كشف الت ير في حقوق الملكية، بالإضافة إلى 

اسبية المعتمدة، ويُقدم معلومات إضافية تدعم فهم ملحق يوضح السياسات والإجراءات المح
كما تتضمن القوائم المالية معلومات وصفية تُسهم في تحسين جودة  .الميزانية وبيان النتائج

القرارات المتخذة من قبل المستخدمين، ومن أبرز هذه المعلومات  الالتزامات المحتملة، 
ية التي تقع بعد تاريا إعداد الميزانية. السياسات المحاسبية المتبعة، والأحداث الجوهر 

(Zhou, 2025, p. 85) 
 المبحث الثالث/ الجانب العملي -1

 نوع وطبيعة البحث -1.1
تم اعتماد المنهج الوصفي في هذا البحث نظراً لملاءمته لأهداف الدراسة، وذلك من 

المعلومات خلال توظيف الأدبيات النظرية ذات الصلة بموضوع القياس والإفصاح عن 
البيئية ضمن القوائم المالية، وفقاً لمعايير المحاسبة الدولية، وذلك على عينة من 
الشركات الصناعية العراقية المدرجة في سوق العراق للأوراق المالية. كما تم الاستناد 
إلى مراجعة منهجية للدراسات السابقة المرتبطة بالموضوع. وقد استخدم الباحث أسلوب 

حتوذ، بالاعتماد على مقياس خاص صُمم لأغراض هذه الدراسة، بهدف جمع تحليل الم
البيانات ومعالجتها وصولًا إلى النتائج المرجوة، من خلال تحليل التقارير السنوية لتلك 
الشركات، واختبار الفرضيات المطروحة، وتقديم مجموعة من التوصيات المستندة إلى 

 ما تم التوصل إليه من نتائج.
 بذه تعريفية عن مجتمع وعينة البحثن -1.1

، ويخضع لإشراف 4002انطلق سوق العراق للأوراق المالية في شهر حزيران من عام 
هيئة الأوراق المالية العراقية، وهي جهة مستقلة تم تأسيسها على غرار هيئة الأوراق 
المالية والبورصات الأمريكية. وكان يُعرف هذا السوق سابقاً باسم "سوق ب داد للأوراق 
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. أما اليوم، فقد 4002رة المالية العراقية تتولى إدارته حتى عام المالية"، الذي كانت وزا
، 4002أصبح السوق يعمل كهيئة ذاتية التنظيم على غرار بورصة نيويورك. ومنذ عام 

يُعد سوق العراق للأوراق المالية البورصة الوحيدة العاملة في البلاد. وعند انطلاقه، لم 
 552اوز عدد الشركات المدرجة حالياً شركة مدرجة، بينما تج 52يكن يضم سوذ 

، بلغ حجم التداول في الجلسة 4002شركة موزعة على قطاعات متعددة. وفي عام 
الواحدة نحو خمسة ملايين دولار، وشملت الأسهم البارزة انذاك أسهم مصرف ب داد، 

 وشركة ب داد للمشروبات ال ازية، والشركة العراقية للسجاد والمفروشات.
 ار فرضية البحثاختب -1.1

عدم وجود علاقة تأثير ذو دلالة معنوية للافصاح  "من اجل اختبار الفرضية الصفرية 
في سوق العراق للأوراق المالية وللعينة " المحاسبي في ظل قرارات الاستثمارات المالية 

 المدروسة سنقوم بتحليل العلاقة بين نتائج القيم وكما مبين ادناه.
 بنا  النموذج القياسي -1.1

لقررررررررررررد تررررررررررررم بنرررررررررررراء نمرررررررررررروذب قياسرررررررررررري ل رررررررررررررض اختبررررررررررررار العلاقررررررررررررة بررررررررررررين المت يرررررررررررررات 
المسرررررررررررررتقلة المتمثلرررررررررررررة بنترررررررررررررائج القيمرررررررررررررة الإفصررررررررررررراح المحاسررررررررررررربي المحسررررررررررررروبة وفرررررررررررررق 
نمرررررررررررراذب  مضرررررررررررراعف الربحيررررررررررررة، التقيرررررررررررريم المحاسرررررررررررربي، الرررررررررررردخل المتبقرررررررررررري، التأكررررررررررررد 

دفتريرررررررررررررة  المعررررررررررررادل، مضررررررررررررراعف السررررررررررررعر الربحية، مضررررررررررررراعف السررررررررررررعر  القيمرررررررررررررة ال
والمفسررررررررررة للت يررررررررررات فررررررررري المت يرررررررررر الترررررررررابع إذ اعتمررررررررردنا معررررررررردل عائرررررررررد السرررررررررهم عرررررررررن 
قررررررررررار الاسرررررررررتثمار فررررررررري الأسرررررررررهم الممثرررررررررل عرررررررررن الإفصررررررررراح المحاسررررررررربي. ومرررررررررن ثرررررررررم 
سرررررررررررريتم تقرررررررررررردير معلمررررررررررررات النمرررررررررررروذب واختبررررررررررررار الفررررررررررررروض ثررررررررررررم تقيرررررررررررريم المعلمررررررررررررات 
المقرررررررررررردرة للنمرررررررررررروذب، وأخيرررررررررررررا، اختبررررررررررررار مقرررررررررررردرة النمرررررررررررروذب علررررررررررررى التنبررررررررررررؤ ل رررررررررررررض 

عتمرررررررررررراده مررررررررررررن قبررررررررررررل المختصررررررررررررين او المهتمرررررررررررررين فرررررررررررري مجررررررررررررال تحليررررررررررررل وتقيررررررررررررريم ا 
الأسرررررررررهم العاديرررررررررة فررررررررري سررررررررروق العرررررررررراق لرررررررررلأوراق الماليرررررررررة سرررررررررواء كرررررررررانوا محللرررررررررين او 

 مستثمرين.
لقرررررررررد تضرررررررررمن النمررررررررروذب ثبرررررررررات العوامرررررررررل الأخررررررررررذ التررررررررري قرررررررررد ترررررررررؤثر فررررررررري المت يرررررررررر 

 التابع وكان بالشكل التالي 
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1. Ri= α + B1X1 + B2X2 + B3X3 + B4X4 + B5X5 + B6X6+ Ɛit 

…………..(1) 

 حيث ان  
Ri: عائد السهم 
α: الثابت 

B1,B2,B3,B4,B5,B6: معلمات النموذب 
X1:  مضاعف الربحية للسهمنموذب القيمة العادلة وفق 
X2: القيمة العادلة وفق نموذب التقييم المحاسبي 
X3: القيمة العادلة وفق نموذب الدخل المتبقي 
X4: القيمة العادلة وفق نموذب التأكد المعادل 
X5: القيمة العادلة وفق نسبة السعر إلى ربحية السهم 
X6: نسبة السعر إلى القيمة الدفترية للسهم 
Ɛit: حد الخطأ المت ير العشوائي   
 الإحصا ات الوصفية للنموذج: -1.1

مت يرات  (6)مشاهدة ومت ير تابع و (25)ادناه، ان العينة تتكون من  (1)يبين الجدول
 مفسرة  مستقلة . إذ يبين اهم الاحصاءات الوصفية لمت يرات النموذب.

   الإحصا ات الوصفية لمتغيرات النموذج1جدولل
 RT X1 X2 X3 X4 X5 X6 

 Mean -0.566 0.120 0.183 0.141 0.237 0.02 0.194 

 Median -0.461 0.045 0.151 0.069 0.056 0 0.078 

 Maximum 0.676 3.267 0.761 1.197 5.036 0.38 2.338 

 Minimum -2.211 -3.174 -0.039 -0.231 -0.974 -0 -3.486 

 Std. Dev. 0.620 0.709 0.14 0.225 0.816 0.06 0.703 

 Observations 52 52 52 52 52 52 52 

 اعداد الباحث المصدر:
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 تقييم تقدير النموذج القياسي: -6.1
بعد اخضاع النموذب لجميع الاختبارات الإحصائية والقياسية للتأكد من خلوه من 
المشاكل القياسية التي تعترض تقدير النتائج وصحتها تبين ان النموذب يعاني من 
مشكلة التعدد الخطي بين بعض المت يرات المستقلة والتي تم تشخيصها من خلال 

 ، إذ يوضح ان قيمة 4وضح في الجدول  وكما م (VIF)اختبار معامل تضخم التباين 
 (X4)و (X3)  ماعدا المت يرين 2المعامل كانت لجميع المت يرات المستقلة أقل من  

 قد تجاوزا الحد المقبول للاختبار، وعليه تم استبعادهم من النموذب.
 

 (VIF)   نتائج اختبار معامل تضخم التباين1جدول ل
R المتغيرات المستقلة

2
 VIF 

x1 0.181 1.221 

x2 0.785 4.654 

x3 0.950 20.243 

x4 0.939 16.470 

x5 0.174 1.212 

x6 0.234 1.306 

 اعداد الباحث المصدر:
وكذلك اجتاز النموذب مشكلة الارتباط الذاتي او المتسلسل، إذ كانت قيمة الاختبارات 

 ، وكذلك اجتاز اختبار عدم ثبات تجانس التباين إذ 0.05اكبر من مستو الدلالة  
 . وكذلك تم التحقق من 0.05اكبر من   (F)كانت القيمة الاحتمالية لإحصاء 
، وكما هو موضح في (Ramsey Reset Test)استقرارية النموذب من خلال اختبار 

 الجدول التالي.
 نتائج اختبار المشاكل القياسية للنموذج  1جدول ل

 Tests F-Statistic Prob. 

Heteroskedasticity 

Test: ARCH 

0.43 

 

0.51 
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Breusch-Godfrey 

Serial Correlation 

LM Test 

0.44 0.64 

Ramsey RESET 

Test 

0.33 0.56 

 اعداد الباحث المصدر:
 تقييم وتفسير النتائج ومناقشتها: -3.1

المت ير التابع والمت يرات المستقلة جاءت اغلب نتائج التقدير مقبولة لتفسير العلاقة بين 
ان جميع معاملات  (T-statistic)، إذ تبين احصاءة (4)وكما موضحة في الجدول

  حيث كانت جميع 0.10النموذب معنوية وذات دلالة تفسيرية عند مستوذ معنوية 
إذ جاءت إشارة الثابت سالبة بقيمة  ،(0.10)أقل من (.prob)النتائج القيمة الاحتمالية

وهي تمثل المت ير التابع معدل عائد الأسهم عندما جميع المت يرات المستقلة ( 0.548-)
تساوي صفر وهذا ما يعكس حقيقة اغلب عوائد الأسهم السالبة في سوق العراق للأوراق 
المالية نظرا لضعف كفاءة السوق السعرية بسبب عدم الافصاح المالي والمعلوماتي 

الاسعار المنخفضة لأسعار الأسهم وبأقل من لأغلب الشركات المتداولة في السوق و 
 قيمتها الاسمية التي تم الاكتتاب بها. 

وبقيمة  (0.244)كما ان إشارة القيمة العادلة وفق نموذب مضاعف الربحية موجبة بقيمة
إذ تبين العلاقة الطردية بين  (0.10) مستوذ المعنوية عند أقل من (0.0538)احتمالية 

ويمكن  (Y)ي ترشيد قرار الاستثمار المتمثل بعائد السهمنموذب مضاعف الربحية ف
اعتبارها من قبل المستثمرين عند قيامهم بالتداول والاستثمار في الأسهم المتداولة في 

فقد جاءت سالبة  (X2)السوق. اما بالنسبة للقيمة العادلة وفق نموذب التقييم المحاسبي 
وهي تدل  (0.10)مقبولة عند مستوذ أقل وهي  (0.0688)وبقيمة احتمالية  (2.284-)

على العلاقة العكسية بينها وبين المت ير التابع، أما معامل القيمة العادلة وفق نموذب 
اقل من  (0.0202)وهي موجبة وبقيمة احتمالية  (3.828)الدخل المتبقي فقد كانت 

ءت نتيجة وتفسر أن هناك علاقة طردية بينها وبين المت ير التابع. وأخيرا جا (0.10)
وبقيمة احتمالية  (0.723-)القيمة العادلة وفق نموذب التأكد المعادل سالبة بقيمة 
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وهي تعبر عن وجود علاقة عكسية بينها وبين المت ير  (0.10)اقل من  (0.0767)
 التابع.

  نتائج تقدير العلاقة بين نماذج تقييم الأسهم والقرار الاستثماري   1جدول ل
Variable Coefficient Std. 

Error 

t-

Statistic 

Prob. 

C  0.0005 3.742- 0.146 0.548-  الثابت

X1 0.0538 1.978 0.123 0.244 نموذب مضاعف الربحية 

X2 0.0688 1.862- 1.226 2.284- نموذب التقييم المحاسبي 

X  0.0202 2.404 1.591 3.828 نسبة السعر الى الربحية  2

X القيمة نسبة السعر الى   6
 الدفترية

-0.723 0.399 -1.809   0.0767 

     

R-squared 0.21    

F-statistic 3.159   

Prob(F-statistic) 0.022   

 اعداد الباحث المصدر:
إذ بل ت  (F-statistic)وجاءت مستوذ معنوية النموذب ككل مقبولة وفقا لاحصاءة 

وهو ما يدل على  (0.10)وهي أقل من  (0.022)وبقيمة احتمالية  (3.159)قيمتها 
معنوية نموذب الانحدار ومعنوية أثر المت يرات المستقلة في تفسير المت ير التابع. كما 

R) التحديد  ان قيمة معامل
2

من الت يرات  (21%)وهي تعبر عن ان  (0.21)كانت  (
ت القيمة في القرار الاستثماري المتمثل بعائد الأسهم يتم تفسيرها من خلال مؤشرا

العادلة المعبر عنها بالمت يرات المستقلة، وان العوامل الأخرذ تفسر ما نسبته تقريبا 
من الت يرات التي تنعكس في ترشيد القرار الاستثماري وتحديد عائد الاستثمار  (%79)

في الأسهم المتداولة. وهذا ما يعني ان هنالك عوامل أخرذ قد تتعلق بمؤسسية عمل 
عات المالية التي تعمل على تنشيط السوق والتداول فيه وكذلك عوامل السوق والتشري

فنية تتعلق بالتزام الشركات المدرجة في السوق بالإفصاح المالي والمعلوماتي عن كل 
الأنشطة المالية والتش يلية والديون والارباح والخسائر والمخاطر وبكل شفافية ومهنية 
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رية لنشر المعلومات وتوزيع الأرباح على المساهمين وموثوقية والالتزام بالتوقيتات الدو 
 والمستثمرين.

فرضية العدمية التي تنص على عدم وجود اثر بين نماذب تقييم الوهذا ما يؤيد رفض 
الأسهم على القرار الاستثماري. وعليه، لابد من المختصين وأصحاب المصلحة 

بتنشيط السوق واليات التداول واليات  القائمين بإدارة السوق هيئة الأوراق المالية الاهتمام
نشر المعلومات والافصاح عنها من قبل الشركات المدرجة من اجل تنشيط الاستثمار 
والتداول والصفقات في سوق العراق للأوراق المالية، ومن جانب اخر لابد للمستثمرين 

ولة وترشيد وشركات الوساطة اعتماد النماذب المدروسة وتطويرها لتقييم الأسهم المتدا
 قرارات الاستثمار.

 المبحث الرابع/ الاستنتاجات والتوصيات -1
 الاستنتاجات-1.1

الإفصاح المحاسبي يشكل عنصراً أساسياً في توفير المعلومات الضرورية  .5
للمستثمرين لاتخاذ قراراتهم الاستثمارية، فالشفافية والنزاهة في تقديم المعلومات المالية 

 للبيئة التجارية ويؤثر بشكل كبير على توجيه رؤوس الأموال.يعزز فهم المستثمرين 
أن جودة الإفصاح المحاسبي تلعب دوراً حاسماً في تقييم الأداء المالي للشركات،  .4

فإذا كانت المعلومات دقيقة وشافية، يمكن للمستثمرين تقييم القدرة التش يلية والتوجه 
 المستقبلي للشركة بشكل أفضل.

تواجه عمليات الإفصاح المحاسبي، مثل عدم وضوح بعض البنود التحديات التي  .2
المالية وتأخير في تقديم التقارير، تلك التحديات تؤثر على جودة المعلومات المقدمة 

 وتقوض قدرة المستثمرين على اتخاذ قرارات الرشيدة.
ن أن جودة الإفصاح المحاسبي تلعب دورًا حاسمًا في تحديد أداء الأسهم، المستثمرو  .2

يستندون إلى المعلومات المحاسبية لاتخاذ قراراتهم بشأن الاستثمارات، مما يبرز 
 الضرورة الملحة لتحسين جودة هذا الإفصاح.
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أهمية بناء الثقة بين الشركات والمستثمرين، حيث يعزز الإفصاح المحاسبي الشفافية  .2
 ن الاستثمارات.والنزاهة، مما يسهم في تحسين الثقة في السوق المالية وجذب مزيد م

 التوصيات-1.1
تحسين وضوح البيانات المالية في التقارير المحاسبية، مع التركيز على توضيح  .5

البنود ذات الأهمية الكبيرة. وذلك من خلال اعداد بيانات سهلة الفهم والوصول إليها 
 بحيث يمكن للمستثمرين تحليلها بشكل فعال.

بي، وذلك من خلال تقديم معلومات على الشركات تحسين جودة الإفصاح المحاس .4
 شاملة ودقيقة حول الأداء المالي والمستقبل المالي المتوقع.

تسريع عمليات تقديم التقارير المحاسبية لتقديم المعلومات في وقتها. ذلك يسهم في  .2
تحسين النزاهة والشفافية، وبالتالي، يزيد من قدرة المستثمرين على اتخاذ قرارات أسرع 

 وأكثر دقة.
استخدام تقنيات التقارير التفاعلية والأدوات التكنولوجية لتسهيل فهم المستثمرين  .2

للبيانات المحاسبية، استخدام تلك التقنيات لتوضيح العلاقات والاتجاهات في البيانات 
 المالية.

تشجع على زيادة مستوذ التدقيق والمراجعة لضمان دقة وموثوقية المعلومات  .2
 الثقة في النتائج المالية ويحد من المخاطر المحتملة للمستثمرين.المحاسبية. ذلك يعزز 
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 المستخلص
 وتحولات خطية، غير وأنماطًا التقلبات، من عالية مستويات المالية الأسواق تشهد

. التقليدية النماذج فعالية من ويحد معقدةً  مهمةً  الدقيق التنبؤ يجعل مما متكررة، هيكلية
 CNN-LSTM Market Pulse يسمى العميق للتعلم هجينًا نموذجًا البحث هذا يقدم

Predictor (CL-MPP)، التلافيفية العصبية الشبكات بين يجمع والذي (CNN)، 

 إطار في الرؤوس متعدد والانتباه ،(LSTM) المدى والقصيرة الطويلة الذاكرة وشبكات
يتنبأ النموذج في آنٍ واحد بعوائد اليوم التالي، والتقلبات المحققة، واتجاه  .المهام متعدد

السوق، وذلك ضمن هيكل تعلم موحد. تستخدم الدراسة بيانات أسعار الأسهم المعدلة 
 ،SMA)يوميًا )الافتتاح، الارتفاع، الانخفاض، الإغلاق، الحجم( والمؤشرات الفنية 

EMA ،RSI ،MACD عبر مؤشرات الأسواق  0202لى أكتوبر إ 0202( من يناير
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العالمية والناشئة )بما في ذلك مؤشر من البيئة المالية العراقية( لدراسة سلوك السوق 
على المدى القصير. يمثل مجتمع البحث بيئات مالية متقلبة، بينما تتكون العينة من 

 Yahooبيانات على مستوى المؤشر تم الحصول عليها من مصدر موثوق، وهو 

Finance لمعالجة تعقيد التنبؤ، تمت معايرة النموذج باستخدام تسوية المستوى الثاني .
، والتحسين البايزي لتحقيق ترجيح متوازن لخسائر 2.0(، ومعدل تسرب قدره 10-5×1)

ودقة الاتجاه أن  R²و MAEو RMSEالمهام المتعددة. يُظهر التقييم باستخدام 
 Randomو ARIMAالنموذج المقترح يتفوق باستمرار على نماذج القياس مثل 

Forest وLSTM ( التقليدية، تُظهر تقنيات التفسيرSHAP  أن )والتدرجات المتكاملة
هي أكثر العوامل المؤثرة في  MACD، وإشارات RSI14العوائد المتأخرة، ومؤشر 

تشير إلى أن إطار العمل الهجين متعدد المهام يوفر أداة نتائج للنموذج المقترح التي 
شفافة وموثوقة تدعم قرارات الاستثمار القائمة على البيانات في بيئات السوق 

 الديناميكية
 :المفتاحيةالكلمات 

–CNN شبكةالتنبؤ المالي، التعلم العميق، الذكاء الاصطناعي القابل للتفسير، 

LSTM المهام، تحليل، التعلم متعدد SHAP  
Abstract 

Financial markets exhibit important levels of volatility, nonlinear 

patterns, and recurring structural shifts that make accurate 

forecasting a complex task and limit the effectiveness of 

traditional models. This research introduces a hybrid deep learning 

model called the CNN-LSTM Market Pulse Predictor (CL-MPP), 

which combines Convolutional Neural Networks (CNN), Long 

Short-Term Memory (LSTM) networks, and Multi-Head Attention 

within a multi-task framework. The model simultaneously predicts 

next-day log-returns, realized volatility, and market direction 

within a unified learning structure. The study employs daily 

adjusted stock price data (Open, High, Low, Close, Volume) and 

technical indicators (SMA, EMA, RSI, MACD) from January 

2020 to October 2025 across global and emerging-market indices 



 

3 

 

 3035وقائع المؤتمر العلمي الدولي السنوي الخامس  -    ISSN 2709-2852–مجلة العلوم المالية والمحاسبية 

(including an index from the Iraqi financial environment) to 

examine short-term market behaviour. The research population 

represents volatile financial environments, while the sample 

consists of index-level data obtained from a reliable source, Yahoo 

Finance. To address forecasting complexity, the model is 

calibrated using L2 regularization (1×10⁻⁵), a dropout rate of 0.3, 

and Bayesian optimization to achieve balanced weighting of multi-

task losses. Evaluation using RMSE, MAE, R², and directional 

accuracy shows that the proposed model consistently outperforms 

benchmark models such as ARIMA, Random Forest, and 

conventional LSTM. Explainability techniques (SHAP and 

Integrated Gradients) demonstrate that lagged returns, the RSI14 

indicator, and MACD signals are the most influential predictors 

driving the model’s outputs. The findings of  indicate that the 

hybrid multi-task framework provides a transparent and reliable 

tool that supports data-driven investment decisions in dynamic 

market environments. 
Keywords: 

Financial forecasting, Deep learning, Explainable AI,CNN-LSTM, 
Multi-Task Learning, SHAP analysis. 

1- Introduction 

Predicting financial markets, which are inherently volatile and 

nonlinear, presents a constant challenge, as does making 

scientifically sound strategic decisions. As a result, conventional 

standard economic models depend on linear relationships and 

stability assumptions, though these assumptions are seldom 

confirmed in actual market situations (Milana & Ashta, 2021; 

Blackledge et al., 2021;  Rasyid, 2024). As a result, these models 

struggle to adapt to the rapid changes in these markets. Rapid 

advancements in artificial intelligence (AI), particularly deep 

learning, have revolutionized financial analytics, enabling systems 

to learn complex temporal and spatial patterns directly from data. 

Several intelligent techniques have shown promising results in 

capturing complex dependencies across price sequences and 

technical indicators (Lu, 2019; Cohen ,2022). However, several 
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challenges remain unresolved, including: (1) the limited 

interpretability of deep learning predictions, (2) the inadequacy of 

integrating multiple market signals, and (3) poor generalizability 

to volatile or emerging markets (Muhammad et al,2024; Sharma & 

Mehta ,2024;  Behera et al., 2024).  
To address these gaps, this study proposes the (CL-MPP) . This 

hybrid architecture combines CNN, LSTM, and Multi-Head 

Attention mechanisms under a multi-task learning model. This 

model performs three predictive tasks ( simultaneously, price 

forecasting, volatility estimation, and market direction 

classification)while incorporating an Explainability Layer based 

on SHAP values to make predictions transparent and trustworthy. 

The proposed model seeks to improve accuracy, interpretability, 

and decision reliability by integrating both structured financial 

data and derived technical indicators (SMA, EMA, RSI, MACD), 

Beyond that, the study contributes conceptually by framing AI not 

merely as a forecasting tool, but as an innovation engine for 

intelligent investment systems adaptable to emerging financial 

environments. This direction aligns with the growing global 

emphasis on responsible and explainable AI in finance, where 

decision transparency and data ethics are as critical as predictive 

precision. 

2- Literature ReviewRecent advances in deep learning have led 

to a growing body of studies exploring hybrid models that 

integrate Convolutional Neural Networks (CNN), Long Short-

Term Memory (LSTM), and attention mechanisms to enhance 

financial market forecasting accuracy. This section reviews the 

most relevant and recent contributions in relation to the proposed 

(CL-MPP)   framework. 

Shi  et al. (2022) proposed an attention-based CNN–LSTM 

hybrid model combined with XGBoost for stock prediction. The 

hybrid structure achieved higher prediction accuracy compared 

with single deep models such as CNN or LSTM alone However, 

the model lacked an interpretability component and focused only 

on single-task forecasting, which limits its practical use. 
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Li et al. (2023) investigated how various attention modules 

)including ECA, SAM, and CBAM (perform within a CNN–

LSTM framework for forecasting the BBVA stock index. Their 

findings confirmed that the addition of attention layers 

significantly improves mean squared error (MSE) and 

determination coefficient (R²) values, reaching up to 0.9673. 

Although their results were notable, the research only examined a 

single dataset and did not consider factors like volatility or the 

possibility of multi-task objectives. 
Zhang et al. (2025) developed a CNN–BiLSTM–Attention hybrid 

framework to forecast stock market volatility using mixed-

frequency data, their model effectively captured short- and long-

term dependencies . Nevertheless, the model ignored the 

unstructured and did not provide insights into feature importance, 

which restricts interpretability. 
Sable et al. (2024) introduced ResNLS, a hybrid combining 

residual networks (ResNet) and LSTM to extract deep temporal-

spatial features for stock price prediction. The results show 

improved returns compared to benchmark models . However, the 

absence of an attention mechanism and lack of explainability 

make its interpretive value limited for investors. 
Zhang et al. (2024) presents the 1D-CapsNet-LSTM model for 

multi-step stock forecasting, where the combination of capsule 

networks and LSTM enabled better feature representation and 

generalization  . Yet, the model’s complexity increased 

computational costs, and it lacked both interpretability and 

attention enhancement. 

Hui and Weihua (2025) designed a CNN–BiLSTM–Attention 

hybrid coupled with quantitative investment strategy modules such 

as XGBoost-based factor selection. Their results showed improved 

trend prediction accuracy and potential for investment automation. 

However, the study lacked volatility estimation and 

comprehensive interpretability assessment. 
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Wei et al. (2025) investigated the optimization of CNN–LSTM 

architectures using an additive attention mechanism. Their 

comparative analysis showed that attention layers improved model 

convergence and stability under noisy market conditions. The 

limitation, however, was its focus solely on price prediction 

without multi-task or explainability extensions. 
Luo et al. (2024) combined ARIMA, CNN–LSTM with attention, 

and XGBoost into a three-stage hybrid for U.S. stock market 

forecasting. The model achieved strong robustness during volatile 

periods and demonstrated improved predictive accuracy compared 

with baseline models . However, it did not explore multi-market 

adaptability or interpretability. 

Sonani et al. (2025) introduced an LSTM–Graph Neural Network 

(GNN) hybrid to capture relational dependencies among correlated 

stocks. The model outperformed standalone LSTM and CNN–

LSTM approaches, reducing mean squared error and enhancing 

temporal consistency . Despite its high performance, the 

framework remains complex and lacks interpretability.  

These studies collectively underscore a common evolution in 

financial forecasting models from linear and static methods to 

deep hybrid architectures capable of capturing dynamic patterns. 

Yet, several limitations persist: (1) most studies emphasize single-

task prediction (typically price only), (2) interpretability is often 

limited to attention visualizations without deeper explainability 

layers, and (3) applications are concentrated in mature markets 

with rich data availability, leaving a gap in emerging markets. In 

contrast, the proposed (CL-MPP)   framework builds upon these 

advances by introducing a multi-task learning structure that 

simultaneously predicts price, volatility, and market direction, 

while incorporating a Multi-Head Attention mechanism to capture 

diverse temporal dependencies. Additionally, the inclusion of a 

SHAP-based explainability layer enhances interpretability and 

decision transparency. Table (1) shows a comparison among some 

optmization techniques. 
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Table 1 

Comparison among prediction techniques 
Author  Methodology Prediction 

Target 

Advantages Limitations 

S
h
i 

 e
t 

al
. 

(2
0

2
2

) 

Attention-based 

CNN–LSTM 

hybrid 

combined with 

XGBoost 

Stock 

price 

prediction 

Achieved 

higher 

accuracy than 

single models 

(CNN or 

LSTM) 

Lacked 

interpretability; 

focused only on 

single-task 

forecasting 

L
i 

 e
t 

al
. 

(2
0

2
3

) 

CNN–LSTM 

with multiple 

attention 

modules  

BBVA 

stock 

index 

prediction 

Significantly 

improved 

MSE and R²  

Limited to one 

dataset; ignored 

volatility and 

multi-task 

forecasting 

Z
h

an
g

 e
t 

al
. 

(2
0

2
5

) 

CNN–

BiLSTM–

Attention 

hybrid using 

mixed-

frequency data 

Stock 

market 

volatility 

forecasting 

Captured both 

short- and 

long-term 

dependencies 

Ignored 

unstructured 

data; lacked 

feature 

interpretability 

S
ab

le
 e

t 
al

. 

(2
0

2
4

) 

Residual 

Network 

combined with 

LSTM  

Stock 

price 

prediction 

Outperformed 

benchmark 

models with 

higher returns 

No attention 

mechanism; 

lacked 

explainability 

Z
h

an
g

 e
t 

al
. 

(2
0

2
4

) 

1D-CapsNet–

LSTM hybrid 

Multi-step 

stock 

forecasting 

Improved 

feature 

representation 

and 

generalization 

High 

computational 

cost; no 

attention or 

interpretability 

H
u

i 
an

d
 W

ei
h
u
a 

(2
0

2
5

) 

CNN–

BiLSTM–

Attention + 

XGBoost-based 

quantitative 

investment 

module 

Trend 

prediction 

and 

investment 

automation 

Enhanced 

trend 

prediction and 

decision-

making 

support 

Did not include 

volatility 

estimation; 

lacked 

interpretability 

analysis 
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W
ei

 e
t 

al
. 

(2
0

2
5

) 
CNN–LSTM 

optimized with 

additive 

attention 

Stock 

price 

prediction 

Improved 

convergence 

and stability 

under noisy 

conditions 

Focused only 

on price; lacked 

multi-task and 

explainability 

aspects 

L
u

o
 e

t 
al

. 

(2
0

2
4

) 

ARIMA + 

CNN–LSTM + 

Attention + 

XGBoost three-

stage hybrid 

U.S. stock 

market 

forecasting 

Strong 

robustness and 

high accuracy 

during 

volatility 

Did not explore 

multi-market 

adaptability or 

interpretability 

S
o

n
an

i 
et

 a
l.

 

(2
0

2
5

) 

LSTM–Graph 

Neural 

Network 

(GNN) hybrid 

Multi-

stock 

relational 

forecasting 

Reduced 

MSE; 

improved 

temporal 

consistency 

High 

architectural 

complexity; 

lacked 

interpretability. 

 

 
3- Main topics  

CNN  constitute a core deep learning paradigm designed to extract 

specific representations from data. Each convolutional layer 

employs a set of learnable filters, or kernels, which perform 

localized convolutions over the input space to capture spatially or 

temporally correlated patterns. These filters function as adaptive 

feature detectors capable of automatically learning salient 

characteristics from raw input data without explicit feature 

engineering. Following each convolutional operation, a nonlinear 

activation function, typically the Rectified Linear Unit (ReLU), is 

applied to introduce nonlinearity and improve the network’s 

ability to model intricate, nonlinear dependencies. Pooling layers, 

such as max-pooling or average-pooling, are subsequently 

integrated to down-sample the feature maps, reducing their 

dimensionality while preserving the most representative 

information. This process not only decreases computational 

complexity but also promotes translational invariance, enabling 

the network to recognize patterns regardless of their exact position 

within the input. In the context of financial time series modelling, 
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CNNs serve as an effective mechanism for capturing short-term 

market dynamics, micro-patterns, and abrupt fluctuations in asset 

prices.  

By sliding convolutional filters across sequential input windows, 

CNNs identify correlations among adjacent temporal data points, 

transforming raw numerical series into multidimensional feature 

representations that jointly encode spatial and temporal 

dependencies(Alzubaidi et al.,2021; Gupta et al., 2022; Gavrikov 

et al.,2022; Ma'arif  et al., 2022).  

The CNN layers extract spatial correlations among input features 

(e.g., prices, indicators) through convolutional operations as 

follows: 

    
   

  (∑ ∑          

 

     
   

     

 

)              

were 

    
   

is the output feature map at position      for channel  , 

 denotes the input matrix, 

    and     are the convolutional kernel and bias, 

    is the nonlinear activation function (e.g., ReLU). 

After each convolutional layer, a pooling operation reduces 

dimensionality: 

    
   

     
       

         
   

                                          

 
where  is the pooling window, Within the (CL-MPP)  framework, 

CNNs represent the initial stage of the hybrid architecture, 

responsible for extracting meaningful localized dependencies and 

trend-sensitive representations before feature transmission to the next 

stage ( LSTM layers). This hierarchical integration facilitates 

efficient spatial correlation modelling and establishes a well-

structured representational foundation for the LSTM and attention 

mechanisms, enabling them to capture long-term temporal 

dependencies and complex sequential dynamics more effectively in 

financial data. 
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LSTM networks represent a specialized class of recurrent neural 

networks, specifically designed to model sequential dependencies 

over extended time horizons. LSTM networks overcome the 

limitations of traditional recurrent neural networks, which suffer 

from limited information retention over long timescales. This is 

achieved by introducing a memory cell structure that regulates the 

flow of information via three multiplexed gates: an input gate, a 

forget gate, and an output gate. 

The input gate controls the degree to which latest information is 

stored in the memory cell, while the forget gate selectively discards 

irrelevant or outdated information. The output gate determines which 

portion of the cell state is exposed to the next layer or output 

sequence. This gating mechanism enables LSTM networks to 

preserve long-term contextual information and dynamically adapt to 

changing temporal patterns.  

Each LSTM unit maintains two distinct internal states: the cell state, 

which holds accumulated long-term information, and the hidden 

state, which encodes the current output representation. These two 

states are updated periodically across timescales, allowing the 

network to capture both short-term changes and persistent 

dependencies in sequential data. Leveraging this dual-state 

mechanism, LSTMs effectively balance memory retention and 

adaptation, improving temporal modelling and forecast stability. The 

LSTM layers capture temporal dependencies in sequential financial 

data(Al-Selwi et al.,2024;  Bhandari et al.,2022; Li et al.,2023). Each 

unit updates its internal cell state   and hidden state   according to: 

    (  [       ]    )                                                                      

       [       ]                                                                              

 ̃          [       ]                                                                   

               ̃                                                                      

       [       ]                                                           

 

Were 

  is the input vector at time  ;           are they forget, input, 

and output gates; and   ,   are weight matrices and biases. 
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In financial forecasting applications, LSTMs are used to capture 

complex temporal dependencies underlying market trends, cyclical 

fluctuations, and long-term relationships in price sequences. 

Formally, the predicted output  ̂ is given by: 

 

 ̂     T                     T                       
 
were 

  is the multivariate input of market indicators at time  ; 

    and    T are trainable parameters. 

    and    T denote the CNN and LSTM transformations, 

respectively.  
The Attention mechanism represents a pivotal advancement in 

deep learning architectures, enabling models to dynamically focus 

on the most informative parts of an input sequence during the 

learning process. Unlike conventional sequence models that treat 

all temporal inputs with equal importance, Attention assigns 

context-dependent weights to different steps, allowing the network 

to selectively emphasize salient features and disregard irrelevant 

information. This selective weighting process enhances the 

interpretability and performance of sequence-based models, 

particularly in tasks that require long-range dependency modelling 

or contextual reasoning. In financial time modelling, the Attention 

mechanism enhances predictive accuracy by enabling the model to 

concentrate on critical market events, volatility spikes, and trend 

reversals that exert considerable influence on future price 

movements. By dynamically adjusting focus based on temporal 

relevance, the mechanism captures both short-term fluctuations 

and long-term dependencies, yielding more context-aware feature 

representations (Chen,2022; Soydaner, 2022; Niu et al.,2021). 
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SHapley Additive exPlanations (SHAP) is a powerful Explainable 

AI (XAI) tool designed to make complex deep learning models 

transparent and trustworthy. Its function is to explain the model’s 

output by quantifying how much each input factor contributed to 

the final prediction. SHAP uses a fair and systematic method 

(derived from game theory) to divide the credit or blame for the 

prediction among all the input features. This allows investors to 

clearly see which specific market factors (like a high RSI value or 

a sudden volume spike) primarily drove the model’s decision for 

each predicted task, significantly boosting confidence in the 

investment strategy (Asfiet al.,2024; Rane et al.,2023). 

Multi-Task Learning (MTL) is a deep learning approach that 

allows a model to learn multiple related objectives simultaneously 

through shared representations. Rather than employing distinct 

models for each task, multi-task learning (MTL) simultaneously 

optimizes multiple objectives )including price forecasting, 

volatility estimation, and trend prediction( within an integrated 

framework. By sharing parameters across tasks, the model 

captures common patterns and interdependencies, improving 

efficiency, generalization, and knowledge transfer(Vandenhende 

et al.,2021; Smith,2024). 

4- The proposed model 

The methodology of (CL-MPP) model follows a data-driven, 

experiment-validated design consisting of five major phases. data 

collection and preprocessing, model architecture, model training, 

evaluation and validation, and implementation feasibility analysis. 

Figure (1)  illustrates the main phases of the proposed model. 
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Figure 1 System Architecture of the Proposed (CL-MPP) 

Framework. 
The proposed framework adopts a hybrid deep learning 

architecture that integrates CNN, LSTM, and MHA to capture 

both local and long-term dependencies in financial time series. 

The model is designed as a multi-task learning (MTL) system with 

three joint objectives: 

Next-day log-return prediction 
 
        (

        

      
)                       

 

Realized volatility estimation over a 5-day rolling window.  
 

                                                                          
     

• r(t) = the daily logarithmic return at time t 

• r²(t) = the squared return 

• RV₅(t) = the realized volatility computed over the last five days 
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Market direction classification into three classes (up / flat / 

down) with a threshold         . 

The multi-task loss is defined as: 

                                            

 
The weights were determined empirically and further tuned 

through Bayesian optimization. L2 regularization (      ) and 

dropout (0.3) were applied to reduce overfitting. Training was 

performed using the Adam optimizer (learning rate = 1e−3), with 

early stopping and learning rate reduction on plateau. 

4-1 Data Collection 

Data was obtained from Yahoo Finance, an open and verifiable 

source widely used in financial machine learning. The study 

utilized daily data for major market indices ) S&P 500, NASDAQ, 

FTSE 100, and MSCI Emerging Markets  covering the period 

(2020-2025) as shown in Table 2 .Each record included the 

essential financial variables: (Open, High, Low, Close prices and 

Volume from which common technical indicators were derived 

(SMA, EMA ,RSI ,MACD) These indicators were selected 

because they represent complementary market characteristics. All 

data were stored in tabular form (CSV) and processed using 

Python (Pandas) for reproducibility. In figure bellow the close 

price over time are illustrated as an example for other variables 

 
(a) 

 
(b) 

Figure 2 

Daily closing price trends of major global stock indices during 

2020–2025. 
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The Figure  below illustrates the technical indicators that help 

in building the proposed model. 
 

 
(a) 

 
(b) 

Figure 3. Technical indicators (SMA and EMA) applied to 

major global stock indices during 2020–2025. 

4-2 Data Preprocessing 

To guarantee input quality and avoid bias, a systematic 

preprocessing pipeline was applied as shown in figure below: 

 

 
Figure 4  

Data Processing Flow 

 Missing Data Treatment: Missing values were imputed using 

forward-fill interpolation, which maintains temporal continuity 

without distorting market structure. 
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 Outlier Adjustment: Price spikes or recording errors were 

managed by median smoothing within ±3σ boundaries. 

 Normalization: All numeric features were scaled to [0, 1] 
using Min–Max scaling to stabilize gradient updates during 

training. To prevent data leakage, all preprocessing 

operations)including normalization, smoothing, and technical-

indicator computation  (were fitted strictly on the training subset 

and then applied to the validation and test subsets. In addition, a 

walk-forward validation procedure was implemented to evaluate 

the model over sequential time periods, ensuring a realistic and 

unbiased performance assessment. 

 Sequence Framing: The model used a rolling window of sixty 

trading days to capture its temporal context, aligning with short-

term trading strategies. 

 Dataset Partitioning: Chronological split ( 70 % training, 15 % 

validation, 15 % testing ) avoiding any data leakage. 

Table 2: 

Illustrate the results of data preprocessing. 
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S&P 

500  

2020-

01-01 

2025-

10-01 

2,450 2,410 1.6 Daily 

NASD

AQ  

2020-

01-01 

2025-

10-01 

2,450 2,417 1.3 Daily 

FTSE 

100  

2020-

01-01 

2025-

10-01 

2,450 2,395 2.2 Daily 

MSCI 

EM  

2020-

01-01 

2025-

10-01 

2,450 2,401 2.0 Daily 

4-3 Model Architecture 

The (CL-MPP) model combines CNN and LSTM networks in a 

unified sequential framework such as shown in (Figure).The 
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rationale is that CNNs efficiently capture short-term, high-

frequency dependencies in technical indicators, while LSTMs 

retain long-range temporal dynamics in price evolution. 

The model begins with an input layer that receives a     matrix 

of normalized features, where    represents the OHLC values, 

trading volume, and technical indicators. Next, a CNN block 

applies one-dimensional convolutions with sixty-four filters, a 

kernel size of three, and ReLU activation to extract local trading 

patterns. A max-pooling layer with a pool size of two follows to 

reduce dimensionality and mitigate overfitting. Next, an LSTM 

layer with 128 units and a dropout rate of 0.3 processes these 

extracted features to learn temporal patterns over 60-day 

sequences. A dense layer with sixty-four units and ReLU 

activation performs non-linear feature projection. 

Finally, the output layer uses a linear activation function to 

prediction . The proposed architecture has moderate computational 

complexity، enough to train on a modern GPU or high-end CPU 

while maintaining interpretability. The following table illustrates 

Model Architecture and Hyperparameters. 

Table 3 

Model Architecture and Hyperparameters 

Component Parameter / Setting Description 

CNN Block Filters: [64, 128, 128].  

Kernel sizes: [3,3,5].  

Activation: ReLU; . 

Pooling: MaxPool(2) 

Extracts short-term 

temporal patterns 

LSTM 

Block 

Units: [128,128].  

Dropout: 0.3 

Captures long-term 

dependencies 

Fusion 

Layer 

Concatenation of CNN 

& LSTM embeddings + 

Dense(64, ReLU) 

Feature fusion 

MTL Heads Price regression (Linear)  

Volatility regression (Linear)  

Direction classification 

Multi-output 

prediction 
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(Softmax) 

Optimizer Adam (lr = 1×10⁻³, weight 

decay = 1×10⁻⁵) 

Adaptive learning 

Batch size / 

Epochs 

64 / 100 Early stopping 

(patience = 10) 

 

4-4 Model Training 

The model was implemented in (TensorFlow 2.15) using the 

(Keras) API,  

Optimization was performed via the (Adam optimizer) with an 

initial learning rate of (0.001) and Mean Squared Error (MSE) as 

the loss function. 

To avoid overfitting, early stopping with patience = 10 epochs was 

used. The model underwent training for 80 to 100 epochs, using a 

batch size of sixty-four.  

To prevent overfitting, regularization was applied using a dropout 

rate of (0.3 )and L2 penalty of (      ). Data were divided to 

monitor performance during training and to respect temporal 

dependencies and avoid look-ahead bias. 

- Training: 2020-01→ 2023-4 (≈ 70%) 

- Validation: 2023-05→ 2024-01 (≈ 15%) 

- Testing: 2024-02 → 2025-10 (≈ 15%) 

To prevent data leakage, normalization parameters were 

fitted exclusively on the training subset, then applied to validation 

and testing data.  

 
(a) 

 
                   (b) 
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(c) 

 
(d) 

 

Figure  5. Training and validation loss curves for (CL-MPP) 

model across different   financial markets.(a) S&P500 (b) 

NASDAQ (c) FTSE100 (d) MSCI_EM. 

4-5 Evaluation Metrics 

The model’s performance was assessed using regression and 

classification metrics: 

- RMSE, MAE, and R² for return and volatility predictions. 

- Directional Accuracy for classification. 

Financial back testing metrics such as Sharpe Ratio, cumulative 

P&L, and maximum drawdown, computed under realistic trading 

costs (0.05% per trade + 0.02% slippage). 

- Additionally, the Diebold–Mariano test was employed to 

statistically compare forecasting accuracy between the proposed 

model and baselines (ARIMA, LSTM, Random Forest). 

5- Explainability and Interpretation 

To address the black box limitation of deep learning, explainable 

AI tools were integrated: 

- Attention Visualization: The last   T  layer’s attention weights 

highlight periods contributing most to predictions — e.g., high-

volatility clusters. 

- SHAP Analysis: The  HAP framework quantifies each feature’s 

marginal contribution to predicted prices, clarifying the influence 

of indicators like RSI and MACD. 
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This interpretability ensures the model’s predictions can be 

economically rationalized, meeting the academic requirement of 

transparency in financial AI research. 

6- Results and Discussion 

This section presents the empirical outcomes of the proposed (CL-

MPP) model. The analysis focuses on evaluating predictive 

accuracy, directional performance, and interpretability across 

different financial indices. The results are grounded in realistic 

simulations using daily data retrieved from Yahoo Finance , 

reflecting achievable performance in an actual computational 

environment. 

6-1 Model Performance Comparison 

Table 4 summarizes the quantitative results for the (CL-MPP) 

model compared with three benchmark models: ARIMA, Random 

Forest (RF), and Vanilla LSTM. The evaluation covers four major 

indices ( S&P 500, NASDAQ, FTSE 100, and MSCI Emerging 

Markets )using standard error and directional metrics. 

Table 4 

Model Performance Comparison (2020–2025, Daily Data) 

Index Model RMSE MAE R² Directiona

l Accuracy 

(%) 

S&P 500 ARIMA 0.0158 0.0113 0.942 63.7 

 
RF 0.0132 0.0101 0.955 67.4 

 
LSTM 0.0110 0.0089 0.963 70.1 

 
CL-MPP 0.0084 0.0062 0.978 76.3 

NASDA

Q 
ARIMA 0.0181 0.0139 0.935 61.2 

 
RF 0.0149 0.0117 0.949 66.9 

 
LSTM 0.0124 0.0098 0.961 71.6 

 
CL-MPP 0.0095 0.0071 0.975 77.8 

FTSE 

100 
ARIMA 0.0172 0.0128 0.931 59.6 
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RF 0.0136 0.0104 0.946 65.1 

 
LSTM 0.0113 0.0087 0.958 69.2 

 
CL-MPP 0.0088 0.0068 0.972 75.0 

MSCI 

EM 
ARIMA 0.0196 0.0141 0.922 57.8 

 
RF 0.0165 0.0120 0.938 63.4 

 
LSTM 0.0137 0.0103 0.952 68.9 

 

CL-

MPP 
0.0101 0.0075 0.969 74.5 

 

These results show a consistent outperformance of (CL-MPP) 

across all indices, achieving an average RMSE reduction of ~25% 

and a 6–9% improvement in directional accuracy compared with 

standard LSTM models. The R² values exceeding 0.97 confirm 

that the hybrid CNN–LSTM structure captures both short-term 

volatility patterns and medium-term trend dynamics effectively, 

improving generalization across different market regimes. 

 

 
Figure 6 

Model Performance Comparison 

Figure 6 illustrates the comparative performance of the four 

forecasting models (ARIMA, Random Forest, LSTM, and CL-

MPP) across the four global indices: S&P 500, NASDAQ, FTSE 
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100, and MSCI Emerging Markets. The results show a clear and 

consistent improvement in predictive accuracy and reliability as 

the model architecture evolves from traditional statistical methods 

to deep learning approaches. 

- The (CL-MPP) model achieved the lowest Root Mean Square 

Error (RMSE) and the highest R², confirming its superior ability to 

capture both short-term fluctuations and long-term dependencies 

in financial data. I 

- Directional Accuracy (DA) averaged around 76–78%, which 

indicates strong alignment between predicted and actual market 

movements — a key metric in trading applications. 

From an economic perspective, these improvements are highly 

meaningful. The increase in directional accuracy reflects enhanced 

sensitivity to trend reversals and momentum shifts, allowing more 

reliable buy/sell signal generation. Moreover, the consistent results 

across all four markets demonstrate the model’s robustness and 

adaptability to different volatility regimes, reinforcing its practical 

potential as a decision-support system for financial analysts and 

institutional investors. 
A paired t-tests and Wilcoxon signed-rank test were applied to 

compare prediction errors between (CL-MPP) and the LSTM 

baseline. Results indicated that the improvements in RMSE and 

MAE were statistically significant (p < 0.01) for all markets, 

demonstrating that CL- PP’s gains are not due to random 

variation. 

Directional accuracy is critical in financial forecasting because it 

determines real-world trading relevance. The (CL-MPP) achieved 

an average DA of 76%, surpassing   T ’s 70% benchmark. This 

6% improvement implies that the model provides more 

dependable up/down trend signals, a factor directly translating into 

portfolio decisions. 

6-2 Ablation Study and Component Contribution 

To assess the relative importance of each architectural part, an 

ablation study was performed. The results, summarized in Table 5, 

demonstrate that removing individual modules (such as the CNN 
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extractor, LSTM temporal encoder, or the multi-task learning 

(MTL) layer) leads to noticeable performance degradation. 
Specifically, models without MTL or attention mechanisms show 

higher RMSE and lower directional accuracy, confirming that the 

hybrid design of (CL-MPP) provides complementary strengths: 

CNN layers capture short-term spatial structures, LSTM layers 

model temporal dependencies, and MTL enhances generalization 

through cross-task learning. The full (CL-MPP) model achieves 

the best performance, evidencing the necessity of each component 

for robust and interpretable financial forecasting. 

Table 5: 

Model Ablation Study and Component Contribution 

Model Variant Description 
R

MSE  

Directional 

Accuracy  

CNN-only 

Convolutional 

extractor only (no 

temporal 

recursion) 

0.

0125 
0.69 

LSTM-only 

Sequential 

modelling without 

convolution 

0.

0113 
0.72 

CNN + LSTM 

(no MTL) 

Joint encoder with 

single-task output 

0.

0097 
0.75 

CNN + LSTM + 

MTL (no 

Attention) 

Multi-task 

outputs without 

attention weights 

0.

0086 
0.76 

CL-MPP CNN + LSTM + 

MTL + Attention 

+ SHAP 

explainability 

0.

0079 

0.78 

As shown in Figure 7, The SHAP analysis quantified each 

feature’s contribution to the predictive outcome of the (  -MPP) 

model. The Relative Strength Index (RSI) emerged as the most 

influential variable (average SHAP = 0.34), followed by MACD 

(0.27) and EMA(20) (0.22), confirming that momentum and trend 
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indicators are the dominant drivers in short-term market 

prediction. Volume and   A(50) contributed less (≈ 0.10 each), 

reflecting their secondary role in highly liquid markets. This 

interpretability aligns with established financial logic: 

overbought/oversold conditions (RSI) and momentum divergences 

( A D) often precede price reversals. Thus, the model’s internal 

reasoning is not only computationally valid but also economically 

rationally a critical criterion for financial AI research credibility. 

 
Figure 7 

illustrates these relationships visually, presenting the SHAP-

based feature attribution layer of the (CL-MPP) framework. 

7- Discussion 
The empirical evidence confirms that the CNN–LSTM hybrid 

structure provides a meaningful balance between local pattern 

extraction (via CNN) and temporal sequence modelling (via 

LSTM). The improved directional accuracy and stability reflect 

the model’s ability to learn nonlinear dependencies between 

indicators and price movements. Economically, these results 

suggest that (CL-MPP) can serve as a decision-support module for 

traders and analysts by providing: 

- Short-term predictive signals . 

- Quantified confidence in trend direction. 

- Explainable rationale behind predictions through SHAP values. 

Furthermore, the model’s computational efficiency and retraining 

adaptability make it practically feasible for deployment in real 

trading analytics systems. The quantitative evaluation of the (CL-
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MPP) demonstrates clear statistical superiority over traditional and 

single-layer deep learning models. However, from an economic 

perspective, the true value of these findings lies in translating 

predictive accuracy into actionable financial insight. This section 

provides a structured interpretation of the model’s outcomes in 

terms of market behavior, investor decision-making, and practical 

applicability in real-world contexts. 

 

 
(a) (b) 

Figure 8 

illustrates the actual and predicted price. 

The high R² values (≈0.97–0.98)  and reduced RMSE indicate that 

the CL-MPP framework effectively captures both systematic 

trends and idiosyncratic fluctuations in market indices. This dual 

sensitivity suggests that the model recognizes recurring trading 

cycles and responds dynamically to structural shifts—such as 

volatility spikes during global crises (e.g., the 2020 pandemic) and 

subsequent recovery phases. 

The integration of the Multi-Head Attention (MHA) mechanism 

was instrumental to the superior performance of the proposed 

hybrid model (CL-MPP), particularly in achieving high 

Directional Accuracy. Unlike conventional LSTM models, which 
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treat all historical inputs equally, the MHA mechanism 

intelligently allowed the model to identify the most relevant and 

impactful segments within the historical time series (Temporal 

Attentiveness). This targeted focus enabled the model to better 

capture structural shifts in the market, leading to a tangible 

improvement across performance metrics. Furthermore, the 

Attention Weights Visualization provided strong explanatory 

evidence (Visual Interpretability), revealing that the model focuses 

intensively on time periods coinciding with major Fundamental 

Events in the market (such as central bank decisions or earnings 

announcements). This confirms that the Attention mechanism acts 

as a powerful tool for weighing historical variables and enhancing 

the reliability of the final forecasts. 

The  HAP analysis provides empirical support for the model’s 

financial rationality. The Relative Strength Index (RSI) emerged 

as the most influential variable, confirming its role in detecting 

overbought and oversold conditions. A high positive SHAP value 

for RSI corresponds to impending downward corrections, while a 

low RSI value contributes to positive return expectations. 

Similarly, MACD and EMA indicators exhibited strong predictive 

importance, representing medium-term momentum and trend 

continuity. This reinforces the notion that CL- PP’s internal logic 

aligns with human financial reasoning, thereby bridges the gap 

between quantitative modelling and behavioural finance. 

In practical terms, this enables analysts to trace why the model 

predicts a certain direction, reducing the “black box” opacity 

typically associated with deep learning. From a decision-making 

perspective, the observed directional accuracy of 75–78% carries 

substantial value. For active portfolio managers, even a 5% 

improvement in direction prediction can yield significant 

cumulative returns when integrated into systematic trading 

strategies. The integration of interpretability metrics ensures that 

these decisions remain transparent and justifiable, aligning the 

model’s predictions with financial ethics and regulatory 

compliance in algorithmic trading. 
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8-  Recommendations and Conclusions 
The development and validation of the (CL-MPP) confirm its 

effectiveness in forecasting short-term financial market dynamics 

while maintaining interpretability and operational efficiency. 

By combining convolutional and recurrent architectures, the 

framework successfully captures both localized trading patterns 

and long-term temporal dependencies—an essential capability for 

modelling nonlinear market behavior. 

Empirical experiments using Yahoo Finance datasets demonstrate 

that (CL-MPP) consistently outperforms classical statistical and 

machine-learning baselines (ARIMA, Random Forest, LSTM) 

across multiple evaluation metrics: 

- RMSE reduction: 25–30% compared with benchmark models. 

- Directional accuracy: reaching up to 78%, improving decision 

reliability. 

- Explainability: SHAP and attention analyses confirm the 

dominant predictive influence of RSI, MACD, and EMA 

indicators. 

- Robustness: stable results across various markets (S&P 500, 

 A DAQ, FT E,    I E ) validate the model’s generalization 

ability under diverse volatility regimes. 

These results establish (CL-MPP) as a statistically sound and 

economically meaningful framework suitable for both academic 

and practical financial analytics. 

9- Scientific Contribution 

This study contributes by( Proposing an explainable CNN–

LSTM–Attention hybrid for financial forecasting, integrating 

multi-task learning (price, volatility, direction) within one 

framework, Applying SHAP explainability to enhance model 

transparency and trust. Demonstrating a practical, deployable 

decision-support prototype). 

10- Practical Implications  

The proposed framework may be implemented across a range of 

financial settings: 
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- Decision Support Systems (DSS): Incorporating model outputs 

into analytical dashboards (e.g., Streamlit, Power BI) allows 

traders and analysts to interpret market signals with transparent 

justification. 

- Portfolio Risk Management: The volatility-estimation 

component enables adaptive position sizing and stress testing, 

improving portfolio resilience. 

- Algorithmic and Quantitative Trading: Directional forecasts 

and SHAP-based confidence scores can serve as quantitative 

features in automated trading or hedging systems. 

- Economic Policy and Research: Explainable-AI-based 

indicators may support regulators in detecting systemic 

vulnerabilities or abnormal market behavior. 

Limitations and Future Research 

Despite its robust performance, several limitations open avenues 

for future study: 

- Data Diversity: Expanding beyond global markets to local and 

emerging exchanges (e.g., Iraq Stock Exchange, TADAWUL) 

would enhance external validity. 

- High-Frequency Data Integration: Incorporating intraday data 

(minute- or hour-level) may further improve responsiveness but 

requires additional computational scalability. 

- Model Complexity: Although more efficient than transformer-

based architectures, CL- PP’s multi-layer design still demands 

significant resources during retraining. 

- Alternative Architectures: Future work may explore hybrid 

Transformer–LSTM or attention-only frameworks to capture ultra-

long dependencies. 

- Sentiment and Textual Data Fusion: Integrating news and 

social-media sentiment could enhance interpretability and align 

forecasts with behavioural-finance insights. 

Economic Interpretation 

The (CL- PP) model’s high directional accuracy (≈78%) can 

directly support real investment decisions. Accurate trend 

prediction enables better timing for buy/sell actions and portfolio 
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rebalancing. Volatility estimation helps manage risk exposure 

dynamically. The Explainability  Layer (SHAP) clarifies which 

indicators drive decisions, ensuring transparency and aligning 

automated forecasts with sound economic logic. 

1. References 

Al-Selwi, S. M., Hassan, M. F., Abdulkadir, S. J., Muneer, A., 

Sumiea, E. H., Alqushaibi, A., & Ragab, M. G. (2024). RNN-

LSTM: From applications to modeling techniques and beyond-

Systematic review. Journal of King Saud University-Computer 

and Information Sciences, 36(5), 102068. 

Alzubaidi, L., Zhang, J., Humaidi, A. J., Al-Dujaili, A., Duan, Y., 

Al-Shamma, O., ... & Farhan, L. (2021). Review of deep learning: 

concepts, CNN architectures, challenges, applications, future 

directions. Journal of big Data, 8(1), 53. 

Asfi, M., Warsito, B., & Wibowo, A. (2024, October). Enhancing 

Explainable AI: Leveraging SHAP for Transparent Decision-

Making in Machine Learning. In 2024 Ninth International 

Conference on Informatics and Computing (ICIC) (pp. 1-6). IEEE. 

Behera, I., Nanda, P., Mitra, S., & Kumari, S. (2024). Machine 

Learning Approaches for Forecasting Financial Market 

Volatility. Machine Learning Approaches in Financial Analytics, 

431-451. 

Bhandari, H. N., Rimal, B., Pokhrel, N. R., Rimal, R., Dahal, K. 

R., & Khatri, R. K. (2022). Predicting stock market index using 

LSTM. Machine Learning with Applications, 9, 100320. 

Blackledge, J., & Lamphiere, M. (2021). A review of the fractal 

market hypothesis for trading and market price 

prediction. Mathematics, 10(1), 117. 

Chen, X. (2022, September). The advance of deep learning and 

attention mechanism. In 2022 International Conference on 

Electronics and Devices, Computational Science (ICEDCS) (pp. 

318-321). IEEE. 



 

30 

 

 3035وقائع المؤتمر العلمي الدولي السنوي الخامس  -    ISSN 2709-2852–مجلة العلوم المالية والمحاسبية 

Cohen, G. (2022). Algorithmic trading and financial forecasting 

using advanced artificial intelligence 

methodologies. Mathematics, 10(18), 3302. 

Gavrikov, P., & Keuper, J. (2022). Cnn filter db: An empirical 

investigation of trained convolutional filters. In Proceedings of the 

IEEE/CVF conference on computer vision and pattern 

recognition (pp. 19066-19076). 

Gupta, J., Pathak, S., & Kumar, G. (2022, May). Deep learning 

(CNN) and transfer learning: a review. In Journal of Physics: 

Conference Series (Vol. 2273, No. 1, p. 012029). IOP Publishing. 

Li, Y., Zhang, X., & Zhu, X. (2023, August). Application of 

LSTM and Attention Mechanism for Stock Price Prediction and 

Analysis. In 2023 2nd International Conference on Artificial 

Intelligence, Internet, and Digital Economy (ICAID 2023) (p. 553-

561). Atlantis Press. 

Li, Z., Yu, H., Xu, J., Liu, J., & Mo, Y. (2023). Stock market 

analysis and prediction using LSTM: A case study on technology 

stocks. Innovations in Applied Engineering and Technology, 1-6. 

Lu, Y. (2019). Artificial intelligence: a survey on evolution, 

models, applications, and future trends. Journal of management 

analytics, 6(1), 1-29. 

Luo, A., Zhong, L., Wang, J., Wang, Y., Li, S., & Tai, W. (2024). 

Short-term stock correlation forecasting based on CNN-BiLSTM 

enhanced by attention mechanism. IEEE access, 12, 29617-29632. 

Ma'arif, A., Rahmaniar, W., Fathurrahman, H. I. K., & Frisky, A. 

Z. K. (2022). Understanding of Convolutional Neural Network 

(CNN): A Review. International Journal of Robotics & Control 

Systems, 2(4). 

Milana, C., & Ashta, A. (2021). Artificial intelligence techniques 

in finance and financial markets: a survey of the 

literature. Strategic Change, 30(3), 189-209. 



 

31 

 

 3035وقائع المؤتمر العلمي الدولي السنوي الخامس  -    ISSN 2709-2852–مجلة العلوم المالية والمحاسبية 

Muhammad, D., Ahmed, I., Naveed, K., & Bendechache, M. 

(2024). An explainable deep learning approach for stock market 

trend prediction. Heliyon, 10(21). 

Niu, Z., Zhong, G., & Yu, H. (2021). A review on the attention 

mechanism of deep learning. Neurocomputing, 452, 48-62.. 

Rane, N., Choudhary, S., & Rane, J. (2023). Explainable Artificial 

Intelligence (XAI) approaches for transparency and accountability 

in financial decision-making. Available at SSRN 4640316. 

Rasyid, A. (2024). The Art and Science of Financial 

Econometrics: Applications, Challenges, and Future 

Directions. Advances in Economics & Financial Studies, 2(1), 44-

52. 

Sable, R., Goel, S., & Chatterjee, P. (2024). Deep learning model 

for fusing spatial and temporal data for stock market 

prediction. Computational Economics, 64(3), 1639-1662.. 

Sharma, R., & Mehta, K. (2024). Stock market predictions using 

deep learning: developments and future research directions. Deep 

Learning Tools for Predicting Stock Market Movements, 89-121. 

Shi, Z., Hu, Y., Mo, G., & Wu, J. (2022). Attention-based CNN-

LSTM and XGBoost hybrid model for stock prediction. arXiv 

preprint arXiv:2204.02623. 

Smith, A. (2024). Multi-Task Learning in Machine Learning: 

Advances and Applications. American Journal of Machine 

Learning, 5(1), 1-12. 

Sonani, M. S., Badii, A., & Moin, A. (2025). Stock Price 

Prediction Using a Hybrid LSTM-GNN Model: Integrating Time-

Series and Graph-Based Analysis. arXiv preprint 

arXiv:2502.15813. 
Soydaner, D. (2022). Attention mechanism in neural networks: where it 

comes and where it goes. Neural Computing and Applications, 34(16), 

13371-13385. 

Vandenhende, S., Georgoulis, S., Van Gansbeke, W., Proesmans, M., Dai, D., 

& Van Gool, L. (2021). Multi-task learning for dense prediction tasks: A 



 

32 

 

 3035وقائع المؤتمر العلمي الدولي السنوي الخامس  -    ISSN 2709-2852–مجلة العلوم المالية والمحاسبية 

survey. IEEE transactions on pattern analysis and machine intelligence, 44(7), 

3614-3633. 

Wei, W., Zhu, C., Hu, L., & Liu, P. (2025). Application of a 

Transfer Learning Model Combining CNN and Self-Attention 

Mechanism in Wireless Signal Recognition. Sensors, 25(13), 

4202. 

Zhang, C., Sjarif, N. N. A., & Ibrahim, R. (2024). 1D-CapsNet-

LSTM: A deep learning-based model for multi-step stock index 

forecasting. Journal of King Saud University-Computer and 

Information Sciences, 36(2), 101959. 

Zhang, H., & Zhang, W. (2025). Advancing enterprise risk 

management with deep learning: A predictive approach using the 

XGBoost-CNN-BiLSTM model. PloS one, 20(4), e0319773. 

Zhang, Y., Zhang, T., & Hu, J. (2025). Forecasting Stock Market 

Volatility Using CNN-BiLSTM-Attention Model with Mixed-

Frequency 

 



 

 

 

  لثلثااالمحور 
 الابتكار و الاستثمار في الاسواق المالية 

  الثانية الجلسة 
 

 ( الخامس)  السنوي الدولي العلمي المؤتمر بوقائع الخاص العدد

 مستقبل الاسواق المالية في العراق في عصر التحولات المعاصرة 

 0102كانون الاول  00-01بغداد 



 أ‌
‌

 

 المحتويات
 

‌البحـــوث

 ص البحث ت

1‌

 العنوان
اشكالية الاستثمار وأثرها الاقتصادي في سوق الاوراق المالية: دراسة 

 0202 - 0202في اسواق الخليج والعراق للأوراق المالية 
1-82 

 الباحث

  جامعة الكوفة/ كلية الادارة  /  لافي مرزوك السعدونأ.د.عاطف 
 والاقتصاد

وزارة مالية/ الهيئة العامة للضرائب/  الباحثة بان محمد سعيد الجوفي 

2‌

 العنوان
تحليل دور الأرباح المحتجزة كأستراتيجية للرسملة المصرفية في تعزيز 

 العراقي(المركز المالي )دراسة تحليلية في المصرف الأهلي 
82-64 

 الباحث
 أ.د. أحمـــد صبيــح عطــــية / الجامعة المستنصرية 

 الباحثة إنتصــار صبـاح أحــمد /  الجامعة المستنصرية

3‌

 العنوان
المدراء المفرطون في الثقة وسياسة توزيع الأرباح: مسارات لتعزيز 

 فرص النمو المستقبلية في السياق العراقي

E 1-18 

 الباحث

  كلية الادارة  –جامعة القادسية / أ.د هند ضياء عبد الرسول
 قسم ادارة الاعمال –والاقتصاد 

 كلية الادارة والاقتصاد  –جامعة القادسية /  جنان شهاب احمد– 
 قسم الاقتصاد

4‌

 العنوان
 COSO 2023 دليل مقترح للإدارة مخاطر الاحتيال وفق دليل 

 لاستدامة الاداء المصرفي

74-86 

 الباحث

 الجامعة  -كلية الإدارة والاقتصاد/  الباحث: عبدالرحمن لؤي صيهود
 المستنصرية                      

 الجامعة  -كلية الإدارة والاقتصاد/  أ.د سلوان حافظ حميد
             المستنصرية

5‌

 الاقتصاديتأثير الابتكار المالي وتطور سوق الأوراق المالية على النمو  العنوان

96-69‌
 الباحث

   جامعة دجلة  / كلية الإدارة والاقتصاد/  نوري م. د نور صباح
 الاهلية                                                       

 جامعة دجلة /  كلية الإدارة والاقتصاد/  أ.م. د عماد عاشور محمد
 الاهلية                               



 ب‌
‌

‌

‌

‌

4 

 العنوان 
كفاءة ابتكار الخدمات المالية الرقمية في دعم وتحسين الأداء 

 للقطاع المصرفي في البنك المركزي العراق المالي

29-184 

 الباحث

 دائرة صحة  –وزارة الصحة /  م. د احمد كامل خير الله الوائلي
 النجف

 مصرف العراقي للتجارة /  الباحث حيدر رضا علوش الكندي
TBI 

9 

 العنوان
انعكاسات التحول إلى التداول الإلكتروني على مؤشرات سوق 

 )0202-0222) العراق للأوراق المالية
189-152 

 الباحث 
  حيدر عبد الرزاق عبد الكريم / شركة التأمين العراقية

 قارالعامة / العراق، ذي 

2 

 لعنوان‌ا

دور تطبيق تقنيات الذكاء الاصطناعي في تحسين الاداء 
المالي للشركات المدرجة اسهمهم في الأسواق المالية: دراسة 

لشركة اسيا سيل للاتصالات العراقية وشركة مجموعة  مقارنة
لغاية  0202العالمية للمدة ) (&e) الإمارات للاتصالات

 126-151 النصف الاول( 0202

 لباحثا

  .مصرف  -وزارة المالية  /  يونس غازي رجب الحياليم.م
 الرشيد                                            

  .مصرف  -وزارة المالية /  بلند خالد خليل الحاج رسولم.م
 الرشيد

‌

‌

‌

‌



 

 

 
 

 
1 

 

 

 

بيةمجلة العلوم المالية والمحاس المؤتمر  
 العلمي الدولي السنوي الخامس 

 82 –1الصفحات 

 

اشكالية الاستثمار وأثرها الاقتصادي في سوق الاوراق المالية: دراسة في 
 0202 - 0202اسواق الخليج والعراق للأوراق المالية 

 
 عاطف لافي مرزوك السعدون أ.د.

 
 بان محمد سعيد الجوفيالباحثة 

 جامعة الكوفة/ كلية الادارة 
 والاقتصاد

marzooq@uokufa.edu.iq 

 وزارة مالية/ الهيئة العامة للضرائب
 

Banmohammed179@gmail.com 
 

 

 ISSN 2709-2852رقم التصنيف الدولي  
 

 

 المستخلص
بمكان حتى  ينظر الى الاستثمار المالي على انه تلك المفردة التي باتت من الاهمية

صارت تحتل موقعا ومرتكزا اساسيا في اولويات بيان درجه التقدم الاقتصادي في شتى 
البلدان. فكرة الاستثمار وما تحويه من ضرورة إطلاق المدخرات لتحقيق الارباح المؤمنة 
في الاجلين القصير والمتوسط فكرة حسنة ومقيدة في الوقت ذاته، فهي تستحق المبادرة 

ع أعباء الجهد الاستثماري وتقلل عبء النفقات، وهي مقيدة بما تتضمنه من لكونها ترف
إطلاق محدد بقيود عدّة؛ منها طبيعة الاسواق ومنها حالة التحول البراغماتي في شكل 
ومضمون التنمية، وخاصة ذلك الذي حدث في البلدان الناشئة والمتحولة اقتصاديا. 

البلدان ببقاء اشكال التنمية الهجينة والمتلكئة  بالمقابل فأن نجاحها بقي في العديد من
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والتي ظلت تسير في دائرة التحول غير المنضبط في توجيه تلك المدخرات نحو 
 الاستثمار المالي.

وبهدف نقل البحث ومفرداته من إطار التعريف الى إطار المعروف، فقد أُدرجت ضمنا 
ثمار والسوق المالي بعدها وصفا المفاهيم وتم الطواف في اطر المضمون الفكري للاست

أكاديميا، كما وعنيًّ البحث بدائرة سوق الاوراق المالية ليتخذ منها منهجا مقاربا، فتمت 
دراسة السوق المالي الخليجي كأداة مقارنه لفهم واقع حال السوق المالي العراقي بوصفه 

 ممكن ان يساق للمقارنة. إطارا مقبولا وسوقا للطوق العراقي
تراجع الذي شهده الاستثمار في السوق المالي في العراق جاء نتاجا لأزمتي أن ال

الاقتصاد والسوق المالي، أذ حدث تراجعا ملحوظا في ذلك الاستثمار، فحجم التداولات 
، 5252مليار دينار شهريا في النصف الأول من  25تراجعت من معدل أكثر من 

، وقد 5252فقط في النصف الأول من مليار دينار شهريا  33لتصل إلى نحو أقل من 
 % من حجم التداول اليومي.32تجاوزت نسبة الانخفاض 

يجتهد البحث في التركيز على تلك القنوات التي أدت الى حدوث ذلك التراجع في الجهد 
النقدية وسياسة الاقتصاد  الاستثماري المالي عبر محاولة فهم آثار قنوات السياسة

 الكلي.
 :احيةالمفتالكلمات 

 الاستثمار المالي, سوق الاوراق المالية, 
 المبحث الاول/ منهجية البحث -1

يحاول البحث النظر في مسوغات التراجع في معدل نمو  مشكلة البحث:-1.1
، بالرغم 5252الاستثمار المالي في العراق الذي أصاب سوق الأوراق المالية في عام 

 حقبة الماضيةمن النتائج المحمودة التي تحققت في ال
ينطلق البحث من فرضية أساسية هي؛ أن التبدلات في سياسة  فرضية البحث: -0.1

الاقتصاد الكلي والاقراض المصرفي غير المنضبط وسياسات أسعار التعادل يمكن لها 
 أن تمارس آثار غير مرغوبة في اتجاهات الاستثمار في السوق المالي في العراق. 
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 0202 -0202ث: الاطار الزمني للبح -1.1
 المبحث الثاني/ الجانب النظري  -0

 عاد بالاستثمار في الاسواق المالية: المفهوم والا-1.0
يرى الاقتصاد الليبرالي ان للسوق المالية دورا مهما ووقعا بالغا في توفير السيولة 
 لتحقيق المبادلة في مختلف الاوراق المالية، كما وانه يحقق حقن السيولة واعاده ضخها
في مشروعات ينظر اليها على انها ذات اولوية في دعم الاداء الاقتصادي. وحتى في 
ظل الإطار التنظيري فهذا الاستثمار هو العامل المحفز لتسريع المدخرات وتوجيهها 
نحو سوق الاستثمار وهو ما يحقق الابتعاد عن الوقوع في الازمات التي تنتج عن 

 الاحتفاظ بالسيولة بشكل عاطل. 
-ونعني الاستثمار المالي-قد برهنت التجارب العالمية على ان هذا النوع من الاستثمارل

أنما ينطوي على عوامل شد وعوامل كبح في آن واحد. فمن ناحية عوامل الشد نجد ان 
الاستثمار يعزز من اهميه الدخول في سوق الاوراق المالية وخاصه في منتجات 

الفعل الزيادة في الثروات في مثل هذه الاسواق ومبتكرات ماليه حديثه وقد تحققت ب
،  حيث 1نتيجة للاستثمار المالي كما هو الحال في الصين والهند وباكستان وبنغلاديش

بات كل من التكنولوجيا المتقدمة والتحول الرقمي واستخدام الذكاء الاصطناعي الملمح 
ول الالكترونية وجرى المميز في هذه الأسواق، اذا زاد الاعتماد على منصات التدا

                                                 
1

ارتفاعا في النصف الاول  ةيعد الاقتصاد الهندي سوقا جاذبا للمستثمرين الماليين فقد شهدت الاسواق الهندي  

 ةفقد ازدادت الاكتتابات العام ة،بعوامل من اهمها تخفيف القيود في السياسات النقدي ةمدفوع 0202من عام 
مليار دولار خلال  6اكثر من هذه الاكتتابات وجمعت  ،ةالسوقي ةدولار الى القيم تريليون 3في الهند  ةالاولي

 tata steel) هية الهندي ةاهم الاسهم التي حققت مكاسب في سوق الاوراق المالي، وكان من بين 0202عام 

Ltd, HDFC Bank Ltd, ICICI Bank.من تعرضه لهزات  مغفبالر (، أما سوق المال في بنغلادش

ارتبط نمو هذا السوق بقطاع الصادرات من الملابس والمنتجات  نفقد سبق وأف 0202في منتصف عام 
تطور ارتبط ال وكان قدربع الناتج المحلي الاجمالي حيث مثل القطاع الصناعي الموجه للتصدير  ةالزراعي

المال قد  سوق في الصناعيةللشركات  فالأسهمبتطور قطاع التصدير الحقيقي  يالمالي في الاقتصاد البنغال

. 2025م في الحقبة التي سبقت منتصف المال في العال من اهم اسواقا دكه ةبورص اسب جعلتحققت مك

 أنظر: 

- IMF, The global banks stress test, by: Xiaodan Ding, April, 2022 

- https://m,sa.investing.com/markets  
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تطوير افكار رقميه في دعم التحليل الفني المتقدم في الاسواق المالية المذكورة، وهو ما 
ساهم إيجابا في اتخاذ القرارات الاستثمارية بدقه وبسرعة، وقد ساعد في ذلك التنوع 
الذي حصل في المحافظ الاستثمارية في مستثمري هذه البلدان معززا بالاستثمار في 
الاسهم التكنولوجية والعقارية وفي اسهم الشركات العالمية. وقد وضع كل ذلك حدا لآثار 
موجات التقلب غير المرغوب في قناتي الفائدة واسعار التعادل الدولية والتي تؤثران على 

 (. 5اداء الاستثمار المالي بشكل واضح )
ا بتنامي الكفاءة المالية، وقد تحقق ذلك بفعل نمو السوق المالي في هذه البلدان مدفوع

ذاك التنامي المشفوع بزيادة القدرات وادراج الشركات في السوق المالي. اما بالنسبة 
لعوامل الكبح فهي ولا شك تلك التي تدني من فاعلية السوق المالي ذاته،  كما  حدث 

في هذه  في أسواق الولايات المتحدة وبلدان منطقه اليورو، فبالرغم  مما حققه الاستثمار
، إلا أن  الضغوط التي  5253 -5252المجموعة من نتائج مرضية فخلال المدة 

قد أدت الى خسائر حادة،  5252خضعت لها المؤسسات غير المصرفية منذ نهاية 
الامر الذي أحدث تراجع في النسب الرأسمالية للعديد من المصارف، وقد عزي ذلك الى 

ول، والضغوط في اسواق السندات السيادية، وهما سببين هما؛ المبالغة في تقييم الأص
  المسألتان اللتان جعلتا من الاستقرار المالي عرضه لمخاطر شديدة. 

فالاستثمار يعد من الوسائل الاكثر اهمية لإحداث التنمية الاقتصادية وتطور الدول 
خدام المرتبطة بقوة النشاط الاقتصادي ويعتمد نجاح اي اقتصاد على مدى فعالية است

الامثل للموارد المالية, فضلًا عن الاستثمار يساهم في تعزيز القوة الانتاجية وخلق 
فرص العمل وزيادة الدخل القومي. فينظر له على انه )تخصيص جزء من راس المال 
للحصول علة وسائل والات انتاجية جديدة او تطوير الوسائل المتاحة بغية زيادة الطاقة 

 .3الانتاجية(
 مة وتطوريها وتوسيع ـــــــــــــــــــفهوم الاستثمار المالي تاريخاً بأنشاء شركات المساهارتبط م

                                                 
2
 IMF, The global banks stress test, by: Xiaodan Ding, April, 2022  

3
هديل صباح ابراهيم, عبدالله خضر, تأثير المدخرات وادراك الفساد في الاستثمار الإجمالي في بلدان مختارة )مصر,   

 . 800, ص0202(, 18الاردن والعراق(, مجلة كلية بغداد للعلوم الاقتصادية الجامعة, العدد )
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نشاطها ونمو عددها, تعتبر اروبا هي نقطة الانطلاق لهذا النوع من الاستثمار بالنظر 
الى ما شهدته من تطور اقتصادي وصناعي وتجاري, يتضمن الاستثمار المالي 

مالية, بغض النظر عن شكلها, ومن متطلبات الاستثمار توظيف الاموال في اصول 
  المالي وجود سوق راس مال توفر للمستثمر تشكيلة منوعة من ادوات الاستثمار
فالاستثمارات  المالية التي تتم من قبل المستثمر في شكل عدد من الاوراق المالية 

جة تحمل مستوى تعطي لحاملها حق التصرف فيها بالبيع بهدف الحصول على عائد نتي
 .2معين من المخاطر

 مجالات للاستثمار في الارواق المالية -0.0
الاســـــتثمارات الماليـــــة فـــــي الســـــوق النقديـــــةا تتثمـــــل فـــــي الاســـــتثمارات الماليـــــة  -1.5.5

قصــــــــيرة الاجــــــــل, اي الاســــــــتثمارات التــــــــي لا تتجــــــــاوز الســــــــنة, كونهــــــــا تتميــــــــز بدرجــــــــة 
بب انخفـــــــاض درجــــــــة ســـــــيولة ماليـــــــة تضـــــــمن للمســـــــتثمر فيهـــــــا عائـــــــداً مـــــــنخفض بســـــــ

ـــــدولار  ـــــداع, قـــــرض ال ـــــرز هـــــذه الاســـــتثمارات ) شـــــهادات الاي المخـــــاطرة فيهـــــا, ومـــــن  اب
الكمبيالـــــــة المصـــــــرفية, الاوراق  ،اومـــــــر الســـــــحب، اتفاقيـــــــات اعـــــــادة الشـــــــراء الأمريكـــــــي،

 .(.5)  التجارية, اذونات الخزينة(
الاســـــــــتثمارات الماليــــــــــة المتداولـــــــــة فــــــــــي ســـــــــوق راس المــــــــــالا تتثمـــــــــل فــــــــــي  -5.5.5
ارات طويلـــــة الاجــــــل والتـــــي يــــــتم مـــــن خلالهـــــا تمويــــــل الشـــــركات والحكومــــــات, الاســـــتثم

 وابرز هذه الاستثمارات )الاسهم, السندات, الصناديق الاستثمارية(.
ان فـــــــرص الاســـــــتثمار فـــــــي الاســـــــواق الماليـــــــة تعـــــــدد امـــــــام المـــــــدخرين, فـــــــبعض مـــــــنهم 
يفضـــــــل الاســـــــتثمار المـــــــالي بوضـــــــع مـــــــا لديـــــــه مـــــــن مـــــــدخرات فـــــــي الودائـــــــع بـــــــالبنوك, 
ـــــــــازة الاســـــــــهم والســـــــــندات, والعـــــــــض الاخـــــــــرى يفضـــــــــل  ـــــــــبعض الاخـــــــــر يفضـــــــــل حي وال
الاســـــــتثمار الحقيقــــــــي فــــــــي الاراضــــــــي والعقــــــــارات او المشــــــــاريع الخاصــــــــة, الا ان اهــــــــم 
ــــد  ــــب الاســــتثمار المــــالي الســــليم تحدي ــــد المتوقــــع, ويتطل عامــــل فــــي الاســــتثمار هــــو العائ
                                                 

4
 . , المملكة العربية السعودية هيئة السوق الماليةهيئة السوق المالية, الاستثمارات المالية واسواق الاسهم ( 

5
 ) Saleh, K. A. E. EDevelopment of the Egyptian Relations with the African Horn Countries 

and Its Impact on the Egyptian National Security. SSRN Electronic Journa ,. (2018). l. 

https://doi.org/10.2139/ssrn.3148783 . 
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ــــــات الماليــــــة  المتاحــــــة للمســــــتثمر, اهــــــم العناصــــــر الاساســــــية وهــــــي الاهــــــداف, والامكان
اضـــــافة الـــــى الفتـــــرة الزمنيـــــة اللازمـــــة لتحقيـــــق الاهـــــداف, وايضـــــاً العائـــــد المتوقـــــع علـــــى 
ـــــــي يمكـــــــن مـــــــن  الاســـــــتثمار, والبـــــــدائل اي مجـــــــالات الاســـــــتثمار الاخـــــــرى المتاحـــــــة الت

 .6خلالها تحقيق العائد على الاستثمار
الية من الوعي ان من دوافع الاستثمار في الاسواق المالية هي انه توفر درجة ع

الاستثماري لدى الافراد والقطاعات, وان هذا الوعي يولد لدى المدخرين حس استثماري 
مما يجعلهم يقدرون المزايا الكثيرة المترتبة عن تشغيل مدخراتهم وتوظيفها وليس 
تجميدها في شكل اوراق نقدية تكون قيمتها الشرائية متناقصة خلال الزمن بفعل القيمة 

نقود الناجمة عن التضخم, كما ان الادوات الاستثمارية التي توفر اشكال الزمنية لل
متنوعة من الفرص الاستثمارية تهيئ لكل المستثمرين في اختيار المجال المناسب من 
حيث الزمن والعائد والفرص والمخاطرة, فضلًا عن توفر مناخ اقتصادي واجتماعي 

دنى من الامان الذي يشجع المدخرين وسياسي مناسب للاستثمار, من اجل توفير حد ا
 .7على تقبل المخاطر المصاحبة لعملية الاستثمار

يعد الاستثمار المالي من اكفأ انواع تشغيل الاموال, كونه يستطيع تحقيق التي يسعى 
اليها المستثمر, حيث توفر له تأمين المستقبل وتحقق له اكبر دخل جاري من خلال 

في الثروة مع عائد مقبول, وتوفر له حماية الاموال من  الاستثمارات, وتنمية مستمرة
 .8انخفاض قوتها الشرائية نتيجة التضخم, وايضاً توفر له حماية الدخول من الضرائب

 :: رؤية نظريةالاسواق المالية -1.0
يستمد السوق المالي اهميته من وجوده ومن الدور المتعدد الاوجه والجوانب الذي يقوم 

غير محددة في الاقتصاد القومي, ويؤثر السوق المالي في مختلف بيه, فهو اداة فعله 
جوانب النشاط الاقتصادي ومجالاته, اذا يلعب دوراً بالغ الاهمية في جذب فائض 
رؤوس الاموال غير الموظفة والمعبئة في الاقتصاد القومي, وتحوله من مال عاطل 
                                                 

6
 هيئة السوق المالية, الاستثمارات المالية واسواق الاسهم, المملكة العربية السعودية هيئة السوق المالية.   

7
  . 55ص 51ص ، 2001 الأردن، والتوزيع، للنشر الوراق مؤسسة المالية، الأوراق في الاستثمار الزبيدي، محمود حمزة  
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خلال عمليات الاستثمار خامل الى راس مال فعال في الدورة الاقتصادية, وذلك من 
التي يقوم بها الافراد او الشركات في الاسهم والسندات والصكوك التي يتم طرحها في 
اسواق المال, ينظر الى السوق المالي )هو المكان او الوسيلة المنظمة التي يتم من 
خلالها المجتمع بين الطلب على الاموال والعرض للأموال، سواء كان ذلك بالاتصال 

اشر وغير المباشر عن طريق السماسرة او الشركات العاملة في هذا المجال, او المب
بعبارة اخرى هو التنظيم الذي يمكن اصحاب رؤوس الاموال الفائضة او الزائدة من 
الاتصال الدائم مع الاطراف التي لديها عجز في الاموال, حيث يمكنهم من اتمام 

 . 9شروط محددة التعاملات فيمها بينهم بطريقة منظمة وفق
 ا 12تتميز الاسواق المالية عن الاسواق الحقيقة ببعض من الخصائص

ان ما يتم تداوله في سوق المال هو الاوراق والادوات المالية مثل )ادوات  -1.3.5
 الملكية)الاسهم( وادوات الدين )السندات والقروض العقارية(.

يطلق عليه يكون الالتقاء بين بائعي ومشتري الاوراق المالية في مكان  -5.3.5
البورصة, يمكن ان يتم دون الحاجة لوجود مكان بل من خلال وسائل الاتصال 
والتقنيات الحديثة, مثل شبكة المعلومات العالمية )الانترنيت( او الفاكس او الهاتف او 
اي وسيلة للاتصال, ومن اجل تحقيق ذلك لابد من توفير قنوات فعاله لضمان تواصل 

و ما يضمن ان يكون سعر الورقة المالية في ايه لحظة زمنية المتعاملين في السوق وه
 واحداً.

 المبحث الثالث/ الجانب العملي -1
 :الخليجي : دراسة في الانموذجاقع واشكالية الاستثمار في السوق الماليو -1.1

يعد سوق المال الخليجي نموذجا مهما في بيان تأثير الاستثمار في السوق المالي على 
إذا أخذنا بعين الاعتبار التغيرات التي طرأت الاجل المتوسط ، والحق مستوى النمو في 

، نجد أن أسواق المال فيها كانت قد 5253 -5255على الأسواق الخليجية في عام 
                                                 

9
مالية, معهد العلوم الاقتصادية وعلوم التسيير والعلوم التجارية, قسم العلوم الاقتصادية نور الدين عبد القادر, الاسواق ال(

 .  9,ص5252والمحاسبية والمالية, 
  .8, ص5251, 51(عبد الكريم احمد فندوز, الاسواق المالية, سلسلة كتيبات تعرفيه, صندوق النقد العربي, العدد 12
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، إذ كان الانخفاض هو 5255تعرضت إلى هزات واسعة في النصف الأول من عام 
فاض في القيمة سهم خليجي إلى انخ 216العنوان الأكثر وضوحا حيث تعرض 

سهم.  69سهم، بينما بقيت قيمة السوقية محافظة في   178الاسمية، مقابل صعود 
وباستثناء السوق السعودي واجهت جميع أسواق الأسهم الخليجية الخمس تراجعا واضحا 
في المتوسط. أما المتاجرة الإجمالية في أسواق الأسهم فقد كانت بلغت إجمالي عدد 

 ( . 11مليار دولار ) 189.5اء في أسواق الأسهم عمليات البيع والشر 
0200(: نتائج ربحية أسواق الأسهم الخليجية في النصف الأول لعام  1الجدول )  

عدد  البلد
المساهمين التي 
ارتفع قيمتها 

 السوقية

عدد المساهمين 
التي انخفضت 
 قيمتها السوقية

عدد المساهمين 
التي لم تتغير قيمتها 

 السوقية

مجموع 
ساهمينالم  

 22 17 52 8 البحرين 
 512 55 122 39 الكويت
 92 7 62 18 عمان
 25 2 53 19 قطر
 127 3 62 79 السعودية
 158 52 82 52 الأمارات
 675 69 216 187 المجموع

Source: Global Investment House, GCC Markets Performance 1H 2011: 

Markets – GCC, By: Faisal Hasan & Rasha Al-Huneidi.  Shaq, August 

2023, P 2 

أن طبيعــة الأثــر فــي الأســواق الماليــة هــي ولا محــيص تأخــذ منحــى شــمولي، لكــن إذا مــا 
نظرنا إلـى البلـدان الأكثـر انفتاحـا، نجـد إن كـل مـن السـعودية وقطـر يأتيـان فـي المقدمـة، 

هــذين البلــدان فإضــافة إلــى مــا أســلفنا فــي هــذا الصــدد نجــد أن حجــم التخفــيض الســيادي ل
 .على مستوى بلدان الخليج 5253كان الأعلى في في مطلع عام 
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 Global Investment House, GCC Markets Performance 1H 2011: Markets – GCC, By: 

Faisal Hasan & Rasha Al-Huneidi  Sharq, August 2021, P 2  
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 السوق المالي السعودي: الإجراءات والنتائج   -1.1.3
ينظــــــــر الــــــــى الاســــــــتثمار فــــــــي الســــــــوق المــــــــالي فــــــــي الســــــــعودية علــــــــى أنــــــــه الدعامــــــــة 
الرئيســــــــة فــــــــي نمــــــــو أربـــــــــاح المســــــــتثمرين. لقــــــــد كانـــــــــت ازمــــــــة الــــــــدين الســـــــــيادي ذات 

ق الســـــــــــعودي إذ بلغـــــــــــت خســـــــــــائره خـــــــــــلال المـــــــــــدة مـــــــــــن أثـــــــــــر واضـــــــــــحا فـــــــــــي الســـــــــــو 
مليــــــــــــــــــار دولار مــــــــــــــــــن  52حــــــــــــــــــوالي  5211وحتــــــــــــــــــى منتصــــــــــــــــــف  5229نهايــــــــــــــــــة 

ــــــــدعم قــــــــدرة الســــــــوق المــــــــالي الســــــــعودي  ــــــــذا اهتمــــــــت الحكومــــــــة ب ــــــــه الســــــــوقية.  ل قيمت
فـــــــــــي مجـــــــــــالي التمويـــــــــــل والاســـــــــــتثمار، وتـــــــــــم إنشـــــــــــاء ســـــــــــوق ماليـــــــــــة آليـــــــــــة لتـــــــــــداول 

ولة وتوجيههـــــــــــــــــــا نحـــــــــــــــــــو الصــــــــــــــــــكوك والســـــــــــــــــــندات بوصـــــــــــــــــــفها أدوات لإدارة الســــــــــــــــــي
المشــــــــاريع الكبــــــــرى. كمــــــــا تـــــــــم وضــــــــع مســــــــودة قـــــــــانون يســــــــمح للشــــــــركات المســـــــــجلة 
فـــــــــــي البورصـــــــــــة بشـــــــــــراء جـــــــــــزء مـــــــــــن أســـــــــــهمها  مـــــــــــن الســـــــــــوق الماليـــــــــــة. وأكملـــــــــــت 
شـــــــــــركة الســـــــــــوق الماليـــــــــــة الســـــــــــعودية تطبيـــــــــــق مجموعـــــــــــة مـــــــــــن التحســـــــــــينات علـــــــــــى 
أنظمـــــــــــة التـــــــــــداول والتســـــــــــوية بهـــــــــــدف رفـــــــــــع القـــــــــــدرة الاســـــــــــتيعابية وســـــــــــرعة انجـــــــــــاز 
العمليــــــــــــات بالســــــــــــوق. ووقعــــــــــــت شــــــــــــركة داو جــــــــــــونز للمؤشــــــــــــرات اتفاقيــــــــــــة تطــــــــــــوير 

، كمــــــــــــــــا تعــــــــــــــــززت «تــــــــــــــــداول »المؤشــــــــــــــــرات الماليــــــــــــــــة الصــــــــــــــــادرة عــــــــــــــــن شــــــــــــــــركة 
 (. 15الإجراءات الاحترازية والتنظيمية فيها )

ــــــــــر تــــــــــأثرا فــــــــــي ســــــــــوق   ــــــــــات بوصــــــــــفه القطــــــــــاع الأكث ويظهــــــــــر قطــــــــــاع البتروكيمياوي
الســــــــوق، حيــــــــث  ئيســــــــي لمؤشــــــــرالأوراق الماليــــــــة الســــــــعودية فهــــــــو المحــــــــرك الر 

ـــــــذلك القطـــــــاع حـــــــوالي   % مـــــــن إجمـــــــالي القيمـــــــة38تشـــــــكل القيمـــــــة الســـــــوقية ل
الســـــــــــوقية الســـــــــــعودية، وجـــــــــــاء التـــــــــــأثير بســـــــــــبب العامـــــــــــل الخـــــــــــارجي المتـــــــــــأتي فـــــــــــي 
ــــــــــدى شــــــــــريحة المســــــــــتثمرين الرئيســــــــــيين وخاصــــــــــة  ــــــــــة ل الاســــــــــاس مــــــــــن ضــــــــــعف الثق

ذا جــــــــاء بعــــــــد التــــــــأثير الــــــــذي أصــــــــاب الســــــــوق الحقيــــــــق وتذبــــــــذب أســــــــعار الــــــــنفط. لــــــــ
الضــــــــــرر أكبــــــــــر فــــــــــي قطــــــــــاع البتروكيمياويــــــــــات لأن عــــــــــدم اســــــــــتقرار قطــــــــــاع الــــــــــنفط 

 يؤثر فيه سلبا. 
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(: ربحية أهم الصناديق المستثمرة في سوق الاسهم السعودي )للمدة من 0الجدول)
 الى الربع الثالث منها( 0211بداية 
 الصناديق التي حققت خسائر الصناديق التي حققت أرباح

 الربح)%( لسعرا اسم الصندوق 
 

 الخسارة)%( السعر اسم الصندوق 

صندوق اتش اس بي 
سي لأسهم شركات 
الإنشاء والاسمنت 

 السعودية

صندوق اتش  18.11 2.93
اس بي سي 
أمانة لأسهم 

 الصين والهند

12.22 - 52.87 

صندوق فالكم 
 للطروحات الاولية

صندوق الموارد  12.32 1121.82
 الطبيعية

6.76 - 51.52 

ق الرياض صندو 
للشركات المتوسطة 

 والصغيرة

صندوق الاسهم  8.11 11.22
 اليابانية الرياض

751.22 - 52.92 

صندوق سامبا 
 العقاري 

صندوق  7.17 17.21
 المستقبل للأسهم

12.82 - 52.12 

صندوق جدوى 
 للصكوك العالمية 

صندوق الفرسان  2.51 129.82
للمتاجرة بأسهم 
البرازيل وروسيا 

 ينوالهند والص

13.89 - 18.25 

المصدر ا موقع سوق الاسهم السعودي ، الموقع 
http://www.mubasher.info/portal/TDWL/siteGuide.html  

تشير نشرات سوق السعودية للأوراق المالية إلى تراجع في معدل التداول في عام 
نقطة في عام  622نقطة كمعدل ، أصبح  6222، فبعد أن كان هذا المعدل 5251
)كمعدل للنصف الأول منه( وقد سجل تراجعا تدريجيا بتأثير العوامل النفسية  5255

 5255للمستثمرين على أثر الاقتصاد العالمي ، فقد شهدت الأشهر الست من عام 
 تراجعا مستمرا، وإن كان ضئيلا، هذا التراجع جاء نتيجة تراجع أداء القطاعات القيادية،

، 5255 شر بنسبة ثمانية في المائة حتى إغلاق نوفمبرففي الوقت الذي تراجع فيه المؤ 
قطاع الاتصالات وبنسبة  فقد تراجع كذلك قطاع البتروكيماويات بالنسبة نفسها، تراجع

في المائة، وقطاع الطاقة بنسبة  12في المائة  وتراجع قطاع المصارف بنسبة  16
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الإعلام  يث ارتفع قطاعفي المائة، أما الارتفاعات، فكانت في قطاع المضاربة، ح ستة
 8 في المائة، وقطاع التأمين بنسبة 53.2في المائة، وقطاع التجزئة بنسبة  22بنسبة 

 في المائة.  7في المائة، وقطاع الزراعة بنسبة 
 السوق المالي القطري: الاستثمار بدعم الصندوق السيادي -0.1.1

برفع قدراته  5252م يعد سوق قطر من أكثر الأسواق الخليجية متانة، فقد اهتم منذ عا
بهدف  العامة المساهمة الشركات حوكمة نظام اعتمادالتقنية بإدخال أحدث التقانات 

وبهدف تعزيز السيولة، عمدت الحكومة  .عام بوجه المالي القطاع الاستقرار في لدعم
مليار دولار من  1.79القطرية ومن خلال صندوقها السيادي الى شراء ما قيمته 

 (.13مارية للبنوك المدرجة في السوق)المحافظ الاستث
في المائة  32كان الائتمان في المصارف القطرية ينمو بمعدل يصل الى نحو   

ازداد الاقتراض  5255الى يوليو/ تموز  5251سنويا. وخلال المدة من يوليو/تموز 
الحكومي بإصدار الحكومة القطرية سندات بهدف الاقتراض المحلي، كما حصل تباطؤ 

 (. 12) 5255في المائة في فبراير/ شباط   12و الائتمان بحوالي بما نسبته في نم
وبهدف زيادة حجم الائتمان الخاص قام البنك المركزي القطري إلى تخفيض أسعار 
الفائدة، كما وشدد على إتباع الأساليب الرقابية على التسليف المصرفي بهدف التحقق 

. وهذا الإجراء تمثل في تحجيم العمليات من آثار ونتائج السياسة النقدية المرنة
المصرفية في المصارف الإسلامية وتحديد السقوف الائتمانية)سقوف الإقراض 
المصرفي(. أما الأصول المصرفية في المصارف العامة فقد واصلت نموها برفع 
الإقراض للحكومة فضلا عن زيادة حجم الاحتياطيات الفائضة بهدف مواجهة التغيرات 

متوقعة في السحب على الودائع أو الخسائر المفاجئة أو  إتباع نسق السياسة غير ال
 (. 12المصرفية الأكثر انضباطا ومحافظة التي تهدف إلى رفع نسبة هذه الاحتياطيات )
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  41المصدر نفسه، ص  

14
  NBK Economic Research, GCC Economic Outlook, Kuwait April 2023. p 18   
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 اداء سوق العراق للأوراق المالية -5.3
( احـــــــــــــــد اهـــــــــــــــم المؤسســـــــــــــــات ISXعتبـــــــــــــــر ســـــــــــــــوق العـــــــــــــــراق لـــــــــــــــلأوراق الماليـــــــــــــــة )ي

أمــــــــــا الاقتصــــــــــادية التــــــــــي تســــــــــاهم فــــــــــي دعــــــــــم الاســــــــــتثمار والتنميــــــــــة داخــــــــــل الدولــــــــــة 
ــــــــر علــــــــى أداء الشــــــــركات المســــــــتثمرة فــــــــي ســــــــوق الأســــــــهم القطــــــــري، فقــــــــد كــــــــان  الأث

ث حجــــــــــم التــــــــــداول مصــــــــــرف الريــــــــــان هــــــــــو أكثــــــــــر الشــــــــــركات المســــــــــاهمة مــــــــــن حيــــــــــ
ـــــــــــــومي كمعـــــــــــــدل خـــــــــــــلال الن ــــــــــــــــالي وبمـــــــــــــا نســـــــــــــبته  5255الأول مـــــــــــــن عـــــــــــــام  صفـ

فــــــــــي المائــــــــــة مــــــــــن حجــــــــــم الســــــــــوق، وكــــــــــان هــــــــــو المســــــــــتثمر الأكبــــــــــر الــــــــــذي  23.7
ص المصــــــــــارف وبلغــــــــــت ــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــاســــــــــتطاع تحقيــــــــــق أربــــــــــاح مــــــــــن مشــــــــــتريات حص

ـــــــــة مـــــــــن حصـــــــــص الأصـــــــــول المصـــــــــرفية، ممـــــــــا  55.6مشـــــــــترياته  نســـــــــبة ـــــــــي المائ ف
ــــــــاع قيمــــــــة هــــــــذه الأصــــــــول بنســــــــبة  ــــــــى ارتف ــــــــي النصــــــــف  51,7أدى إل ــــــــة ف ــــــــي المائ ف

 .5255الأول من العام 

(: ربحية أهم الصناديق المستثمرة في السوق المالي القطري )بداية 1الجدول) 
 الى الربع الثالث منها( 0200

 التي حققت خسائر الصناديق  الصناديق التي حققت أرباح 
 الربح)%( السعر اسم الصندوق 

 
 الخسارة السعر اسم الصندوق 

)%( 
صندوق بوابة 
 قطر) للقطريين( 

صندوق البيت  2.89 92.95
 المالي )للقطريين(

13.59 - 
7.39 

صندوق بوابة 
قطر )لغير 

 القطريين(

 1صندوق الوطني  2.28 89.22
 )للقطريين(

15.13 - 
1.22 

 5ني صندوق الوط   
 )للقطريين(

11.69 - 
1.25 

 المصدرا موقع السوق المالي القطري، الموقع 
http://www.mubasher.info/portal/DSM/showMutualFundLandingPage.html 

http://www.mubasher.info/portal/DSM/showMutualFundLandingPage.html
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 (: الاطار التنظيمي لسوق الأوراق المالية في العراق 4الجدول)
في حزيران  (ISX) تأسس سوق العراق للأوراق المالية التأسيس والجهة المنظمة  

و يعمل تحت إشراف هيئة الأوراق المالية العراقية وه 0224
وهي الجهة الرقابية المنظمة لسوق رأس المال، وقد تأسست 

 0224( لسنة 44بموجب القانون رقم )
هناك العديد من الشركات المدرجة في سوق العراق للأوراق   الشركات المدرجة

المالية، مثل مصرف المشرق العربي الإسلامي للاستثمار 
 شركة الريباس للدواجن والأعلاف ومصرف الراجحي الإسلاميو 

 وغيرها 
تقوم هيئة الأوراق المالية العراقية بالإشراف على الإفصاح  التقارير والإفصاح:  

المالي للشركات المدرجة في السوق وكانت شركة الأمين 
للاستثمار المالي أولى الشركات المدرجة التي قدمت بياناتها 

 إلى الهيئة 0202فصل الثالث من عام المالية لل
يتم نشر تقارير يومية عن تداولات سوق العراق للأوراق  التقارير اليومية والشهرية

اذ توفر هيئة الأوراق  المالية. كما يتم نشر تقارير شهري 
المالية العراقية معلومات حول الشركات المدرجة والتقارير 

 .المالية
 

 السوقي أشكال الاستثمار والمحتوى  -1.1
ان الاستثمار في السوق المالي يتطلب فهما خاصا لطبيعة آليات وعمل السوق حيث 
ان الاستثمار الابتدائية في الاسهم غالبا ما يكون استثمارا تحفظيا حتى في ظل درجات 

وضع خطه استثماريه صارمة  عالية من اليقين تجاه اسعار الاصول المالية السوقية وان
حقيق الارباح وتنمية راس المال المستثمر، وبشكل عام هنالك نوعين تعد سبيلا مهما لت

 ، هيامن الأسهم
وغالبا ما تكون هذه الاسهم مستقرة في قيمتها وتتسم ببيانات  قيمةاأسهم ال -1.3.3

ماليه جيده وهي تضمن حماية عالية للمستثمر من التقلبات في الاتجاهات النزولية 
 قيمتها الحقيقية كون التداول فيها يكون بقيمه تقل عن
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ـــــــة-5.3.3 ـــــــه تحقيقهـــــــا  اأســـــــهم الربحي ـــــــداول مـــــــن ناحي ـــــــة فـــــــي الت وهـــــــي اســـــــهم مرغوب
ــــــك  ــــــى مخــــــاطرة فــــــي الاســــــتثمار حيــــــث تكــــــون تل لأربــــــاح ماليــــــة بيــــــد انهــــــا تنطــــــوي عل
المخــــاطرة مرتفعــــة ايضــــا فأســــعارها ترتفــــع نتيجــــة لزيــــاده النمــــو فــــي قطاعاتهــــا الحقيقيــــة 

ــــة نجــــد ان  ــــرة وفــــي هــــذه الحال ــــي هــــذه الاصــــول يكــــون مرتفعــــا بدرجــــة كبي الاســــتثمار ف
ــــى هــــذا الارتفــــاع بدرجــــة اعلــــى مــــن حيــــث  بارتفــــاع اســــعار الاســــهم ويكــــون التركيــــز عل

 حجم الارباح التي من المؤمل توزيعها لاحقا.

  -5253واســــــتنادا الــــــى تقــــــارير الســــــوق المــــــالي فــــــي العــــــراق نجــــــد أنــــــه خــــــلال المــــــدة)
همة المدرجـــــــة فـــــــي ســــــــوق الاوراق (  بلـــــــغ عـــــــدد الشـــــــركات المســـــــا5252الربـــــــع الاول

( مليــــــــار 671.812.29( شــــــــركة وشــــــــهد تــــــــداول )123الــــــــى ) 5253الماليــــــــة لعــــــــام 
ـــــار, امـــــا عـــــام  ـــــى ) 5252دين ـــــداول ال ـــــد  ارتفعـــــت نســـــبة الت ـــــارب 5.8فق %( اي مـــــا يق

ــــــــــار وبمعــــــــــدل نمــــــــــو )692.228.6) ــــــــــار دين %(  بعــــــــــد ان بلغــــــــــت عــــــــــدد 528( ملي
( شـــــركة, فـــــي حـــــين نلاحـــــظ تراجـــــع 122الشـــــركات المدرجـــــة فـــــي الســـــوق المـــــالي الـــــى)

%( مقارنـــــــة مـــــــع الربـــــــع الاول 38( الـــــــى )5252نســـــــبة التـــــــداول للربـــــــع الاول لســـــــنة )
( مليـــــار دينـــــار, ويعـــــود ســـــبب 35للعـــــام الســـــابق اذ بلغـــــت قيمـــــة التـــــداول مـــــا يقـــــارب )
( حيــــث ســــجل الســــوق ادنــــى 5252هــــذا التراجــــع الــــى الــــذي بلــــغ ذروتــــه فــــي حزيــــران )

لال الســــنتين الســــابقتين الــــى تركيــــز التــــداولات بيــــد خمــــس مســــتويات لحجــــم التــــداول خــــ
( شــــــركة مدرجــــــة اذ تســــــتحوذ هــــــذه الشــــــركات علــــــى اكثــــــر 122شــــــركات مــــــن اصــــــل )

%( مـــــن حجــــــم التــــــداول الكلـــــي, اضــــــافة الــــــى انســـــحاب المســــــتثمر الاجنبــــــي مــــــن 82)
 السوق.

 5253( مليــــــار ســــــهم لعــــــام 689.655.9امــــــا نســــــبة الاســــــهم المتداولــــــة فقــــــد بلغــــــت )
, 5252( مليــــــــــار ســــــــــهم لعــــــــــام 829.728.6%( لتبلــــــــــغ )17.2ت بنســــــــــبة )وارتفعــــــــــ

ــــادة الســــيولة الماليــــة اضــــافة الــــى تحســــن الاوضــــاع  ويــــؤل ســــبب هــــذا الارتفــــاع الــــى زي
الاقتصـــــادية والماليـــــة, فضـــــلًا عـــــن الجهـــــود التنظيميـــــة وزيـــــادة الشـــــفافية والتركيـــــز علـــــى 

ـــــــداول, الا ـــــــوك والمصـــــــارف وكـــــــذلك التغيـــــــر فـــــــي هيكـــــــل الت انهـــــــا شـــــــهدت  قطـــــــاع البن
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ــــــــع الاول لســــــــنة ــــــــي الرب ــــــــر ف ــــــــغ عــــــــدد 26.28وبنســــــــبة ) 5252تراجــــــــع كبي %(  اذ بل
 ( مليار سهم. 153.268.97الاسهم المتداولة )

( مليار دينار 55.352.222%( ليبلغ )19.6اما القيمة السوقية فقد سجلت ارتفاعاً )
  5253.16( مليار دينار لعام18.665.976مقابل ) 5252لعام 
 ي سوق الاوراق المالية في العراقالاستثمار ف -2.3

نلاحظ  5253مع عام  5252عند المقارنة التداول الاستثمار الاجنبي ما بين عام 
اي ما يقارب  5252%( لعام 62.6انخفاض في نسبة البيع التي بلغت )

( مليار 552.376.9والذي بلغ ) 5253( مليار دينار مقارنته مع عام 88.386.3)
نجد ان  5252مع الفصل الاول لعام  5252نة الفصل الاول لعام دينار, اما عند مقار 

( مليار دينار 2.285.8)5252%( اذ بلغ عام 66.6البيع قد شهد انخفاضاً بنسبة )
 ( مليار دينار. 12.566.2) 5252في حين بلغ عام 

 5252( مليار دينار لعام 85.269.7اما بخصوص الشراء فقد سجل انخفاضاً بلغ )
%( , ثم استمر هذا 62.8( وبنسبة بلغت )529.523.2)5253لغ سنةبالمقابل ب

وبنسبة  5252( مليار دينار للربع الاول لعام 2.668.3الانخفاض ليبلغ )
 %(. 26.2بلغت)

لقد أحتل القطاع المصرفي المتربة الاولى من حيث قيمة التداول, فأخذت نسبة 
ة من قيمة التداول الكلي في بلغت نسب 5253بالارتفاع من عام الى اخرى, ففي عام 

%(, اما في الربع الاول من 71.3بلغت ) 5252%(, اما في عام 76.3هذا القطاع )
 %( من قيمة التداول الكلي.72.5بلغت نسبة مساهمته ) 5252عام

%( في عام 12.5فيما احتل القطاع الصناعي المرتبة الثانية من قيمة التداول بنسبة )
%(. 15.7بلغت ) 5252,  وفي الربع الاول لعام 5252%( لعام 11.7, و)5253

%( 2.9في حين احتل قطاع الاتصالات المرتبة الثالثة من قيمة التداول بنسب بلغت )
  5252, اما في الربع الاول من عام  5252%( في عام 6.6, و)5253في عام 

                                                 
86

 تم اعتماد النسب والبيانات الصادرة عن هيئة الاوراق المالية العراقية.    
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 %(.2.5بلغت النسبة )
اق المالية حسب القطاعات (: بيانات قيمة التداول في الاسواق الاور 2الجدول ) 

 الاقتصادية
القطاعات 

 الاقتصادية
الربع الاول من 

 5252عام 
نسبة الى 
القيمة الكلية  

 5252لعام 

نسبة الى 
قيمة الكلية 

 5252لعام 

نسبة الى 
القيمة الكلية 

 5253لعام 
 76.3 71.3 72.5 83,727.2 المصرفي 
 12.5 11.7 15.7 12,122.8 الصناعي

 2.9 6.6 2.5 2,823.5 الاتصالات 
 5.1 2.7 1.1 1,183.2 الفنادق والسياحة 

 2.2 5.9 3.7 2,121.6 الزراعي 
 1.9 1.6 5.2 5,528.5 الخدمات 
 2.2 2.5 2.23 32.7 التأمين 

 2.1 2.223 2.221 1.5 الاستثمار 
    111,312.7 المجموع 

ئة الاوراق المالية.الجدول من عمل الباحثين اعتماداً على بيانات هي المصدر:  

( بيانات قيمة التداول في الاسواق الاوراق المالية حسب القطاعات 1الشكل:)
 الاقتصادية
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 2025نسبة الى القيمة الكلية  لعام 

 2024نسبة الى قيمة الكلية لعام 

 2023نسبة الى القيمة الكلية لعام 
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( نلحظ ان قيمة التداول شهدت تذبذباً ما بين الارتفاع 2وفقا لبيانات الجدول)
مقارنة مع  5252( مليار دينار لعام 687.8172والانخفاض، فقد بلغت قيمة التداول )

( مليار دينار وبنسبة تغير 671.812.2الذي بلغت قيمة التداول فيها) 5253عام 
انخفضت قيمة التداول بين  5252%(. لكن في الربع الاول من عام 522بلغت)

. والسبب الذي يكمن ورى هذا الانخفاض 5252%( عن عام 39.2القطاعات بنسبة )
ي مما جعل القطاعات الاخرى شبة هو تركيز التداول بيد قطاع واحد وهو القطاع البنك

متروكة. وكذلك انخفاض السيولة المالية بشكل عام, اضافة الى الظروف الاقتصادية 
 والبيئة التي تشجع المستثمرين على التريث او التركيز على اقل المخاطر.

 الشركات العشر الاكثر تداولًا من حيث قيمة التداول -2.3
( مليار دينار وبنسبة 92.933لاولى ما يقارب )بلغت قيمة التداول للشركات العشرة ا

. اذا 5252%( من اصل مجموع التداول الكلي للسوق للربع الاول لعام 81.7بلغت )
%( للربع 52.7احتلت شركة )مصرف بغداد( المركز الاول في قيمة التداول بنسبة )

 . 5253%( لعام 35.9, وبنسبة ) 5252%( لعام 15.8, وبنسبة )5252الاول لعام 
و الربع  5252في حين جاءت شركة )مصرف المنصور( في المركز الثاني لعامي 

%( على التوالي, اما في عام 15.2%( و)5.3وبنسبة بلغت ) 5252الاول لعام
 %(. 13.5احتلت شركة )مصرف المستشار( المركز الثاني بنسبة بلغت) 5253

%( لعام 12.3ة بلغت )اما في المركز الثالث جاءت شركة )مصرف المستشار( بنسب
, في حين جاءت شركة )بغداد  5252%( للربع الاول من عام 12.7, و)5252

في المركز الثالث من قيمة التداول وبنسبة بلغت   5253للمشروبات الغازية( لعام 
(2.7 .)% 

 (: الشركات العشر الاكثر تدولًا من حيث قيمة التداول )مليون دينار(6الجدول)
يمة التداول للربع الاول ق اسم الشركة ت

 5252لعام 
النسبة الى الكلي % 

 5252للربع الاول 
 52.7 53,225.2 مصرف بغداد 1
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 15.2 13,952.5 مصرف المنصور 5

المصرف الأهلي  3
 العراقي

11,957.2 12.7 

مصرف الثقة الدولي  2
 الإسلامي

11,262.9 9.9 

المنصور للصناعات  2
 الدوائية

7,259.8 6.7 

 2.2 2,998.9 رف كوردستانمص 6

اسيا سيل  7
 للاتصالات

2,832.7 2.5 

بغداد للمشروبات  8
 الغازية

2,825.9 2.2 

مصرف الخليج  9
 التجاري 

3,298.8 3.1 

 3.1 3,222.9 العراقية النتاج البذور 12
 81.7 92,933 المجموع 

 ليةنات هيئة الاوراق الماالجدولا من عمل الباحثين بالاعتماد على بيا
 (: الشركات العشر الاكثر تدولًا من حيث قيمة التداول )مليون دينار(4الجدول)

 اسم الشركة ت
قيمة التداول لعام 

5252 
النسبة الى الكلي % لعام 

5252 
 15.8 88,197.6 مصرف بغداد 1
 15.3 82,222.2 مصرف المنصور 5
 12.3 71,222.6 مصرف المستشار 3

2 
المصرف الاهلي 

 العراقي
29,689.9 7.5 

2 
بغداد للمشروبات 

 الغازية
28,525.2 7.2 
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 6.6 22,227.7 اسيا سيل للاتصالات 6

7 
المصرف العراقي 

 الاسلامي
59,962.3 2.3 

 3.7 52,822.2 فندق بابل 8
 3.6 52,932.2 مصرف نور العراق 9

12 
المصرف الدولي 

 الاسلامي
52,722.9 3.6 

 71.2 293,292 المجموع 
 من عمل الباحثين بالاعتماد على بيانات هيئة الاوراق المالية  :الجدول

 ((: الشركات العشر الاكثر تدولًا من حيث قيمة التداول )مليون دينار8الجدول)
النسبة الى الكلي % لعام  5252قيمة التداول لعام  اسم الشركة ث

5252 
 35.9 552,777.2 مصرف بغداد 1
 13.5 88,912.6 مصرف المستشار. 5
 2.7 38,597.2 بغداد للمشروبات الغازية 3
 2.3 32,622.2 مصرف امين العراق 2
 2.9 35,635.935,635.9 اسيا سيل للاتصالات 2
 2.7 31,872.9 مصرف زين العراق الاسلامي 6
 3.8 52,529.8 العراقية لانتاج البذور 7
 3.5 51,612.3 مصرف اسيا العراق 8
 3.2 52,229.2 مصرف التنمية الدولي 9

  3.2 52,252.2 المصرف الاهلي العراقي 12
 79.6 232.235 المجموع

 من عمل الباحثين بالاعتماد على بيانات هيئة الاوراق المالية  الجدول:
واستنادا الى تقارير السوق المالي العراق نجد أن هناك تراجعا واضحا في حجم التداول 

الأول من  مليار دينار شهريا في النصف 23إن قيمة التداولات تراجعت من معدل 
، بنسبة 5252مليار دينار شهريا فقط في النصف الأول من  35إلى معدل  5252
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حين  5252%، مردفا بالقول إن التراجع بلغ ذروته في حزيران 38انخفاض بلغت 
اذا  .مليار دينار فقط 55سجل السوق أدنى حجم تداول خلال السنتين الماضيتين عند 

% من حجم التداول الكلي 91.3شركة على  122تولي الشركات العشر من اصل تس
 وتمثل هذه المسألة مشكلة فعلية في الاستثمار المالي في العراق. 

( ارتفاعاً بنسبة ISX-60ووفقا للمؤشرات الأساسية فقد سجل مؤشر اسعار الاسهم )
طة مقابل ( نق1273.822ليبلغ) 5252%( حيث انغلق في نهاية عام 52.5)
والسبب الذي يكمن ورى هذا الارتفاع هو تحسن الثقة  5253( نقطة لعام 893.122)

الاستثمارية المحلية وايضاً التأثير في اسعار النفط لكون العراق يعتمد بشكل كبير على 
الايرادات النفطية وبالتالي فأن اي تحسين او توقع ايجابي في اسعار النفط يؤثر بدعم 

 , فضلًا عن انخفاض بدائل الاستثمار او تغير في التوقعات. السوق المالي
%( لينغلق في نهاية الفصل الاول 6.2الا ان مؤشر الاسعار سجل انخفاضاً بنسبة )

ويرجع سبب  5252( نقطة لعام 1273.82( نقطة مقابل )1229.25) 5252لعام 
 هذا الانخفاض الى انخفاض حجم التداول وتقلبات في اسعار الصرف. 

(  للقيمة السوقية الحرة سجل ارتفاعاً بنسبة ISX-15في حين نجد ان مؤشر )
( نقطة, مقابل انخفاض 1172.62لينغلق بنهاية العام) 5252%( خلال عام 12.1)

 . ( نقطة1125.69ليسجل ) 5252%( خلال الفصل الاول لعام 6.1بلغ )

 أتجاه الاستثمار في السوق المالي العراقي: قنوات التأثير -3.1
 العلاقة المصرفية الماليةتأثير قناة  -1.3.1

ان التفاعل بين السياسات النقدية والمصرفية من ناحية والسلوك المستثمر في سوق 
الاوراق المالية من ناحية ثانية يتطلب ضرورات استثماريه ابتدائية حيث ان عمل البنج 

 المركزي غالبا ما يتجه بأحد اتجاهين رئيسيين
  موال المعروضة مع تخفيض معدلات الفائدةالزيادة الكمية في الا 
  تخفيض الكتلة النقدية مع رفع معدل الفائدة 

ويـــــــــــرتبط كـــــــــــل الاتجـــــــــــاهين بمليـــــــــــات السياســـــــــــة النقديـــــــــــة بوســـــــــــاطة هـــــــــــدف محـــــــــــدد  
ــــــــز العمــــــــل  ــــــــزداد تركي ــــــــدي وي ــــــــى درجــــــــات الاســــــــتقرار المــــــــالي والنق ــــــــق اعل وهــــــــو تحقي
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ـــــــــــــات الازمـــــــــــــات كا ـــــــــــــي اوق ـــــــــــــه ف ـــــــــــــار مرغوب ـــــــــــــق اث نتكاســـــــــــــات بهـــــــــــــذه الادوات لتحقي
المؤقــــــــــــت وهــــــــــــو امــــــــــــر شــــــــــــائع الحــــــــــــدوث والتضــــــــــــخم غيــــــــــــر المرغــــــــــــوب وتتضــــــــــــح 

 الاليات في التحكم بأدوات عده هي
تــــــــــــــأثير معــــــــــــــدل الاقتــــــــــــــراض فــــــــــــــي الاجــــــــــــــل المتوســــــــــــــط حيــــــــــــــث ان رفعهــــــــــــــا   أولاا

ــــــــك المضــــــــمونة منهــــــــا  ــــــــوداع المصــــــــرفية وبشــــــــكل خــــــــاص تل ــــــــى جــــــــذب ال يســــــــاعد عل
ي ويـــــــــؤدي الـــــــــى وهـــــــــذا مـــــــــن شـــــــــانها ان يـــــــــؤثر علـــــــــى الســـــــــيولة فـــــــــي الســـــــــوق المـــــــــال

عمومـــــــــــا وعلـــــــــــى مجمــــــــــــل  تقليـــــــــــل الـــــــــــزخم الشـــــــــــرائي علـــــــــــى الاســـــــــــهم والموجـــــــــــودات
عمليــــــــــات التــــــــــداول فــــــــــي ســــــــــوق المــــــــــال ويكــــــــــون هــــــــــذا الاتجــــــــــاه معــــــــــززا بتــــــــــداعيات 
ــــــــي تركــــــــز مباشــــــــره  ــــــــة والت ــــــــر المرغوب ــــــــق والحيطــــــــة مــــــــن التقلبــــــــات غي التخــــــــوف والقل
فـــــــــي ربحيـــــــــه الاســـــــــهم كمـــــــــا ان تخفـــــــــيض معـــــــــدلات الاقتـــــــــراض تـــــــــؤدي الـــــــــى نتـــــــــائج 
ــــــــاؤل  ــــــــه التف ــــــــار الســــــــابقة نجــــــــد ان حال ــــــــي الســــــــوق المــــــــالي وبخــــــــلاف الاث توســــــــعيه ف
ـــــــــق  ـــــــــى حقـــــــــائق واقعيـــــــــه فالتوقعـــــــــات فـــــــــي التوســـــــــع تخل تقلـــــــــب الاثـــــــــار المســـــــــتقبلية ال

 توسعا حاليا فعليا
 قناة الافصاح المفاجئ عن القروض المتعثرة -0.6.1

ـــــــــه  ـــــــــل ان ـــــــــل الســـــــــوق المـــــــــالي ب ـــــــــابع تموي ـــــــــل المصـــــــــرفي أحـــــــــد من ـــــــــث يعـــــــــد التموي حي
انــــــــــه مهمــــــــــه فــــــــــي البلــــــــــدان الاكثــــــــــر تقــــــــــدما وغالبــــــــــا مــــــــــا يحــــــــــدث هــــــــــذا يحظــــــــــى بمك

الافصــــــــــاح فــــــــــي بــــــــــواكير الازمــــــــــات بعــــــــــد موجــــــــــه مــــــــــن الارتفاعــــــــــات المتتاليــــــــــة فــــــــــي 
ــــــــى صــــــــدمه  ــــــــا مــــــــا تســــــــتيقظ عل ــــــــة ونجــــــــد ان الاســــــــواق غالب قيمــــــــه الموجــــــــودات المالي
ـــــــــه  ـــــــــى حال فـــــــــي القـــــــــروض المتعثـــــــــرة حيـــــــــث تـــــــــؤثر هـــــــــذه الافصـــــــــاحات المفاجئـــــــــة عل

VIXن التوقعــــــــــــات المســــــــــــتثمري
وتولــــــــــــد موجــــــــــــات بيــــــــــــع قويــــــــــــة للأصــــــــــــول ومــــــــــــن  17

اهمهــــــــــا الاســــــــــهم والــــــــــذهب ويـــــــــــؤدي ذلــــــــــك الــــــــــى ارتفـــــــــــاع مؤشــــــــــر وهبــــــــــوط مؤشـــــــــــر 
 الخوف والجشع الى منطقه الخوف الشديد

                                                 
87
به لها علاقه سلبيه مع سوق الاسهم وهو  ةالمرتبط فالأدواتهو اكثر المقاييس شيوعا في تقلب الاسواق  VIXمؤشر  

بين مراكز الشراء والبيع ويعمل على تتبع  ةعلى المدى القصير من خلال الموازن ةات السوقيمؤشر يحمي من التقلب

    S&P500اسعارها من  تأخذالسعر الاساسي لاسمي وخاصه في عقود الخيارات التي 
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مثـــــال ذلـــــك مـــــا شـــــهدت فـــــي الاســـــواق الماليـــــة العالميـــــة مـــــن تقلبـــــات حـــــاده فـــــي بدايـــــة  
ـــــــــــــوفمبر  حيـــــــــــــث شـــــــــــــهدت اســـــــــــــواق الامريكيـــــــــــــة تراجعـــــــــــــات فـــــــــــــي مؤشـــــــــــــر  5252ن

وناســـــــداك وتراجعـــــــت العمــــــــلات المشـــــــفرة بشـــــــكل واضــــــــح الـــــــى الدرجــــــــة  S&P500س
ـــــى مـــــا دون مســـــتوى  ـــــه البتكـــــوين ال ـــــي وصـــــل فيهـــــا ســـــعر حب دولار مـــــع  112,222الت

ظهـــــور عمليـــــات تصـــــفيه ضـــــخمة للكثيـــــر مـــــن الحســـــابات تجـــــاوزت عشـــــرات المليـــــارات 
ـــــذهب  ـــــاع قياســـــي فـــــي اســـــعار ال ـــــط، مـــــع حـــــدوث موجـــــة ارتف خـــــلال بضـــــع ســـــاعات فق

والتـــــي  2522ة، حتـــــى وصـــــلت الاونصـــــة مـــــن الـــــذهب الـــــى ســـــعر مرتفـــــع بلـــــغ والفضـــــ
 .تعد قمه تاريخيه لحركه اسعار الذهب عالميا

 الأثر في الاقتصاد الكلي الاثر على البنوك والمؤسسات المالية

 

 انخفاض الربحية 

عندما تتعثر القروض يضطر البنك الى شطب الديون 

ماليه مما يؤدي  المتعثرة وينظر لها باعتبارها خسائر

 الى انخفاض ربحيه المصرف

 

 تباطؤ النمو الاقتصادي

من المتعارف عليه ان هناك علاقة ارتباط واضحة 

بين القطاع المصرفي والنمو الاقتصادي فيؤدي 

تراجع اداء المصارف الى تقليل الاقراض مما يؤثر 

على الاستثمار والانفاق بشكل عام ويؤدي ذلك الى 

 ل الاجلتباطؤ النمو طوي

 

 

 تدهور راس المال

حيث يؤدي شطب الديون الى تقليل راس المال  

للمصرف وهذا ما يحد من قدرة المصرف على 

الاقراض والقيام بالأعمال الاستثمارية وتقديم الخدمات 

 المالية الأخرى

 انخفاض التشغيل 

ان تراجع اداء المصارف وتقليل حجم السيولة يؤدي 

لمصرف من ناحية كما الى تقليل عدد موظفي ا

يؤدي الى تقليل الأنشطة الاستثمارية وهذا العاملان 

ينتج عنهما انخفاض معدل التشغيل في القطاع 

 المصرفي والقطاع الحقيقي على حجم سواء

 انخفاض اسعار الأسهم

غالبا ما يتفاعل المستثمرون بشكل سلبي مع تراجع اداء  

انخفاض  المتوقع ان يؤدي ذلك الى  المصارف ومن 

 اسعار الاسهم

 انخفاض قيمه الأصول

يؤدي تراجع الاداء الاقتصادي للقطاع المصرفي  إذ

وما ينتج عنه من تراجع في النمو في الاجل الطويل 

الى انخفاض ملحوظ في قيمه الاصول كالعقارات 

 والاسهم وهو ما يزيد من صعوب السداد الديون

 زيادة درجه المخاطرة 

المتعثرة من المخاطرة التي حيث تزيد القروض  

تواجهها البنوك مما قد يؤثر على ثقة المستثمرين 

 والمودعين على حد سواء

 

 عدم الاستقرار المالي

يمكن ان يترتب على القروض المتعثرة ازمات  

ماليه خاصه إذا كانت هناك قروض واسعه النطاق 

 وتشمل عددا كبيرا من المؤسسات المالية
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 5252 -  5252ض المتعثرة في العراق خلال المدة (ا القرو  12الجدول)
نسبة القروض  

المتعثرة الى إجمالي 

 الائتمان النقدي %

نسبة القروض 

المتعثرة الى إجمالي 

 الودائع %

حجم القروض 

المتعثرة في المصارف 

 العراقية )مليون دينار(

    

0202 9.8 5.0 001013 

0201 9.9 9.8 937101 

0200 7.0 1.9 380111 

0201 3.1 1.0 072820 

0209 3.1 1,2 010283 

المصدر: البنك المركزي العراقي، دائرة الأبحاث والاحصاء، التقارير الإحصائية 

 السنوية 

تعتبر القروض المتعثرة من بين اهم القضايا التي تؤثر على استقرار اسواق المال 
شر فيكون أثرها سلبيا على والاقتصاد بشكل عام فهي تؤثر على المصارف بشكل مبا

اداء المصرف، فهي تقلل من ارباحه وعوائد الائتمان على حقوق الملكية وهذا يؤدي 
 الى ضعف تدريجي في راس المال المصرفي

وهنالك عده اسباب تؤدي الى التلكؤ في السداد وتعثر القروض بوصفها محرك اساسي 
صة بالزبون وهي تتمثل في عدم لتحقيق الايرادات للمصرف ومن أهمها الاسباب الخا

قدرة الزبون على السداد في تاريخ الاستحقاق نظرا للتوسع في التسهيلات الائتمانية دون 
ضوابط او بسبب خروج بعض أخصائي الائتمان عن القواعد المصرفية المعروفة في 
دراسة ومتابعه الائتمان، ومن ناحية اخرى فهناك اسباب خاصة بالمصرف ترتبط 

ثر الائتماني اهمها عدم كفاية التعليمات والشروط في العقد المبرم وعدم الاستعلام بالتع
الدقيق عن الزبون وحداثه قسم الاستعلامات بالمصرف او عدم استقلاليه القرار وغياب 
الاتصالات الفعالة بين فريق الائتمان والزبائن او منح القروض المصرفية لاعتبارات 

 شخصية. 
ض على الاقتصاد الكلي الذي يمكن ان تؤدي زيادة نسبه الائتمان كما تؤثر القرو 

المتعثر الى حجم اجمالي الائتمان الى تباطؤ النمو الاقتصادي وتقليل الاستثمار فضلا 
عن زيادة المخاطر في النظام المالي ولعل الاثر الاهم هو ذلك الذي يصيب اسواق 
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سعار الاسهم وتراجع ثقه المستثمرين الاسهم اذ تؤدي القروض المتعثرة الى انخفاض ا
ويعتبر البنك المركزي العراقي نسبه القروض المتعثرة كأحد مؤشرات كفاءه القطاع 

 المصرفية
 قناة تأثير سعر الصرف في سوق الاوراق المالية -1.6.1

اكد الدراسات على وجود تأثير جوهري لأسعار الصرف على عواد الأسهم، وغالبا ما 
عند لجوء الحكومات الى تغيير سياسة تحديد سعر الصرف،  يحدث مثل هذا التأثير

مثال ذلك قيام الحكومات بتخفيض قيمة العملة المحلية وتحرير اسعار الصرف وهو ما 
التي بحثت العلاقة بين تحركات سعر  18(Aggarwal,2000اكدت في دراسة )

 الصرف للدولار الامريكي وتحركات ثلاثة مؤشرات للأسواق الأمريكية في
، فخلال هذه المدة حدثت تغيرات واسعة في سعر صرف  1978 -1972  المدة

، وقد 1972الدولار الامريكي نتيجة تعويم الدولار وتخفيض قيمته في منتصف عام 
توصلت الدراسة الى ان هذا الانخفاض قد حدث نتيجة لتغيرات عديده مقصودة ادت 

ما اشارت دراسة في النهاية الى حدوث انخفاض في اسعار الأسهم. ك
(Penttinen,2000 التي قامت بدراسة سوق الاسهم الفنلندي في المدة )1989- 

وهي المدة التي سبقت تخفيض قيمه البيزو الفنلندي، وكان من نتائجها هو ان  1995
تخفيض قيمه العملة قد ادى الى اتجاه اسعار الاسهم نحو الانخفاض قبل تخفيض قيمه 

لة، وقد ارجعت الدراسة ذلك الى تأثير التوقعات على التخفيض العملة بقرابه سنه كام
 .19قبل الاعلان عنها في الأساس 

وتشير الدراسات التي اجريت في سوق المال والصرف الاجنبي والتي تمت ببحث 
(  في Umer pt.al, 2015العلاقة بين اسعار الصرف واسعار الاسهم مثل دراسة)

لتحديد البرازيل والتشيك والمجر وماليزيا والمكسيك تسعه اسواق ناشئة وهي على وجه ا

                                                 
18

Raj Aggarwal, Exchange rates and stock prices: A study of the US capital markets 

under floating exchange rate Akron Business and Economic Review · January 1981 
18
 بالبورصة الاسهمومخاطر  دتحرير سعر الصرف على عوائ أثرهناء عبد العزيز المغني،  

 801، ص 0208مارس اذار الأول، العدد  ،48 المجلدللإدارة  ةالعربي المجلة ،المصرية
 



 

25 

 

 8085وقائع المؤتمر العلمي الدولي السنوي الخامس  -    ISSN 2709-2852–مجلة العلوم المالية والمحاسبية 

( والتي وجدت ان 5212 -1998وبولندا وجنوب افريقيا وتايوان وتركيا خلال المدة) 
العلاقة بين اسعار التعادل واسعار الاسهم هي علاقه محكومة ومقيده بمدى الاستقرار 

في الامد الطويل فان المالي في السوق الثانوي فحتى في ظل سوق مالي شبه مستقر 
العلاقة بين المتغيرين تتجلى بوضوح في اوقات عدم التوازن اكثر منها في اوقات 
التوازن باعتبار ان الاوقات الاكثر شيوعا في الاقتصاد هي حالات عدم التوازن اذ 

انها متجهه من اسعار الاسهم   تظهر العلاقة بين اسعار الاسهم واسعار الصرف الى
لصرف بشكل واضح بخلاف حالات عدم التوازن حيث يبدو الاثر منتقلا الى اسعار ا

من سوق الصرف الى السوق المالي بشكل اكثر وضوحا وقد توصلت الدراسة الى ان 
كل ذلك محكوم بمدى القدرة على التحكم في سوق راس المال ومدى التطور الحاصل 

 52في القطاع المالي والمصرفي
(، وهي دراسة حديثة قد اجريت على السوق 5253مد، كما أشارت دراسة )وحيد اح 

المالي في مصر وتوصلت الى ان تحرير اسعار الصرف تؤثر بشكل مباشر على 
متوسط نسبه التداول في السوق المالي وعلى متوسط العائد على حقوق الملكية 

 للشركات قطاع العقارات العاملة في السوق المالي المصري 
 غير المواتية في العراق اسعار التعادل والاثار -4.6.1

بشكل العام في العراق يلاحظ ان سعر صرف الدينار مقابل الدولار الامريكي هو سعر 
مدار من قبل البنك المركزي العراقي حيث تتم مواجهه الطلب على الدولار الامريكي 
من قبل نافذه المزاد شبه اليومية للبنك المركزي وهذا يجعل من سوق الصرف في 

 وضعيف التأثر بقوه السوق على الصرف الاجنبي وقا مدارا مركزياالعراق س
وحتى لو افترضنا ان هناك اثر على الصرف فانه يبقى محدوداً بسبب ضاله راس المال 

% خلال 1.56في السوق المالي الى الناتج المحلي في العراق والتي بقيت في حدود 
سوق المالي في العراق على بالإضافة الى الحالة الانعزال لل 5252-5253المدة 

                                                 
20

 Muhamed A K, The impact of Exchange rate Fluctuation on the stoke price Fluctuations 

theoretical and practical implication by ARDL approach, journal of business anf E, sciences, 

March 2024,P 46-47    
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الاسواق العالمية وعدم تكامله مع الاسواق الاقليمية على الاقل وهذا ما جعل أثر اسواق 
الصرف على السوق المالي مقيد ومحدودا بقيود الحجم والارتباط الاقليمي للسوق المالي 

 . في العراق
 0204ي عام ( : اهم التغيرات التي طرأت على سوق الصرف العراق ف0الاطار)

 
تثبيت سعر الصرف الرسمي حيث اتخذت السياسة النقدية مسارا محددا سعر  (أ )

دينار لكل دولار امريكي بينما بلغ سعر الصرف  1352التعادل الرسمي عند المستوى 
 دينار لكل دولار 1222في السوق الموازية 

لار تعديل اليه تداول العملة حيث جرى ادخال تعديلات على اليه بيع الدو   (ب )
دينار وسعر  1322للمصارف وقد تم تحديد سعر الشراء للدولار من وزاره المالية بقيمة 

دينار لكل دولار وهي محاوله لضبط الفجوة بين السوق  1312البيع للمصارف ب 
 الرسمي والموازي 

% للمده من 2.5تحسين المؤشرات النقدية اذ ازدادت الوداع المصرفية بنسبه   (ج )
كما ازداد الائتمان  5252ولغايه النصف الاول من عام  5253ام الربع الاخير من ع

% خلال المدة ذاتها، وهو ما يؤكد زيادة النفقة في النظام المصرفي 11.6النقدي بنسبة 
 ويحقق دعم استقرار سعر الصرف
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 المستخلص

ةل   اسلحل  الحرلاةي للسلجااتيزي  الأربلح  الححجزل ك   دور  تحليل يهدف هذا البحث إلى 
الأهلللل  للحرلللحرف العاا يللل  المح للل ك زلللى الجا يللل   للللى زرلللاف  تع يللل  الحا للل  الحلللحل 

  للللحة البح  للللح  ينللل  البحث سلللليجت اسلللجمداة زنهزيلللل  تحليليلللل   ح حللل   لللللى ك عين  العاا للل 
 حجغيلا تلح،ىك  والحا ل  الحلحل  حجغيلا زتلج، ك اسجااتيزي  الأربح  الححجز ك بجحلي  دور 
 تحديد عاا  ك و للللللللللللالأهل  ال البيحنحت الححلي  والج،حريا التنوي  للحرافتحلي  زن خلال 

  وتح،يق الأربح  درك الحراف  لى الاسجحاار ة  الأداء 
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 اذ  تع ي  الاسحل  الحرلاةي ك أظهات النجح ج أ  الأربح  الححجز ك تلعب دوراً زحوريحً ة
تتللحهت ةلل  ةيللحدك  ح للدك رأم الحللحل زحللح  علل ة زللن  للدرك الحرللاف  لللى تححلل  الحمللح ا 

 .وةيحدك  درته الجنحةتي 
الإدارك العليلللح للحرللللاف الأهللللل    يللللحةن تو لللليحت تجضللللحن  لللاورك يخجحزلللحًك  للللدة البلللح  

الجا يللل   لللللى ةيلللحدك الأربللللح  جع يللل  التيحسللللحت الحجعل،للل  بجوةيلللى الأربللللح ك زلللى بالعاا للل  
 .الححجز ك لجد يت ال،ح دك الاأسححلي 

 الأرباح المحتجزة، المركز المالي. ،استراتيجية الرسملة المصرفية:المفتاحيةالكلمات 
Abstract 

This research aims to analyze the role of retained earnings as a 

banking capitalization strategy in enhancing the financial position 

of private Iraqi banks, with a focus on the Iraqi National Bank as a 

case study. An analytical methodology based on the research 

sample will be employed. 

The researchers analyzed the role of the retained earnings strategy 

as an independent variable and the financial position as a 

dependent variable by examining the financial data and annual 

reports of the Iraqi National Bank, assessing the bank's ability to 

maintain performance and achieve profits. 

The results indicated that retained earnings play a pivotal role in 

enhancing banking capitalization, contributing to an increase in 

the capital base, which strengthens the bank's capacity to absorb 

risks and enhance its competitive edge. 

In conclusion, the researchers provided recommendations 

emphasizing the necessity for the senior management of the Iraqi 

National Bank to strengthen policies related to profit distribution, 

with a focus on increasing retained earnings to support the capital 

base. 

Keywords:Banking capitalization strategy, retained earnings, 

financial position. 

 :المقدمة
  إذالأربح  الححجز ك أ د العنح ا الأسحسي  ة  اسجااتيزي  الاسحل  الحراةي ك  لللدعت  
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تح   الأربلح  الححجزل ك و ك  تتحهت ،شك   بيا ة  تع ي  الحا   الححل  للحؤستحت الححلي
بللدلًا زللن توةيعهللح  لللى الحتللحهحينك زحللح يجللي  لهللح الحللوارد الجلل  تحللج ا بهللح الحؤستللحت 

يهلدف هلذا البحلث  كتع ي   ح دك رأم الححل وةيحدك  درتهح  لى زواجه  الحمح ا الححليل 
إلى تحلي  دور الأربح  الححجز ك  ل داك اسلجااتيزي  للاسلحل  الحرلاةي ك زلى الجا يل   للى 

 .،طحع الحراة  العاا  الحراف الأهل  العاا  ك الذي  عد نحوذجحً زهححً ة  ال
تجتت البيئ  الا جرحد   العاا ي  ،حلجحلد حتك زحلح  زعل  زلن الضلاوري للحرلحرف تطلويا 

زللن خلللال دراسلل  تحليليلل ك سلليجت  كاسللجااتيزيحت ةعحللل  لضللحح  الاسللجداز  الححليلل  والنحللو
اسجكشلللحف  يللل   حكلللن لحربلللح  الححجزللل ك أ  تعللل ة زلللن  لللوك الحا للل  الحلللحل  للحرلللاف 

ى تتللللليض الضللللوء  لللللى العلا لللل  بللللين ا ج للللحو الأربللللح  وال،للللدرك  لللللى الجوسللللى الأهللللل ك زلللل
ةل  تلوةيا ر ق  يحل   لول  ي يل   البحلث اسجتحهت النجح ج الحتجملر  زن هذ كوالابجكحر

توظيلللل  الأربللللح  الححجزلللل ك  حسللللجااتيزي  لجع يلللل  الاسللللحل  الحرللللاةي ك زحللللح يللللد ت ال هللللت 
 .ر الححل  ة  ال،طحع الحراة  العاا  الأ حق لدور هذه الأداك ة  تح،يق الاسج،اا

 المبحث الاول/ منهجية البحث -1
 مشكلة البحث - 1.1

تجزللللى زشلللكل  البحلللث ةللل  تحديلللد  ي يللل  تللل ايا الأربلللح  الححجزللل ك  حسلللجااتيزي  للاسلللحل  
ةللل  ظللل  الجحلللد حت  كالحرلللاةي   للللى تع يللل  الحا للل  الحلللحل  للحرلللاف الأهلللل  العاا للل 

وبنلحءً  للى زلح ت،لدة  حكلن  الا جرحد   الححلي  والحنحةت  الحج ايلدك ةل  ال،طلحع الحرلاة ك
 تزتيد زشكل  البحث  حلجحل : 

 المركز المالي للمصرف الأهلي العراقي؟ فيتعزيز لأرباح المحتجزة مدى فاعلية ل"
 أهمية البحث  -1.2

 :تتهت ة تعجبا أهحي  البحث زجعددك الأ،عحدك إذ 
إل،لللللحء الضلللللوء  للللللى اللللللدور الاسلللللجااتيز  لحربلللللح  الححجزللللل ك ةللللل  تع يللللل  الاسلللللحل    1

 .الحراةي ك زحح  تح د الحرحرف  لى اسجداز  النحو
 توةيا زعلوزحت  يح  للحدياين الجن يذيين و نحع ال،اار ة  الحراف الأهل  العاا     2
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 . ول  ي ي  تحتين الأداء الححل  زن خلال إدارك الأربح 
ااء الأدبيلللحت الححليللل  والحرلللاةي  زلللن خللللال ت،لللد ت دراسللل  تحليليللل  تتلللحهت ةللل  ةهلللت إاللل  3

 .العلا   بين الأربح  الححجز ك والاسحل  الحراةي 
 فرضية البحث -1.3

)الأربــاح المحتجــزة  ينطلللق البحللث ةلل  سللبي  تح،يللق أهداةلله زللن ةا للي  أسحسللي  ز حدهللح
ما يساهم في تحسـي  المركـز المـالي تؤدي دوراً مهماً في تعزيز الرسملة المصرفية، م

 (.للمصرف الأهلي العراقي
 أهداف البحث - 1.4
  الحا   الححل  للحراف الأهل  العاا   ة  تحتينالأربح  الححجز ك  دور تحلي   1
   ROE الابحي العلا   بين الأربح  الححجز ك وزؤشا  تحلي   2
 .الحراف الأهل  العاا  ت،د ت تو يحت لجحتين اسجااتيزي  الاسحل  الحراةي  ة    3
 منهج البحث  -1.5

لغلا    الى إتبحع الحلنهج الإسلج،اا   والحلنهج  الو ل   والحلنهج الجحليلل  حإتزه البح  
إلللى  العح للداسللجمداة النتللب الححليلل  ز لل  نتللب  و  تح،يللق أهللداف البحللث و خجبللحر ةا لليحته

 وتحليل  بيحنلحت الاربلح  الححجزل ك كالحوجلودات رأم الحلحلالى اجحلحل رأم الححلك ونتلب  
 .لج،ييت ت ايا الأربح  الححجز ك  لى الحا   الححل 

 حدود البحث - 1.6
 الأهل  العاا  ال زني  للزحنب العحل  ة  الحراف  كتضحنت الحد: الحدود الزمانية .1

 (2123 - 2113سلتل  زن البيحنحت ازجدت زن )

تجح   الحدود الحكحني  ة  الزهحة الحراة  العاا   و لى وجه  :الحدود المكانية  2
  البحثالمروص الحراف الأهل  العاا   بو  ه الحكح  الحلا ت لاخجبحر ةا يحت 

 الأساليب والمقاييس المالية - 1.1
ر   البحث  لى إسجعححل ززحو   زن الحؤشاات ذات العلا   ،حو وع البحثك وتت 
الجطاق إليهح ة  الإ حر النظاي زن أج  الجو   الى نجح زهح ة  الإ حر العحل  
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تع ي الحا   الححل  للحراف الأهل  ة   اسجااتيزي  الأربح  الححجز كلغا  بيح  دور 
  العاا  

 النظري  المبحث الثاني/ الجانب -2
 تيجية الرسمـلة المصرفيةامفهـوم استر  -1.2

رللللللللطل  أ للللللللول ز هللللللللوة الاسللللللللجااتيزي  الللللللللى الحللللللللاو  العتللللللللكاي  وز حكللللللللن إرجللللللللحع 
ن،لللت  لحلل  الأسللجااتيزي  زللن strategy زن الحضللحرك اليونحنيلل   للن الكلحلل  الاسللجااتيزي 

نش  زرطل  الأسجااتيزي  ة  ر ح  الاد  العتكايك ةحجى  ك و دstrategosزرطل  
لأدارك  للوق  ال،لا  الجحسللى  شلا ارتللبض هلذا الحرللطل  ،شلك   للاي  ،لحلمطض الحتللجمدزه

 الحا  وو ى ال،وق العحز  ة  الحعحرك  
 لذل  و  وال،وازيس العتكاي  تعاف الاسجااتيزي  ، نهح ةن ال،يحدك أو الادارك لشؤو  الحا 

كحنلت تعلاف الاسلجااتيزي  ،حنهلح  للت وةلن تمطليض العحليلحت العتلكاي   للى ززلحل واسللى 
 (2121:12)العبيدي والباةنز ك

وةتلا  و دي حً تت ا جبحم هذا الحرطل  وظهلا ةل  ززلحل العللوة الانتلحني  والاججحح يل ك
لو للللى  هيكلللل   للللحة  للللح،ض او زحللللدد لطبيعلللل  الاجللللااءات الجلللل   زللللب اتمحذهللللح لللللى انه

ك وهنلللحك زلللن  علللاف الاسلللجااتيزي  ، نهلللح زتلللحر او زتلللل  سلللجااتيزي  زو لللى الجطبيلللقالا
لجح،يلللق   الحجلللوةاك للللديهح زلللن بلللين  لللدد زلللن الحتلللحرات البديلللل الحرلللحرفأسلللحم تمجلللحره 

 أهداةهح  
 الحرلحرف،حعنى ا  الاسجااتيزي  ه  ا لحر ياشلد الاخجيلحرات الجل  تحلدد  بيعل  واتزلحه 

 كالحجلوةا   ،حلحوا حل الحرلحرف  الو لى الح لحل  ت،لوة هلذه وةل كوذل   للى الحلدق الطويل 
تتلللللحهت و لللللديهح وبلللللين بيئلللل   حلهلللللح دا حلللل  الجغييلللللاك وبرلللل   خح للللل  اسللللوا هح وةبح نهلللللحك 

 الاسلللجااتيزي  ةللل  اتملللحذ ال،لللاارات الحنحسلللب  الجللل  تلللؤاا  للللى زتلللحر العحللل  أو الحشلللاوع
 وبحلجحل  ت زين الحي ك الجنحةتي  

خط  و حليحت تجضحن تغيياًا ة  هيك  رأسححل الحراةي  ةجعن   أزح اسجااتيزي  الاسحل 
تشلللح  خطللل  الاسلللحل   حليلللحت شلللااء الأسلللهت ، سلللحليب زجعلللددك وةلللق نظلللحة الحرلللحرفك و 
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لجوةيا التيول ك أو  حليحت  بياك لبيى الحوجوداتك وغحلبًح زح تجطللب  حليلحت ةيلحدك رأم 
  الححل زواة،  الحتحهحين  ب  تن يذهح

ةجلللاك ب يلللحدك رأسلللححله زا  لللحنون  غيلللا  شلللوا    حلللد  خللللال  الحرلللحرفتعلللدي   ،لللد إ  
يهللدف ةيللحدك و ك تللت و للى أسللحليب و جللااءات لهللذا الجعللدي  وة،للحً لل،للحن حلل  الحرللحرفك و 

 (11:2111) تن وبطامكلبنحء زتج،بلهح الحرحرفرأم الححل إلى تع ي  خطض 
جل  تهلدف إللى تح،يلق أهللداف  حل   ويلل  الأ ضتعنل  خطللو لد اشلحر اللبعل  للى انهلح 

ك واخجيلللللحر الحرلللللحرفو دارات  ةعحليلللللحتتجضلللللحن هلللللذه الاسلللللجااتيزي  جحيلللللى الحرلللللحرف و 
 ةضلللًا  للنالأسلواق الحتللجهدة  وتطللويا زل يزحن سيحسللحت الجتللويق الحنحسللب  لكل  زنهللحك 

 تلعب الاسلحل (ك و 13:2111كتمريص الحوارد الضاوري  لجح،يق تل  الأهداف )يونس
 هحزحً ة  بنحء ا،  الحود ين ،حلحراف وتع ي   درته  لى الب،حء والجنحةس دوراً  الحراةي 

الهلدف هلو ك و ولذل ك تتعى الحرحرف ،شك  دا ت إلى ةيحدك رأم الححل ، سحليب زجنو ل 
رفك خح لللل  حزمللللح ا تواجههللللح الحرلللل  رأم الحللللحل ،حللللح  ك لللل  لجغطيلللل  أ لللل د للللت وةيللللحدك

الشللللديد ةلللل  سللللوق البنللللوكك و للللحح  الج ازلللله الحمللللح ا الا جححنيلللل ك ولحواجهلللل  الجنللللحةس 
الجل  تهلدةىلى تع يل  رأم الحلحل 2"لزنل  ،لحةل  "،حجطلبحت الحلاءك الحراةي  وةً،ح لحعلحييا

 ( 11:2111)الطح  ك 
 في تحسي  الاداء المصرفي استرتيجية الرسمـلة المصرفيةأهـــمية  - 2.2

 الحرلللحرفال وا لللد الجللل  تح،،هلللح   لللوءالحرلللاةي  ةللل   الاسلللحل جزللللى أهحيللل  اسلللجااتيزي  ت
 :ة  الن،حط الاتيل تجلمص هذه ال وا د ةك  ح،شك  

زجرلللحص االحرلللحرف وةيلللحدك  لللدرتهح الححليللل  لحواجهللل  و   يللل  جعلة رأم الحلللحل اسلللجمدا  1
 (111:2111)العلاقكالمتح ا النحجح   ن ز اول  أنشطجهح الحمجل   

الج  الأسحسي   جحتحيجلا ا  يبلتالحراف و   ل سيو ي  ال حبج  وتع لو  حوي  شااء الأت .2
  أةض  حءك كتحجحجهح الحرحرف لج،د ت المدزحت الحراةي  ،

الحرلللول  للللى رلللعبعليهت لزلللن ا كلللو    اذ كالحرلللاف ت سللليسلجوظيللل  ةللل  بدا للل  ا  3
    زن زرحدر أخاق يحو جال
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جحللللدد ال،للللوك الجرللللويجي  للحتللللحهحين ةلللل  ياذ  كتح يلللل  الحتللللحهحين ةلللل  ززلللللس الإدارك  1
الأسللللللللللهت الجلللللللللل   للللللللللدد  حتللللللللللبدارك والحللللللللللديا العللللللللللحة ،ززلللللللللللس الإانجمللللللللللح  أ ضللللللللللحء 

 (23:2123) تنك  حجلكونهح
 (المصرفي أسباب ودوافـع استراتيجية الرسملة المصرفية )زيادة رأس المال  -3.2

تلزل  العديلد زلن الحرلحرف اللى ةيلحدك ر وم أزوالهللح ، سلحليب  لدك و لاق زمجل ل  وذلل  
 : الاسبح لأسبح  وزبارات  دكك وزن أهت هذه 

" والملللح   با للح   رأم 2تلبيلل  زجطلبللحت الحلللاءك الححليلل  وة،للحً "لحعللحييا لزنلل  ،للحةل   1
الحلحل ،حلنتللب  للحرلللحرف الجلل  للليس لهللح ال،للدرك  لللى تح،يللق النتللب  الحطلوبلل  زحللح يللؤدي 

 الى ةيحدك  درتهح  لى الاسجحاار والحنحةت  ة  سوق العح  الحرلاة  
سلليس ةلل  ت،للديا رأم الحللحل الحطلللو ك  نللدهح  ضللطا ةشلل  إدارك الحرللاف  نللد الج   2

الحرللاف الللى ةيللحدك رأسللححله وذللل   كللو  نجيزلل  خطلل  الحؤستللين ةلل  ت،للديا رأم الحللحل 
يللجت ت،للديا  يحلل  رأم الحللحل ،شللك  أ لل  زحللح  الحنحسللب  نللد زا للل  ت سلليس الحرللاف اذ

،حلجللحل   علل ق سللبب  للدة   ح لل  رأم الحللحل الللى تغيللاات ةلل   يجطلبلله النشللحط الحرللاة ك
 (11:2111)الطح  ك بيئ  العح  الداخلي  أو الظاوف الححيط  ،حلحراف 

الجكييلل  زللى الاو للحع الجنحةتللي  الجلل  ةا للجهح ات ح يلل  تحايللا تزللحرك المللدزحت ل يللحدك   3
تغييللاات زحليلل   رأم الحللحل اللاةزلل  ل للج  أسللواق خللدزحت جديللدكك وأدت هللذه الات ح يلل  الللى

زحلللح جعللل  الب،لللحء ةللل  الاسلللواق وزواجهللل  الجنلللحةس أزلللااً أسحسللليحً  زلللب  للللى الحرلللحرف 
 زواجهجه ،طاق زجنو   ،حح ة  ذل  الاندزحج والجوسى 

ياغللب الحرللاف  لل  الجوسللى والنحللو ةلل  الانشللط ك زحللح يجطلللب تطللويا وسللح   ت،للد ت   1
بهلدف تحتلين جديلدك وزجطلورك المدزحت ةهذا  تجل ة الححجل  اللى ا جنلحء أجهل ك وزعلدات 

وبلللدورهك يلللؤدي ذلللل  إللللى تع يللل   لللدرك  اللللى ال بلللح نزتلللجوق الملللدزحت الحرلللاةي  الح ،دزللل  
الحرللللاف  لللللى الحنحةتلللل  والللللدخول ةلللل  أسللللواق جديللللدكك ،حلإ للللحة  إلللللى ت،للللد ت خللللدزحت 
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 .زرلللللللاةي  جديلللللللدكك زحلللللللح   تلللللللهت ةللللللل  الحححةظللللللل   للللللللى  رلللللللجه التلللللللو ي  وتحتلللللللينهح
 (12:2111)الححيتنك

 المحتجزة زيادة رأس المال ع  طريق الأرباح -4.2
ت،وة ،علل الإدارات ،عحل  اسلجبح    لن  ايلق ا جزلحة جل ء زلن الأربلح  و  لحةجهح إللى 

 ندزح تجوسى هذه الا جيح يحت ،شك   بيا ت زلاي ك و  تح  زتج،    عاف ،حلا جيح يحت
لك إلى رأسحلحح يجت إ حة  ج ء أو   ُّ زن هذه الا جيح يحت كإذالحرحرف  حلي  الاسحل 

ح،لللللق هلللللذه الطاي،للللل  ةوا لللللد  لللللايبي  للحتلللللحهحين نجيزللللل  للاخلللللجلاف ةللللل  تو يلللللت دةلللللى وت  
ذل ك  كو  زعدل الضاا ب الح او   لى الأربح  الح ح،ََّ،  نجيز   ك ةضلًا  نالضاا ب

  الجوةيعللحتك زحللح   عللاف ،تيحسلل  الجحويلل  الللداخل   بلل للا جزللحة  للحدكً أ لل  زللن زعدللله 
 (13:2111 ك)الدوري والحتين

ةيلللحدك رأم زلللحل الحرلللاف زلللن العوازللل  الأسحسلللي  الجللل  تتلللهت ةللل  تع يللل   درتللله  لللللللدعللت  
يجت توجيله  اذوا د الطاق ال عحل  لجح،يق ذل  ه  ا جزحة الأربح ك  كالجنحةتي  واسجدازجه
 .ح،،  نحو ةيحدك رأم الححل بدلًا زن توةيعهح  لى الحتحهحينجج ء زن الأربح  الح

يللجت ا جزللحة الأربللح ك ةللى  الحرللاف  حللج ا ،للحلحوارد الححليلل  ةلل   تللح،حتهك زحللح  نللدزح و 
هذا الإجللااء  عكللس اسللجااتيزي  إدارك زحليلل  تهللدف إلللى كو  تللحهت ةلل  تع يلل   ح للدك رأسللححله

ا جزلحة الأربلح  ةيلحدك  لدرك  أهحيل تجضلحن ك و د ت النحو الحتجداة وتوسيى نطحق الأ ححل
لححليللل ك وتحتلللين نتلللب    ح للل  رأم الحلللحلك وهلللو زلللح الحرلللاف  للللى زواجهللل  الجحلللد حت ا

للللن الحرلللاف زللللن تحويلللل   وال بللللح نك تلللحهت ةلللل  تع يللل  ال ،لللل  للللدق الحتللللج حاين   حلللح  حكا
 .الحشحريى الزديدك وتوسيى نطحق خدزحته دو  الححج  إلى الا جاا 

كلس الجل اة الإدارك تع اذهذه الاسجااتيزي  أ ضًح زؤشاًا إ زحبيًح  لى الإدارك ال عحل ك  للللللللدت عو 
 .بجع ي  الحا   الححل  للحراف وتوةيا بيئ  زتج،اك لنحو الأ ححل  لى الحدق الطوي 

 مركز المالي للمصارفال  -5.2
سللت الحي انيلل  العحوزيلل ك زتللجندًا زحليًللح زهحًللح يللوةا حعد بيللح  الحا لل  الحللحل ك الحعللاوف ،لللللي  

 زوجللودات الحرللحرفحللدد و  وهلل كةلل  و للت زحللدد للحرللحرفلححلل   للن الرللح  الححليلل  
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والج ازحتهللح وأسللهحهحك زحللح  تللح  لأ للحح  الحرلللح  بج،يلليت اسللج،اارهح الحللحل  و  حءتهللح 
 عللد ةهللت زكونحتلله وهيكللله أزللاًا  للاوريًح للجحليلل  الحللحل  ال عللحل واتمللحذ ال،للااري  ك و الجشللغيلي 

(deltacpe,2014:24 ك) ى الحا لل  الحللحل  هللو زرللطل    تللجمدة لاشللحرك إلللى الو للو
يجضللحن هللذا الح هللوة تحليلل  الأ للول ك و زعللين ةلل  ن،طلل  ةزنيلل  زحللددك لحرللافالحللحل  

 .والمروة و ،وق الحلكي 
ك ةل  للحرلافزرطل    تجمدة لو ل  الو لى الحلحل    لى انهحا   الححل  ويعاف ال

)زللح  والحطلوبللحت(ك الحرللاف)زللح  حجلكلله  الحوجللوداتيشللح  هللذا الح هللوة ك و لحظلل  زعينلل 
 ليلللله زللللن الج ازللللحت(ك و ،للللوق الحلكيلللل  )زللللح تب،للللى للحللللحلكين ،عللللد خرللللت المرللللوة زللللن 

 ( الأ ول
ت،ايللا  للحرللحرف  بللا  ح حلل  تتللحى  ح حلل  الحا لل  الحللحل  وهلل  الحللحل  وي للللدو  الو للى

ةلل  لحظلل  ةزنيلل  زعينلل  غحلبللح زللح تكللو  نهح لل  التللن ك  للحرللاف عكللس الو للى الحللحل  
بيلللح  أر لللدتهح الحمجل للل ك للللذا ةهللل   بلللحرك  لللن  لللورك ليرلللور زو للل  الحا للل  الحلللحل  و 

 (122:2111  )النريبكزدك ةزني  زحددكةوتوغااةي  زحلي  ة  
 (ROE)نسبة العائد على رأس المال  -6.2

 الللى  لل  للحة  الللاب  ،عللد الضللاا ب نتللب  يللجت تعايللع العح للد  لللى  ،للوق الحلكيلل  ، نلله  
،يلحم   لحءك أ لد أبلاة الادوات لهذا الحؤشلا  ويعدزن رأم زحل الحراف زتج حا دينحر 

تح،يللق الاسللجمداة الاز لل  الادارك ةلل   زللدق ةح ليلل هللذا الحؤشللا   ،لليتذ إ اسللجمداة الأزللوال 
للحتلللج حاينك  تعكلللس هلللذه النتلللب   لللدرك الحرلللاف  للللى تح،يلللق أربلللح ك و زلللوال الحلللحلكينلأ

لرلللحة  )،علللد وت،للليس الابحيللل  ،حلنتلللب  لح،لللوق الحتلللحهحينك وهللل   ح للل   تلللح  اللللدخ  ا
يعطلل  ةكللاك  للن و  كالضللايب (  لللى  للق الحلكيلل  ) رام الحللحل الاسللح  و والا جيح يللحت(

و لحلح ارت علت هلذه النتلب  دل  للى   لحءك إدارك  ك حءك إسجمداة رأم الححل لجح،يلق اللاب ك
ويعد هذا الح،يحم الأهت زن  ب  الححلكين لأنه يابض بين  ،(Sari,2018:373)الحراف 
 للحزوا ،حسللجعححل زللن أزللوال ةلل  الحرللاف وبللين الللدخ  الحجح،للق زللن  حليللحت ز،للدار زللح 
 (66: 2222)سبتي،ويجت ا جتح  هذه النتب  وةق الحعحدل  الآتي : كالحراف



 

38 

 

 9095وقائع المؤتمر العلمي الدولي السنوي الخامس  -    ISSN 2709-2852–مجلة العلوم المالية والمحاسبية 

 

     
صافي ربح المصرف

وقحق الملكية
 معدل العائد على حقوق الملكية 

 ( نسبة العائد على رأس المال1) رقم جدول
 الذي تؤديه الـــدور الوصـــف

رأم الحللحل والا جيح يللحت ت،ليس الابحيلل  نتللبً  إلللى 
 . ،وق الحلكي ()

تشيا إلى  ي ي  اسجمداة الحراف لاأم الححل 
الححلوك لجح،يق الأربح ك زحح  عكس   حءك 

 .الإدارك
  ،حلا جححد  لى  دك زرحدر ينزن إ داد البح   المصدر:

 المبحث الثالث/ الجانب العملي -3
 تحليل بيانات الأرباح المحتجزة للمصرف الاهــلي العراقي  -1.3

-2113للمدة) العــراقــيمصرف الاهلي لالارباح المحتجزة ل (2)رقم جدول 
  عراقي( دينارمليون ()2123

 نسبة التغيير الارباح المحتجزة السنة
2113 13 311 - 
2114 9 111 -11% 
2115 9 111 9% 
2116 1 119 -13% 
2111 29 391 111% 
2112 21 213 -1% 
2112 -1 119 -111% 
2121 111 191% 
2121 12 111 1319% 
2122 11 111 -1% 
2123 11 111 1% 
،حلا جححد  لى الج،حريا الححلي  التنوي  لحراف الأهل   ينزن إ داد البح  المصدر: 
 العاا   

 



 

39 

 

 9095وقائع المؤتمر العلمي الدولي السنوي الخامس  -    ISSN 2709-2852–مجلة العلوم المالية والمحاسبية 

انم ح  زبلغ الاربح  الححجز ك لحراف الاهلل  العاا    أ لاهلو ا زن خلال الزلدول 
دينلحر زليلو  ( 111 9( و)111 9اذ بلغت الأربح  الححجز ك ) 2111و 2111للعحزين 

(ك ا  سللللبب انم للللح  9%( و )%11- اا لللل   لللللى الجللللوال  بنتللللب  انم للللح   درهللللللح )
يع وانم للح  الأربللح  الححجزلل ك ةلل  الحرللاف الأهللل  العاا لل   عللود الللى ةيللحدك الحرللحر 

الإياادات وذل  ،تبب الظاوف التيحسي  والأزني  الج   ح   حا بهح البللد ةل  تلل  ال جلاك 
إذ ارت علت  2111زحح انعكتت  لى أداء الحرحرفك وللو ا تعلحة  الحرلاف ةل   لحة 

( %111( دينلللحر  اا للل  بنتلللب  ارت لللحع ترللل  اللللى )391 29الأربلللح  الححجزللل ك لغح للل  )
  البحثالى ارت حع  حة  الدخ  للحراف  ين   سبب هذا الارت حع  عود

 2111تااجعلللحً ةللل  الأربلللح  الححجزللل ك للعلللحزين  أ للللاهكحلللح أظهلللات النجلللح ج ةللل  الزلللدول 
( دينحر  اا    لى 119 1-( و )213 21إذ بلغت الأربح  الححجز ك ز،دار ) 2111و

الحرلافك إذ ربحلح الجوال  و د  عود سبب الانم ح  إلى التيحسحت الإداري  الحجبع  ةل  
تلللللت اتملللللحذ  لللللاارات اسلللللج ححري  غيلللللا زوة،للللل  أو ظهلللللات تحلللللد حت زاتبطللللل  ،ك لللللحءك إدارك 
الحوجلللودات والحلللواردك إذ ينبغللل  زاا لللحك تللل ايا الجغيلللاات الجللل   شلللهدهح التلللوق الحرلللاة  
الححللل ك إذ  للد تتللببت الحنحةتلل  الحللحدك بللين الحرللحرف ةلل  ت،للليص هللواز  الابحيلل  إلللى 

التيحسللحت الن،د لل  والححليلل  الجلل  تبنجهللح الزهللحت الحكوزيلل  والبنلل   جحنللب ذللل ك  للد تكللو  
الحا لل ي زلللن بللين العوازللل  الحللؤااكك نظلللاًا لانعكحسلللهح  لللى  لللدرك الحرللحرف ةللل  توظيللل  
أزوالهح ،شك  ةعلحلك  ل  هلذه الحعطيلحت ت بلاة أ  انم لح  الأربلح  الححجزل ك لليس نجلحج 

زحلللل  زلللن العوازللل  الا جرلللحد    وازللل  زن رلللل  ةحتلللبك بللل  هلللو نجيزللل  ت ح للل  زع،لللد ل
 والإداري  الحجاا،ط  

 2121و 2121واظهللللات النجللللح ج ا ضللللحً ارت ح للللحً زججحليللللحً للاربللللح  الححجزلللل ك لح للللواة  و
إذ بلغللت الأربللح   2121أ لللى نتللب  ارت للحع زجح،،لل  ةلل   للحة  وبلغللت 2123و 2122و

( %1319رهح )دينلللحر  اا للل  بنتلللب  ارت لللحع  لللدزليلللو  ( 111 12الححجزللل ك زبللللغ  لللدرك )
ةضلللًا  للن ويعكللس هللذا الارت للحع الأداء الحللحل  الحتللج،ا للحرللاف خلللال هللذه ال جللااتك 

والللللذي يللللل ة  2123لتللللن   21اسللللجزح،  الحرللللحرف ل،للللاار البنلللل  الحا لللل ي العاا لللل  ر للللت 
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 الارباح المحتجزة للمصرف الاهـلي العراقي 

 الارباح المحتجزة

تحكللن زللن تح،يللق نحللو زلحللوو ةلل  الإيللاادات نجيزلل   الحرللحرف ب يللحدك ر وم أزوالهللح إذ
الحرللللاةي ك ،حلإ للللحة  إلللللى تحتللللين إدارك الحمللللح ا الجلللل   ةيللللحدك الطلللللب  لللللى المللللدزحت

 .سحهحت ة  ت،لي  المتح ا الححجحل 
التيحسللحت الن،د لل  والححليلل  الحجبعلل  زللن  بلل  البنلل  الحا لل ي العاا لل  ةلل   ا ضللحً  سللحهحتو 

تع يلل  ال ،لل  ةلل  النظللحة الحرللاة ك زحللح أدق إلللى جللذ  الح يللد زللن الودا للى وةيللحدك  ح للدك 
 لللد  لجحتلللن ةللل  البيئللل  الا جرلللحد   العحزللل ك  للللى اللللاغت زلللن الجحلللد حت حلللح أ  ا كال بلللح ن

 حزلت   للاوك  للى ذلل ك سح د ةل  تع يل  النشلحط الجزلحري وةيلحدك الطللب  للى ال،لاو 
الإدارك بجوجيه ج ء زن الأربح  نحو تع ي  ال،ح دك الاأسححلي  للحرافك زحح سح د  للى 

الجوجللله نحلللو ر حنللل  الملللدزحت الحرلللاةي   كوتح،يلللق اسلللجداز  زحليللل   للللى الحلللدق الطويللل 
ك وةيلحدك الإيلاادات ال بلح نوت،د ت  لول زحلي  زبجكاك  د سحهت ة  جلذ  ةئلحت جديلدك زلن 

  ،شك   حة
هلللللذه العوازللللل  تعكلللللس تكحزللللل  جهلللللود الإدارك والظلللللاوف الا جرلللللحد    للللل  ةللللل  الحزحللللل ك 

 .  للحرافالححيط ك زحح أدق إلى تع ي  الأربح  الححجز ك وت،وي  الو ى الححل
 (2123_2113( الأرباح المحتجزة للمصرف الأهلي العراقي للمدة )1)رقم شكل 

 ،حلا جححد  لى البيحنحت واردك ة  الزدول أ لاه  ينزن إ داد البح   المصدر:



 

41 

 

 9095وقائع المؤتمر العلمي الدولي السنوي الخامس  -    ISSN 2709-2852–مجلة العلوم المالية والمحاسبية 

-2113ة المصرفية للمصرف الاهلي العراقي للمدة)ملتحليل نسبة الرس -2.3
2123) 

 الرسملة للمصرف الأهلي العراقي للمـدة نسبةمؤشر قياس  (3)رقم الجدول 
(2113_2123) 

أجمالي  السنة
 الموجودات

رأس المال إلى  رأس المال
 اجمالي الموجودات

معدل التغير 
 السنوي 

2113 542415 162412 31.1% --- 
2114 615235 263422 42.2% 1 31 
2115 522231 261326 44.1% 1 13 
2116 512522 221132 42.6% 1 13 
2111 613221 225112 41.3% -1 11 
2112 525151 251242 42.1% 1 11 
2112 632212 256641 41.6% -1 11 
2121 2232642 311224 3.4% -1 12 
2121 1221341 315262 11.3% 1 11 
2122 2416122 322455 13.6% -1 22 
2123 3222224 515121 12.1% -1 11 
،حلا جححد  لى الج،حريا الححلي  التنوي  لحراف الأهل   ينزن إ داد البح   المصدر:
 العاا   

أظهللات النجللح ج زللن الزللدول أ لللاه ا  نتللب  الاسللحل  للحرللاف الأهللل  العاا لل  للا للواة 
(  لللللى %42.22( و )%31.16) النتللللب ارت ح للللحً إذ بلغللللتسللللزلت  2111و 2113

ك إذ ارت حع الجحوي  الححجل  (ك وهذا الارت حع يدل  لى%31 1الجوال  بنتب  نحو  درهح )
 كلو  لللدق الحرللللاف إ جيللح   أكبللا لحواجهلل  الحملح ا وبحلجللحل   تللح د ةلل  ت،يلليت زللدق 

  درك الحرلاف  لى زواجه  المتح ا الححجحل  
إذ بلغت  رسحل  سز  الحراف الاهل  العاا   أ لى نتب  2111ة   حة 

إلى  2111ة   حة  الاسحل نتب  %(ك ةيحح تااجعت 13 1( بنتب  نحو )42.64%)
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ةح،ق الحراف  2121واسجحا الانم ح  لغح    (11 1-( وبنتب  تغيا )41.56%)
انم ح  هذه  تشيا(ك و 12 1-( بنتب  تااجى )%4433أدنى نتب  رسحل  إذ بلغت )

ك زحح  د  تجد   اتمحذ تدابيا إ حةي  تااجى الا جيح يحت والاربح  الححجز ك إلى النتب 
تعجبا هذه النتب  أ د الحؤشاات الأسحسي  الج  تتجمدزهح ك رأم الححل لجع ي   ح دك

و درته  لى الاسجحاار ة  ت،د ت  الحرلافالزهحت الا حبي  والحتج حاو  لج،ييت اسج،اار 
  الححلي خدزحته 
 (2123_2113تحليل مؤشـــرات الربحية لمصرف الأهـــلي العــــراقي للمــــــــدة ) -3.3

 ROE) ) رأس المال والاحتياطياتالعائد على تحليل مـؤشـــر -1.3.3
مؤشر العائــد إلــى رأس المال والاحتياطيات لمصرف الأهلي العراقي   (4) رقم جدول

 ( )مليون دينار عراقي(2123_2113للمدة )
 رأم الححل العللح د التنوات

 والا جيح يحت
العح لد إللى رأم الحلحل 

 والا جلليح يحت
الجغيا زعدل 

 التنوي 
2113 13111 191111 1 2% --- 
2111 9111 2931212 2 9% -91 
2111 2211 291319 1 1% -91 
2119 23131 211132 1 2% 121 
2111 2191 211111 1% -11 
2111 1112 211111 3 1% 119 
2111 1191 219911 3 9% 19 
2121 11121 311211 9 1% 11 
2121 29122 311192 1 3% 21 
2122 21131 321111 1 1% 1 
2123 111113 111111 1 2% -2 
–2113،حلا جححد  لى الج،حريا التنوي  للحراف للحدك ) ينزن ا داد البح  : المصدر 
2123 ) 
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 شهد الىاأم الححل والا جيح يحت،   زؤشا العح د  أ لاهالزدول زن  أظهات النجح ج
هذه النتب  ة  الأ واة إذأظهات النجح ج انم ح  ك البحثخلال زدك  تذبذ   بيا

 2113%( ة   حة 2 1النتب  زن ) إذ انم ضت( 2111ك2111الأولى زن الدراس  )
وذل  ،تبب الانم ح   (%91-بنتب  انم ح  تبلغ ) 2111ة   حة   %(9 2الى)

 ( زليو  دينحر  اا  9111الكبيا ة   حة  الأربح  ،عد الضايب  أذ انم ضت لغح   )
إذ بلغت  2111كوتليهح أ لى زعدل انم ح  سز  ة   حة 2111ة  نهح    حة 

%( ويعود سبب انم ح  النتب  الى تااجى 91-( ،حعدل انم ح  )%1 1النتب  )
ولكن رغت هذا  2111( زليو  دينحر  اا   ة  نهح    حة 2211 حة  الأربح  لغح   )

بعد هذا العحة أخذت هذه النتب  و ك الانم ح  الا انهح  حةظت  لى نتب  زعدل زوجب 
(  ن %121) ارت حعوبحعدل  (%2 1الى ) 2119لجر  ة  نهح    حة  ،حلارت حع 

( 23131ويعود سبب الارت حع الى ةيحدك الأربح  الحجح،،  لجر  الى ) العحة الذي سب،ه
،حلجذبذ  بين الانم ح  لجر  وبعد هذا العحة اخذت هذه النتب   زليو  دينحر  اا  ك

 %(ك ات اخذت النتب  ،حلارت حع11-بنتب  انم ح  بلغت ) 2111%( ة   حة 1الى )
%( 9 3%( و)1 3لجر  الى ) 2121و 2111و 2111الجدريز  للا واة 

%(ك 11%( و)19%( و)119%(  لى الجوال  ،حعدلات ارت حع بلغت )1 9و)
ة   (%1 1) البحثواسجحات هذه النتب  ،حلارت حع لجر  الى أ لى زعدل خلال زدك 

ويعود سبب الارت حع الى  حة   (  ن العحة الذي سب،ه%1) تغياوبحعدل  2122 حة 
وا  هذا  ( زليو  دينحر  اا  ك21131الأربح  الج   ،،هح الحراف لجر  الى )

 شيا الى  درك الحراف  لى  إلى رأم الححل والا جيح يحتة  زعدل العح د  الارت حع
 الى رأم الححل الذي  حجلكه تح،يق أربح  زات ع  ،حلنتب  

 المبحث الرابع/ الاستنتاجات والتوصيات -4
 الإستنتاجات -1.4
أظهللللللات النجللللللح ج أ  الأربللللللح  الححجزلللللل ك تلعللللللب دوراً زحوريللللللحً ةلللللل  تع يلللللل  الاسللللللحل    1

 تتحهت ة  ةيحدك  ح دك رأم الححل زحح  ع ة زن  درك الحراف  لى  اذالحراةي ك 
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 .الجنحةتي تحح  الحمح ا وةيحدك  درته 
أ  اسجمداة الأربح  الححجز ك  حسجااتيزي   ع ة زن الو ى الححل  للحرلاف الأهلل    2

 .العاا  ك زحح يؤدي إلى تحتين الجرني حت الا جححني  وةيحدك ا،  الحود ين والحتج حاين
تؤ د النجح ج  لى أهحي  الأربح  الححجز ك ة  تح،يق اسجداز  النحلو الحرلاة ك  يلث   3

اسلج ححر الحلوارد الحجح ل  ةل  زشلحريى جديلدك دو  الححجل  للا جحلحد  للى تجي  للحرلاف 
 .الجحوي  المحرج 

أ  وجود  ح دك رأم الححل ال،وي النحتز   ن الأربلح  الححجزل ك  تلح د الحرلاف ةل    1
 .تح،يق تواة  أةض  بين الحمح ا والعوا د

 التوصـــيات -2.4
العاا لل  تع يلل  التيحسللحت الحجعل،لل  بجوةيللى ينبغلل   لللى الإدارك العليللح للحرللاف الأهللل    1

 .الأربح ك زى الجا ي   لى ةيحدك الأربح  الححجز ك لجد يت ال،ح دك الاأسححلي 
ي و للى بو للى اسللجااتيزيحت ةعحللل  لاسللج ححر الأربللح  الححجزلل ك ةلل  زشللحريى ذات  وا للد   2

 .زات ع ك زحح  تهت ة  تح،يق نحو زتجداة
رك الأربلللللح  الححجزللللل كك زحلللللح  عللللل ة ا،للللل  الحلللللود ين ن الحهلللللت ةيلللللحدك الشللللل حةي  ةللللل  إدازللللل  3

 .والحتج حاين ويتح د ة  جذ  الح يد زن الاسج ححرات
الأربللح  الححجزلل ك  لللى الحرللاف تنظلليت ورو  حلل  ونللدوات لجو يلل  الحللوظ ين ، هحيلل    1

ودورهللللح ةلللل  اسللللج،اار الحرللللاف و درتلللله  لللللى الجعحزلللل  زللللى  الاسللللحل ودورهللللح ةلللل  تع يلللل  
 .ال هت لدق جحيى الحتجويحت سيتحهت ة  تحتين اسجااتيزيحت الاسحل تع ي  كإذ الحمح ا
 والمراجع:المصادر 

 الرسائل والاطاريح
رسللحل  زحجتللجيا ك(2111)ك"أ كللحة رأم زللحل الشللا   الحتللح ح " بللد الللا حن زحيتللن   1

 سعود الاسلازي  غيا زنشوركك الحعهد العحل  لل،ضحءك جحزع  الأزحة محمد بن 
 الدوريات

 ك" تحلي  دور أسجااتيزي  الاسحل  وأااهح ة  محمد شعبح  وبطامك داليدا داوود تنك   2
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ك 2ك العدد:22(ك ززل  جحزع  دهوكك الحزلد2111تطويا ال،درك الا جححني "ك )
  39_11ص
( " ت ايا اسجااتيزي  الاسحل  ة  الجحول الا ح _ 2123 تنك زرط ى هحشت )  3

العاا  "ك رسحل  زحجتجياك  لي  الادارك والا جرحدك دراس  تحليلي  ة  البن  الحا  ي 
 جحزع   ابلاء 

"الاسحل  الحراةي  ودورهح ة  تع ي  ال،درك الجنحةتي "ك ززل  الطح  ك سزى محمد   1
  19ك العدد9(  جحزع  تكايتك الحزلد2111)تكايت للعلوة الاداري  والا جرحد  ك 

 ردرهح زعهد الدراسحت تو وي   كنشاك"اتيزي ا جسلازحه  ا ك"يونسك  تن   1
   ك الكويت نإ حءات للنشاك العدد ال حك (2111)كحراةي  لا  حلحراةي ك العو لا
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وفق دليل إدارة مخاطر  الاحتياللادارة مخاطر دليل مقترح الى تقديم   يهدف البحث

عن طريق تعزيز مكونات الرقابة الداخلية ، COSO 2023الاحتيال الإصدار الثاني 
بكافة انواعه وصوره، التجارية ف ار لها المص تتعرضلمنع وكشف حالات الاحتيال التي 

، بالاعتماد على استبانة تم عرضها من خلال تبني افضل الممارسات الرقابية المقترحة
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  COSO 2023دليل إدارة مخاطر الاحتيال الإصدار  ان اهم استنتاجات البحث ) بان
شاملة تقع على جميع موظفي يشير الى ان إدارة مخاطر الاحتيال هي مسؤولية 

mailto:reham.nasir@uomustansiriyah.edu.iq
mailto:reham.nasir@uomustansiriyah.edu.iq
mailto:drsalowan_altaey@uomustansiriyah.edu


 

 

 

48 

 

 

 

 2025وقائع المؤتمر العلمي الدولي السنوي الخامس  -    ISSN 2709-2852–مجلة العلوم المالية والمحاسبية 

تبدا من مجلس الإدارة الى الإدارة التنفيذية وتمتد الى جميع موظفي الوحدات،  المصرف
سياسة واجراءت  مما ياكد على ان الحوكمة الفاعلة تعتبر جزءاً اساسياً في نجاح

قسماً مستقلًا او شعبة (وحدة تظيمية انشاء اهم توصيات البحث ) مكافحة الاحتيال،
م ادارة مخاطر الاحتيال، بما يتناسب مع حجم تعنى بمها )لدى قسم ادارة المخاطر

 .(المصرف
 :المفتاحيةالكلمات 
  COSO 2023دليل إدارة مخاطر الاحتيال ، الاحتيال 

Abstract 

The research aims to provide a proposed guide for managing fraud 

risks according to the COSO Fraud Risk Management Manual, 

Second Edition 2023, by strengthening the components of internal 

control to prevent and detect cases of fraud to which commercial 

banks are exposed in all their types and forms. By adopting the 

proposed best supervisory practices, based on a questionnaire 

presented to the managers and assistants of the (Risk Management 

Department, Compliance Department, Anti-Money Laundering 

Department, etc.), the audit manager, and the assistant audit 

manager ,In the commercial banks, the research sample. The most 

important conclusion of the research is that the COSO 2023 Fraud 

Risk Management Manual indicates that fraud risk management is 

a comprehensive responsibility that falls on all bank employees, 

starting from the Board of Directors to the Executive Management 

and extending to all unit employees, which confirms that effective 

governance is an essential part of the success of anti-fraud policies 

and procedures. The most important research recommendations 

(establishing an organizational unit) an independent department or 

division within the risk management department (concerned with 

fraud risk management tasks, in proportion to the size of the 

bank). 

Keywords: 

COSO Fraud Risk Management Guide 2023 
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 :المقدمة
التقني وما صاحبه من  في الجانبفي القطاع المصر  التوسع الذي رافقنتيجة التطور و 

تقديم خدمات مصرفية باساليب حديثة تواكب التطور الذي يشهده العالم حيث اسهم 
تستهدف التقنيات الالكترونية في ابتكار اساليب احتيالية  تتركيز واهتمام فئا بتوجيه

وتاثيرها على الاستدامة المصرفية , اذ تستغل الثغرات واماكن القصور في الجوانب 
الرقابية والتقنية للمصارف واستغلال وعي وثقافة عملاء المصارف لتنفيذ مختلف 

التحديات والعقبات التي تشكل  رالعمليات الاحتيالية ,  وبالتالي اصبح الاحتيال من اكث
تهدد  ةراً كبيراً على المصارف واستدامتها فاثاره جسيمة وقد يسبب خسائر مادية كبير خط

و فقدان ثقة العملاء في استخدام تقنيات وخدمات المصرف مما  المصرفمستقبل 
 ينعكس سلباً على سمعة المصرف وقد يؤدي ايضا الى الوقوع في جرائم تمويل الارهاب
و جرائم غسيل الاموال التي تؤثر سلباً على سمعة المصارف بالاضافة الى اضرار 
العقوبات التي قد تفرض على المصرف من البنك المركزي والجهات الدولية ايضا نتيجة 
عدم الالتزام بالتشريعات والقوانين , و بالتالي يتطلب من المصارف ان تكون اكثر يقظة 

 عقد تقنيات الاحتيال  من اجل التصدي لها. من اي وقت مضى مع تزايد ت
 منهجية البحث –المبحث الأول  -1

 مشكلة البحث -1.1
العراقية في  في المصارف التجاريةالرقابية جراءات لاتتمثل مشكلة البحث في قصور ا

هل  : الاتيل كن طرح المشكلة من خلال التساؤومن خلال ذلك يممكافحة الاحتيال 
ادارة  إرشادات دليلان تحديث الدليل الارشادي لمكافحة الاحتيال وفق متطلبات 

 المصرفي  يساهم في استدامة الاداء  COSO 2023الإصدار الثاني  مخاطر الاحتيال
 هدف البحث : -2.1

ادارة  دليلوفق متطلبات لادارة مخاطر الاحتيال دليل  يسعى البياحث الى اقتراح
يساهم في استدامة الاداء   COSO 2023الثاني الإصدار  مخاطر الاحتيال

 .المصرفي
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 : اهمية البحث -1.1
تتضح اهمية البحث من خلال دور القطاع المصرفي و الخدمات التي يقدمها وتوجهات 

,فضلا بنك لمركزي في الحد من الاحتيالالحيوي المتمثلة بسياسة الالدولة لهذا القطاع 
متطلبات الادلة الدولية من اجل  دليل لادارة مخاطر الاحتيال وفقذلك الحاجة الى  عن

، اذ ان تحسين الاداء المصرفي ,ومنع المصارف من الوقوع في العمليات الاحتيالية 
من ثقة الجمهور في هذا القطاع ذلك يساعد على بناء قطاع مصرفي رصين يزيد 

 ويساهم في تنوع مصادر الدخل الى الدولة .
 فرضية البحث :   -1.1

ادارة  دليلوفق متطلبات الصادر  الاحتيال لادارة مخاطرالدليل الارشادي يساهم 
 في استدامة الاداء المصرفي  COSO 2023الإصدار الثاني  مخاطر الاحتيال

 ادوات البحث  -1.1
 ادوات البحث :تتمثل 

 وسائل ومصادر جمع البيانات والمعلومات  -1
 : سيعتمد الباحث في هذا الجانب على ما يتوفر من المصادر العربية  الجانب النظري

والاجنبية من بحوث علمية محكمة وكتب و اطاريح ورسائل جامعية ودوريات ونشرات 
ووقائع المؤتمرات والمعايير التي تصدرها المنظمات المهنية فضلا عن شبكة المعلومات 

 العالمية )الانترنيت(. 
 استبانة لاختبار الدليل  سيعتمد الباحث في هذا الجانب على ::  الجانب التطبيقي

 المقترح 
 ناهج البحثم -1.1

سيعتمد الباحث التعرف على المفاهيم والارشادات الحديثة التي تحكم وتحد وتكافح 
الاحتيال من خلال الاطلاع على الادلة الدولية والعمل على تطوير الادلة المحلية ذلك 

التحليلي لتحديد نقاط الضعف والسلبيات في الادلة المحلية باعتماد المنهج الوصفي 
 والمحاولة في تصحيحها من خلال تحديث تلك الادلة بالاعتماد على الادلة الدولية .
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 مجتمع وعينة البحث  -1.7
بالمصرف المسجلة في سوق العراق للأوراق المالية .اما العينة يتمثل مجتمع البحث 

 مصرف الاستثمار ،) مصرف اشور الدولي التالية  ةتمثلت في المصارف التجاري
، مصرف سومر التجاري  مصرف التنمية الدولي، مصرف المتحد للاستثمار، ، العراقي

مصرف عبر العراق، مصرف  مصرف الخليج التجاري ، المصرف الاهلي العراقي ،
 حمورابي التجاري (

 دود البحث ح -1.1
 0202تتمثل الحدود الزمانية مدة البحث  الحدود الزمانية: . أ

مصرف  ،) مصرف اشور الدولي التالية  المصارف التجارية الحدود المكانية : . ب
مصرف سومر  مصرف التنمية الدولي، مصرف المتحد للاستثمار، ، الاستثمار العراقي

مصرف عبر العراق،  ، مصرف الخليج التجاري ، المصرف الاهلي العراقي ،التجاري 
 المسجلة في سوق العراق للأوراق المالية ومقرها بغداد مصرف حمورابي التجاري (

 انموذج البحث -1.1
 يشمل انموذج البحث المتغيرات التالية :   

 ادارة مخاطر الاحتيال -المتغير المستقل : -1
 الاداء المصرفي . استدامة -المتغير التابع :  -2

 
 
 
 
 

انموذج البحث( 1الشكل)  
 اعداد الباحث

 ادارة مخاطر الاحتيال
 استدامة

الاداء    
 المصرفي
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 / الجانب النظري المبحث الثاني -2
.مفهوم الاحتيال وانواعه والدوافع التي تؤدي الى وقوع الاحتيال  

 - تعريف الاحتيال : 7.2

انه جريمة يستخدم بالاحتيال "  ACFE جمعية فاحصي الاحتيال المعتمدين عرفت
فيها اساليب الخداع او اساليب اخرى مخالفة للقانون من اجل الحصول على مكاسب و 

معهد المدققين  كما وصف( 444:  2222ممتلكاتهم واموالهم ".) محمد، سلب الاخرين 
بأنه" أي عمل غير قانوني يتسم بالخداع والتستر أو انتهاك الاحتيال  (IIAالداخليين )

الثقة بحيث لا تعتمد هذه الأعمال على التهديد والعنف أو القوة الجسدية، يتم ارتكاب 
عمليات الاحتيال من قبل جهات ومنظمات للحصول على المال والممتلكات أو 

لتأمين ميزة شخصية أو تجارية" الخدمات أو لتجنب الدفع أو فقدان الخدمات أو 
(IIA,2009:4 ) 2172دليل إدارة مخاطر الاحتيال  كما اشار COSO  بأنه أي فعل

 ( COSO,2016:18متعمد أو إغفال يهدف إلى خداع الآخرين بحيث يحقق مكاسب )
 انواع الاحتيال : -2.2

م ، اذ صنف 2222لعام  ACFEوفقاً للتقرير الذي اصدرته جمعية فاحصي الاحتيال 
 (:ACFE,2022): الاحتيال الى ثلاث انواع رئيسية

 التقارير المالية الاحتيالية : .7
ان الاحتيال في القوائم المالية هو محاولة لتضليل وخداع مستخدمي القوائم المالية ، 
وخصوصا الدائنين والمستثمرين وذلك عن طريق اعداد قوائم مالية محرفة ، او اغفال 

ات جوهرية لتضليل مستخدم تلك القوائم والتي تؤدي الى معلومات محاسبية او بيان
 ( 141 : 2221اتخاذ قرار غير سليم يؤثر على قرارات اصحاب المصالح )الجبوري ،

 اختلاس الاصول  :  .2
من انواع الاحتيال الذي يتضمن سرقة أو إساءة استخدام أصول  النوع الثانيوهو 

الوحدة الاقتصادية، وبغض النظر عن الأهمية النسبية للأصول المختلسة، فإنه يجذب 
الاهتمام الإداري فيها لأن أعمال الفساد البسيطة تظهر آثارها لاحقًا و غالبًا ما يرتبط 
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غير صحيحة، والتي يكون الغرض اختلاس الأصول بسجلات أو مستندات مضللة و 
الأصول النقدية والمخزون والذمم او ان منها هو إخفاء حقيقة أن الأصول قد اختلست 

المدينة وسرقة الأصول المادية أو الفكرية واستخدام أصول الوحدات الاقتصادية 
 (44: 2222)جعفر،لأغراض شخصية او لأغراض أخرى.

من انواع الاحتيال اذ يتضمن عدة اشكال مثل  ايضاً  يعد الفساد :الفساد  -2.2
تعاطي الرشوة  والتي تعتبر من اكثر انواع الفساد انتشارا كمنح او اعطاء شي للمدراء 

  (44: 2224)حسون،يام بعمل معين او عدم القيام به.او الموظفين مقابل الق
    :  الاحتيالبنتاغون  -1.2.2

وهي مجموعة من الاسباب التي تدفع و تجبر الاشخاص الى ارتكاب : الضغوط .7
الاحتيال و تنقسم تلك الضغوط الى قسمين وهما الضغوط الاجتماعية والضغوط 

مجموعة عوامل التي  ACFEالمالية وقد حددت جمعية فاحصي الاحتيال المعتمدين 
تعتبر من اهم الضغوط والدوافع التي تؤدي الى ارتكاب الاحتيال كالسعي العاملين 

تمارس على الشخص من جهات الى اشباع رغباتهم مثل الجشع، ووجود ضغوط 
 (2222:44)جعفر،خارجية.

هو الوضع الذي يعطي لشخص قدرات شخصية تمكنه من القيام بالاشياء الفرص: .2
، ارتكاب الاحتيال ، واخفاء الاحتيال لمحاولة منع الكشف عن سرقة الأصول  التالية

او التلاعب في البيانات المالية، اذ يقوم الجناة في الحفاظ على توازن المعادلات 
المحاسبية عن طريق قيامهم بتضخيم الأصول الاخرى او خفض الخصوم او حقوق 

 مكاسب شخصيةالملكية،وتحويل الاختلاس او السرقة لتحقيق 
(Romney,2021:258) . 

المقصود بالتبريرات هي امكانيات مرتكبي الاحتيال على تبرير العمل :المبررات .3
الاحتيالي ليتفق مع اخلاقياتهم ، اذ توجد بعض القيم الاخلاقية لبعض الافراد تسمح 

  .(44: 2214لهم بارتكاب هكذا اعمال سيء بقصد وبشكل متعمد . )الغانم،
  يع و تعزيز مثلث الاحتيالـــــــــبتوس دليل إدارة مخاطر الاحتيال الإصدار الثانيوقد قام 
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ليشمل صفات الغطرسة و الكفاءة  ويشار الى هذا النموذج احياناً ب )بنتاغون 
 (COSO ,2023 :32الاحتيال(.)

هو الشعور بالتفوق او الاستحقاق او جشع من جانب الشخص الذي  :الغطرسة .4
 .يعتقد بان تدابير مكافحة الاحتيال لا تنطبق عليه شخصياً 

خبرة الفرد في تنفيذ مخطط الاحتيال في الوصول الى الاصول او وهي  :الكفاءة .5
والقدرة الاشخاص او الوحدة والقدرة على على تجاوز الضوابط ، واخفاء المخالفات 

على التحكم في الموقف الاجتماعي من خلال التبرير او الاقناع او الاكاذيب او 
  (Putriyanti ,2025 :85الاكراه  وادارة الضغوط المرتبطة بذلك. )

 إدارة مخاطر الاحتيال : -2.3.2
اصبحت في الوقت الحالي من الموضوعات المهمة لدى المؤسسات  ان ادارة المخاطر

المالية والمصرفية وذلك لما شهده القطاع المالي والمصرفي من ازمات و مشكلات 
مالية والتي ادت في بعض الحالات الى افلاسها كما ان تطور وتزايد العولمة المالية 

كبيرة و تنمامي الائتمانات  والمصرفية وترابط المؤسسات المصرفية مع بعضها بدرجة
المصرفي و تنوعها كل هذه الاسباب ادت الى زيادة المخاطر وخصوصا التي 

قطاع مشكلة المخاطر تتعرض لها المؤسسات المصرفية والمالية ، اذ يواجه هذا ال
 إدارة المخاطرغرس ثقافة  لذلك اصبح . (14: 2222) الشمري، اكثر من غيره

ينبغي إضفاء الطابع الرسمي عليها في "سياسة إدارة  أمر بالغ الأهمية،اذ الاحتيال 
وبالتالي فان الوحدات  (Kulmie,2024 :1928) المخاطر المؤسسية أو التنظيمية"

دليل إدارة مخاطر التي ترغب في ارساء نهج اكثر شمولا لادارة مخاطر الاحتيال فان 
 الوحدات الاقتصاديةمُركّزة على تشجيع  COSO 2023الاحتيال الاصدار الثاني 

مُصمّم خصيصًا  دليلعلى وضع إطار عمل شامل لإدارة مخاطر الاحتيال، وتطبيق 
لتلبية احتياجات الوحدة. اذ تُعدّ الإدارة الفعّالة لمخاطر الاحتيال عاملًا أساسيًا في 

 COSO 2023يُساعد دليل إدارة مخاطر الاحتيال  ، كماتحقيق أهداف الوحدة
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                         الوحدات على تحديد مخاطر الاحتيال وتقييمها وإدارتها بشكل أفض
(Agic and eremic ,2023:125 ).  

 .COSO 2023ادارة مخاطر الاحتيال  دليلمكونات   -4.4.2
ان لحوكمة مخاطر الاحتيال أهمية عالية في تحديد  حوكمة مخاطر الاحتيال : -1

والمسؤوليات الخاصة بمخاطر الاحتيال في مستويات الوحدة الاقتصادية , اذ الأدوار 
يتحمل كل من مجلس الإدارة والإدارة التنفيذية الدور الرئيسي في وضع الأسس التي 

 تضمن وجود نظام فعال لمكافحة الاحتيال
اميكية عملية دين تعتبرتقييم مخاطر الاحتيال عملية ان :تقييم مخاطر الاحتيال 2 - 

متكررة لتحديد وتقييم مخاطر الاحتيال ذات الصلة بالوحدة  ، اذ تواجه كل وحدة 
مجموعة متنوعة من مخاطر الاحتيال من مصادر داخلية وخارجية ،اذ تعرقل هذه 
المخاطر تحقيق اهداف الوحدات ، لذلك تتحمل الادارة مسؤولية تحديد مخاطر 

                      تمنع الوحدة من تحقيق اهدافها الاحتيال الداخلية والخارجية التي قد 
(Tatineni and Mustyala,2024,99). 

ان تحديد الإجراءات :اختيار وتطوير انشطة مكافحة الاحتيال الوقائية والكشفية -4
 الاحتيال  هو الجزء الحاسم في عملية إدارة المخاطر الوقائية للمخاطر التي تم تقييمها

لأنه سيحدد ما إذا كان من الممكن منع المخاطر التي تم تحديدها مبكرًا أم لا، 
لضمان استجابة الوحدات لمخاطر الاحتيال التي تم تحديدها واتخاذ إجراءات وقائية 

، كما ان نشاط  (MARZUKI, 2020:725 ) المخاطر حقيقة واقعةحتى لا تصبح 
الوقاية من الاحتيال واكتشافه مرتبطان مع بعضهما البعض ارتباطاً وثيقاً، لكنهما لا 
يحملان نفس المفاهيم، اذ يشمل نشاط الوقاية السياسات والإجراءات والتدريب 
والاتصال التي بدورها تمنع وقوع الاحتيال، بينما تركز الانشطة الكشفية على الأنشطة 

الوقت المناسب ، اذ أن  انشطة وتقنيات الوقاية  تيال فيالاح تكتشفوالتقنيات التي 
  . (Aljunaid,et al,2025:5 )لا تضمن عدم ارتكاب الاحتيال

http://doi.or.kr/10.PSN/ADPER8902068495
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إن المبلغين عن المخالفات يشكلون عنصرا أساسياً  :وسائل للابلاغ عن الاحتيال  -4
في ردع الاحتيال واكتشافه، اذ تعد البلاغات هي الطريقة الأكثر شيوعاً للكشف عن 

في الاحتيال، اذ قد تشمل الأنظمة خطا ساخنا وخطاً إلكترونياً وبريداً إلكترونياً وتطبيقاً  
كما ينبغي وضع إجراءات لضمان التحقيق في القضايا  وصندوق بريد ورقياً الهاتف 

( all ,2024:13) على الفور وتصعيدها وفقا لذلك

لمجرد أن تضع الوحدة إجراءات لإجراء  :ادارة مخاطر الاحتيالمراقبة عملية  -5
تقييمات أولية ومتابعية لمخاطر الاحتيال وتصمم وتنفذ أنشطة مناسبة لمكافحة 
الاحتيال، وتنشئ أنظمة للتحقيق في الاحتيال والإجراءات التصحيحية، فإن المرحلة 

م لمراقبة فعالية عملية إدارة النهائية من عملية إدارة مخاطر الاحتيال هي تنفيذ نظا
( COSO,2023:68) مخاطر الاحتيال بأكملها وكل مبدأ من مبادئها المكونة .

عرفه صندوق النقد الدولي الأداء : لأداء المصرفي لدى الوحدات المصرفيةا -2.2
المصرفي "بانه مدى قدرة المصرف على تحقيق الكفاءة التشغيلية والربحية ، والمحافظة 

كما  .World Bank,2003) ) "  الاستقرار المالي من خلال إدارة فعالة للمخاطرعلى 
وصفه اللامي "بانه النشاط المستمر والشامل الذي يعكس قدرة المصرف ونجاحه 

، ولذلك فان الأداء المصرفي يعبر عن واستمراريته في التكيف مع البيئة المحيطة به 
ة الآجل ومدى القدرة في استثمار الموارد إمكانية المصرف في تحقيق الأهداف طويل

 .(02 :0201)اللامي ، "المتاحة من أجل تحقيق الأهداف المحددة. 
 وفقالدليل المقترح لادارة مخاطر الاحتيال  : / الجانب العمليالمبحث الثالث -2

 .ء المصرفيلاستدامة الاداوالادلة الدولية COSO 2023, دليل ادارة مخاطر الاحتيال
سيتم في هذا المبحث اقتراح مؤشرات لعمل دليل ارشادي للمكافحة الاحتيال وفق دليل 

والادلة الدولية ) دليل التدقيق الداخلي والاحتيال  COSO 2023ادارة مخاطر الاحتيال 
, و دليل مكافحة الاحتيال المالي في البنوك  AIIالصادر عن معهد التدقيق الداخلي 

مملكة العربية السعودية , و دليل مكافحة الاحتيال الاردني , والمصارف العاملة في ال
 (  الاماراتيودليل مكافحة الاحتيال 
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 :التعريف بالدليل المقترح -1.2
انطلاقاً من دور البنك المركزي العراقي في تتظيم العمل المصرفي العراقي والاشراف  

الخاص مكافحة   0202عام  عليه , و وفقاً لدليل  الذي اصدره البنك المركزي العراقي
والحد من الاحتيال والفساد. تم اقتراح هذا الدليل ، وسيتم شرح الدليل والاسس المعتمدة 

 في تصميم الدليل المقترح وكما ياتي :
 الهدف من الدليل :-2.2

 دليل لادارةيقدم هذا الدليل مقترح داعم للدليل البنك المركزي العراقي عن طريق انشاء 
طريق تعزيز مكونات الرقابة الداخلية لمنع وكشف حالات  الاحتيال عن مخاطر

بكافة انواعه وصوره ، من خلال تبني التجارية ف ار لها المص تتعرضالاحتيال التي 
 افضل الممارسات الرقابية المقترحة . 

 اساس تصميم الدليل المقترح : -2.2
الدولية الصادرة عن جمعية تم الاعتماد في صياغة هذا الدليل على افضل الادلة 

فاحصي الاحتيال و معهد التدقيق الداخلي و مؤسسة النقد السعودية , و البنك المركزي 
الاردني ، والبنك المركزي الاماراتي ، والادلة الصادرة عن البنك المركزي العراقي وادلة 

 ديوان الرقابة المالي الاتحادي العراقي.
 مكونات الدليل : -1.2

 بالادوار والمسؤوليات المتعلقة بادارة مخاطر الاحتيال .مؤشرات خاصة  - أ
 مؤشرات خاصة بتقيم مخاطر الاحتيال . - ب
 مؤشرات خاصة بانشطة منع وكشف الاحتيال . -ج
 مؤشرات خاصة بوسائل الابلاغ عن الاحتيال. -د
 مؤشرات خاصة بمراقبة عملية ادارة مخاطر الاحتيال. -ه

 تحكيم الدليل :  -1.2
ظات المحكمين واجراء التعديلات على الدليل المقترح تم عرض بعد الاخذ بملاح

المختارة بهدف جمع المعلومات والبيانات لاختبار الدليل  العينة الاستبانة النهائية على
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وتحديد مدى امكانية سماح البيئة الرقابية لاقتراح المؤشرات الرقابية لاستدامة العمل 
لحد من حالات الاحتيال وفق دليل ادارة مخاطر الرقابي في القطاع المصرفي العراقي وا

 .والادلة الدولية  COSO 2023الثانيالاحتيال الاصدار 
 : اختبار الدليل المقترح  -1.2

  وتم توزيعأستخدم الباحث استمارة الاستبانة كأداة رئيسة ،  لأجل أختبار الدليل المقترح
( استمارة استبيان على العينة , وبالمقابل كان عدد الاستمارات المستلمة من  42) 

( 14استمارة استبيان . ويوضح الجدول ) ( 14) العينة , والتي تم الاجابة عليها قد بلغ 
، ويوضح  عينة البحث  , وعدد الاستمارات الموزعة , والمستلمة , ونسبة استردادها 

 الموزعة والمستردة الخاضعة للتحليل : الجدول الاتي الاستمارات 
( عدد الاستمارات الموزعة والمستلمة ونسبة الاسترداد 7 جدول )  

عدد الاستمارات  العينة
 الموزعة

عدد الاستمارات 
 المستلمة

نسبة الاسترداد 
% 

%42.42 14 42 عينة البحث  

 اعداد الباحث
( الخماسي في إجابات أفراد عينة البحث , وسيكون  Likertتم استخدام مقياس ) و 

,   و لخمسة مستويات وعلى وفق الفئات ( 4 -1) مستوى وزن الِإجابة محصورا بين 
فقد تم تحديد طول الفئة في هذا المقياس من خلال حساب المدى بين درجات المقياس 

على طول الفئة ومن ثم تقسيمه على أكبر قيمة في المقياس للحصول  ( 4=  1 – 4) 
وبعد ذلك تم اضافة هذه القيمة الى أقل قيمة في المقياس أي  ( 2.12=  4/  4)  أي

من بداية المقياس وهي واحد صحيح , وذلك لتحديد الحد الاعلى لهذه الفئة , وبهذا 
 أصبح طول الفئة كما موضح في الجدول ادناه  
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 Likert Scaleوزن مقياس ليكرت الخماسي ( 2جدول )
 درجة الموافقة طول الفئة

1 – 1..1  لا اتفق تماما 
1.1 – 2.11  لا اتفق 
2.1 – 2.21  محايد 
2.1 – 1.11  اتفق 

1.2 – 1  أتفق تماما  

 اعداد الباحث 
 عرض وتحليل نتائج اجمالي محاور الاستبانة

نتائج الأوساط الحسابية والانحرافات المعيارية ومعامل الاختلاف  ادناهيظهر الجدول  
ان اجابات العينة  ( ، ونلاحظ محاور الاستبانةب )والاهمية النسبية العام المتعلقة 

تنازليا بالاعتماد على وتم الترتيب (  4 – 1)  بحسب فقرات محاور الاستبانة  من الفقرة
سابي اعلى كلما كان تشخيص الاجابات نحو الوسط الحسابي فكلما كان الوسط الح

المحور متجه نحو الاتفاق , وترتيب الفقرات بسحب الاهمية في الجدول وبالاعتماد 
على معامل الاختلاف , فكلما كان معامل الاختلاف اقل كلما كانت الاهمية اعلى , 

 -وكالآتي :
والأهمية الوسط الحسابي والانحراف المعياري ومعامل الاختلاف ) 4جدول

 ( النسبية  لإجمالي محاور الاستبانة
الوسط  الفقرات ت

 الحسابي
الانحراف 
 المعياري 

معامل 
 الاختلاف

الترتيب بحسب 
 الاهمية النسبية

 5 1.100 1.227 2.25 الادوار والمسؤوليات 7

 2 1.103 1.230 2.11 تقييم مخاطر الاحتيال 2

 7 1.1.0 1.227 2.13 الانشطة الرقابية لمكافحة الاحتيال 3

 وسائل للابلاغ عن الاحتيال و نهج التحقيق 2
 والاجراءات التصحيحية

2.11 1.222 1.102 3 

 2 1.102 1.251 .2.2 مراقبة عملية ادارة مخاطر الاحتيال 5

 اعداد الباحث اعتمادا على نتائج التحليل الاحصائي
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 ويبين الجدول اعلاه مايلي :
بالمرتبة الاولى في  ( ,الانشطة الرقابية لمكافحة الاحتيال( , ) 1جاءت الفقرة رقم )  -1

الوسط الحسابي والأهمية النسبية من حيث درجة موافقة أفراد عينة الدراسة عليها , إذ 
( 4 – 4.2بين الوسط الافتراضي ) (, 4.44حصلت على  وسط حسابي بلغت قيمته )

وبانسجام عالي  في  ( , ) اتفق بشدة  على مساحة المقياس  , والتي تشير إلى خيار
وتؤكده قيمة الانحراف المعياري ومعامل الاختلاف فيه وعلى التوالي ,إذ ,  الِإجابات

, وتشير الى ان العينة المبحوثة  متفقة على هذا  (2.214( , )2.421) بلغت قيمتها
 المحور  بالاتجاه الايجابي  .

بالمرتبة الثانية في الوسط  ( , الاحتيال تقييم مخاطر( , وهي ) 0جاءت الفقرة )   -2
الحسابي , وفي الأهمية النسبية من حيث درجة موافقة أفراد عينة الدراسة عليها , إذ 

( على 2 – 2.0(, بين الوسط الافتراضي ) 2..2حصلت على  وسط حسابي بلغ )
 وبانسجام عالي  في ( , مساحة المقياس  , والتي تشير إلى خيار ) أتفق بشدة

وتؤكده قيمة الانحراف المعياري ومعامل الاختلاف فيه وعلى التوالي ,إذ ,  الِإجابات
( , وهذ النتيجة تشير الى ان العينة المبحوثة  متفقة 2.201( , )2.210) بلغت قيمتها

 على هذا المتغير   
وسائل للابلاغ عن الاحتيال و نهج التحقيق ( , وهي ) 2جاءت الفقرة رقم ) -4

بالمرتبة الثالثة في الوسط الحسابي , وفي الأهمية النسبية  ( ,التصحيحية والاجراءات
من حيث درجة موافقة أفراد عينة الدراسة عليها , ٳذ حصلت على  وسط حسابي بلغت 

( على مساحة المقياس  , والتي 2.10 – 1.2(, بين الوسط الافتراضي ) 2..2قيمته )
وتؤكده قيمة الانحراف ,  م جيد  في الِإجاباتوبانسجا ( , ) اتفق بشدة تشير إلى خيار

( , 2.202( , )2.220) المعياري ومعامل الاختلاف فيه وعلى التوالي ,إذ بلغت قيمتها
 وهذ النتيجة تشير الى ان العينة المبحوثة  متفقة على المتغير بالاتجاه الايجابي .

بالمرتبة  ( ,حتيالمراقبة عملية ادارة مخاطر الا( , وهي ) 2جاءت الفقرة رقم ) -4
الرابعة في الوسط الحسابي , وفي الأهمية النسبية من حيث درجة موافقة أفراد عينة 
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(, بين الوسط 2..2الدراسة عليها , ٳذ حصلت على  وسط حسابي بلغت قيمته )
( على مساحة المقياس  , والتي تشير إلى خيار ) اتفق 2.10 – 1.2)  الافتراضي 

وتؤكده قيمة الانحراف المعياري ومعامل ,  د  في الِإجاباتوبانسجام جي ( , بشدة
( , وهذ النتيجة .2.20( , )2.222) الاختلاف فيه وعلى التوالي ,إذ بلغت قيمتها

 تشير الى ان العينة المبحوثة  متفقة على المتغير بالاتجاه الايجابي .
بالمرتبة الخامسة والأخيرة  ( ,الادوار والمسؤوليات( , وهي ) 1جاءت الفقرة رقم ) -4

في الوسط الحسابي , وفي الأهمية النسبية من حيث درجة موافقة أفراد عينة الدراسة 
(, بين الوسط الافتراضي ) 2..2عليها , ٳذ حصلت على  وسط حسابي بلغت قيمته )

 ( , ( على مساحة المقياس  , والتي تشير إلى خيار ) اتفق بشدة2.10 – 1.2
وتؤكده قيمة الانحراف المعياري ومعامل الاختلاف فيه ,  د  في الِإجاباتوبانسجام جي

( , وهذ النتيجة تشير الى ان العينة 2.200( , )2.2.1) وعلى التوالي ,إذ بلغت قيمتها
 المبحوثة  متفقة على المتغير بالاتجاه الايجابي .

 ما يلي جداول محاور الاستبانة :وفي 
 (الادوار والمسؤوليات( المحور الأول )2جدول ) 

 الاسئلة
الوسط 
 الحسابي

الانحراف 
 المعياري

معامل 
 الاختلاف

الأهمية 
 النسبية

1 

اعتماد مجلس الادارة وثيقة رسمية لانشاء وحدة تظيمية (قسماً 
مستقلاً او شعبة لدى قسم ادارة المخاطر) تعنى بمهام ادارة 

 مخاطر الاحتيال، بما يتناسب مع حجم المصرف.

4.44 2.414 2.1241 

 

1 

2 
على مجلس الادارة التاكد من توفر الموراد المالية الكافية 
 والكوادر البشرية المؤهلة والمناسبة لوحدة ادارة مخاطر الاحتيال

4.42 2.421 2.1442 14 

3 

يتولى مجلس الادارة مراجعة ومناقشة التقارير الدورية والسنوية 
تنفيذ جميع التوصيات في لادارة مخاطر الاحتيال والتاكد من 

 الوقت المناسب.

4.41 2.414 2.1221 2 

4 
يتولى مجلس الادارة تحديد مسؤوليات وصلاحيات وحدة ادارة 

 مخاطر الاحتيال وفقاً لحدود السلطة والمسؤوليات.

4.44 2.444 2.1144 4 

5 
يقوم مجلس الادارة بعقد اجتماعات دورية  لمناقشة حالات 

 يتعرض لها المصرف او في اي وقت يتطلب ذلك.الاحتيال التي 

4.44 2.444 2.1444 14 

6 
تاكيد مجلس الادارة على التزام الموظفين ) في جميع المستويات 

 الإدارية ( بالشفافية والنزاهة والسلوك الأخلاقي.

4.44 2.444 2.1142 4 

7 

منح مجلس الادارة الصلاحيات لوحدة ادارة مخاطر الاحتيال التي 
تخولها باجراء عمليات التحقيق مع اي من موظفي المصرف 

 .بمختلف مستوياتهم الوظيفية باشراف الوحدة القانونية

4.44 2.441 2.1444 14 
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8 

منح مجلس الادارة لوحدة ادارة مخاطر الاحتيال صلاحيات 
الوصول الى جميع المعلومات والمستندات اللازمة للتحقيق اهداف 

 الالتزام بالسرية .الوحدة مع ضمان 

4.44 2.421 2.1114 4 

9 

تشكيل لجنة منبثقة من مجلس الادارة ترتبط بها وحدة ادارة 
المخاطر) تعنى بالقيام بمهمام المذكورة في النقطة           ) 

2,3,4,5,6,7,8 ). 

4.41 2.442 2.1421 14 

11 

بادارة تتولى الادارة التنفيذية انشاء وحدة تظيمية تعنى بالقيام 
مخاطر الاحتيال وتعيين مديرها/ رئيسها ورفدها بالكوادر البشرية 

 المؤهلة والمناسبة .

4.44 2.444 2.1244 4 

11 

تقوم الادارة التنفيذية بتعزيز قنوات الاتصال بين وحدة ادارة 
المخاطر والوحدات الاخرى في سبيل تبادل المعرفة والمعلومات 

 بانتظام.

4.44 2.414 2.1244 12 

12 
تقوم وحدة ادارة مخاطر الاحتيال بعمل دليل لادارة مخاطر 

 .الاحتيال و ارشادات  التحقيق

4.44 2.414 2.1244 4 

13 
تقوم وحدة ادارة مخاطر الاحتيال بانشاء وسائل ابلاغ سرية 

 للحفاظ على خصوصية المبلغين .

4.42 2.444 2.2442 1 

14 
بعمل ارشادات بشأن الهدار تقوم وحدة ادارة مخاطر الاحتيال 

 .وإساءة الاستخدام

4.41 2.444 2.1142 4 

15 
تعمل وحدة ادارة مخاطر الاحتيال على تعميم دليل لادارة مخاطر 

 الاحتيال على جميع الموظفين ، وباللغات المحلية والاجنبية.

4.44 2.424 2.1244 12 

16 

يتضمن  تتولى وحدة ادارة مخاطر الاحتيال اعداد بروشور خاص
توعية عملاء المصرف حول عمليات الاحتيال بالتنسيق مع وحدة 

 التوعية المصرفية.

4.44 2.414 2.1244 11 

  2.244 2.441 4.44 اجمالي مؤشرات المحور الاول 

 اعداد الباحث
(تقييم مخاطر الاحتيال( المحور الثاني )2جدول )  

 الاسئلة
الوسط 
 الحسابي

الانحراف 
 المعياري

معامل 
 الاختلاف

الأهمية 
 النسبية

 2 2.2441 2.442 4.44 تقوم وحدة ادارة المخاطر بإجراء تقييم دوري لمخاطر الاحتيال. 1

2 
تقوم وحدة ادارة مخاطر الاحتيال بتحديث تقييم المخاطر بشكل 

 دوري أو عند حدوث تغيرات جوهرية.
4.41 2.441 2.1124 4 

3 
الحوافز والضغوط التي تتابع وحدة ادارة مخاطر الاحتيال  

 يتعرض لها الموظفون.

4.44 2.444 2.1222 4 

4 
تاخذ وحدة ادارة مخاطر الاحتيال في نظر الاعتبار فرص 
الاحتيال الجديدة ، على سبيل المثال ) التغيرات في الهياكل او 

 المسؤوليات او انشطة الرقابة (.

4.42 2.441 2.1214 4 

5 

تاخذ وحدة ادارة مخاطر الاحتيال في نظر الاعتبار تبرير 
الاحتيال ، على سبيل المثال ) خفض الدرجة الوظيفية ، او 
تقليص التعويضات ، او الضغوط الاجتماعية او الضغوط 

 الاقتصادية الخارجية (.

4.42 2.414 2.1444 14 

6 
 تقوم وحدة ادارة مخاطر الاحتيال بربط نتائج تقييم مخاطر

 الاحتيال بإجراءات الرقابة .

4.44 2.442 2.1244 11 

7 
تقوم وحدة ادارة مخاطر الاحتيالىبتحديد الجهات أو الأفراد 

 المحتمل تورطهم )جهات داخلية/خارجية(.

4.41 2.444 2.1142 1 
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8 
تقييم الاحتيال في التقارير المالية مثل التلاعب بالإيرادات أو 

 المصروفات .

4.44 2.444 2.2414 4 

 12 2.1244 2.442 4.44 إساءة استخدام الأصول مثل السرقة و الاستخدام الشخصي.تقييم  9

11 
تقييم الفساد مثل الرشوة و تضارب المصالح و المحاباة في 

 العقود.

4.42 2.444 2.1224 12 

11 
تقوم  وحدة ادارة مخاطر الاحتيال بتصنيف المخاطر حسب 

 درجة الخطورة الى )عالية / متوسطة / منخفضة( 

4.44 2.444 2.2444 1 

12 
بتحديد الأسباب الجذرية تقوم  وحدة ادارة مخاطر الاحتيال 

المحتملة لكل خطر احتيال )مثل ضعف الرقابة، فجوات 
 التفويض(.

4.42 2.424 2.1244 4 

13 
تقوم وحدة ادارة مخاطر الاحتيال بتوثيق التقييم ورفعه الى لجنة 

 مكافحة الاحتيال المنبثقة عن مجلس الادارة 

4.44 2.444 2.1111 4 

  2.244 2.444 4.42 اجمالي مؤشرات المحور الثاني 

()الأنشطة الرقابية مكافحة الاحتيال( المحور الثالث .جدول)  

 الاسئلة
الوسط 
 الحسابي

الانحراف 
 المعياري

معامل 
 الاختلاف

الأهمية 
 النسبية

1 

قيام وحدة ادارة مخاطر الاحتيال بالتحقق من قيام  وحدة الموارد 
البشرية  باعداد استمارة اعرف موظفك والاحتفاظ بملف كامل 

 .حول الموظفين العاملين داخل المصرف

4.11 2.444 2.2114 1 

2 
بالتحقق من قيام  وحدة الموارد   قيام وحدة ادارة مخاطر الاحتيال

 البشرية  باجراء عملية فحص قبل كل عملية توظيف

4.44 2.442 2.2441 4 

3 

قيام وحدة ادارة مخاطر الاحتيال بالتحقق من قيام وحدة الموارد 
البشرية  بالاستعلام عن اسباب ترك الموظف الجديد لعمله 

 .السابق

4.41 2.421 2.1424 22 

4 
الاختبارات اللازمة للتعرف على كفاءة المتقدم للتوظيف في اجراء 

 .اداء الاعمال التي سيكلف بها في حال توظيفه  

4.44 2.444 2.1222 12 

5 

تقوم وحدة ادارة مخاطر الاحتيال بمتابعة سلوك و ثروة الموظفين 
في حال تضخمها بشكل لا يتناسب مع مصادر دخله وممتلكاته 

 .الشخصية

4.44 2.444 2.2414 4 

6 

قيام وحدة ادارة مخاطر الاحتيا بالتحقق من قيام وحدة القانونية 
بالزام الموظفين بالتوقيع على تعهد بخصوص سرية المعلومات 
التي يطلع عليها الموظف بحكم وظيفته سواء اطلع عليها بشكل 

 مباشر او غير مباشر.

4.44 2.444 2.1141 14 

7 
الاحتيال على تأهيل و تدريب الموظفين تعمل وحدة ادارة مخاطر 

 .بشكل دوري وتعريفهم بمخاطر الاحتيال على كافة المستويات

4.44 2.442 2.2441 1 

8 
تعمل وحدة ادارة مخاطر الاحتيال في السعي لحصول منسوبي 

 .الوحدة على الشهادات المهنية ذات الصلة بمكافحة الاحتيال
4.42 2.424 2.1114 14 

9 

تقوم وحدة ادارة مخاطر الاحتيال بتنفيذ برامج متخصصة في 
مكافحة الاحتيال تتاسب مع كل فئات موظفي المصرف بحسب 

 .ادوارهم ومسؤولياتهم

4.44 2.441 2.1144 14 

11 

تقوم وحدة ادارة مخاطر الاحتيال بمراجعة بتقارير التدقيق 
حالات الداخلي و مراقب الاستثمارات ومخرجات التحقيق في 

 .الاحتيال لتحديد الاساليب والاجراءات الاحتيالية المستخدمة

4.44 2.441 2.1242 14 

11 
قيام وحدة ادارة مخاطر الاحتيال  بالتحقق من قيام  وحدة الموارد 

 البشرية  بالنظر في اي هدية  يستلمها الموظف 

4.44 2.442 2.1111 14 
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12 

بالتحقق من قيام  وحدة الموارد قيام وحدة ادارة مخاطر الاحتيال  
البشرية  بتسجيل الهدايا التي تتجاوز الحدود الموضوعة في سجل 

 .خاص للموظف يتم الاحتفاظ به من قبل وحدة الموارد البشرية

4.44 2.444 2.1222 11 

13 
تقوم  وحدة ادارة مخاطر الاحتيال بالمراقبة الدائمة للموظفين 

 .والابتزاز للتحقق من عدم تعرضهم للضغوط

4.44 2.421 2.1121 14 

14 
تقوم وحدة ادارة مخاطر الاحتيال بمتابعة قيام إدارة المصرف 
 .باجراء )التدوير الوظيفي ( لموظفي المصرف بين فترة وأخرى

4.44 2.442 2.2441 4 

15 

تقوم وحدة ادارة مخاطر الاحتيال بمتابعة قيام إدارة المصرف 
موظفي المصرف لتجنب التضارب فصل المهام والواجبات بين 
 في اداء المهام الموكلة اليهم

4.41 2.414 2.2144 2 

16 

تقوم وحدة ادارة مخاطر الاحتيال بمتابعة اعمال الصيانة المستمرة 
لبرامج وقواعد البيانات الخاصة بالمصرف والتحديث المستمر 

 لبرامج الحاسوب لمنع القرصنة والاختراق .

4.44 2.444 2.2414 4 

17 

متابعة عمليات الاحتفاظ بتفاصيل العمليات الالكترونية الخاصة 
بالتحويلات المالية التي يجريها المصرف مع كافة الاطراف التي 

 .تتعامل معها

4.44 2.424 2.2144 4 

18 
تقوم وحدة ادارة مخاطر الاحتيال بمتابعة سيناريوهات الاحتيال 

 الشائعة عبر الانتريت
4.44 2.444 2.1111 11 

19 

 تقوم وحدة ادارة مخاطر الاحتيال
بمتابعة ابرز التوجهات في سيناريوهات الاحتيال والاختراق  

 .الالكتروني

4.44 2.414 2.1214 12 

21 

تقوم وحدة ادارة مخاطر الاحتيال بوضع برنامج للتوعية والتثقيف 
للعملاء وموظفي المصرف بشان اساليب الاحتيال التقليدية 

 والمتجددة .

4.44 2.441 2.2442 4 

  2.214 2.421 4.44 اجمالي مؤشرات المحور الثالث 

وسائل للابلاغ عن الاحتيال و نهج التحقيق والاجراءات ( المحور الرابع ).جدول )
(التصحيحية  

 الاسئلة
الوسط 
 الحسابي

الانحراف 
 المعياري

معامل 
 الاختلاف

الأهمية 
 النسبية

1 

تعتمد وحدة ادارة مخاطر الاحتيال اليات لتلقي البلاغات 
عبر قنوات متعددة للموظفين بخصوص عمليات الاحتيال والفساد 

 .والأطراف الثالثة للإبلاغ عن انتهاكات الاحتيال المحتملة

4.44 2.412 2.1244 4 

2 
ربط اليات الابلاغ برئيس وحدة ادارة مخاطر الاحتيال بشكل 

 .مباشر
4.44 2.441 2.1242 11 

3 
تحفظ وحدة ادارة مخاطر الاحتيال بكل ما يتعلق بالوثائق الخاصة 

 بعمليات البلاغ عن الاحتيال والفساد.
4.44 2.444 2.1222 4 

4 
تقوم  وحدة ادارة مخاطر الاحتيال بتحديد الاجراءات الخاصة 

 بإحالة حالات الاحتيال المكتشفة عن طريق البلاغات .

4.41 2.441 2.1144 12 

5 

تعمل وحدة ادارة مخاطر الاحتيال الحفاظ على عدم الكشف عن 
هوية الأفراد المعنيين أو الحفاظ على سريتهم )باستثناء ما هو 
ضروري بشكل معقول للتحقيق أو حسبما يقتضيه القانون أو 

 اللوائح (.

4.41 2.441 2.1124 4 

6 
اليات الابلاغ وضع برامج خاصة بتدريب موظفي المصرف على 

 واجراءات التعامل مع الابلاغ عن النشاط الاحتيالي

4.44 2.441 2.1242 12 

7 
تقوم وحدة ادارة مخاطر الاحتيال بتحديد الجهة المختصة باستلام 

 البلاغات واجراء التحقيقات .

4.41 2.414 2.1124 1 
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8 
الموظفون المكلفون باجراء التحقيقات بعيدون عن تضارب 

 .المصالح 

4.41 2.414 2.1221 4 

9 
يعمل المصرف على حماية للموظفين الذين يبلغون عن المخالفات 

 المشتبه بها من الانتقام

4.41 2.441 2.2442 2 

11 
تحديد وفهم نقاط القصور/ الخلل / الانتهاك ) واتخاذ الاجراءات 

 التصحيحة المناسبة لها (

4.44 2.414 2.1244 4 

11 
اتخاذ اجراءات صارمة ضد الاشخاص الذين يقترفون الاحتيال 

 بغض النظر عن مسمياتهم الوظيفية ووضعهم الاجتماعي 

4.42 2.444 2.2442 1 

12 
تقوم وحدة ادارة المخاطر باستخدم مقاييس الاداء المناسبة لتقييم 

 عملية التحقيق بشكل دوري

4.44 2.444 2.1222 4 

  2.244 2.442 4.42 الرابعاجمالي مؤشرات المحور  

(مراقبة عملية ادارة مخاطر الاحتيال( المحور الخامس )2)جدول   
 الاسئلة

الوسط 
 الحسابي

الانحراف 
 المعياري

معامل 
 الاختلاف

الأهمية 
 النسبية

1 
تقوم وحدة ادارة مخاطر الاحتيال بدمج الدروس و 

اخذها في الاعتبار عند مراجعة الضوابط والسياسات 
 والاجراءات

4.44 2.444 2.1212 4 

2 
يقوم مجلس الادارة  بتطبيق عمليات المراقبة الالية 

 والتدقيق المستمر.

4.44 2.444 2.1111 4 

3 
تركز خطط مراقبة ادارة مخاطر الاحتيال على الاهداف 

 ذات اعلى مستويات مخاطر الاحتيال

4.41 2.441 2.1144 1 

4 
الاطراف الثالثة ذات تشمل أنشطة المراقبة مراعاة 

الصلة ) المشاريع المشتركة ، والوحدات  والبرامج التي 
 يمولها المصرف، وما الى ذلك.

4.44 2.424 2.1124 4 

5 
تقوم وحدة ادارة مخاطر الاحتيال  باعداد تقرير بشكل 
سنوي يوضح فيه الاجراءات المتخذة للحد من حالات 

 الاحتيال والفساد .

4.41 2.414 2.1124 4 

6 
يتضمن التقرير السنوي ملخص حول نتائج عمليات 
الابلاغ المقدمة عن حالات الاحتيال والفساد وحسب 
 قنوات الإبلاغ المعتمدة من قبل وحدة ادارة المخاطر.

4.44 2.414 2.1244 4 

7 
يتم مراقبة ضوابط مكافحة الاحتيال بشكل منتظم من قبل 

 مجلس الادارة .
4.41 2.412 2.1244 12 

8 
يتم الابلاغ عن اوجه القصور التي تم تحديدها في 

الانشطة الرقابية الى مجلس الادارة ومعالجتها في الوقت 
 المناسب.

4.44 2.414 2.1244 4 

9 
يتم قياس مدى فاعلية وكفاءة ادوات التوعية من قبل 

 مجلس الادارة بشكل مستمر.

4.41 2.414 2.1221 2 

11 
الاحتيال بقياس مدى فاعلية قيام وحدة ادارة مخاطر 

 وكفاءة ادوات التوعية الخاصة بالاحتيال .

4.44 2.444 2.2444 1 

 اجمالي مؤشرات المحور الخامس 
4.41 2.442 2.244  

 اعداد الباحث
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 الاستنتاجات والتوصيات /المبحث الرابع -1
 الاستنتاجات :  -1.4

بان إدارة مخاطر الاحتيال   COSO 2023يشير دليل إدارة مخاطر الاحتيال الإصدار  -7
تبدا من مجلس الإدارة الى الإدارة  شاملة تقع على جميع موظفي المصرفهي مسؤولية 

التنفيذية وتمتد الى جميع موظفي الوحدات ، مما يأكد على ان الحوكمة الفاعلة تعتبر جزءاً 
 اساسياً في نجاح سياسة واجراءت مكافحة الاحتيال . 

 . في تطوير برامج وضوابط ادارة مخاطر الاحتيالالدور الحاسم تقييم مخاطر الاحتيال ل -2
من أبرز المفاهيم في مجال مكافحة الاحتيال المالي اذ تُسهم يعتبر الاحتيال"  بنتاغون " -3

 .في فهم الدوافع النفسية والاجتماعية التي تقف وراء ارتكاب الأفراد لأعمال الاحتيال
المخالفات يشكلون عنصرا أساسياً  في ردع الاحتيال واكتشافه، اذ تعد المبلغين عن  -2

.البلاغات هي الطريقة الأكثر شيوعاً للكشف عن الاحتيال 
يساهم  تحديد الاجراءات الخاصة بإحالة حالات الاحتيال المكتشفة عن طريق البلاغات -5

 في فاعلية مكافحة الاحتيال. 

قياس مدى فاعلية وكفاءة ادوات التوعية الخاصة بالاحتيال يساهم بشكل كبير في فاعلية  -2
 أدوات التوعية.

وجود المراقبة التي تعد احد مكونات إدارة مخاطر الاحتيال الأساس في ضمان فاعلية  -1
 إدارة مخاطر الاحتيال. 

 التوصيات : -2.1
تعنى بمهام ادارة  )قسماً مستقلًا او شعبة لدى قسم ادارة المخاطر(وحدة تظيمية انشاء  .1

 مخاطر الاحتيال، بما يتناسب مع حجم المصرف.

مخاطر الاحتيال ، تكون مسؤولة عن متابعة وحدة إدارة مخاطر  تشكيل لجنة لادارة .2
 الاحتيال ومراجعة مؤشرات أدائها.

فرص الاحتيال الجديدة ، على سبيل المثال ) التغيرات في الهياكل او المسؤوليات  متابعة .2
تبرير الاحتيال ، على سبيل المثال ) خفض  ، والاخذ في نظر الاعتباراو انشطة الرقابة (

رجة الوظيفية ، او تقليص التعويضات ، او الضغوط الاجتماعية او الضغوط الاقتصادية الد
 (.الخارجية 
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توفير برامج تدريب مستمرة للموظفين حول مفاهيم وإجراءات الرقابة الداخلية مما يعزز من  .1
 وعيهم بمتطلبات الرقابة ويقلل من المخاطر المرتبطة بالاحتيال.

 رف على الشهادات المهنية ذات الصلة بمكافحة الاحتيالالسعي لحصول منسوبي المص .1
المستمرة لبرامج وقواعد البيانات الخاصة بالمصرف والتحديث  الصيانة اجراء اعمال .1

، ومتابعة ابرز التوجهات في سيناريوهات المستمر لبرامج الحاسوب لمنع القرصنة والاختراق 
 الاحتيال والاختراق الالكتروني

 .لقي البلاغات بخصوص عمليات الاحتيال والفسادلت ات الي انشاء ..

 .تحديد الاجراءات الخاصة بإحالة حالات الاحتيال المكتشفة عن طريق البلاغات  .1

 قياس مدى فاعلية وكفاءة ادوات التوعية الخاصة بالاحتيال . .1
 المصادر

 المصادر العربية  :
المحاسبة والتدقيق الداخلي (. التكامل بين 0201الجبوري، أزهر صبحي عبد الحسين. ) -1

 للحد من الاحتيال وإنتاج تقارير مالية عالية الجودة. كربلاء: جامعة كربلاء.
دور التفكير الاستراتيجي والعصف الذهني في  (0201الكعبي، جعفر عبدالحسين حلو.) -2

 .بغداد:جامعة بغداد.تحسين جودة التدقيق واسهامه في الكشف عن مخاطر الاحتيال
. تأثير التخصص المهني لشركات (2214) حسين فخري سلمان جعفر.الربيعي،  -2

 التدقيق العراقية في الكشف عن الاحتيال في القوائم المالية. بغداد: جامعة بغداد.
استراتيجية إدارة المخاطر المصرفية وأثرها في الأداء  (.2222الشمري، صادق راشد. ) -1

 المالي للمصارف التجارية.
المحدث  COSO. دور الرقابة الداخلية وفق إطار (2222)محمد، إيمان جاسم.  -1

 باستعمال النظم الخبيرة بالوحدات الاقتصادية العراقية في جودة التدقيق. بغداد: جامعة بغداد.
دليل مقترح لتقييم الضوابط الرقابية للموجودات  .(2222)جعفر، طيبة عبدالكريم محمد. -1

دراسة  -مخاطر الاحتيال وفقا للأطر الرقابية الحديثةللحد من  الثابتة من قبل المدقق الداخلي
 .بغداد:الجامعة المستنصريةحالة في الجامعة المستنصرية
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 المستخلص:
البحث إلى دراسة العلاقة بين الابتكار المالي وتطور سوق الأوراق المالية من يهدف 

 3002خلال الفترة الممتدة من عام  العراقجهة، والنمو الاقتصادي من جهة أخرى في 
من خلال استخدام مجموعة من المتغيرات المستقلة )مؤشر حجم ، 3032إلى عام 

التداول للأوراق المالية، مؤشر القيمة السوقية للأوراق المالية، الناتج المحلي الاجمالي ، 
قتصادي كمتغير سعر الصرف، التضخم، الانفاق الاستثماري(، بينما استخدم النمو الا

وكانت  فولر الموسّع –تم اختبار السكون لجميع المتغيرات باستخدام اختبار ديكي تابع.
وتم تحليل البيانات باستخدام الانحدار ، (ADF) المتغيرات معنويه عند الفرق الاول

واتضح ان معظم المتغيرات كانت  معنوية، كما تم اختبار   ARDLدد المتعالخطي 

mailto:Imad.ashour@duc.edu.iq
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ثم طُبّق نموذج تصحيح الخطأ لتقدير العلاقة التكامل المشترك لمعرفة طبيعة العلاقة 
 .الديناميكية قصيرة الأجل

والنمو المتغيرات المستقلة أظهرت النتائج وجود علاقة تكامل مشترك طويلة الأجل بين 
 . العراقالاقتصادي في 

العراق للأوراق تطور سوق للابتكار المالي و إلى أن  البحث لوبناءً على ذلك، توص
 العراق.يسهم إيجابياً في دعم النمو الاقتصادي في المالية 

 سوق الأوراق المالية، النمو الاقتصادي، التكامل المشترك . الكلمات المفتاحية:
Abstract  

This research aims to study the relationship between financial 

innovation and the development of the stock market on the one 

hand, and economic growth on the other, in Iraq during the period 

from 2003 to 2024, using a set of independent variables. 

(The securities trading volume index, the securities market 

capitalization index, the gross domestic product at current prices, 

the exchange rate, inflation, and investment spending), while 

economic growth was used as a dependent variable. 

The static nature of all variables was tested using the extended 

Dickey-Fuller test (ADF), and the Johansen cointegration test was 

used to determine the long-term relationship between the 

variables. 

An error correction model was then applied to estimate the short-

term dynamic relationship 

The results showed a long-term cointegration relationship between 

the independent variables and economic growth in Iraq. 

Therefore, the research concluded that financial innovation and the 

development of the Iraqi stock market contribute positively to 

supporting economic growth in Iraq. 

Keywords:Stock market, economic growth, co-integration 

 :المقدمة
شهد العالم في العقود الأخيرة تطورات متسارعة في الأدوات المالية، والتقنيات 
المصرفية، والابتكارات الرقمية، مما أعاد تشكيل طبيعة الأنشطة الاقتصادية. ويُعدّ 
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بما في ذلك الأدوات الجديدة، والمنتجات المبتكرة، وآليات التمويل  -الابتكار المالي 
دافعًا رئيسيًا في تعزيز كفاءة الأسواق المالية وزيادة  -الحديثة، والتكنولوجيا المالية 
سوق الأوراق المالية أحد المكونات الرئيسة للنظام  ويُعدقدرتها على تعبئة الموارد. 

دوراً رئيسياً في تعبئة المدخرات وتوجيهها نحو الاستثمار  تؤدي إذأي دولة، المالي في 
الى  فضلاً  المستدامة.الإنتاجي، وهو عامل حاسم في تعزيز النمو الاقتصادي والتنمية 

محركًا رئيسيًا للنمو الاقتصادي، إذ يُوفّر بيئةً مناسبةً لتوجيه المدخرات يعتبر ان تطورها 
المُنتجة، ويُعزّز الشفافية والسيولة، ويُشجّع الشركات على التوسع. نحو الاستثمارات 

وهذا يُبرز العلاقة الوثيقة بين الابتكار المالي وتطوير الأسواق المالية والنمو 
 الاقتصادي.

تطور سوق الأوراق الابتكار المالي و من هذا المنطلق، تنبع أهمية دراسة العلاقة بين 
 الاقتصاد. الاقتصاديالنمو وبين المالية 

 المبحث الاول/ منهجية البحث -1
 مشكلة البحث: -1.1

تكمننننننننن مشننننننننكلة البحننننننننث فنننننننني العلاقننننننننة  يننننننننر القاطعننننننننة والمتناقضننننننننة الموجننننننننودة فنننننننني 
الأدبيننننننات بننننننين الابتكننننننار المننننننالي وتطننننننور سننننننوق الأوراق الماليننننننة مننننننن جهننننننة، ومعنننننندل 

الكبينننننننر النننننننذي منننننننن التقننننننندم  ذلنننننننك ان بنننننننالر م النمنننننننو الاقتصنننننننادي منننننننن جهنننننننة أخنننننننرى.
أحرزتننننننه الأسننننننواق الماليننننننة والقطنننننناة المننننننالي فنننننني العقننننننود الأخيننننننرة، فنننننن ن العلاقننننننة بننننننين 
الابتكنننننار المنننننالي وتطنننننور سنننننوق الأوراق المالينننننة منننننن ناحينننننة، والنمنننننو الاقتصنننننادي منننننن 

 إذ ينننننننرى  ناحيننننننة أخننننننرى، تظنننننننل مويننننننوة نقنننننننا  بننننننين البنننننناحثين وصنننننننناة السياسننننننات.
ى تحسنننننننين كفننننننناءة تخصننننننني  المنننننننوارد، النننننننبعب أن الابتكنننننننارات المالينننننننة تسننننننناعد علننننننن

ويننننننرى الننننننبعب الاخننننننر ان انهننننننا  دعننننننم النمننننننو،وبالتننننننالي وتحسننننننين خيننننننارات التمويننننننل، 
فضننننننلًا  يمكنننننن أن تنننننؤدي إلنننننى زيننننننادة المخننننناطر المالينننننة، والتقلبننننننات، وحتنننننى الأزمنننننات.

تطننننننننور سننننننننوق الأوراق الماليننننننننة لا يعننننننننني بالضننننننننرورة تحقيننننننننق نمننننننننو عننننننننن ذلننننننننك فننننننننان 
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الننننندول النامينننننة التننننني تعننننناني منننننن ينننننع  الهياكنننننل  اقتصنننننادي مسنننننتدام، خصوصننننناً فننننني
 والتساؤل هنا : المؤسسية، و ياب الشفافية، ومحدودية الشمول المالي

إلى أي مدى يؤثر الابتكار المالي وتطور سوق الأوراق المالية على النمو الاقتصادي؟ 
 وما طبيعة العلاقة بين هذه المتغيرات؟

 البحث:أهمية  -1.1
 :تنبع أهمية البحث من 

النمو بين تطور الأسواق المالية و الابتكار المالي و العلاقة المتشابكة بين  بيان .1
 .الاقتصادي

على منهجية تحليل متكاملة تشمل اختبارات السكون والتكامل المشترك  الاعتماد .3
 لجوهانسون . واختبار السببيةونموذج تصحيح الخطأ 

النمو تقدم رؤية للمؤسسات المالية حول كيفية استخدام الابتكار المالي لدعم  .2
 .الاقتصادي

يُساهم في توييح آليات التأثير التي يتم عبرها الانتقال من الابتكار المالي إلى  .2
 .النمو، سواء عبر تحسين فرص التمويل، أو زيادة السيولة، أو تعزيز الشمول المالي

 اهداف البحث: -1.1
تحليل مفهوم الابتكار المالي وارتباطه بالتطور الاقتصادي وبيان دور سوق  -1

 .الأوراق المالية في تعبئة الموارد وتحفيز النمو
تحليل العلاقة الإحصائية بين مؤشرات الابتكار المالي وتطور سوق الأوراق المالية -3

نمو نصيب الفرد( من جهة، ومؤشرات النمو الاقتصادي )نمو الناتج المحلي الإجمالي، 
 من جهة أخرى.

 .تحديد العوامل التي تعزز أو تحدّ من تأثير الابتكار المالي على الاقتصاد -2
بين التطور المالي والنمو باستخدام  (causalityختبار وجود علاقة سببية )ا -2

، أو نماذج  ADFنماذج  جوهانسون،)مثل اختبار    تقنيات زمنية/لوحات بيانات 
 مع طرق تقدير مناسبة(.بيانات لوحية 
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تقديم توصيات قائمة على النتائج حول كيفية تشجيع الابتكار المالي وتطوير سوق  -أ
 الاقتصادي .دعم النمو لمالية ال الأوراق

 البحث:فرضيات  -1.1
 :الفرييات الآتيةاختبار البحث على  يقوم
 لايوجد علاقة بين الابتكار المالي وتطور سوق الأوراق المالية والنمو الاقتصادي  -1
لا توجد علاقة ذات تأثير معنوي للمتغيرات المستقلة )حجم التداول، القيمة السوقية،  -3

الناتج المحلي الإجمالي، سعر الصرف، التضخم، الانفاق الاستثماري( على المتغير 
 التابع النمو الاقتصادي.

تطور سوق الأوراق الابتكار المالي و هدف البحث إلى تحليل العلاقة الديناميكية بين ي
-3002النمو الاقتصادي في العراق باستخدام بيانات سنوية تغطي الفترة مع المالية 
3032. 

 Time Series) منهجية تحليل السلاسل الزمنية ينحثاالبولتحقيق هذا الهدف، استخدم 
Analysis)وتم استخدام البرنامج  على أدوات الاقتصاد القياسي الحديثة ، المعتمدة
 :، وهي EViewsالاحصائي 

 فولر الموسّع –باستخدام اختبار ديكي (Unit Root Test) اختبار السكون  .1
(ADF). 

  ARDLتحليل النتائج باستخدام الانحدار الخطي المتعدد .3
لتحديد وجود  (Johansen Co-integration Test) اختبار التكامل المشترك .2

 .علاقة طويلة الأجل بين المتغيرات
  – Vector Error Correction Model) نموذج تصحيح الخطأ الاتجاهي .2

VECM) الأجل لتحليل العلاقة قصيرة. 
 نموذج البحث والمتغيرات: -1.1

 المتغير التابع  -1.5.1
 الإجمالي.النمو الاقتصادي: سيقاس بواسطة معدل نمو نصيب الفرد من الناتج المحلي 
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) نسبة التداول، القيمة السوقية ، الناتج المحلي  :المتغيرات المستقلة  -3.1.1
 الإجمالي ، سعر الصرف ، التضخم  ، الانفاق الاستثماري (

 المبحث الثاني/ الجانب النظري  -1
 الابتكار المالي : -1.1

يعرف الابتكار المالي بانه إيجاد طرق جديدة لتنفيذ الاعمال المالية منها الخدمات 
تكنولوجيات  لأدراجالمصرفية الالكترونية ، كالهات  المصرفي والطرق الحديثة 

 Gharbi and( وعرف )   Kunduz,2017,17المعلومات في القطاة المالي ) 

Abdel Halim, 2015,5 ه ابتكار منتجات مالية مصرفية جديدة  ( الابتكار المالي بان
منها بطاقات الائتمان  او ابتكار اليات تمويلية جديدة ذات كلفة واطئة منخفضة او 
إيجاد حلول جديدة للتقليل من  مخاطر التمويل  مثل إدارة السيولة او الديون او ويع 

ات وأفكار صيغ تمويلية لمشاريع معينة تتناسب مع ظروف المشروة ،كذلك تطوير أدو 
 المتعاملينالمستقبلية وتحقيق ريا الافراد  يتهاؤ ور موجودة لتحقق خطط المصرف 

 وتنمية اوراقهم المالية .
( الابتكار المالي بانه الوظيفة الأساسية للنظام المالي مما  merton,1992,15ويرى ) 

يؤدي الى تسهيل تخصي  ونشر الموارد الاقتصادية مكانيا وعبر الوقت في بيئة  ير 
مؤكدة وتشمل هذه الوظيفة نظام مدفوعات مع وسيط للتبادل ، تحويل الموارد من 

الخال  ، وتقليل المخاطر  المدخرين الى المقتريين ، جمع المدخرات لتحويل الوقت
 من خلال التامين والتنويع .

 اهمية الابتكار المالي: -1.1
تم استخدام هذه  إذلقد زاد الاهتمام بالابتكار المالي منذ أزمة الرهن العقاري وتداعياتها، 

وتبرز  الابتكارات المالية لتقاسم المخاطر وتحسين الكفاءة وتعزيز النمو الاقتصادي.
في تخفيب تكالي  المعاملات المالية ، وزيادة ربحية المؤسسة  الابتكار الماليأهمية 

المالية . فضلًا عن توليد الائتمان وإدارة المخاطر من خلال امكانية تنويع المخاطر بما 
يمكن من الاستثمار في المشاريع ذات المخاطر العالية ، وهنالك الكثير من البحوث 
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على الدور الكبير للابتكارات المالية في تعزيز النمو  التطبيقية والدراسات تؤكد
الاقتصادي ، عن طريق وجود العلاقة السببية ما بين حجم القطاة المالي والنمو 

إلى إدخال التحسينات ( ، فضلًا  Khan,2021,22صادي )  نننننننننننننننننننننننننننننننننننننننننننننننننننننننننننننننننننننالاقت
قطاة المالي والآثار الإيجابية المباشرة لذلك على الاقتصاد، ف نه يشجع أيضاً على ال

على اتخاذ قرارات أفضل في الادخار والاستثمار، مما يجعل الابتكار المالي أكثر قيمة 
 ( Lakhdar,2019,43)  ادي.نننننننننننننننننللقطاة المالي والاقتص

 أسواق الأوراق المالية  -1.1
الأسننواق الماليننة بانهننا نظننام متكامننل نسننبيا لخلننق الموجننودات والمطلوبننات الماليننة تعننرف 

وتنشننا هننذه السننوق نتيجننة للتعامننل المننالي وعقنند الصننفقات الماليننة التنني تننؤدي الننى خلننق 
إن أعمنننال الأفنننراد  الموجنننودات والمطلوبنننات المالينننة فننني ان واحننند وانتقنننال ملكيتهنننا . ذلنننك

إلننى زيننادة رؤوس الأمننوال ، وهننذه الزيننادة مننن الممكننن والحكومننات بصننورة عامننة تحتنناج 
الحصول عليها بطرق مختلفنة منهنا الأسنواق المالينة، حينث  ينتم إصندار الأدوات المالينة  

 2002:  155) المختلفة ثم عريها للاكتتاب والحصول على الأمنوال لغنرا التموينل 
،  Eugene & Michael،)  للاقتصناد  المتطنورةوتعد هذه الأسنواق الواجهنة الحضنارية

الرأسننمالية ،  لتقنندم  النندول وخصوصنناً  ومقياسنناً  عنند مؤشننراً ، وهنني تُ  القننومي للنندول عمومنناً 
مننننن   جننننداً  ، إذ إنهننننا تمثننننل قطاعننننا مهمنننناً  كبيننننراً  والتنننني شننننهدت فيهننننا هننننذه الأسننننواق تقنننندماً 

،  بمننا يحنندث فنني هننذه الأسننواق   كبيننراً  وتهننتم هننذه النندول اهتمامنناً ،  اقتصننادها واسننتثمارها
المتنوعننة فنني المعنناملات  والطننابع المميننز لهننذه الأسننواق هننو اسننتخدامها  الأدوات الماليننة

جري في (  224:  1111وقرياق  ،) حنفي  المالية التي تجري فيها باختلاف أنواعها
وذلنك هذه الأسواق عمليات تجارينة ومالينة ينتم خلالهنا خلنق ونقنل ملكينة الأدوات المالينة 

ماليننننننننة المنظمننننننننة، أو عننننننننن طريننننننننق الأسننننننننواق الماليننننننننة  يننننننننر عننننننننن طريننننننننق الأسننننننننواق ال
مة) الموازينننة(  التننني يعمنننل فيهنننا السماسنننرة والتجنننار و ينننرهم ، وفننني وقتننننا ننننننننننننننننننننننننننننننننننننننننننمنظ

الحاير ليس من الضروري وجود مكان جغرافي و بناء خاص ومحندد ، بنل اننه بمجنرد 
  3001ية يتحقق وجنود الأسنواق  المالينة) العنامري، حصول التعاملات في الأدوات المال
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( وتختلنننننن  أعننننننداد ونوعيننننننة الأدوات الماليننننننة المتداولننننننة  ، وكننننننذلك عنننننندد السماسننننننرة 42:
بنننين الأشننننخاص   والمسنننتثمرين منننن سنننوق مننننالي لأخنننر، وتعننند الأسنننواق الماليننننة وسنننيطاً 

وبننين والمصنارف ومؤسسننات الادخنار،  التنني تتجمنع فيهننا مندخرات الأشننخاص منن جهننة 
المؤسسنننات التننني هننني بحاجنننة إلنننى  رؤوس الأمنننوال  أمنننا لبننندء نشنننا  اقتصنننادي  ،  أو 

( والسننوق الماليننة الجينندة تتطلننب وجننود  20:  1113لتوسننيع النشننا  القننائم  ) الشننماة ،
مؤسسات مالية متطورة ، مثل بيوت سمسرة  ومصارف استثمارية  وبورصات منظمنة و 

ويمكننن عنند السننوق الماليننة  جينندة  وناجحننة ، إذا قننوانين تسننهل عمننل هننذه المؤسسننات ، 
كاننننت ذات سنننيولة كافينننة وفعالنننة وتمنننارس سياسنننة جيننندة لغنننرا المحافظنننة علنننى سنننيولة 
الأدوات الماليننة    كمننا تعنند السننوق الماليننة ناجحننة إذا كننان التبننادل فيهننا لننلأدوات الماليننة 

تقننوم الأسننواق الماليننة يننتم بسننهولة ، وعننند أسننعار قريبننة مننن القيمننة الحقيقننة لننلأدوات ، و 
، ويمكن قيناس ( 4 2: 3001) الزرري وفرح ،في الاقتصاد المتطور المتقدم  بدور رائد

هننذا النجنناح بالاعتمنناد علننى حجننم ونننوة المعنناملات الماليننة التنني تننتم فنني السننوق الماليننة) 
(   ، تخضنننع هنننذه الأسنننواق لمنظومنننة منننن التشنننريعات والقنننوانين   3000:212حنفننني، 

 المالية والرقابية والتنظيمية  ،  وتحكمها قواعد وأحكام عامة في التشريعات التجارية  
(   والننذي تننم بموجبننه إنشنناء   1111لسنننة  32ات صنندر القننانون المننرقم  )وفنني التسننعين
بغنننداد لنننلأوراق المالينننة  ، وقننند كنننان حننندثا مهمنننا فننني الاقتصننناد العراقننني ) التميمننني سنننوق 
وعلننى الننر م مننن إن السننوق أنشننأت فنني ظننروف صننعبة كننان ( ،  1:  3002ومطننورد  

وعدم انفتاحها على الأسواق المالية البلد يمر بها ، وان السوق كانت منغلقة على نفسها 
العربية والأجنبية ، ومجنال الاسنتثمار فيهنا ينيقا وتتعنرا ، إلنى مخناطر عالينة ، وقلنة 
نشننا  السننوق وعنندم وجننود متخصصننين ، أو صننناة سننوق ينتمننون أليهننا كمننا هننو موجننود 

(    1113في الأسواق المالية المتطورة ، ألا إنها باشرت عملها رسميا فني آذار عنام  ) 
حققت خطنوات وكان يسمح للمستثمر العراقي فقط  بالاستثمار فيها  ،  لكنها ر م ذلك  

لابننأس بهننا فنني تلننك الظننروف ، أن الجهننة التنني كانننت مسننيطرة سننابقا علننى عمننل السننوق 
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هنني الحكومننة ، وهننني تهنندف إلنننى تنظننيم التعامننل بنننالأدوات الماليننة بشنننكل رسننمي داخنننل 
 (        11:   1113القطر ) الشماة ،  

واسنتطاعت السننوق جمنع عنندد لابننأس  ,إنشنناء السنوق حنندثا اقتصناديا وماليننا كبيننرا  يُعندو 
بننه مننن المنندخرين وأصننحاب رؤوس الأمننوال الننذين اسننتثمروا أمننوالهم فيهننا ، وفنني أدواتهننا 
الماليننة ، وتطننورت السننوق  وازداد عنندد الشننركات المسننجلة فيهننا وازداد إقبننال المسننتثمرين 

ثنننم تنننم إصننندار فيهنننا ومنننن  العننراقيين علنننى الاسنننتثمار بنننالأدوات المالينننة العراقينننة المتداولنننة
(  الننننذي اقننننر بموجبننننه رسننننميا إنشنننناء   1المننننادة    1114لسنننننة    31القننننانون المننننرقم )

للسوق فهي بمثابنة صنانع سنوق  ، شركات الاستثمار في السوق ، وهذه الشركات مهمة 
تكون مهمتها المحافظة على الاستقرار والتوازن للسوق المالية في العنراق ، وتعمنل علنى 

تعمنل علنى تني يتعنرا لهنا المسنتثمر العراقني والسنوق المالينة  ، وهني تقليل المخناطر ال
( 313:  3000لية فيهنا ) الهاشنمي ، توفير الأمان وتشجيع الاستثمار في الأدوات الما
 فننني نهاينننة عنننام  ( شنننركة   102ي السنننوق ) فنننويبلنننغ عننندد الشنننركات المسننناهمة المدرجنننة 

مليننننار سننننهم مننننع زيننننادة القيمننننة  010وارتفعننننت الأسننننهم المتداولننننة لتصننننل نحننننو   3032
ملينننار سننننهم وزادت العقنننود المنفننننذة لتصنننل الننننى  410الاجمالينننة للتننننداول لتصنننل حننننوالي 

) التقرينننر   3032% مقارننننة بعنننام 14عقننندا وهنننو منننا يمثنننل ارتفاعنننا بنسنننبة  1030144
العنننراق لنننلأوراق المالينننة عنننن منننا يمينننز سنننوق وان اهنننم  0(   2: 3032السننننوي الاول ، 

( المتداولنة فيهنا فني  الأسواق المالية في المنطقة هو حرية أسعار الأداة المالية ) الأسهم
%(  10% ( أو ) 1مثننل ) حننين تحنندد معظننم النندول نسننبا معينننة لحركننة هننذه الأسننعار 

يعطي سعر سوق حقيقي ويقضي على إمكانية تنفيذ التنداول بأسنعار اقنل  لأنهجيد  وهذا
والنذين  ويقضي أيضا على الوسطاء النوهميين أو اكثر من السعر المسجل في السوق لا

المتداولنننة حالينننا يعملنننون فننني السنننوق السنننوداء ويمكنننن تحديننند عننندد منننن الأدوات المالينننة 
  -وكالآتي : 

 ت القطاة الاشتراكي آدوائرها ومنش السندات التي تصدرها الحكومة أو .أ 
 حوالات الخزينة  .ب 



 

78 

 

 2025وقائع المؤتمر العلمي الدولي السنوي الخامس  -    ISSN 2709-2852–مجلة العلوم المالية والمحاسبية 

اسنننهم وسنننندات الشنننركات المسننناهمة العراقينننة التننني كاننننت متداولنننة فننني سنننوق بغنننداد  .ج 
المنحنننننل والمسنننننتوفية لشنننننرو  الأدراج الجديننننندة وأدوات لشنننننركات مسننننناهمة جديننننندة بعننننند 

 موافقة هيئة الأوراق المالية العراقية على أدراجها     استحصال

 رات الرئيسة لتطور سوق العراق للأوراق المالي:المؤش
 اعتمد البحث على مؤشرين اساسين لقياس تطور سوق الأوراق المالية وهي :

 ( Market Capitalization) القيمة السوقية للاسهم:  -1.1
تمثننننل القيمننننة السننننوقية اجمننننالي القيمننننة النقديننننة للاسننننهم المدرجننننة فنننني السننننوق ، وتسننننتخدم 

 المالي وعمقه . كمؤشر على حجم السوق 
خنننلال فتنننرة البحنننث ، شنننهدت القيمنننة السنننوقية للاسنننهم العراقينننة تذبنننذبا واينننحا ، اذ بلغنننت 

( 11211244لترتفننع الننى ) 3002( عننام 1424300القيمننة السننوقية للاسننهم العراقيننة )
( ثنم تعناود الصنعود لتصنل 1130434لتبلنغ ) 3012ثنم تعنود التراجنع عنام  3012عام 
 وهذا يعكس توسعا نسبيا في حجم  السوق . 3032( في العام 33231121الى )
 ( Value Tradedحجم التداول )  -5.1
يقيس حجم التداول اجمالي قيمة الأسهم التي تم بيعها وشراؤها خلال فترة زمنية معينة  

، ويُعد مؤشرا مهما على مدى سيولة السوق ونشاطه ، ويساوي عدد الأسهم مضروبة 
 في أسعارها في مدة زمنية معينة .

اتسم حجم التداول في سوق العراق للأوراق المالية  3032-3002خلال الفترة 
( ثم بدء بالارتفاة خلال المدة 200411) 3002عام لغ حجم التداول ب التذبذب  أذب

( على التوالي بعدها 010211، 012031،3020330حيث بلغ ) 3013-3012
(  والى 4014433ليصل الى )  3032عاد حجم التداول الى الانخفاا حتى عام 

 . 3032( عام 001400)
 :النمو الاقتصادي 

يعد النمو الاقتصادي من المفاهيم والأفكار الاقتصادية التي تشغل أفكار الاقتصاديين 
والنمو  تطورها،لغرا بلو ه باعتباره من الأهداف المهمة لجميع البلدان باختلاف 
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 المتقدمة،الذي يتم بواسطته تصني  الدول المتخلفة من الدول  الاقتصادي هو المعيار
كما يحاول الافراد  إيجاد الحلول للمشاكل الاقتصادية الدائمة والمتمثلة بمحاولة إشباة 

الاستخدام الأمثل للموارد المتاحة والتي  حاجاتهم المتزايدة و ير المحدودة من خلال
تمتاز بالندرة ، وبهذا يسعى الافراد للسيطرة على الطبيعة ومواردها المحدودة وزيادة 

هم لهذه الموارد بما يلبي الجزء الأكبر من حاجاتهم المتزايدة بشكل مستمر كفاءة استغلال
. ويعرف مفهوم النمو الاقتصادي بانه ارتفاة في الناتج المحلي الإجمالي أو إجمالي 
الناتج القومي ينتج عنه زيادة في نصيب الفرد من الدخل القومي الحقيقي )بن ساحة، 

للخبير الاقتصادي الأمريكي سايمون  دي، وفقاً ويُعرَّف النمو الاقتصا (2 :3000
كوزنتس، بأنه ارتفاة طويل الأجل في قدرة السكان على الحصول على منتجات 
اقتصادية أكثر تنوعاً، تساهم التكنولوجيا المتقدمة، والتكي  المؤسسي، والفلسفة 

يتم  للبنك الدولي، وفقاً ( ،1-2 :3002المطلوبة في توسيع هذه الإمكانات )نصر، 
تقييم التغيرات السنوية في الناتج المحلي من خلال إجمالي القيمة المضافة التي حصل 
عليها جميع المنتجين المقيمين في الاقتصاد، باستثناء يرائب المنتجات وأي إعانات 

 (31:  3010 ير مدرجة في قيمة البنود )البنك الدولي، 
 (1114:40) سولو ،العوامل المؤثرة في النمو الاقتصادي 

 العاملة.التدريب والتعليم يزيدان من إنتاجية القوى  البشري:رأس المال  .1
 الإنتاجية.الابتكار يؤدي إلى تحسين الكفاءة  التكنولوجيا:الاستثمار في  .3
 الاقتصادي.السياسات النقدية والمالية تؤثر على النمو  الاقتصادية:السياسات  .2
 .يساهم في جذب الاستثمارات الأجنبية والمحلية السياسي:الاستقرار  .2

 العراق :النمو الاقتصادي في 
يُعننننننند النمنننننننو الاقتصنننننننادي أحننننننند المؤشنننننننرات الحيوينننننننة لقيننننننناس أداء الاقتصننننننناد النننننننوطني، 

 محننننددة،ويعكننننس قنننندرة الدولننننة علننننى زيننننادة إنتنننناج السننننلع والخنننندمات خننننلال فتننننرة زمنيننننة 
 3002لعننننننننراق بننننننننين عننننننننامي كننننننننان النمننننننننو الاقتصننننننننادي فنننننننني ا العننننننننراق،وفنننننننني حالننننننننة 

، حيننننننننننث شننننننننننهدت الفتننننننننننرة تنننننننننندميرًا للبنيننننننننننة التحتيننننننننننة، متقلبننننننننناً و يننننننننننر منننننننننننتظم 3010و
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وصنننننعوبات فننننني إعنننننادة الإعمنننننار، وتحنننننديات أمنينننننة وسياسنننننية. تمينننننزت بنننننالتحول نحنننننو 
اقتصننننناد السنننننوق بعننننند عقنننننود منننننن الاقتصننننناد المخطنننننط، منننننع تركينننننز علنننننى الخصخصنننننة 

علننننننى الننننننر م مننننننن الجهننننننود المبذولننننننة، إلا وفننننننتح الاقتصنننننناد أمننننننام الاسننننننتثمار الأجنبنننننني. 
أن تنفينننننذها واجنننننه صنننننعوبات بسنننننبب الفسننننناد وعننننندم الاسنننننتقرار، ممنننننا أثنننننر علنننننى مسنننننار 

( 3012–3010منننننننن )امننننننا الفتننننننرة الممتنننننندة  . النمننننننو الاقتصننننننادي خننننننلال تلننننننك الفتنننننننرة
% وذلننننننننك يعننننننننود لعنننننننندة 12.1% و  4.2شننننننننهدت معنننننننندل نمننننننننو مرتفننننننننع تتننننننننراوح بننننننننين 

الننننننفط عالميًنننننا بعننننند الأزمنننننة المالينننننة العالمينننننة   وزينننننادة أسنننننباب ابرزهنننننا ارتفننننناة أسنننننعار 
الإنتننننناج النفطننننني العراقننننني بعننننند توقينننننع عقنننننود جنننننولات التنننننراخي   وتننننندفق الاسنننننتثمارات 

النننننى ان الاقتصننننناد كنننننان مننننندفوعًا كليًنننننا بالقطننننناة  فضنننننلاً فننننني البنينننننة التحتينننننة والطاقنننننة  
جل ( فقننننننند سننننننن3012عنننننننام ) وفنننننننيالنفطننننننني  فننننننني ظنننننننل  يننننننناب التنوينننننننع الاقتصنننننننادي  

الاقتصننننناد نمنننننوًا إيجابيًنننننا بسنننننبب اسنننننتمرار الإنتننننناج النفطننننني ورفنننننع إنتننننناج الننننننفط ينننننمن 
اتفاقيننننننننات أوبننننننننك . بينمننننننننا حقننننننننق الننننننننناتج المحلنننننننني الإجمننننننننالي معنننننننندلات نمننننننننو سننننننننالبة 

المحافظنننننننات العراقينننننننة  والسنننننننبب هنننننننو تعنننننننرا بعنننننننب ( 3030 - 3011 ) للسننننننننوات
الماليننننننة والبشننننننرية   الننننننى  ننننننزو ارهننننننابي الننننننذي دمننننننر البنننننننى التحتيننننننة  ونهننننننب المننننننوارد 

فضنننننلا عنننننن تهرينننننب  الننننننفط العراقننننني النننننذي يعننننند المصننننندر الاسننننناس فننننني هيكنننننل النننننناتج 
( فقننننند شنننننهدت تعنننننافي مؤقنننننت ففننننني 3033–3031امنننننا الفتنننننرة ) المحلننننني الإجمنننننالي  .

فقننننننند قفنننننننز  ( 3033) (، وفننننننني% 3.0 )كنننننننان هنننننننناك نمنننننننو بسنننننننيط (  3031 )عنننننننام 
 100وهنننننذا يعنننننود النننننى ارتفننننناة أسنننننعار الننننننفط إلنننننى أكثنننننر منننننن  (% 4.4 )النمنننننو النننننى 

أوكرانينننننا   لكنننننن هنننننذا النمنننننو كنننننان منننننن خنننننلال قطننننناة الننننننفط  دولار بسنننننبب الحنننننرب فننننني
 يننننر مسننننتدام لأنننننه  يننننر  دون مسنننناهمة حقيقيننننة مننننن القطاعننننات الأخننننرى  لننننذلك يعتبننننر

فقنننننننند سننننننننجلت  (3032 -3032 )امنننننننا عننننننننامي  ،مننننننندفوة بقطاعننننننننات إنتاجيننننننننة أخننننننننرى 
 %.  وذلننننننك يعننننننود الننننننى  تخفنننننننيب1.1 -)  ونسننننننبة ((  % 3.1 -)كماشننننننا بنسننننننبة ان

إنتننننننناج الننننننننفط وفنننننننق اتفاقينننننننات أوبنننننننك  وتنننننننأخر فننننننني تشنننننننكيل الموازننننننننة وتنننننننأخر صنننننننرف 
الننننننى التحننننننديات  فضننننننلاالعننننننالمي علننننننى النننننننفط    الاسننننننتثمارات  كننننننذلك تراجننننننع الطلننننننب
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يوينننننح  النننننذي ( 1)خنننننلال الجننننندول ويمكنننننن ملاحظنننننة ذلنننننك منننننن   السياسنننننية الداخلينننننة
 (3032-3002) المدةبيانات النمو الاقتصادي العراقي خلال 

 (1011-1001( بيانات النمو الاقتصادي في العراق للمدة )1الجدول )
 معدل النمو الاقتصادي )%( السنة
3002 9..6 

3002 6..9 

3002 -..90 

3001 6.93 

3004 ...0 

3004 9.00 

3000 0.61 

3001 6..1 

3010 1... 

3011 0..0. 

3013 6.90 

3012 -6.0. 

3012 0.60 

3011 00..3. 

3014 -2.21 
3014 ..6. 

3011 6.9. 

3030 -0..63 

3031 0.0 

3033 ..91 

3032 -..6. 

3032 -0.0 

 من اعداد الباحثين المصدر :
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 والنمو الاقتصادي: ةالعلاقة بين سوق الأوراق المالي
المالية والنمو الاقتصادي اهتمام الباحثين منذ بدايات أثارت العلاقة بين سوق الأوراق 

 .القرن العشرين، حيث تباينت وجهات النظر حول طبيعة هذه العلاقة واتجاهها السببي
 :يمكن تلخي  أبرز الاتجاهات النظرية كما يلي

 (Supply-Leading Hypothesis)فريية قيادة العرا  -1.1.3
 .المالي يسبق النمو الاقتصادي ويقوده تُشير هذه الفريية إلى أن التطور

 :ويرى أنصارها أن تطوير الأسواق المالية يؤدي إلى
  تحسين كفاءة تخصي  الموارد عبر توجيه المدخرات إلى الأنشطة الاستثمارية ذات

 العائد المرتفع،
 ،زيادة مستوى الإنتاجية والإبداة في الاقتصاد 
 وتعزيز عملية تراكم رأس المال. 

( الذي أكد أن النظام 1111من دافع عن هذا الاتجاه الاقتصادي شومبيتر )من أبرز 
 .المالي المتطور يدعم الابتكار ويعزز النمو عبر تمويل رواد الأعمال

هذه  (Shaw, 1973) وشو (McKinnon, 1973) كما أيد كل من ماكينون 
، (Financial Liberalization) التحرير الماليالفريية في إطار نظريتهما عن 

 .مؤكدين أن تطوير النظام المالي يرفع كفاءة الادخار والاستثمار
 (Demand-Following Hypothesis)فريية اتباة الطلب   -3.1.3

إلننننى أن النمننننو الاقتصننننادي هننننو الننننذي يقننننود إلننننى تطننننور الأسننننواق تُشننننير هننننذه الفريننننية 
 .المالية وليس العكس

والنننندخل، زاد الطلننننب علننننى الخننننندمات فكلمننننا توسننننع النشننننا  الاقتصننننادي وارتفننننع الننننناتج 
 .المالية والاستثمارية، مما يؤدي إلى نمو السوق المالي استجابة لهذا الطلب

، (1966) وباترينننك (1952) وتعنننود جنننذور هنننذه الفرينننية إلنننى أعمنننال روبنسنننون 
اللننننذين أكنننندا أن التطننننور المننننالي يُعنننند نتيجننننة طبيعيننننة للتوسننننع الاقتصننننادي ولننننيس سننننبباً 

 .مباشراً له
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 (Bi-Directional Relationship)العلاقة المتبادلة -2.1
يذهب هذا الاتجاه إلى أن العلاقة بين تطور السوق المالي والنمو الاقتصادي ذات 

فمن جهة، يساهم تطور السوق المالي  .طبيعة تبادلية، حيث يتأثر كل منهما بالآخر
يؤدي النمو في تحسين تعبئة المدخرات وتمويل الاستثمارات، ومن جهة أخرى 

وقد تبنّى هذا الرأي كل من  .الاقتصادي إلى توسّع السوق المالي وزيادة حجمه وسيولته
، مؤكدين أن اتجاه العلاقة (Goldsmith, 1969) سميث و ولد  (1966) باتريك

 .يعتمد على مرحلة تطور لاقتصاد
 (Neutrality Hypothesis)فرضية الحياد   -1.2.1

المالي والنمو الاقتصادي لا يرتبطان بعلاقة سببية وايحة، يؤكد هذا الاتجاه أن السوق 
 وقد تبنّى هذا الرأي لوكس .أي أن تطور أحدهما لا يؤدي بالضرورة إلى تطور الآخر

(Lucas, 1988)  الذي رأى أن بعب الدراسات تُبالغ في تقدير تأثير النظام المالي
مقارنة بالعوامل الإنتاجية الحقيقية على النمو الاقتصادي، معتبرًا أن هذا التأثير ثانوي 

 .مثل رأس المال والعمل
  المبحث الثالث/ الجانب العملي -1

 التحليل الاقتصادي -1.1
يمكننننن تحدينننند اهننننم العوامننننل التنننني تننننؤثر فنننني زيننننادة النمننننو الاقتصننننادي فنننني العننننراق، مننننن 
خننننننننلال اسننننننننتخدام الأسننننننننناليب القياسننننننننية الحديثنننننننننة فنننننننني التحلينننننننننل بسننننننننبب ان البياننننننننننات 

البحننننث هنننني بيانننننات سلسننننلة زمنيننننة الامننننر الننننذي يعريننننها لان تكننننون  المسننننتخدمة فنننني
 يننننننننر مسننننننننتقرة ممننننننننا يسننننننننتوجب القيننننننننام باختبننننننننارات معينننننننننة لمعرفننننننننة منننننننندى اسننننننننتقراريه 
السلسننننننلة الزمنيننننننة ومننننننن ثننننننم تحدينننننند الأنمننننننوذج الملائننننننم لتفسننننننير العلاقننننننة بننننننين المتغيننننننر 

ات مسننننننتقلة وقنننننند اسننننننتخدم مجموعننننننة متغيننننننر  التننننننابع والمتغيننننننرات المسننننننتقلة قينننننند البحننننننث.
واسنننننننتدعى اسنننننننتخدام مننننننندة زمنينننننننة تجننننننناوزت العشنننننننرين عنننننننام لغنننننننرا الحصنننننننول علنننننننى 
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نتننننائج أكثننننر دقننننة وتننننم صننننيا ة الانمننننوذج لمحننننددات المتغيننننرات الهيكليننننة ويمكننننن كتابننننة 
 الانموذج بشكل عام.

Y=B0+B1 X1+B2 X2+ B3 X3+B4 X4+B5 X5+B6 X6 
: النمو الاقتصادي.     Y 

X1 الأوراق المالية.: حجم التداول في سوق 
X2.القيمة السوقية للأوراق المالية المتداولة : 
X3.)الناتج المحلي الإجمالي بالأسعار الجارية )مليون دينار : 
X4الصرف. : سعر 
X5.التضخم : 
X6 الانفاق الاستثماري :. 
 اختبارات جذر الوحدة:-1.1

ً عنننننن عننننندم تمتننننناز معظنننننم السلاسنننننل الاقتصنننننادية بنننننان لهنننننا اتجاهنننننا منننننع النننننزمن، فضنننننلا
سنننننننكونها ولنننننننذلك فنننننننان تقننننننندير هنننننننذه السلاسنننننننل باسنننننننتخدام نمنننننننوذج الانحننننننندار التقليننننننندي 
يمكننننننن ان يعطنننننني نتننننننائج مظللننننننة. ومننننننن اجننننننل تجنننننننب الانحنننننندار الزائنننننن  يننننننتم تحليننننننل 
السلاسنننننننل الزمنينننننننة باسنننننننتخدام طريقنننننننة التكامنننننننل المشنننننننترك. ان الخطنننننننوة الأولنننننننى فننننننني 

حنننندة، فضننننلًا عننننن اختبننننار رتبننننة اجننننراء التكامننننل المشننننترك هنننني اختبننننار وجننننود جننننذور الو 
 تكامل كل متغير في الانموذج.
ولر ننننننننننننننننننننننننننننننننننننننننلهنننننذا الغنننننرا الا ان اختبنننننار ديكننننني ف تان هنالنننننك العديننننند منننننن الاختبنننننارا

 (ADF  النننننننذي يختبنننننننر فرينننننننية العننننننندم بعننننننندم اسنننننننتقرار السلسنننننننلة مقابنننننننل الفرينننننننية )
 البديلة تكون السلسلة ساكنة ، وهو الطريقة الأكثر استخداماً .

لاث ننننننننننننننننننننننننن( نتنننننائج الاختبنننننار للمتغينننننرات التابعنننننة  وفقنننننا للصنننننيغ الث3ويوينننننح الجننننندول )
(   Intercept, Intercept trend- None) ثابنننت ، ثابنننت واتجننناه ، بننندون (  ) 
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( المحسننننننوبة  yالمتغيننننننرات اذا كانننننننت قيمننننننة )ويمكننننننن ملاحظننننننة عنننننندم اسننننننتقرار معظننننننم 
اكبنننننر منننننن قيمتهنننننا الجدولينننننة عنننننند مسنننننتويات المعنوينننننة لنننننذلك لا يمكنننننن رفنننننب فرينننننية 

وبعنننننننند تطبيننننننننق الفننننننننرق الأول .العنننننننندم أي ان السلاسننننننننل  يننننننننر سنننننننناكنة فنننننننني مسننننننننتواها 
قرار جمينننننع المتغيننننننرات. اذا كاننننننت قيمنننننة تنننننناو لمتغينننننرات البحنننننث أظهنننننرت النتننننننائج اسنننننت

القياسنننننية التننننني  تالمحسنننننوبة اقنننننل منننننن قيمتهنننننا الحرجنننننة . وهنننننذا ينطبنننننق منننننع الاختبنننننارا
تفتنننننرا ان ا لنننننب المتغينننننرات الاقتصنننننادية تكنننننون  ينننننر سننننناكنة عنننننند المسنننننتوى ولكنهنننننا 

 تصبح ساكنة عند الفرق الأول .
نتائج استقرار )سكون( المتغيرات عند المستوى والفرق الأول لمتغير  (1) جدول 

  AFDنسبة التداول باستعمال اختبار 

Unit Root Test 

       At Level  

X6 X5 X4 X3 X2 X1 y   

-2
.0

9
8

0
6
0

 

-3
9

1
.3

1
2
9

 

-3
.4

6
9

7
6
6

 

-1
.6

0
0

1
1
6

 

0
.7

5
3
2

2
4

 

2
,9

8
8
3

7
0

-
 

-1
.7

0
5

8
8
3

 

Static With Constant 

0
.2

4
7
2

 

0
.0

0
0
0

 

0
.0

1
9
7

 

0
.4

6
5
0

 

0
.9

9
0
4

 0
.0

0
5
2

4
 

0
.4

1
4
0

 

Prob  

-2
.2

9
6

5
3
9

 

-3
.4

6
9

9
6
9

 

-3
.3

9
9

7
1
5

 

-2
.2

4
9

7
5
6

 

-2
.1

3
9

3
7
7

 

-2
.9

1
1

0
0
0

 

-2
.9

7
5

6
2
3

 

Static With Constant Trend 

0
.4

1
7
6

 

0
.0

6
9
0

 

0
.0

7
8
4

 

0
.4

4
0
5

 

0
.4

9
6
1

 

0
.1

7
8
9

 

0
.1

6
2
4

 

Prob  

-1
.4

9
1

6
3
5

 

-2
.5

9
9

1
9
2

 

0
.3

6
5
3

8
3

 -1
.3

7
5

5
1
3

 

2
.2

5
7
2

7
0

 -1
.8

1
6

3
8
5

 

0
.4

8
1
6

3
7

 

Static 
With Out Constant 

Trend 

0
.1

2
3
8

 

0
.0

1
2
6

 

0
.7

8
0
9

 

0
.1

5
1
9

 

0
.9

9
1
8

 

0
.0

6
6
7

 

0
.8

1
0
5

 

Prob  



 

86 

 

 2025وقائع المؤتمر العلمي الدولي السنوي الخامس  -    ISSN 2709-2852–مجلة العلوم المالية والمحاسبية 

       At First  

Difference 
 

X
6

)
)

d
 

X
5

)
)

d
 

X
4

)
)

d
 

X
3

)
)

d
 

X
2

)
 )

d
 

X
1

)
 )

d
 

(Y
)

 
 d

 

  

-5
.0

5
4

9
1
2

 

-4
.6

1
5

2
1
1

 

-5
.6

8
1

2
2
0

 

-4
.6

5
8

4
4
5

 

-5
.0

3
4

4
8
4

 

6
.1

8
3
8

8
0

 -
 

-4
.8

4
7

6
5
8

 

static Wih Constant 

0
.0

0
0
0

 

0
.0

0
1
8

 

0
.0

0
0
2

 

0
.0

0
1
6

 

0
.0

0
0
7

 

0
.0

0
0
1

 

0
.0

0
1
2

 

prob  

-4
.9

9
1

1
5
1

 

-5
.3

4
7

4
1
6

 

-5
.5

0
0

2
3
0

 

-4
.5

8
8

9
1
1

 

-5
.5

0
1

7
1
2

 

-6
.0

0
9

4
8
4

 

-4
.7

4
5

4
4
1

 
static With Constant Trend 

0
.0

0
0
0

 

0
.0

0
1
9

 

0
.0

0
1
4

 

0
.0

0
8
4

 

0
.0

0
1
4

 

0
.0

0
0
5

 

0
.0

0
6
7

 

prob  

-5
.1

9
0

0
4
2

 

-4
.4

8
8

0
5
6

 

-5
.8

9
6

7
9
3

 

-4
.7

7
1

5
4
7

 

-4
.0

1
4

6
4
0

 

-6
.3

4
4

4
8
1

 

-4
.4

2
2

1
2
5

 

static 
With Out Constant 

Trend 

0
.0

0
0
0

 

0
.0

0
0
0

 

0
.0

0
0
0

 

0
.0

0
0
1

 

0
.0

0
0
4

 

0
.0

0
0
0

 

0
.0

0
0
2

 

prob  

 Eviews من اعداد الباحثين بالاعتماد على البرنامج الاحصائي المصدر:
( نلاحظ ان اختبارات الاستقرارية التي تم اجرائها على المتغيرات  3من الجدول ) 
القيمة السوقية للأوراق   X2وحجم التداول في سوق الأوراق المالية  X1المستقلة )  

الناتج المحلي الإجمالي بالأسعار الجارية ) مليون دينار (   X3والمالية المتداولة 
( النمو  Yالانفاق الاستثماري(  ومؤشر)  X6التضخم و  X5وسعر الصرف   X4و

الاقتصادي كمتغير تابع ، تبين انها كانت مستقرة عند المستوى الأول وعند الفرق الأول 
 . ARDL( وبتوفر هذا الشر  يمكن اختبار انموذج 1)

 Autoregressive التقدير باستخدام الانحدار الذاتي ذو الابطاء الموزع 

Distributed lag-ARDL 
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جيلس  -ناك عدة اختبارات لاختبار وجود التكامل طويل الاجل منها جوهانسون ه
جرانجر وتتطلب اختبارات التكامل المشترك سابقة الذكر ان تكون المتغيرات -وانجل

متكاملة من الرتبة نفسها ، كما ان هذه الاختبارات ينتج عنها نتائج  ير دقيقة في حالة 
شائع ARDL تين المشكلتين اصبح منهج كون حجم العينة صغير ونتيجة لها

ذ انه قادر على التمييز بين المتغيرات التوييحية والمتغيرات المعتمدة، إ،  الاستخدام
والمقدرات الناتجة عن هذه الطريقة تكون  ير متحيزة وكفوءة لأنها تسهم في منع 
حدوث مشكلة الارتبا  الذاتي ، ويطبق فيما اذا كانت المتغيرات مستقرة في قيمتها من 

او من الرتبة نفسها ، على ان لا  I(1)ة الاولى او متكاملة من الرتب I(0)الرتبة صفر 
، ويمكن تطبيقه في حالة حجم العينة  I(2)يكون احد المتغيرات متكاملا من الرتبة 

 ARDLوهذا عكس معظم اختبارات التكامل المشترك التقليدية. كما ان نموذج  صغيراً 
 التأثيرات صلف اذ يمكنه يتمتع بخصائ  افضل في حالة السلاسل الزمنية القصيرة

 المنهجية ھذه خلال النموذج من  هذا ستطيعي ذإ ،الأمد الطويلة عن قصيرة الأمد
 المديين الطويل في المستقلة المتغيرات و التابع للمتغير التكاملية العلاقة تحديد
المستقلة  المتغيرات من كل تأثير حجم تحديد إلىفضلًا  المعادلة، نفس في والقصير
 للمتغيرات المعلمات تقدير نستطيع هذه المنهجية في وأيضا .التابع المتغير على

 والطويل القصير المدى في المقدرة معلماته وتعد .والطويل القصير في المديين المستقلة
مقارنة بالطرق الاخرى المعتادة في اختبار التكامل المشترك مثل طريقة  اتساقا أكثر

بار التكامل المشترك بدلالة دربن واتسن او اخت (Engle –Granger,1987)جرانجر 
(CRDW Test)  ن لجوهانسو او اختبار التكامل المشترك Johansen 

Cointegration Test  في اطار نموذجVAR. 

من    kو المكون من متغير تابع  ARDLبأسلوب  والصيغة العامة للأنموذج

 المتغيرات التوضيحية.

                                      

        ∑        
 
    ∑         
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∑         
 
    ∑         

 
    ∑         

 
    

∑         
 
           

لابد من تحقق العلاقة  ARDL وقبل الانتقال الى تقدير النتائج باستخدام انموذج  
في أطار انموذج تصحيح  حديثاً  ( منهجاً ,2001Pesaranالتوازنية بين المتغيرات يقدم )

اي  (bounds testing)، وتعرف هذه الطريقة ب  (UECM)الخطأ  ير المقيد 
ففي الخطوة الاولى نقوم  خطوتين،طريقة اختبار الحدود . وهذه الطريقة تتضمن 

فاذا كانت هذه  المتغيرات،باختبار هل هناك علاقة توازن طويل الأمد بين مستويات 
العلاقة موجودة ننتقل الى الخطوة الثانية التي تتضمن تقدير معلمات توازن الامد 

ويمكن كتابة  تصحيح الخطأ الديناميكي. لأنموذجالطويل ومعلمات الامد القصير 
 -عام: بشكل ا  الانموذج

                                      

 حيث ان: 

النمو الاقتصادي. :     Y 

X1.حجم التداول في سوق الأوراق المالية : 
X2.القيمة السوقية للأوراق المالية المتداولة : 
X3 دينار(.: الناتج المحلي الإجمالي بالأسعار الجارية )مليون 
X4.سعر الصرف : 
X5.التضخم : 
X6. الانفاق الاستثماري : 

 -:(bounds testing)اختبار التكامل المشترك باستخدام منهج الحدود 

 BOND في يوء اختبار Fوفقا لأسلوب اختبار الحدود سيتم حساب إحصائية 

TEST   القائلة بعدم وجود تكامل            اذ يتم اختبار فريية العدم
مشترك بين متغيرات الانموذج )لا توجد علاقة توازنية طويلة الأمد ( مقابل الفريية 

القائلة بوجود علاقة تكامل مشترك في الامد الطويل             البديلة  
مع القيم المقدرة   (F)بين مستويات متغيرات الانموذج .وهنا يتم مقارنة إحصائية 
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الاعتيادية وهي عبارة   Fوليس قيمة  (Pesaranet al .,2001)     لية التي اقترحهاالجدو 
، تمثل قيمة الحد الاعلى في حالة كون متغيرات النموذج متكاملة من  جدولتينعن قيمتين 
. I(0)وتمثل قيمة الحد الادنى في حالة التكامل من الدرجة الصفر  I(1)الدرجة الاولى 
المحسوبة اكبر من  الحد الادنى للقيمة الحرجة ، فترفب فريية  (F) فاذا كانت قيمة

طويلة الامد ، وتقبل الفريية البديلة  توازنيهالعدم اي نرفب فريية عدم وجود علاقة 
، اما اذا كانت القيمة المحسوبة اقل من الحد  البحثبوجود تكامل مشترك بين متغيرات 
 في الامد الطويل. توازنيهديلة بعدم وجود علاقة الادنى للقيم الحرجة ، فتقبل الفريية الب

( تقع بين الحدين الادنى والاعلى فأن النتائج سوف تكون  ير Fاما اذا كانت قيمة) 
محددة ، ويعني ذلك عدم القدرة على اتخاذ قرار لتحديد ما اذا كان هناك تكامل مشترك بين 

 المتغيرات من عدمه.
من اعلى قيمة  أكبر( 2014المحسوبة والتي تساوي ) F( ان قيمة 2 (يبين الجدول

% مما يعني رفب فريية العدم القائلة بعدم وجود تكامل 1جدولية عند مستوى دلالة 
 الانموذج.مشترك والاقرار بوجود تكامل مشترك بين متغيرات 

  bounds test( نتائج اختبار التكامل المشترك باستخدام اختبار الحدود2جدول )

 

         

 .Eviews10اعداد الباحثين بالاعتماد على برنامج المصدر: 

 تقدير النتائج باستخدام انموذج الابطاء الموزة 
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التقدير والتي تمثل الدالة قصيرة الاجل مع فترات ابطاءها اذ  ( نتائج2يويح الجدول )
 لفترات الابطاء، تبين عند اختبار جودة التوفيق شديد الحساسية  ARDLانموذج ان 
R

Rان قيمة معامل التحديد  2
% من التقلبات 11وهذا يعني ان  0.11بلغت نحو  2

الحاصلة في المتغير التابع ترجع الى المتغيرات التوييحية الموجودة في الانموذج و 
العشوائي. اما % تعود لمتغيرات اخرى لم يتضمنها النموذج وامت  اثرها المتغير 5

فقد تبين مدى قابلية المتغيرات المستقلة على شرح التقلبات والتذبذبات   tعند اختبار 
  tالمحسوبة لمعلمات المتغيرات هي اكبر من قيمة tفي المتغير التابع وان قيمة 

% مما يدل على ان المعلمات المقدرة ذات معنوية احصائية ، 1الجدولية عند مستوى 
لا يعول عليها بسبب دخول ابطاءات المتغير التابع لذا استعضنا  D.Wاما احصائية 

 عنها باختبار اخر سيتم توييحه لاحقا .
وفي هذا الصدد نجد ان قيمة معلمة مؤشر حجم التداول في المدى القصير  بلغت 

، وهذا الامر مطابق لمنطق النظرية الاقتصادية ، اذ  1وهي معنوية عند % 3.121
ر حجم التداول يستتبع بالضرورة زيادة النمو الاقتصادي ونلحظ ان زيادة ان زيادة مؤش

% اي 1% يؤدي الى زيادة النمو الاقتصادي بنسبة اكبر من 1حجم التداول بنسبة 
%، اما على المدى الطويل فجاءت النتائج مطابقة لمنطق النظرية الاقتصادية 3.121

 المستقل. لتؤكد العلاقة الطردية بين المتغير التابع و 
وبقيمة  0.2200بلغت قيمة معلمة مؤشر القيمة السوقية على المدى القصير بنسبة  

% وهذا مطابق للمنطق الاقتصادي والذي يويح 1موجبة وتحت مستوى معنوية 
العلاقة الطردية بين المتغير التابع والمتغير المستقل  حيث انه بزيادة مؤشر القيمة 

%. اما على المدى الطويل فأن 2.2%سوف يؤدي الى النمو بنسبة  1السوقية بنسبة 
معلمة القيمة السوقية كانت بدرجة عالية من المعنوية و تأثيرها ايجابي ليؤكد العلاقة 
 الطردية بين المتغير التابع والمتغير المستقل. بلغت قيمة معلمة الناتج المحلي الاجمالي

وهذا مطابق  %1ومعنوية تحت مستوى وهي موجبة  0.003في المدى القصير  
لمنطق النظرية الاقتصادية ويويح العلاقة الطردية بين الناتج المحلي الإجمالي والنمو 
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% فان النمو الاقتصادي 1حيث ان بزيادة الناتج المحلي الاجمالي بنسبة  الاقتصادي،
 تأثيراً لي %.  اما على المدى الطويل فأن الناتج المحلي الاجما0.003يزداد بنسبة 

بلغت معلمة سعر الصرف على المدى القصير  .ايجابيا ومعنويا على النمو الاقتصادي
العلاقة العكسية بين النمو وسعر  ليويح 1320-عند التباطؤ الزمني لسنة سابقة 

الصرف حيث انه بزيادة سعر الصرف بمقدار وحدة واحدة يودي الى انخفاا النمو 
لطويل حيث جاءت النتائج لتؤكد التأثير الايجابي الاقتصادي. اما على المدى ا

ليويح العلاقة  21204 والمعنوي لها على المدى الطول. بلغت معلمة التضخم
 تأثيرالطردية بين التضخم عند المستويات المنخفضة منه والنمو الاقتصادي وله 
 2.23إيجابي ومعنوي على المدى الطويل أيضا.بلغت معلمه الانفاق الاستثماري 
 تأثيرهاليويح العلاقة الطردية بين الانفاق والنمو الاقتصادي وكذلك معنوية العلاقة 

 الإيجابي على المدى الطويل 
 (معادلة قصيرة الاجل) ARDL نتائج تقدير الانموذج بأسلوب (5جدول)

 

 .Eviews10 اعداد الباحثين بالاعتماد على برنامجالمصدر:   
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 الاجل الطويل( العلاقة في 6جدول )

 

 .Eviews10المصدر: اعداد الباحثين بالاعتماد على برنامج   
 -: ARDLاختبارات انموذج   -3.3  

تتضمن هذه الاختبارات المعايير القياسية التي سوف تستخدم لتقويم أنموذج البحث 
 وتتمثل بالاختبارات التشخيصية الآتية:لمعرفة مدى كفاءة الأنموذج، 

 (  اجتياز الانموذج لجميع الاختبارات القياسية، حيث يويح اختبار4)يويح الجدول 
Breusch – Godfrey serial Correlation Lm Test   والذي ينشنير إلى اخنتبار

للارتبا  الذاتي، ان الانموذج خالٍ من مشكلة الارتبا  الذاتي  رمنضاعن  لاجرانج
دم القائلة بأن الانموذج لا يعاني من ومنها يمكن ان نقبل فريية الع  0.93وباحتمالية 

كما ان الانموذج لا يعاني من مشكله عدم ثبات التباين عن طريق  مشكلة ارتبا  ذاتي.
اذ جاء (ARCH test) و  Breusch- Pagan-Godfreyعدم تجانس التباين  اختبار

الامر الذي يتم به قبول فريية العدم  0.05وهي اكبر من  0.238بقيمة احتمالية 
تحقق شر  التوزيع الطبيعي للبواقي  وكذلك،  عدم ثبات التباين بعدم وجود مشكلة
 وهي اكبر من1.124( وبقيمة احتمالية  Jarque‐Βera (JB)باستخدام اختبار 

 ومنها نقبل فريية العدم اي ان البواقي لها توزيع طبيعي .0.01
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  واختبار عدم ثبات التباين MLاختبار( نتائج  0جدول ) 

 

 
 .Eviews10اعداد الباحثين بالاعتماد على برنامج المصدر:                    

 

 

 يوضح التوزيع الطبيعي للنموذج   (1)شكل

 .Eviews10اعداد الباحثين بالاعتماد على برنامج المصدر: 
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 الاستنتاجات والتوصيات :المبحث الرابع/

 الاستنتاجات: -1.1
نجد ان قيمة معلمة مؤشر  حيثأظهرت النتائج معنوية ا لب متغيرات الدراسة  -1

بلغت قيمة و ،  1وهي معنوية عند % 3.121حجم التداول في المدى القصير  بلغت 
، %1وبقيمة موجبة وتحت مستوى معنوية  0.2200معلمة مؤشر القيمة السوقية بنسبة

وهي موجبة ومعنوية تحت مستوى  0.003الاجمالي  لغت قيمة معلمة الناتج المحليوب
 ليويح 1320-بلغت معلمة سعر الصرف عند التباطؤ الزمني لسنة سابقة كما % 1

إيجابي ومعنوي  تأثيربلغت معلمة وله ، و العلاقة العكسية بين النمو وسعر الصرف
ق والنمو ليويح العلاقة الطردية بين الانفا 2.23بلغت معلمه الانفاق الاستثماري و 

 الاقتصادي 
ختبار وجود علاقة تكامل مشترك طويلة الأجل بين التطور المالي الاأظهرت نتائج  -3

والنمو الاقتصادي ، مما يشير إلى أن المتغيرين يتحركان في اتجاه واحد على المدى 
 .الطويل، وأن التغيرات في القطاة المالي تنعكس تدريجياً على أداء الاقتصاد الحقيقي

اجتياز الانموذج لجميع الاختبارات القياسية والذي ينشنير إلى   تويح النتائج  -2
اخنتبار منضاعن  لاجرانجر للارتبا  الذاتي، ان الانموذج خالٍ من مشكلة الارتبا  

. كما ان الانموذج لا يعاني من مشكله عدم ثبات التباين عن  0.12الذاتي وباحتمالية 
 ARCHو )  Breusch- Pagan-Godfreyاين طريق اختبار عدم تجانس التب

test وكذلك تحقق شر  التوزيع الطبيعي للبواقي  0.320(اذ جاء بقيمة احتمالية
 ( Jarque‐Βera (JB)باستخدام اختبار 

يمكن أن تكون الأسواق المالية أداة فعالة لتحقيق النمو الاقتصادي في الدول  -2
 .افالنامية، إذا ما تم تطويرها بشكل مؤسسي وشف

هم الابتكار المالي بشكل مباشر في تحسين كفاءة القطاة المالي وزيادة القدرة ايس -1
 تطور سوق فضلًا الى ان .على تعبئة الموارد، مما ينعكس إيجابًا على النمو الاقتصادي

 مارات نننننننننننننرات نحو الاستثنننننننننننننننننننيه المدخننننننننفي توج اً عنصر حاسم يمثلالأوراق المالية  -4
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 .الإنتاجية، وزيادة السيولة وتحسين الشفافية
لا تخلو الابتكارات المالية من المخاطر، خاصة في  ياب الرقابة المحكمة أو  -4

 .يع  البنية التشريعية
تلعب المؤسسات المالية القوية والتنظيم المالي الرشيد دورًا محوريًا في تحقيق الاستفادة 

 .ر الماليالقصوى من التطو 
أن تحسين البيئة الاستثمارية وتطوير الأطر القانونية والتنظيمية سيؤدي إلى تعزيز  -0

الثقة في السوق المالي، مما يزيد من تدفق الاستثمارات ويحفّز النشا  الاقتصادي 
 .العام
 التوصيات : -1.1
ويحت نتائج التحليل الاحصائي ان الابتكار المالي وتطور سوق الأوراق المالية  .1

ذات تأثير إيجابي على النمو الاقتصادي مما يؤكد على حث المؤسسات المالية 
 بالاهتمام الأكبر بباقي الابعاد الأخرى لما لها من دور في تعزيز النمو الاقتصادي . 

الحكومة التي تلزم التعامل بالتقنيات الحديثة يرورة اصدار بعب القوانين من قبل  .3
بما يمكّنه من أداء دوره  العراقيتعزيز البيئة المؤسسية والتنظيمية للقطاة المالي ، و 

 .بكفاءة في دعم النمو الاقتصادي المستدام
العمل على زيادة عمق السوق المالي من خلال طرح أدوات مالية جديدة، مثل  .2

وصناديق الاستثمار، بما يساهم في جذب فئات جديدة من السندات والصكوك 
 .المستثمرين وتوسيع قاعدة التمويل

 سوق الأوراق الماليةتحفيز الشركات، خاصة الصغيرة والمتوسطة، على الإدراج في  .2
عبر تبسيط الإجراءات ومنح حوافز يريبية وتنظيمية، مما يساهم في زيادة حجم السوق 

 .لاقتصادي المدرجةوتنويع قطاعات النشا  ا
بما يتماشى مع  ي للسوق يرورة تحديث التشريعات المالية وتطوير الإطار التنظيم .1

لضمان الاستقرار وحماية  الأوراق الماليةالمعايير الدولية، مع توسيع صلاحيات هيئة 
 .المستثمرين
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لية تعزيز التكامل بين السياسة النقدية والسياسة المالية، بحيث تكون السياسات الك .4
 .داعمة للنمو المالي والاستثماري، وتحد من التقلبات التي قد تؤثر في السوق 
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 المستخلص
يهدف هذا البحث إلى تحليل أثر كفاءة ابتكار الخدمات المالية الرقمية في تعزيز الأداء 

وهي فترة  (،9192–9102)المالي للقطاع المصرفي في البنك المركزي خلال المدة 
شهدت توسعًا ملحوظًا في تطبيق التقنيات الرقمية في النظام المالي العراقي، مثل 
أنظمة الدفع الإلكتروني، المحافظ الرقمية، ونظم التسوية والمقاصة الإلكترونية. استخدم 
البحث المنهج الوصفي التحليلي إلى جانب التحليل الإحصائي. لقياس علاقات الارتباط 

بين متغيري البحث الرئيسين: كفاءة ابتكار الخدمات المالية الرقمية )المتغير والتأثير 
التابع( ممثلًا بمؤشري العائد على الموجودات ونسبة  المستقل( والأداء المالي )المتغير
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السيولة والعائد على حقوق الملكية. أظهرت نتائج التحليل الإحصائي عدم وجود علاقة 
ين كفاءة ابتكار الخدمات المالية الرقمية والأداء المالي للقطاع ارتباط أو تأثير معنوي ب

المصرفي في البنك المركزي، إذ بلغ معامل الارتباط قيمة سالبة وغير معنوية، كما 
(، ما يشير إلى أن الابتكارات الرقمية لم R² = 0.002كانت قيمة معامل التحديد )

ويرجع ذلك إلى ضعف البنية التحتية تنعكس بعد بشكل كفوء على المؤشرات المالية. 
التقنية، وقصور التكامل بين الأنظمة الرقمية والسياسات النقدية، فضلًا عن الحاجة إلى 
بناء قدرات بشرية متخصصة في مجال التحول الرقمي. خلص البحث إلى أن تحقيق 

وتبني أثر ملموس للابتكار المالي الرقمي يتطلب تطوير بنية تحتية رقمية متكاملة، 
استراتيجيات رقمية متناسقة مع أهداف السياسة النقدية للبنك المركزي، بما يسهم في 

 تعزيز الكفاءة التشغيلية والاستدامة المالية على المدى الطويل.
 :المفتاحيةالكلمات 

 التحول الرقمي، الأداء المالي، العائد على الموجودات، السيولة
Abstract 

This research aims to analyze the impact of the efficiency of 

digital financial services innovation on enhancing the financial 

performance of the banking sector at the Central Bank during the 

period 2019–2024. This period witnessed a significant expansion 

in the application of digital technologies within the Iraqi financial 

system, such as electronic payment systems, digital wallets, and 

electronic settlement and clearing systems. The research employed 

a descriptive-analytical approach alongside statistical analysis to 

measure the correlation and impact between the two main research 

variables: the efficiency of digital financial services innovation 

(the independent variable) and financial performance (the 

dependent variable), represented by the return on assets, liquidity 

ratio, and return on equity indicators. The results of the statistical 

analysis showed no significant correlation or impact between the 

efficiency of digital financial services innovation and the financial 

performance of the banking sector at the Central Bank. The 

correlation coefficient was negative and insignificant, and the 
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coefficient of determination (R² = 0.002) indicated that digital 

innovations have not yet been effectively reflected in financial 

indicators. This is attributed to weak technological infrastructure, 

insufficient integration between digital systems and monetary 

policies, and the need to build specialized human capacity in the 

field of digital transformation. The research concluded that 

achieving a tangible impact of digital financial innovation requires 

the development of an integrated digital infrastructure and the 

adoption of digital strategies consistent with the central bank’s 

monetary policy objectives, thereby contributing to enhanced 

operational efficiency and long-term financial sustainability. 

Keywords: 

Digital transformation, financial performance, return on assets, 

liquidity 

 :المقدمة
يشهد العالم في السنوات الأخيرة تحولًا جذرياً في طبيعة الخدمات المالية والمصرفية 

الرقمية، إذ أصبحت الخدمات المالية نتيجة التطورات المتسارعة في مجال التكنولوجيا 
ركيزة أساسية لتحديث الأنظمة المصرفية وتعزيز كفاءتها التشغيلية. فقد أفرزت  الرقمية

الثورة التكنولوجية نماذج جديدة في التعاملات المالية مثل المحافظ الإلكترونية، الدفع 
كترونية، الأمر الذي عبر الهواتف الذكية، البطاقات المصرفية، وأنظمة التسوية الإل

     .على حدّ سواء مستثمرينأسهم في تغيير أسلوب عمل المؤسسات المالية وسلوك ال
الابتكار المالي الرقمي أداة استراتيجية تسعى من كفاءة وفي هذا الإطار، أصبح  

خلالها المصارف والبنوك المركزية إلى تحقيق الاستقرار المالي، وزيادة الشمول المالي، 
وتحسين جودة الخدمات المالية، فضلًا عن تقليل التكاليف التشغيلية ورفع مستويات 
الشفافية والرقابة. وقد أظهرت التجارب الدولية أن التحول الرقمي في القطاع المالي 
يمكن أن يسهم في رفع كفاءة الأداء المالي وتعزيز القدرة التنافسية للمؤسسات المصرفية 

 .الاقتصادية العالمية في مواجهة المتغيرات
فقد شهد القطاع المالي في العراق خلال السنوات الأخيرة خطوات واضحة نحو رقمنة 

، من خلال تطوير قطاع المصرفي في البنك المركزي الخدمات المالية بجهود يقودها ال
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أنظمة الدفع الإلكترونية، وإطلاق خدمات المحافظ الرقمية، وتنظيم عمليات التسوية 
صة الإلكترونية. ومع ذلك، لا تزال هناك تحديات تتعلق بمدى انعكاس هذه والمقا

الابتكارات على الأداء المالي الفعلي للبنك المركزي، ولا سيما في ما يتعلق بتحقيق 
العوائد المثلى على الموجودات وحقوق الملكية، وتحسين الكفاءة التشغيلية في ظل بيئة 

 .مالية متقلبة
ابتكار الخدمات كفاءة يسعى هذا البحث إلى تحليل العلاقة بين  من هذا المنطلق،و 

، من خلال دراسة قطاع المصرفي في البنك المركزي المالية الرقمية والأداء المالي لل
المؤشرات الرقمية والمالية ذات الصلة، واختبار مدى تأثير هذه الابتكارات على تعزيز 

يهدف إلى تقديم إطار تحليلي يساعد صناع  الأداء المالي خلال السنوات الأخيرة. كما
ة تسهم في دعم النمو كفوءالقرار في البنك المركزي على تبني استراتيجيات رقمية 

 .الاقتصادي وتحقيق الاستدامة المالية
 المبحث الاول/ منهجية البحث-1

 مشكلة البحث-1.1
التي أحدثت تحول  شهدت السنوات الأخيرة تطوراً متسارعاً في مجال التقنيات المالية

جذري في طبيعة الخدمات المالية وآليات تقديمها، مما جعلت من الابتكار في هذه 
الخدمات عامل محوري في تحسين الأداء المالي للمؤسسات المالية، لذا يشهد القطاع 
المصرفي في العراق تحولًا متزايدًا نحو تبني الخدمات المالية الرقمية كوسيلة لتعزيز 

التشغيلية وتوسيع قاعدة الشمول المالي. وعلى الرغم من هذا التوسع في الكفاءة 
استخدام التقنيات الرقمية مثل أنظمة الدفع الإلكتروني، المحافظ الرقمية، ونظم التسوية 
الإلكترونية، إلا أن تأثيرها الفعلي على الأداء المالي ما زال غير محسوم بشكل كافٍ 

محاولة قياس وتحديد مدى مساهمة ابتكار الخدمات  ومن هنا تبرز مشكلة البحث في
المالية الرقمية في تعزيز الأداء المالي للمصارف وتوضيح طبيعة العلاقة بين الابتكار 
الرقمي والمؤشرات المالية التقليدية والحديثة على حدٍّ سواء إذ تُظهر المؤشرات المالية 

 ات ــــــــــخدمـــــــــــــــــقديم الــــــــــــــالمستخدمة في ت تفاوتًا في معدلات النمو لبعض التقنيات الرقمية
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 .المصرفية خلال السنوات الأخيرة
وتبــــــرز المشــــــكلة الرئيســــــة فــــــي مــــــدى قــــــدرة كفــــــاءة ابتكــــــار الخــــــدمات الماليــــــة الرقميــــــة 
علـــــى تحســـــين مؤشـــــرات الأداء المـــــالي للقطـــــاع المصـــــرفي فـــــي البنـــــك المركـــــزي مثــــــل 

ـــــــى  ـــــــد عل ـــــــة بالبنيـــــــة العائ ـــــــي ظـــــــل التحـــــــديات المتعلق الموجـــــــودات ونســـــــبة الســـــــيولة، ف
التحتيـــــــة التقنيـــــــة، ومســـــــتوى الثقـــــــة فـــــــي الأنظمـــــــة الرقميـــــــة، وضـــــــعف الـــــــوعي المـــــــالي 
الرقمــــي لــــدى بعــــض المتعــــاملين. ومــــن هنــــا، يمكــــن صــــياغة التســــا ل الــــرئيس للبحــــث 

م كفلللللاءة ابتكلللللار الخلللللدمات الماليلللللة الرقميلللللة فلللللي دعللللل )هلللللل :علـــــى النحـــــو ا تـــــي
 ؟(وتحسين الأداء المالي للقطاع المصرفي في البنك المركزي العراقي

 أهمية البحث-1.1
ــــذي تؤديــــ  الخــــدمات الماليــــة الرقميــــة  ــــدور المحــــوري ال تنبــــع أهميــــة هــــذا البحــــث مــــن ال
فــــــي تطــــــوير النظــــــام المصــــــرفي وتحقيــــــق الكفــــــاءة والاســــــتقرار المــــــالي، ولا ســــــيما فــــــي 

المتســـــــــارعة التـــــــــي يشـــــــــهدها القطـــــــــاع المـــــــــالي عالميًـــــــــا ظـــــــــل التحـــــــــولات التكنولوجيـــــــــة 
ومحليًـــــا. وهـــــو مجـــــال أصـــــبح محـــــور اهتمـــــام واســـــع لـــــدى الإدارات الماليـــــة والمصـــــرفية 
فــــي ظــــل التحــــول الرقمــــي العــــالمي إذ يُعــــد ابتكــــار الخــــدمات الماليــــة الرقميــــة مــــن أبــــرز 
 الأدوات التــــــــي تمكّــــــــن البنــــــــوك المركزيــــــــة والمؤسســــــــات الماليــــــــة مــــــــن تحســــــــين جــــــــودة

ـــــذي يســـــهم  ـــــز الشـــــمول المـــــالي، الأمـــــر ال ـــــل التكـــــاليف التشـــــغيلية وتعزي الخـــــدمات وتقلي
ـــــــى أهميـــــــة هـــــــذا البحـــــــث علـــــــى  ـــــــة الاقتصـــــــادية المســـــــتدامة، وتتجل ـــــــي تحقيـــــــق التنمي ف

 :مستويين
يســــــهم البحــــــث فــــــي إثــــــراء الأدبيــــــات العلميــــــة العر يــــــة المتعلقــــــة بالابتكــــــار المــــــالي  .1

للمؤسســــــات المصــــــرفية، مــــــن خــــــلال تقــــــديم إطــــــار الرقمــــــي وعلاقتــــــ  بــــــالأداء المــــــالي 
نظــــري وتحليلــــي يــــر ل بــــين هــــذين المفهــــومين فــــي بيئــــة القطــــاع المصــــرفي فــــي البنــــك 
ــــــــة  ــــــــد مــــــــن الدراســــــــات الأكاديمي ــــــــى مزي ــــــــزال بحاجــــــــة إل المركــــــــزي، وهــــــــو مجــــــــال لا ي

 .المتخصصة
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ــــــــى مؤشــــــــرات الأداء  .2 ــــــــة عل ــــــــة الرقمي ــــــــي الخــــــــدمات المالي ــــــــأثير تبن تحليــــــــل مــــــــدى ت
 .اع المصرفي في البنك المركزي المالي للقط

المســـــاهمة فـــــي تقـــــديم نتـــــائج البحـــــث لغـــــر  توعيـــــة المســـــتثمرين والمتعـــــاملين مـــــع  .3
 المصارف بأهمية التقنيات الرقمية في تحسين الخدمات المالية المقدمة لهم.

 اهداف البحث-1.1
في تعزيز ابتكار الخدمات المالية الرقمية كفاءة يهدف هذا البحث إلى تحليل و يان أثر 

، ويمكن تلخيص أهداف البحث في قطاع المصرفي في البنك المركزي الأداء المالي لل
  :النقاط ا تية

تحديد مفهوم ابتكار الخدمات المالية الرقمية وأهميتها في تطوير العمل المصرفي  .1
 .وتحسين كفاءة العمليات المالية

 المصرفي في البنك المركزي قطاع تحليل واقع تطبيق الخدمات المالية الرقمية في ال .2
خلال مدة البحث، و يان أهم أدواتها مثل أنظمة الدفع الإلكترونية، المحافظ الرقمية، 

 .ونظم التسوية
قطاع المصرفي دراسة العلاقة بين ابتكار الخدمات المالية الرقمية والأداء المالي لل .3

ودات والعائد على من خلال مؤشرات مالية مثل العائد على الموج في البنك المركزي 
 .حقوق الملكية

تشخيص المعوقات التي تحدّ من فاعلية الابتكار المالي الرقمي في تحسين الأداء  .4
 .المالي، واقتراح حلول عملية لمعالجتها

قطاع تقديم مجموعة من التوصيات التي يمكن أن تسهم في تعزيز الدور الرقمي لل .5
 .النمو المالي والاقتصادي في البلاد بما يخدم استدامة المصرفي في البنك المركزي 

 المخطط الفرضي وفرضيات البحث-1.1
يُعدّ المخطل الفرضي بمثابة التمثيل التصوري للعلاقات المنطقية بين متغيرات البحث، 

 ابتكار الخدمات المالية الرقميةكفاءة لتأثير بين للعلاقة واإذ يوضّح الاتجاه المتوقع 
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بوصف   الأداء المالي للقطاع المصرفي في البنك المركزي بوصف  المتغير المستقل، و
 (.1وكما موضح بالشكل ) .المتغير التابع

 
 
 
 
 

  
 
 
 
 

 (: المخطط الفرضي للبحث1)الشكل 
تأثيراً إيجابياً ومباشراً على  ابتكار الخدمات المالية الرقمية كفاءةويُفتر  أن يؤثر 

 :، وفقاً للفرضيات ا تيةالأداء المالي
كفاءة توجد علاقة ارتباط ذات دلالة إحصائية بين  (H1) :الفرضية الرئيسة الأولى

 .قطاع المصرفي في البنك المركزي ابتكار الخدمات المالية الرقمية والأداء المالي لل
ابتكار كفاءة يوجد تأثير معنوي ذو دلالة إحصائية  (H2) :الفرضية الرئيسة الثانية
 .قطاع المصرفي في البنك المركزي في تعزيز الأداء المالي للالخدمات المالية الرقمية 

 حدود البحث الزمانية والمكانية -1.1
دراسة العلاقة تتمثل الحدود الموضوعية لهذا البحث في الحدود الموضوعية: -1.5.1

، من خلال تحليل مدى تأثير ابتكار الخدمات المالية الرقمية والأداء الماليكفاءة بين 
في تحسين كفاءة الأداء المالي للقطاع المصرفي في  المالية الحديثة التقنياتتطبيق 

 .البنك المركزي 
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يغطي هذا  سنة أساس 2112تم اعتماد سنة الحدود الزمانية والمكانية: -1.1.1
، وهي المدة التي شهدت خلالها (2124-2121)البحث الفترة الزمنية الممتدة من 

لمالي العراقي، وتوسّع القطاع المصرفي في البنك التحولات الرقمية الكبرى في النظام ا
المركزي في تبنّي الخدمات المالية الرقمية مثل أنظمة الدفع الإلكتروني، المحافظ 

وقد تم اختيار هذه الفترة نظرًا لتوافر  .الرقمية، ونظم التسوية والمقاصة الإلكترونية
للقطاع المصرفي في البنك البيانات الإحصائية الدقيقة عنها في النشرات الرسمية 

 .المركزي 
 الدراسات السابقة-1.1

تأثير الابتكار المالي الرقمي على الأداء المالي للمؤسسات الصغيرة  –1.1.1
 . (Musa & Njeru,2023) والمتوسطة في وسط مدينة نيروبي، كينيا

Effect of Digital Financial Innovation on the Financial 

Performance of Small and Medium Enterprises in Nairobi 

City Centre, Kenya 

ـــــــأثير الابتكـــــــار المـــــــالي الرقمـــــــي علـــــــى الأداء  ـــــــة ت ـــــــد كيفي ـــــــى تحدي تهـــــــدف الدراســـــــة إل
المـــــــالي للشـــــــركات الصـــــــغيرة والمتوســـــــطة فـــــــي وســـــــل مدينـــــــة نيرو ـــــــي، كينيـــــــا. ركـــــــز 

الهـــــاتف  البحــــث علــــى تقيـــــيم تــــأثير أنظمــــة الـــــدفع الرقميــــة والخــــدمات المصـــــرفية عبــــر
المحمـــــــــول والإقــــــــــرا  عبــــــــــر الإنترنــــــــــت علـــــــــى الأداء المــــــــــالي للشــــــــــركات الصــــــــــغيرة 

ــــا ــــى نمــــوذج قبــــول التكنولوجي ونظريــــة  (TAM) والمتوســــطة. اســــتند البحــــث إل
لتــــوفير إطــــار مفــــاهيمي  (DOI) شــــومبيتر للابتكــــار ونظريــــات انتشــــار الابتكــــار

غيرة والمتوســـــطة. تـــــم لفهـــــم تـــــأثير الابتكـــــار المـــــالي الرقمـــــي علـــــى أداء الشـــــركات الصـــــ
ــــــم جمعهــــــا مــــــن الســــــكان  ــــــي ت ــــــات الت ــــــل البيان اســــــتخدام تصــــــميم بحــــــث وصــــــفي لتحلي
المســـــتهدفين، الـــــذين تـــــألفوا مـــــن أصـــــحاب الشـــــركات الصـــــغيرة والمتوســـــطة فـــــي قطـــــاع 

ــــة  ــــي. كــــان حجــــم العين ــــة نيرو  ــــي وســــل مدين ــــة الموجــــود ف شــــركة صــــغيرة  311التجزئ
ـــــــم اختيارهـــــــا مـــــــن خـــــــلال أســـــــلوب أخـــــــذ  ـــــــات العشـــــــوائية البســـــــيطة ومتوســـــــطة، ت العين
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لضــــــــمان تمثيــــــــل تمثيلــــــــي للشــــــــركات بنــــــــاءً علــــــــى حجمهــــــــا وصــــــــناعتها. ســــــــتكون أداة 
ــــات الكميــــة  ــــذي يســــمح بجمــــع البيان البحــــث الأساســــية المســــتخدمة هــــي الاســــتبيان، وال
والنوعيــــــة حــــــول اســــــتخدام الشــــــركات الصــــــغيرة والمتوســــــطة وتجار هــــــا مــــــع الابتكــــــارات 

تـــــــائج أن أنظمـــــــة الـــــــدفع الرقميـــــــة والخـــــــدمات المصـــــــرفية الماليـــــــة الرقميـــــــة. كشـــــــفت الن
عبــــــر الهــــــاتف المحمــــــول والخــــــدمات المصــــــرفية الوكيلــــــة لــــــم تكــــــن لهــــــا علاقــــــات ذات 
دلالـــــــة إحصـــــــائية مـــــــع الأداء المـــــــالي للشـــــــركات الصـــــــغيرة والمتوســـــــطة، كمـــــــا يتضـــــــح 

ـــــة ) ـــــيم الاحتمالي ( لكـــــل منهـــــا. تشـــــير هـــــذه النتـــــائج 1.415و 1.121و 3...1مـــــن ق
تمــــــاد هــــــذه الخــــــدمات الماليــــــة الرقميــــــة واســــــتخدامها وحــــــده لا يــــــؤثر بشــــــكل إلــــــى أن اع

ـــــل، وُجـــــد أن  ـــــة للشـــــركات الصـــــغيرة والمتوســـــطة. فـــــي المقاب ـــــائج المالي ـــــى النت ـــــر عل كبي
ــــــــى الأداء  ــــــــة إحصــــــــائية عل ــــــــ  تــــــــأثير إيجــــــــابي وذو دلال الإقــــــــرا  عبــــــــر الإنترنــــــــت ل

ـــــــــدرها  ـــــــــة ق ـــــــــي أن الشـــــــــركات1.142المـــــــــالي، بقيمـــــــــة احتمالي الصـــــــــغيرة  . وهـــــــــذا يعن
والمتوســــــطة فــــــي قطــــــاع التجزئــــــة فــــــي وســــــل مدينــــــة نيرو ــــــي يمكنهــــــا تحســــــين أدائهــــــا 
ـــــت. ومـــــع  ـــــر الإنترن ـــــي أنشـــــطة الإقـــــرا  عب المـــــالي مـــــن خـــــلال المشـــــاركة النشـــــطة ف

للنمـــــوذج الإجمـــــالي كانـــــت  R-squared ذلـــــك، مـــــن المهـــــم ملاحظـــــة أن قيمـــــة
ـــــد  ـــــرات المســـــتقلة أو 5.2منخفضـــــة عن ـــــى أن المتغي ضـــــحت مجتمعـــــة ٪، ممـــــا يشـــــير إل

 (F 1.231) نســبة صــغيرة فقـــل مــن التبــاين فـــي الأداء المــالي. كانــت إحصـــائية
، ممـــــــا يشـــــــير 1.313غيـــــــر ذات دلالـــــــة إحصـــــــائية، حيـــــــث بلغـــــــت قيمـــــــة الاحتماليـــــــة 

إلــــــى أن تــــــأثير العوامــــــل المتنبئــــــة علــــــى تفســــــير الأداء المــــــالي كــــــان ضــــــئيلًا. ختامًــــــا، 
لة واعــــــدة لتحســــــين الأداء المــــــالي، فـــــي حــــــين أن الإقــــــرا  عبــــــر الإنترنــــــت يُعـــــدّ وســــــي

ــــة يأخــــذ  ــــ دارة المالي ــــى الشــــركات الصــــغيرة والمتوســــطة اتبــــاع نهــــج شــــامل ل ينبغــــي عل
ــــــق  ــــــة، لتحقي ــــــة الرقمي ــــــار عوامــــــل متعــــــددة تتجــــــاوز مجــــــرد الخــــــدمات المالي فــــــي الاعتب
ـــــــة: الابتكـــــــار المـــــــالي  تحســـــــينات مســـــــتدامة فـــــــي نتائجهـــــــا الماليـــــــة. الكلمـــــــات المفتاحي

الــــــــدفع الرقميــــــــة، الخــــــــدمات المصــــــــرفية عبــــــــر الهــــــــاتف المحمــــــــول،  الرقمــــــــي، أنظمــــــــة
 .الإقرا  الرقمي، تكنولوجيا دفع العملاء، الأداء المالي
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دور الابتكار الرقمي في الشركات الصغيرة والمتوسطة: منظور الأداء  – 1.1.1
 (Mangifera et al.,2022) المالي

The Role of Digital Innovation in SMEs: A Financial 

Performance Perspective 

يحدد هذا البحث العوامل الدافعة للابتكار الرقمي للشركات الصغيرة والمتوسطة وآثارها 
، 12-على تحسين الأداء المالي للشركات الصغيرة والمتوسطة خلال جائحة كوفيد

ت بهدف اكتشاف الدور الوسيل للابتكار الرقمي في تحسين الأداء المالي للشركا
الصغيرة والمتوسطة من خلال التوج  نحو الابتكار، وجاهزية تكنولوجيا المعلومات، 

من الجهات الفاعلة في الشركات  111والقدرة الرقمية. نوع البحث كمي مع عينة من 
الصغيرة والمتوسطة في سوراكارتا والمناطق المحيطة بها الذين تبنوا التجارة الإلكترونية 

تُظهر النتائج أن الابتكار الرقمي  .SEM-PLS ة، مع تحليل نمذجةوالتكنولوجيا المالي
ل  دور مهم كوسيل لمتغيرات التوج  الرقمي، وجاهزية تكنولوجيا المعلومات، والقدرة 
الرقمية التي تؤثر على تحسين الأداء المالي للشركات الصغيرة والمتوسطة خلال جائحة 

توسطة التي تنفذ الابتكار الرقمي من . وقد زادت الشركات الصغيرة والم12-كوفيد
خلال التجارة الإلكترونية والتكنولوجيا المالية من الأداء المالي مقارنة بالسابق، وقد 
لوحظ ذلك من النسبة المئوية للزيادة في المبيعات والأر اح مقارنة بالسابق. يقدم هذا 

ات الصغيرة البحث مساهمة في المعرفة الجديدة حول الابتكار الرقمي للشرك
والمتوسطة، والإطار المفاهيمي الجديد الذي ير ل الابتكار الرقمي بأداء الأعمال من 
منظور الأداء المالي. إن التأثير الإيجابي الكبير للابتكار الرقمي على تحسين الأداء 
المالي يُظهر أن  من المهم للمؤسسات الصغيرة تحسين مهاراتها في التحول الرقمي 

ي تطوير الأعمال لتلبية احتياجات العملاء وتحسين الأداء من أجل استدامة ومعرفتها ف
 .الأعمال في المستقبل
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 الابتكار المالي والأداء المالي للبنوك: أدلة من بنوك الودائع النيجيرية – 1.1.1
(Ashiru et al.,2023) . 

Financial innovation and bank financial performance: 

Evidence from Nigerian deposit money banks 

 ، كان هناك اهتمام متزايد بتأثير الابتكار المالي2111منذ الأزمة المالية العالمية عام 
(FI)  على صناعة الخدمات المالية. وعلى الرغم من الإجماع الواسع على فوائد

التقييم وإعادة محورًا لإعادة  FI الابتكار للاقتصاد الحقيقي، إلا أن الأزمة جعلت
من خلال نشر نظام مصرفي بدون فروع وتبني التكنولوجيا.  FI التصور. يمكن تحقيق

الهدف من هذه الدراسة هو التحقيق في تأثير الهاتف المحمول والإنترنت وأجهزة 
على الأداء المالي للبنوك. تدعم نظرية شومبيتر لانتشار  (ATMs) الصراف ا لي

تكار المالي المستحثة بالقيود هذه الدراسة. باستخدام بيانات الفترة الابتكار ونظريات الاب
بسبب توافر البيانات، تدرس هذه الدراسة التأثير السببي  2121إلى  2112من 

للابتكار على أداء البنوك التجارية من خلال اختبار السببية جرانجر. يشكل جميع بنوك 
نيجيريا مجتمع الدراسة. جُمعت البيانات بنكًا في  24الودائع النقدية البالغ عددها 

 الثانوية خلال فترة الدراسة من التقارير السنوية لمؤسسة التأمين الوطني على الودائع
(NDIC)ونظام التسويات بين البنوك النيجيرية ، (NIBSS) والنشرات الإحصائية ،

، فإن ARDL (. واستنادًا إلى تحليل نموذج9190-9109للبنك المركزي النيجيري )
خدمات نقاط البيع المصرفية لها التأثير الأكبر على أداء بنوك الودائع نظرًا لحجم 
وقيمة المعاملات الكبيرة التي يشهدها القطاع المصرفي. لذا، ينبغي توفير المزيد من 
الخدمات المصرفية عبر الهاتف المحمول والإلكترونية. ووفقًا للنتائج التجريبية، فإن 

ة الصراف ا لي، والخدمات المصرفية عبر الهاتف المحمول، و طاقات استخدام أجهز 
الائتمان والخصم، والخدمات المصرفية عبر الإنترنت، والخدمات المصرفية عبر 
الوكالات ل  تأثير إيجابي كبير على المدى القصير والطويل على أداء بنوك الودائع في 
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ونظام  (NEFT) لوطني للأموالنيجيريا، باستثناء نظام التحويل الإلكتروني ا
 .NIBSS (NIP) المدفوعات الفورية

التقنيات الرقمية والأداء المالي للشركات الصغيرة والمتوسطة الحجم في  - 1.1.1
 . (Popović-Pantić et al.,2020) صربيا: الدور الوسيط للابتكار

DIGITAL TECHNOLOGIES AND THE FINANCIAL 

PERFORMANCE OF FEMALE SMES IN SERBIA: THE 

MEDIATING ROLE OF INNOVATION 

ـــــــــة  ـــــــــز التنمي ـــــــــى تعزي ـــــــــدرة عل ـــــــــز الابتكـــــــــار بالق ـــــــــي تُحفّ ـــــــــة الت ـــــــــات الرقمي ـــــــــع التقني تتمت
ــــة عامــــل نجــــاح  ــــات اليومي ــــة فــــي العملي ــــات الرقمي الاقتصــــادية. وقــــد أصــــبح دمــــج التقني

ا تحـــــديًا رئيســـــي فـــــي التنميـــــة المســـــتدامة، وتعزيـــــز مكانـــــة الســـــوق، والتقـــــدم. ويمثـــــل هـــــذ
ـــــي البلـــــدان الناميـــــة، التـــــي تواجـــــ  العديـــــد مـــــن التحيـــــزات  خاصًـــــا للشـــــركات النســـــائية ف
فـــــي مســـــيرتها الرياديـــــة، بمـــــا فـــــي ذلـــــك فـــــي مجـــــال الابتكـــــار. وتواجـــــ  هـــــذه المجموعـــــة 
المحــــــــددة مــــــــن رائــــــــدات الأعمــــــــال عوائــــــــق إضــــــــافية فــــــــي تطبيــــــــق التقنيــــــــات الرقميــــــــة 

ن قــــــدرتهن علــــــى الابتكــــــار. ومــــــع ذلــــــك، والتحــــــول الرقمــــــي، اللــــــذين يُعتبــــــران جــــــزءًا مــــــ
تحقــــــــق بعــــــــض الشــــــــركات أداءً جيــــــــدًا وفقًــــــــا للمعــــــــايير الماليــــــــة، بغــــــــض النظــــــــر عــــــــن 
مســــــتوى الرقمنــــــة وإمكانــــــات الابتكــــــار. تستكشــــــف هــــــذه الورقــــــة البحثيــــــة العلاقــــــة بــــــين 
ــــــي هــــــذا  ــــــرا  الرئيســــــي ف ــــــة. والافت ــــــات الرقمي ــــــق المبتكــــــر للتقني الأداء المــــــالي والتطبي

لشـــــــركات التـــــــي لا تســـــــتخدم التقنيـــــــات الرقميـــــــة للابتكـــــــار لا يمكنهـــــــا البحـــــــث هـــــــو أن ا
ــــــى الأداء  ــــــة عل ــــــا الرقمي ــــــأثير التكنولوجي ــــــى ت ــــــع تحســــــين أدائهــــــا المــــــالي. نركــــــز عل توق
المــــالي للشـــــركات النســــائية. كمـــــا نــــدرس التـــــأثير غيــــر المباشـــــر لاســــتخدام التكنولوجيـــــا 

ـــــار ابتكـــــار المنتجـــــا ـــــى الأداء المـــــالي، مـــــع اعتب ـــــة عل ـــــرًا وســـــيطًا. تتكـــــون الرقمي ت متغي
شـــــــــركة نســـــــــائية. وتؤكـــــــــد نتـــــــــائج التحليـــــــــل الفرضـــــــــية القائلـــــــــة بـــــــــأن  44العينـــــــــة مـــــــــن 
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التكنولوجيــــــــا الرقميــــــــة لــــــــيس لهــــــــا تــــــــأثير مباشــــــــر علــــــــى الأداء المــــــــالي، وأن ابتكــــــــار 
 .المنتجات يتوسل العلاقة بين التكنولوجيا الرقمية والأداء المالي

 Misati) ؟الرقمي التعميق المالي والنمو في كينياهل يعزز الابتكار المالي  -1.1.1

et al.,2024) 

Does digital financial innovation enhance financial deepening 

and growth in Kenya? 

يهدف هذا البحث إلى دراسة تأثير الابتكار المالي الرقمي على العمق المالي والنمو 
الدراسة نموذج الانحدار الذاتي للتأخر الموزع الاقتصادي في كينيا. اذ استخدمت 

(ARDL وهو نموذج يُفضّل على غيره من أساليب السلاسل الزمنية، إذ يسمح بتطبيق ،)
اختبارات التكامل المشترك على السلاسل الزمنية ذات ترتيبات تكامل مختلفة، ويتسم 

ل النتائج الرئيسية لهذا بالمرونة مع حجم العينة، بما في ذلك الصغيرة والمحدودة. وتتمث
البحث فيما يلي: أولًا، ثمة دليل على وجود علاقة إيجابية بين الابتكار المالي الرقمي 
والعمق المالي، حيث ينبع التأثير الأكبر من استخدام الإنترنت والخدمات المالية عبر 

النتائج عن تأثير الهاتف المحمول، بينما ينبع التأثير الأقل من فروع البنوك؛ ثانياً، تكشف 
إيجابي كبير للعمق المالي على النمو الاقتصادي، بما يتوافق مع نظرية التمويل القائم 
على العر . اذ تشير نتائج الدراسة إلى ضرورة الاستثمار في البنية التحتية المُمكّنة 

من للتكنولوجيا للخدمات المالية الرقمية، وإعادة تصميم الاستراتيجيات لتجنب المزيد 
الاستبعاد المالي لأصحاب الدخل المحدود بسبب عدم القدرة على تحمل تكاليف الأجهزة 
الرقمية، والأمية المالية والرقمية. وتعتبر الدراسة أصلية ومهمة لصناع السياسات لأنها تقدم 
ر ى حول مكونات الابتكار المالي التي تعزز النمو في كينيا، مع الأخذ في الاعتبار أن 

 انب الابتكار يمكن أن تعيق النمو كما ثبت خلال الأزمة المالية العالمية.بعض جو 
 التعريفات الإجرائية -1.1

تطوير الاوراق المالية والخدمات المالية مفهوم ابتكار الخدمات الرقمية:  -1.1.1
الجديدة أو تحسين القائم منها باستخدام التكنولوجيا الرقمية، بما يتيح للمؤسسات المالية 
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الكفاءة التشغيلية، وتوسيع قاعدة المستثمرين، وزيادة الشمول المالي من خلال  تحسين
 (.Arner, et al., 2015:1272قنوات إلكترونية أكثر مرونة وسرعة )

يقيس مدى فعالية وكفاءة المنظمة في استخدام مواردها المالية الأداء المالي:  -1.1.1
 ,Brigham& Houston) للمساهمينلتحقيق النمو المستدام وتعظيم القيمة 

2019:144.) 
 المبحث الثاني/ الجانب النظري -1

 مفهوم ابتكار الخدمات الرقمية -1.1
مالية الخدمات الو  وراق الماليةالايشير ابتكار الخدمات المالية الرقمية إلى تطوير 

للمؤسسات المالية جديدة أو تحسين القائم منها باستخدام التكنولوجيا الرقمية، بما يتيح ال
، وزيادة الشمول المالي من خلال مستثمرينتحسين الكفاءة التشغيلية، وتوسيع قاعدة ال

 عملية، فهي  (Arner, et al., 2015:1272) قنوات إلكترونية أكثر مرونة وسرعة
 وراق الماليةالا تحسين بهدف المالي النظام في الجديدة الرقمية التقنيات إدخال

 تعزيز في يسهم بما وأماناً، كفاءة أكثر بطرق  وتقديمها التقليدية المالية والخدمات
الدولي  النقد صندوق  يرى و   ، (Philippon, 2016,142) المالي والشمول الاستدامة

 الهواتف مثل الحديثة الرقمية المنصات بأن  استخدام الرقمية المالية الخدمات ابتكار أن
 وزيادة المالية الخدمات نطاق لتوسيع البلوكشين وتقنيات الإلكترونية، المحافظ الذكية،

 الحلول من الدولي بانة مجموعة البنك عرّف  كما،  (IMF, 2019: 6) "شفافيتها
اوراق  إلى الوصول من والشركات الأفراد لتمكين الرقمية التكنولوجيا توظف التي المبتكرة
 عبر والتأمين الائتمان، الادخار، الدفع، ذلك في بما مناسبة، و تكلفة آمنة مالية المالية

توظيف التقنيات الرقمية الحديثة )مثل الهواتف لعملية "، لذا تعد  الرقمية المنصات
وراق الذكية، المحافظ الإلكترونية، والذكاء الاصطناعي( في تصميم أو تطوير الا

ليف، تعزيز والخدمات المالية، بهدف تحسين الكفاءة التشغيلية، خفض التكا المالية
الشمول المالي، وضمان وصول الأفراد والشركات إلى خدمات مالية آمنة وموثوقة، بما 

 ,World Bank")يسهم في دعم الاستقرار المالي والنمو الاقتصادي المستدام

2020:18)." 
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 أهمية ابتكار الخدمات المالية الرقمية -1.1
 المالي الشمول تعزيز في المحوري  دوره من الرقمية المالية الخدمات ابتكار أهمية تنبع
 دفع خدمات إلى الوصول من مصرفياً  المشمولة غير والفئات الأفراد تمكين خلال من

 كفاءتها وزيادة المعاملات تكاليف خفض في إسهام  عن فضلاً  ميسّرة، وائتمان وادخار
 من تقلل وأماناً  شفافية أكثر بيئة الرقمي المالي الابتكار يوفّر كما. والرقمنة الأتمتة عبر

 تحفيز خلال من المستدام الاقتصادي النمو نفس  الوقت في وتدعم الاحتيال، مخاطر
 لتطوير استراتيجية أداة  يجعل  الذي الأمر الاستثمار، قاعدة وتوسيع الأعمال ريادة

 (.World Bank, 2020:22–28) الحديثة المالية الأنظمة
 الرقمية المالية الخدمات ابتكار أدوات-1.1

 وإجراء الأموال حفظ للمستخدمين تُتيح :(E-Wallets) الإلكترونية المحافظ .1
 المالي الشمول يعزز مما الذكية، الهواتف عبر فورية بطريقة والتحويل الدفع عمليات

 .التقليدي النقد على الاعتماد ويقلل
 & Digital Lending) الجماعي والتمويل الرقمية القروض .2

Crowdfunding): رقمية منصات عبر التمويل جمع أو القرو  تقديم تتيح 
 (.World Bank, 2020:30) التنفيذ في وسرعة مبسطة إجراءات مع مبتكرة،

 الز ائن تمكّن :(Mobile Banking) المحمول الهاتف عبر المصرفية الخدمات .3
 رفع في يسهم بما بعد، عن المالي والتحويل الفواتير، دفع البنكية، حساباتهم إدارة من

 (.Philippon, 2016:148) التشغيلية التكاليف وتقليل الخدمات كفاءة

 NFC بطاقات استخدام يشمل :(Contactless Payment) اللاتلامسي الدفع .4
 تجر ة تحسين في يسهم مما وأمان، بسرعة المعاملات لإتمام الذكية الهواتف أو
 (.Gomber et al., 2017:550) مستثمرينال
 زيادة المالية، المعاملات لتأمين تُستخدم (:Blockchain) البلوكشين تقنية .5

 مبتكرة. مالية أعمال نماذج تطوير تدعم كما الاحتيال، ومنع الشفافية،
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 تمكّن :(E-Signature & E-Identity) الإلكترونية والهوية الرقمي التوقيع .4
 ,IMF) قانونيًا وموثق آمن بشكل الإنترنت عبر المالية والمعاملات العقود إبرام من

2019:11-12.) 
 مفهوم الأداء المالي -1.1

 الشركات المالية إلى مدى قدرة الشركة على تلبية احتياجات في "الأداء"تشير كلمة 
مختلف أصحاب المصلحة، مثل المساهمين )المالكين(، والموظفين، والمودعين، 

المقترضين. ويُفتر  أن تعمل هذه الشركات على إيجاد السبل  مستثمرينوالدائنين، وال
الكفيلة بإقناع الجهات التنظيمية الحكومية بأن سياساتها التشغيلية والائتمانية 
والاستثمارية تُدار بطريقة آمنة ومتوافقة مع المصلحة العامة. وغالبًا ما يُقاس مدى 

اف المعنية من خلال تحليل دقيق أو إخفاقها في تلبية توقعات الأطر  شركةنجاح ال
 :Rose & Hudgins, 2013) المستفيدةلقوائمها المالية المعروضة أمام الجهات 

الأداء المالي مقياس يعكس مدى نجاح المصرف في توظيف موجودات  فأن  ، (163
 (Almazari, 2011:1) .بفاعلية عبر أساليب متنوعة لتحقيق العوائد

خلال فترة معينة، تُعبّر عن  شركةنتيجة الأنشطة الاقتصادية لل يعد الأداء المالي بان 
و حسب ان الأداء المالي  مدى قدرتها على تحقيق الأر اح وإدارة مواردها بكفاءة عالية

المؤشر الذي يعبّر عن كفاءة الإدارة في توظيف الموارد المالية والبشرية لتحقيق بان  
يعكس ان الأداء المالي ف ،  (2112:45)الشمري، أعلى مستوى من الر حية الممكنة

في تحقيق الأهداف الإستراتيجية من خلال الر حية، والسيولة،  شركةدرجة نجاح ال
يقيس مدى فعالية وكفاءة المنظمة في و  ، (2121:11)العيساوي، والاستقرار المالي

 اهميناستخدام مواردها المالية لتحقيق النمو المستدام وتعظيم القيمة للمس
(Brigham& Houston, 2019:144)  ،  انعكاس للنتائج المالية الأداء المالي ويعد

 ,Franklin) التي تحققها المنظمة، ويُستخدم كأداة لتقييم نجاحها في البيئة التنافسية

2020:104).  

علـــــــــــى اســـــــــــتخدام  شـــــــــــركةالمـــــــــــالي هـــــــــــو قـــــــــــدرة ال ويمكـــــــــــن تقـــــــــــديم مفهـــــــــــوم لـــــــــــلأداء 
ة خــــــــــلال فتـــــــــــرة زمنيــــــــــة معينـــــــــــة بحيــــــــــث تحقـــــــــــق كفـــــــــــوءمواردهــــــــــا الماليـــــــــــة بطريقــــــــــة 
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أهـــــــــــدافها الماليــــــــــــة، ويُقـــــــــــاس ذلــــــــــــك مـــــــــــن خــــــــــــلال مؤشـــــــــــرات مثــــــــــــل العائـــــــــــد علــــــــــــى 
الســــــــــــــــيولة، المــــــــــــــــلاءة الماليــــــــــــــــة، الكفــــــــــــــــاءة التشــــــــــــــــغيلية، والرافعــــــــــــــــة  ،موجــــــــــــــــوداتال

ــــــــــن مــــــــــن تقيــــــــــيم الصــــــــــحة الماليــــــــــة لل وموقعهــــــــــا  شــــــــــركةالماليــــــــــة. هــــــــــذا المفهــــــــــوم يُمكّ 
 .التنافسي في السوق 

 أهمية الأداء المالي - 1.1
يُعدّ الأداء المالي من أهم أولويات الإدارة في المصارف، إذ يمكّنها من تقييم وضعها 

 .الماليةالمالي ومدى قدرتها التنافسية في مواجهة التحديات الحادة في الأسواق 
(Hang & Li, 2009:206)  ويولي المديرون اهتماماً كبيراً بقياس الأداء المالي لما

ره من مؤشرات دقيقة حول مركز المنشأة المالي، إضافةً إلى المساعدة في التنبؤ يوف
أداء المصارف  ويُعتبر (Bradfield et al., 2001:6) .والنموبقدرتها على الاستمرار 

من المفاهيم الجوهرية في الإدارة، لأن  يُعبّر عن النتائج التي تحققها الأفراد والجماعات 
. كما أن الأداء المالي لا يقتصر أهميت  على شركةالأساسية لل للوصول إلى الأهداف

المستثمرين فحسب، بل يمتد أيضاً إلى الباحثين والأكاديميين، لما يوفره من فهم أعمق 
للعوامل المؤثرة في كفاءة المصارف، مما يساعد في وضع مقاييس دقيقة لتقييم أداء 

ارتفع مستوى الأداء المالي، دلّ ذلك على ارتفاع كفاءة  وكلما .فيهاالقيادة التنفيذية 
المصرف في استخدام موارده المالية بفعالية، مما ينعكس إيجاباً على تعزيز الاقتصاد 

أهمية وفي ادناه نوضح  (Almajal et al., 2012:266) العامالوطني ورفع مستواه 
 (David, 2001:312) : الأداء المالي

تحقيق التنسيق بين مختلف أقسام المصرف، بما يضمن انسجام يُظهر الأداء مدى  .1
 .الجهود نحو تحقيق الأهداف العامة

تُسهم المراجعة المستمرة للأداء في تمكين الإدارة من إجراء التعديلات والتحسينات  .2
 .بشكل دوري للحفاظ على الكفاءة التشغيلية
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يُوفّر الأداء المالي معلومات مهمة لمختلف المستويات الإدارية، تُستخدم في اتخاذ  .3
 .كفوءالقرارات التخطيطية والرقابية بشكل 

 المبحث الثالث/ الجانب العملي -1
 مؤشرات الخدمات المالية الرقمية -1.1

ويتم  تحويلات المصارف عن طريق نظام مقاصة الصكوك الالكترونية : -1.1.1
 :( Tu,2016:6)قياسها وفق المعادلة ادناه 

معدل النمو = 
النشاط في السنة  الحالية النشاط في  السنة السابقة

النشاط في السنة السابقة
 (.......... %0) 

 التحويلات الدائنة:  -1.1.1.1

-1212( التحويلات الدائنة للمصارف عن طريق نظام الصكوك الالكترونية للفترة )1الجدول )
1211)  

 المبالغ بالألف الدنانير 
عدد التحويلات  السنة

 الدائنة

معدل النمو في  مبالغ التحويلات الدائنة

عدد التحويلات 

 الدائنة

معدل النمو 

لتحويلات لمبالغ ا

 الدائنة

2020 6320751 14,483,854,443,703 86% 64% 

2021 10970578 22,326,522,805,855 74% 54% 

2022 15323780 30,313,612,069,051 40% 36% 

2023 17350642 37,412,396,838,959 13% 23% 

2024 20498413 44,914,643,312,080 18% 20% 

   158,273,663,832,126 73865994 المجموع

المصرفي المصدر: من اعداد الباحثين بالاعتماد على البيانات المنشورة )النشرة الاحصائية( في الموقع الرسمي للقطاع 
 في البنك المركزي / دائرة الإحصاء والأبحاث

أن أعلى عدد من التحويلات الدائنة عبر نظام المقاصة  اعلاهيُلاحظ من الجدول 
 (20,498,413)، إذ بلغ عددها 2124الإلكترونية خلال سنوات الدراسة كان في عام 

عملية تحويل، وقد شكّلت أعلى نسبة من إجمالي مبالغ التحويلات خلال فترة البحث، 
اذ يتيح نظام . (%20)، و معدل نمو في قيمة هذه التحويلات بلغ (%18)حيث بلغت 
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 الصكوك الالكترونية تنفيذ التحويلات المالية بين المصارف بوقت اقل وإجراءات سريعة
 .والمصارف في التعامل عبر النظام وهو ما زاد من ثقة المستخدمين

  الصكوك  -1.1.1.1
 ( 1211-1212( الصكوك للمصارف للفترة )1الجدول )

 المبالغ بالألف الدنانير
عدد  السنة

التحويلات 

 الصكوك

مبالغ التحويلات الصكوك  

 )بالدينار(

معدل النمو 

لعدد 

التحويلات 

 الصكوك

معدل النمو 

لمبالغ 

التحويلات 

 الصكوك 

2020 464465  25,273,460,099,307 -42% -34% 

2021 582205  22,793,710,963,977 25% -10% 

2022 592994  30,340,585,074,970 2% 33% 

2023 369210  25,796,671,166,887 -38% -15% 

2024 150571  18,415,458,363,865 -59% -29% 

   160,976,788,212,079  2957638 المجموع

من اعداد الباحثين بالاعتماد على البيانات المنشورة )النشرة الاحصائية( في  المصدر:
 والأبحاث.الموقع الرسمي للقطاع المصرفي في البنك المركزي / دائرة الإحصاء 

أن أعلى عدد من تحويلات الصكوك خلال سنوات الدراسة  أعلاهيُلاحظ من الجدول 
أدنى عدد من التحويلات الدائنة في عام و ، % 2بنسبة ، إذ بلغ 2122كان في عام 

-كانت نسبة مبالغ هذه التحويلات من مجموعها ) بينما %52-بنسبة بلغ اذ  2124
%(، مما يُشير إلى تراجع واضح في حجم التحويلات وقيمتها، وانخفا  معدل 22

 النمو خلال ذلك العام.
 يةتحويلات المصارف عن طريق نظام التسو  -1.1.1.1

 (2124-2121للفترة ) تحويلات المصارف عن طريق نظام التسوية( 3الجدول )
 المبالغ بالألف الدنانير 

عدد  السنة

 التحويلات

الدينار بمبالغ تحويلات 

 العراقي

معدل النمو عدد 

 التحويلات

  معدل النمو 

2020 51337 198,002,415,244 -9% 7% 

2021 72997 200,807,161,150 42% 1% 

2022 72561 231,379,333,847 -1% 15% 

2023 69386 276,529,208,419 -4% 20% 
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2024 109286 374,196,843,210 58% 35% 

   1,466,543,710,927 432207 المجموع

من اعداد الباحثين بالاعتماد على البيانات المنشورة )النشرة الاحصائية( في  المصدر:
 الموقع الرسمي للقطاع المصرفي في البنك المركزي / دائرة الإحصاء والأبحاث.

أن أعلى عدد من تحويلات المصارف عبر نظام التسوية خلال  اعلاهيُلاحظ من الجدول 
( عملية تحويل، مُشكّ لًا أعلى 112,214غ )، حيث بل2124كان في عام  البحثسنوات 

%(، و معدل نمو في قيمة 51نسبة من إجمالي مبالغ التحويلات خلال فترة البحث بنسبة )
في المقابل، سُجّل أدنى عدد من التحويلات الدائنة في عام . (%35) هذه التحويلات بلغ

ذه التحويلات من ( عملية تحويل فقل، وكانت نسبة مبالغ ه2,541.، إذ بلغ )2122
 %( خلال ذلك العام.15%(، مع معدل نمو محدود لقيمة التحويلات بلغ )1-مجموعها )

اذ زادت كفاءة تنفيذ التحويلات وسرعتها من خلال الأنظمة الرقمية مما ساهم في ارتفاع 
 التسوية.حجم العمليات المنجزة عبر نظام 

 من خلال البطاقات المحلية. IRPSIنظام الدفع بالتجزئة  -1.1.1.1
 من خلال البطاقات المحلية IRPSIنظام الدفع بالتجزئة ( 1الجدول )

 ( 1211-1212للفترة ) 
 المبالغ بالألف الدنانير

عدد  السنة

 التحويلات

معدل النمو لعدد  مبالغ تحويلات بالدينار

 التحويلات

معدل النمو 

 التحويلات بالدينار

2020 1974186 1,449,226,871,049 255% 372% 

2021 5325320 3,903,071,030,830 170% 169% 

2022 11568090 8,209,444,155,607 117% 110% 

2023 18624624 9,622,262,090,515 61% 17% 

2024 58415498 21,113,113,651,302 214% 119% 

   44,603,860,952,120 96463747 المجموع

من اعداد الباحثين بالاعتماد على البيانات المنشورة )النشرة الاحصائية( في  المصدر:
 الموقع الرسمي للقطاع المصرفي في البنك المركزي / دائرة الإحصاء والأبحاث.
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 أن أعلى عدد من التحويلات عبر نظام الدفع بالتجزئة اعلاهيُلاحظ من الجدول 
(IRPSI) إذ 2124نوات الدراسة كان في عام من خلال البطاقات المحلية خلال س ،

( عملية تحويل، مُشكّ لًا أعلى نسبة من إجمالي مبالغ التحويلات 51,415,421بلغ )
 بلغ%(، و معدل نمو في قيمة هذه التحويلات 214خلال فترة البحث بنسبة )

للبطاقات المحلية إجراء المدفوعات والتسويات المالية  IRPSI يتيح نظاماذ  (119%).
على تفضيل هذه الوسيلة بدلًا من الدفع النقدي  ز ائنبشكل سريع وفوري، مما يحفز ال

 .التقليدي
 Asia Hawalaالدفع الالكتروني  -1.1.1.1

 ( 1211-1212للفترة ) Asia Hawalaالدفع الالكتروني ( 1الجدول ) 
 المبالغ بالألف الدنانير

عدد  السنة

 التحويلات

معدل النمو لعدد  مبالغ تحويلات بالدينار

 التحويلات

معدل النمو بالمبالغ 

 تحويلات بالدينار

2020 2036197 456,610,571,175 241% 140% 

2021 527944 164,843,162,692 -74% -64% 

2022 239879 88,419,627,099 -55% -46% 

2023 1448930 17,149,764,512 504% -81% 

2024 6211650 14,428,844,440 329% -16% 

   931,599,792,900 11061687 المجموع

من اعداد الباحثين بالاعتماد على البيانات المنشورة )النشرة الاحصائية( في  المصدر:
 الموقع الرسمي للقطاع المصرفي في البنك المركزي / دائرة الإحصاء والأبحاث.

 أن أعلى عدد من التحويلات عبر خدمة الدفع الإلكتروني اعلاهيُلاحظ من الجدول 
(Asia Hawala)  حيث بلغ 2124خلال سنوات الدراسة كان في عام ،

( عملية تحويل، ممثلًا أعلى نسبة من إجمالي مبالغ التحويلات خلال 4,211,451)
سالباً %(، رغم أن معدل النمو في قيمة هذه التحويلات كان 322فترة البحث بنسبة )

، 2122في المقابل، سُجّل أدنى عدد من التحويلات الدائنة في عام . (%16-) و لغ
( عملية تحويل فقل، وكانت نسبة مبالغ هذه التحويلات من 232,1.2إذ بلغ )

%( خلال 44-%(، مع معدل نمو متدنٍ في قيمة التحويلات بلغ )55-مجموعها )
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لا  Asia Hawala حويل العملة ووسيلإذا كان هناك طلب عالي على تف ذلك العام.
إذا كان هناك فائض يمتلك سيولة كافية سيرفع السعر لتعويض الخطر أو النقص اما 

ز ائن ، قد يخفض السعر لجذب الAsia Hawala  في العملة المطلو ة عند وسيل
ز ائن عندما يقل الطلب على إرسال الأموال الوسطاء يخفّضون السعر لتشجيع البينما 
 .التحويل على

 Zain Cashالدفع الالكتروني  -1.1.1.1
    (1211-1212للفترة ) Zain Cash( الدفع الالكتروني 1الجدول )

                                                                                   
 المبالغ بالألف الدنانير

 السنة
عدد 

 التحويلات
 مبالغ تحويلات بالدينار

معدل النمو لعدد 

 التحويلات
 معدل النمو

2020 3156337 945,691,306,361 118% 42% 

2021 3,232,334 719,086,243,605 2% -24% 

2022 5,166,973 903,441,754,376 60% 26% 

2023 11689972 5,160,010,566,576 126% 471% 

2024 16856474 5,791,186,060,846 44% 12% 

   14,187,396,371,131 41549934 المجموع

من اعداد الباحثين بالاعتماد على البيانات المنشورة )النشرة الاحصائية( في  المصدر:
 الموقع الرسمي للقطاع المصرفي في البنك المركزي / دائرة الإحصاء والأبحاث.

 أن أعلى عدد من التحويلات عبر خدمة الدفع الإلكتروني اعلاهيُلاحظ من الجدول 
(Zain Cash)  ( 14,154,4.4، إذ بلغ )2124خلال سنوات الدراسة كان في عام

عملية تحويل، ممثلًا أعلى نسبة من إجمالي مبالغ التحويلات خلال فترة البحث بنسبة 
فأن بعض العمليات، . (%12) %(، كما بلغ معدل النمو في قيمة هذه التحويلات44)

، قد تُفر  عليها Zain Cash حساب مثل تحويل مبالغ كبيرة أو سحب نقدي من
وان التعاون مع التجار، البنوك، شركات الخدمات العامة، والمطاعم يزيد  عمولة أعلى

 .ويعزز النمو Zain Cash من فرص استخدام
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 مؤشرات الأداء المالي -1.1
  Sandberg et): ويتم قياسها وفق المعادلة ادناه  العائد على الموجودات

al.,2023:2479 :) 

  (1211-1212للفترة )العائد على الموجودات ( 1الجدول )

 المبالغ بملايين  الدنانير  

 العائد ع الموجودات الموجودات صافي الربح السنة

2020 16674017 126,971,303 13% 

2021 1345464 148,333,410 1% 

2022 2427076 205,746,073 1% 

2023 4939049 204,578,989 2% 

2024 9394983 189094318 5% 

من اعداد الباحثين بالاعتماد على البيانات المنشورة )النشرة الاحصائية( في  المصدر:
  الموقع الرسمي للقطاع المصرفي في البنك المركزي / دائرة الإحصاء والأبحاث.

أن أعلى نسبة للعائد على الموجودات خلال سنوات الدراسة  اعلاهيُلاحظ من الجدول 
في المقابل، سُجّلت أدنى نسبة للعائد . (%13) النسبة ، إذ بلغت2121كانت في عام 

  %( فقل.1، حيث بلغت النسبة )2122و 2121على الموجودات خلال عامي 
 & Lalithchandra )نسبة السيولة: ويتم قياسها وفق المعادلة ادناه  -1.1.1

Rajendhiran,2021:1113)  : 

  الموجودات المتداولة=  السيولة  نسبة
المطلو ات المتداولة

 .......... %(1) 

 ( 9192-9191( نسبة السيولة للفترة )8الجدول )
 المبالغ بملايين  الدنانير                                                                                                                                              

 % نسبة السيولة المطلوبات المتداولة الموجودات المتداولة السنة

2020 126971302 99274441 1.28 
2021 148333410 119291084 1.24 
2022 205746073 174276671 1.18 
2023 204578989 178048636 1.15 
2024 189094318 153168982 1.23 

من اعداد الباحثين بالاعتماد على البيانات المنشورة )النشرة الاحصائية( في  المصدر:

 الموقع الرسمي للقطاع المصرفي في البنك المركزي / دائرة الإحصاء والأبحاث.
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نسبة السيولة التي تشير الى قدرة القطاع المصرفي على  الى يلاحظ من الجدول أعلاه
يشير الى ان  اذحققت استقرار مالي افضل مما لاجل الوفاء بالالتزامات المالية قصيرة ا

 .متداولة أكثر من الالتزامات المتداولة موجوداتلديها  قطاع المصرفيأن ال
 Siminica): ويتم قياسها وفق المعادلة ادناه   العائد على حقوق الملكية -1.1.1

et al.,2012:251:  ) 

 صافي الر ح =  (ROEالعائد على حقوق الملكية )
حقوق  الملكية

 (.......... %3   )  

  (1211-1212للفترة ) حقوق الملكيةالعائد على ( 8الجدول )
 الدنانير المبالغ بملايين                                                                           

 العائد ع حقوق الملكية حقوق الملكية صافي الربح السنة

2019 3,022,639 11,022,845 27% 

2020 16,674,017 27,696,862 60% 

2021 1,345,464 29,042,326 5% 

2022 2,427,076 31,469,402 8% 

2023 4,939,049 26,530,353 19% 

2024 9,394,983 35,925,336 26% 

من اعداد الباحثين بالاعتماد على البيانات المنشورة )النشرة الاحصائية( في  المصدر:
 الموقع الرسمي للقطاع المصرفي في البنك المركزي / دائرة الإحصاء والأبحاث.

أن أعلى نسبة للعائد على حقوق الملكية خلال سنوات الدراسة  اعلاهيُلاحظ من الجدول 
نسبة للعائد %(. في المقابل، سُجّلت أدنى 41) ، إذ بلغت النسبة2121كانت في عام 

 %( فقل.5بلغت النسبة ) اذ، 2121خلال عام على حقوق الملكية 
 اختبار فرضيات البحث -1.1

الفرضية الرئيسة  : انطلقتقياس علاقة الارتباط للمتغيرات بشكل اجمالي -1.1.1
 ابتكار الخدمات المالية الرقمية والاداء المالي توجد علاقة معنوية ذات دلالة احصائية بين(: H0)الاولى

البحث ( بين متغيرات Pearsonنتائج قيم معامل الارتباط )( 2)على المستوى الكلي، ويلخص الجدول 
 .للمنظمة المبحوثة
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 اجمالاا ابتكار الخدمات المالية الرقمية والاداء المالي قيم الارتباط بين ( 2)الجدول 

 اجمالا الاداء المالي ياجمالالرقمية  الماليةالخدمات ابتكار 

-0.048 الرقمية الخدمات المالية
 

 .V23SSSSاعداد الباحث اعتماداً على نتائج برنامج  :المصدر

 والاداء المالياجمالًا  ابتكار الخدمات الماليةبلغ معامل الارتباط بين  :يمائيات( 9) من الجدولتبين 
توافر دعماً كافياً لقبول الفرضية لم وهذه النتيجة  ،(1.15)عند مستوى دلالة ( -048. 0)اجمالًا 

ابتكار توجد علاقة ارتباط معنوية ذات دلالة إحصائية بين )الرئيسة الاولى للبحث والتي تنُّص على 
ولكن اظهرت وجود علاقة عكسية غير معنوية بين  الخدمات المالية الرقمية والاداء المالي اجمالًا(

 .(Pearsonنتائج قيم معامل الارتباط ) وفقابتكار الخدمات المالية الرقمية والاداء المالي 

 الثانيةالفرضية الرئيسة  قياس علاقة التأثير للمتغيرات بشكل اجمالي: انطلقت -9.3.3
(2H: )  ابتكار الخدمات المالية الرقمية والاداء يوجد تأثير معنوي ذات دلالة احصائية بين

البسيل نتائج قيم الانحدار الخطي ( 11)، ويلخص الجدول (على المستوى الكلي المالي
  .للمنظمة المبحوثةالبحث متغيرات  بين

( المحسو ة، قيم F(، قيم )2R، قيم معامل التحديد )(β)قيم معامل ( 11)يعكس الجدول 
(t المحسو ة ومستوى الدلالة لأنموذج الانحدار لغر  اختبار الفرضية الرئيسة )الثانية 

ابتكار الخدمات المالية يوجد تأثير معنوي ذات دلالة احصائية بين )والتي تنص على 
 (.على المستوى الكلي الرقمية والاداء المالي

باستعمال ابتكار الخدمات المالية الرقمية والاداء المالي نتائج تأثير متغير ( 01)جدول 

 تحليل الانحدار الخطي البسيط

المتغير 
 المستقل

المتغير 
 المعتمد

قيمة 
معامل 

β 

قيمة 
معامل 
التحديد 

R
2 

 Fقيمة 

المح

 سوبة

 tقيمة 

المح

 سوبة

مستوى 

 الدلالة

(0.05) 

ابتكار 

الخدمات 

 اجمالا المالية

الاداء اجمالي 

 المالي 
0.48- 0.002 0.024 

0.153

- 
1.111 

 .V23SSSSاعداد الباحث اعتماداً على نتائج برنامج  :المصدر
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 4.12= الجدولية  Fقيمة  -
 2.132الجدولية = Tقيمة  -

 :ما يأتي ( 11)يتبين من الجدول 

كونها ( 1.15)معنوية عند مستوى دلالة غير وهي قيمة( 1.124)(المحسو ةFبلغت قيمة ) 
كانت سالبة   βاذ يتبين ان قيمة معامل التحديد ،(4.12)من قيمتها الجدولية البالغة اقل

( وهي ايضا قيمة غير معنوية عند مستوى -0.153المحسو ة )  tبلغت قيمة  اذ( ، -0.48)
تقبل الفرضية لم و ناء علية ( 1.132( كونها اصغر من قيمتها الجدولية )1.15دلالة )

الرقمية ابتكار الخدمات المالية معنوي ذات دلالة احصائية بين  تأثيريوجد ) الثانيةالرئيسية 
R  1.112 )،ومن خلال قيمة معامل التحديد (على المستوي الكلي والاداء المالي 

2=) 
اي من التغيرات الحاصة في  روهذا يعني ان اجمالي ابتكار الخدمات المالية لا يفس

 اي مبرر لقبول الفرضية الرئيسية الثانية . يالاداء المالي وهذه النتائج لا تعط
 المبحث الرابع/ الاستنتاجات والتوصيات -1

 الاستنتاجات -1.1
ابتكار أظهرت نتائج التحليل الإحصائي عدم وجود علاقة ارتباط معنوية بين  .1

خلال مدة  قطاع المصرفي في البنك المركزي لل الأداء الماليو  الخدمات المالية الرقمية
(، إذ بلغ معامل الارتباط قيمة سالبة وغير معنوية، مما يشير 2124–2112الدراسة )

 .على مؤشرات الأداء المالي كفوءإلى أن الابتكارات الرقمية لم تنعكس بعد بشكل 
أن تأثير ابتكار الخدمات المالية  تحليل الانحدار الخطي البسيطأظهرت نتائج  .2

 = R²) ي كان ضعيفًا وغير معنوي، إذ بلغت قيمة معامل التحديدالرقمية في الأداء المال
، ما يعني أن الابتكار المالي لم يفسّر سوى نسبة ضئيلة جدًا من التغير في (0.002

 .الأداء المالي، وهو ما يؤكد محدودية تأثير هذه الخدمات في تحسين النتائج المالية
ا في مؤشرات الخدمات المالية  نموااتُشير البيانات الإحصائية إلى أن هناك  .3 واضحا

)مثل عدد التحويلات الإلكترونية، واستخدام أنظمة الدفع الإلكتروني، والمحافظ  الرقمية
الرقمية( خلال فترة البحث، إلا أن هذا النمو لم يُترجم إلى تحسّن مماثل في مؤشرات 
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 الملكية والعائد على حقوق  (ROA) الأداء المالي مثل العائد على الموجودات
(ROE). 

بين تبنّي الابتكارات  فجوة زمنيةيُمكن تفسير ضعف العلاقة بين المتغيرين بوجود  .4
المالية الرقمية وتحقيق آثارها الفعلية على الأداء المالي، إذ تتطلب هذه التقنيات فترة من 

 .يالاستقرار التشغيلي والتكامل المؤسسي قبل أن تنعكس بشكل إيجابي على الأداء المال
في القطاع المالي  البنية التحتية الرقمية والأنظمة التنظيميةتشير النتائج إلى أن  .5

العراقي ما زالت في طور التطوير، مما يحدّ من قدرة البنك المركزي على تحقيق أقصى 
 .استفادة من ابتكار الخدمات المالية الرقمية في تحسين كفاءت  التشغيلية ور حيت 

)مثل عام  تي شهدت توسعاا في التحويلات الإلكترونيةالسنوات اليلاحظ أن  .4
عوامل ( لم تتزامن مع ارتفاع واضح في نسب العائد المالي، مما يعكس وجود 2124
أكثر تأثيرًا في الأداء المالي مثل السياسات النقدية، ومستوى الاستقرار  أخرى 

 .الاقتصادي، وأسعار الفائدة
لبنك المركزي العراقي على التقنيات الرقمية ا القطاع المصرفي تحت اشراف اعتماد ..

)مثل الدفع الإلكتروني، المحافظ الرقمية، البطاقات الذكية، وتطبيقات الدفع  الحديثة
عبر الهاتف( ساهم في توسيع الشمول المالي وزيادة الإيرادات الناتجة عن الخدمات 

 .الإلكترونية
من خلال الأنظمة  والتحكم بالمخاطريسهم الابتكار المالي الرقمي في تعزيز الرقابة  .1

التحليلية الفورية، وهو ما قلّل من معدلات الخطأ والاحتيال المصرفي، ورفع مستوى 
 .العراقية مصارفالثقة بخدمات ال

 التوصيات -1.1
ضرورة الاستثمار في تطوير الأنظمة الإلكترونية وقواعد البيانات، وتحديث  .1

يضمن سرعة المعاملات ودقتها وأمانها، وهو ما  منصات الدفع والتسوية الرقمية بما
 .يسهم في تحقيق أثر إيجابي مباشر على الأداء المالي
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يُوصى بوضع خطة وطنية شاملة لتطوير الخدمات المالية الرقمية على مستوى  .2
النظام المصرفي العراقي، تتضمن معايير موحدة للتقنيات الرقمية، وتشجيع التعاون بين 

 .الماليةوالمصارف التجارية ومزودي خدمات التكنولوجيا البنك المركزي 
من الضروري أن تُنفّذ برامج الأتمتة والرقمنة تدريجيًا لضمان جاهزية الكوادر  .3

البشرية والنظم التشغيلية، وتجنب الأثر السلبي الناتج عن الانتقال المفاجئ إلى 
 .الأنظمة الرقمية

مجالات الابتكار المالي، وتقنيات الدفع يوصى بإقامة برامج تدريبية متخصصة في  .4
الإلكتروني، وتحليل البيانات المالية الرقمية، بما يعزز قدرة العاملين على إدارة التحول 

 .الرقمي بكفاءة عالية
مبتكرة الرقمية الينبغي للبنك المركزي أن يشجع المصارف العاملة على تبنّي حلول  .5

الية، مثل تخفيف بعض القيود على المصارف مالتنظيمية أو الحوافز المن خلال منح 
 .التي تحقق تقدماً في مجال الرقمنة ا منة

يُوصى بر ل تطوير الخدمات المالية الرقمية بأهداف السياسة النقدية للبنك  .4
المركزي، بما يسهم في تحسين الكفاءة التشغيلية واستقرار النظام المالي على المدى 

 .الطويل
مع الجامعات ومراكز البحوث الاقتصادية لتطوير دراسات يُنصح بإقامة شراكات  ..

معمقة حول العلاقة بين التكنولوجيا المالية والأداء المالي، مما يساعد في صياغة 
 .سياسات أكثر دقة وفاعلية

ينبغي توجي  الابتكار المالي نحو تعزيز الوصول إلى الخدمات المصرفية للفئات  .1
العدالة المالية ويزيد من حجم النشاط الاقتصادي  غير المشمولة مصرفيًا، بما يحقق

 .الرسمي
مثل الذكاء الاصطناعي،  تطبيق استراتيجيات متقدمة لإدارة المخاطر الرقمية .2

 .التحليلات الفورية، وأنظمة التحذير المبكر للحد من التهديدات السيبرانية
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هم بالخدمات بين الز ائن لتعزيز ثقت التوسع في نشر الثقافة المالية الرقمية .11
 .الإلكترونية وتشجيعهم على استخدامها بدلًا من المعاملات النقدية التقليدية

تشجيع البنك المركزي العراقي على استمرار إصدار التعليمات الداعمة للتحول  .11
 .لتحديث التشريعات بما يتناسب مع التطورات العالمية في التكنولوجيا المالية الرقمي

  والمراجع: المصادر
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 المستخلص
يهدف هذا البحث إلى تحليل انعكاسات التحول إلى التداول الإلكتروني في سوق العراق 

المالية على ثلاثة مؤشرات أساسية للنشاط السوقي، هي: مؤشر الأسعار العام، للأوراق 
قيمة التداول السنوية )مليار دينار(، وعدد الأسهم المتداولة. يستند البحث إلى بيانات 

(، مع التركيز على المرحلة التي شهد فيها السوق ٥٠٥٢–٥٠٠٢سنوية رسمية للمدة )
، من تحليليا   وصفيا   (. اعتمد البحث منهجا  ٥٠٥٥–٥٠٢٠خ التداول الإلكتروني )يترس

خلال تتبع التطور الزمني لكل مؤشر، ثم إجراء مقارنة مرحلية بين فترة ما قبل التداول 
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 (. أظهرت النتائج ارتفاعا  ٥٠٥٥–٥٠٢٠( وفترة ما بعده )٥٠٠٢–٥٠٠٢الإلكتروني )
في متوسط مؤشر الأسعار، وفي متوسط قيمة التداول، وفي متوسط عدد  واضحا  

الأسهم المتداولة بعد اعتماد التداول الإلكتروني، بما يشير إلى تحسن مستوى السيولة 
واتساع قاعدة التعامل في السوق. وفي المقابل، بقيت السوق عرضة للتقلب بفعل 

عراق، مما يعني أن التطور التقني عزز المتغيرات الاقتصادية والمالية العامة في ال
 .كفاءة السوق ولم يلغِ حساسيته للظروف الكلية

 :الكلمات المفتاحية
التداول الإلكتروني، سوق العراق للأوراق المالية، مؤشر الأسعار، حجم التداول، الأسهم 

 المتداولة.
Abstract 

This study analyzes the impact of the transition to electronic 

trading in the Iraq Stock Exchange on three core market 

indicators: the general price index, annual trading value (in billion 

IQD), and the number of traded shares (in billion shares). The 

analysis uses annual data for the period 2005–2024, with particular 

focus on the stage in which electronic trading became established 

(2010–2022). A descriptive analytical approach is employed by 

examining the time path of each indicator and comparing two 

phases: the pre-electronic phase (2005–2009) and the post-

electronic phase (2010–2022). The findings show a clear increase 

in the average price index, trading value, and traded shares after 

the adoption of electronic trading, indicating higher liquidity and 

broader market participation. However, the market remains 

sensitive to macroeconomic and financial conditions in Iraq, 

suggesting that technological modernization improved operational 

efficiency without eliminating structural vulnerability. 

Keywords: 

Electronic trading, Iraq Stock Exchange, price index, trading 

value, traded shares. 
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 المقدمة 
بفعل التقدم  شهدت الأسواق المالية العالمية في العقدين الأخيرين تحولا  جذريا  

التكنولوجي، حيث أصبح التداول الإلكتروني أحد أبرز سمات البنية التحتية للأسواق 
الحديثة. ولم تكن الأسواق الناشئة بمنأى عن هذا التحول، إذ سعت العديد منها إلى 
تبني أنظمة إلكترونية لتعزيز الكفاءة والشفافية وزيادة حجم المشاركة في التداول. وفي 

إلى الانتقال التدريجي  ٥٠٠٢سعى سوق العراق للأوراق المالية منذ عام  ياقهذا الس
من التداول اليدوي إلى التداول الإلكتروني كخطوة ضمن مساعي الإصلاح المالي 

إلا أن هذا التحول، على الرغم من أهميته التقنية، لم يُدرس بعد  .والاقتصادي في البلاد
مؤشرات السوق الأساسية مثل مؤشر الأسعار على  انعكاساتهبشكل كافٍ من حيث 

العام وحجم التداول وعدد الأسهم المتداولة وهو ما يثير تساؤلات حول مدى تأثير 
التحول إلى التداول الإلكتروني على النشاط الفعلي في السوق لا سيما في ظل تحديات 

هذه الدراسة من تنبع أهمية  .اقتصادية وأمنية وتقنية صاحبت مراحل تطبيق هذا النظام
الحاجة إلى تقييم الأثر الكمي المباشر وغير المباشر للتداول الإلكتروني على أداء 

( ٥٠٥٥–٥٠٢٠السوق وذلك في فترة حاسمة من تاريخ سوق العراق للأوراق المالية )
ا في اعتماد البنية التكنولوجية الجديدة بما في ذلك إدخال الأنظمة  والتي شهدت تدرج 

تهدف هذه الدراسة إلى تحليل انعكاسات هذا  .ة للتنفيذ والتقاص والتسويةالإلكتروني
التحول على أبرز مؤشرات السوق من خلال تتبع تطورها السنوي واستقصاء التغيرات 
المرتبطة بالفترات التي تم فيها تطبيق التداول الإلكتروني فعلي ا. كما تسعى إلى تقديم 

لتطوير بيئة التداول في السوق العراقي في ضوء  توصيات قائمة على تحليل البيانات
 .التجربة الرقمية

 المبحث الأول/ منهجية البحث -1
 البحث مشكلة -1.1

مع تنامي اعتماد التداول الإلكتروني في الأسواق المالية العالمية أصبحت البنية 
التكنولوجية أداة مركزية في تسريع عمليات التداول وتحقيق الكفاءة والشفافية إلا أن هذا 
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التحول في سياق سوق العراق للأوراق المالية قد تم في بيئة اقتصادية وأمنية معقدة ما 
هرية حول مدى فاعليته في تحسين مؤشرات السوق الأساسية. من يثير تساؤلات جو 

 :هنا، تتمثل مشكلة البحث في
هل أدى التحول إلى التداول الإلكتروني في سوق العراق للأوراق المالية إلى "

تحسن ملموس في مؤشرات السوق )مؤشر الأسعار، حجم التداول، وعدد الأسهم 
 "؟٥٠٥٥–٥٠٢٠المتداولة( خلال الفترة 

 البحث أهمية -5.1
تنبع أهمية هذا البحث من كونه يتناول جانب ا تطبيقي ا يمس تطور البنية التحتية المالية 

حيث يُعد التداول الإلكتروني خطوة محورية في تعزيز كفاءة الأسواق وجذب  في العراق
تداول المستثمرين المحليين والأجانب. كما أن قلة الدراسات التي تناولت العلاقة بين ال

الإلكتروني وأداء السوق العراقي تجعل من هذه الدراسة إضافة نوعية تسد فجوة معرفية 
 .وتدعم صناع القرار بمؤشرات كمية وتحليلية واضحة

 أهداف البحث -1.1 
 :يسعى البحث إلى تحقيق الأهداف الآتية

 .٥٠٥٥–٥٠٢٠تحليل تطور مؤشرات سوق العراق للأوراق المالية خلال الفترة  .٢
تقويم أثر إدخال نظام التداول الإلكتروني على مؤشرات السوق الثلاثة: مؤشر  .٥

 .الأسعار العام، حجم التداول، وعدد الأسهم المتداولة
ربط التحولات التقنية في السوق المالي بأداء السوق الفعلي من خلال قراءة كمية  .3

 .وصفية
ي في السوق العراقي تقديم توصيات مستقبلية لتحسين كفاءة التداول الإلكترون .٢

ا إلى البيانات المتاحة  .استناد 
 فرضية البحث -1.1

 :بُني هذا البحث على الفرضية الآتية
يُتوقع أن يكون للتحول إلى التداول الإلكتروني أثر إيجابي على مؤشرات سوق العراق 
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، يظهر من خلال تحسن نسبي في مؤشر ٥٠٥٥–٥٠٢٠للأوراق المالية خلال الفترة 
 ".ر، وزيادة في حجم التداول وعدد الأسهم المتداولة مقارنة بالفترات السابقةالأسعا

 البعد الزماني والمكاني للبحث -٢.٢
  وهي ٥٠٥٥إلى عام  ٥٠٢٠البعد الزماني: يغطي البحث الفترة الممتدة من عام ،

للأوراق المرحلة التي بدأ فيها إدخال التداول الإلكتروني بشكل تدريجي في سوق العراق 
 .المالية

 ( البعد المكاني: يركز البحث على سوق العراق للأوراق الماليةISX ومقره في بغداد )
 .باعتباره السوق الرسمي الوحيد المعتمد لتداول الأوراق المالية في العراق

 المبحث الثاني/ الإطار النظري  .5
 الأسواق المالية مفهوم -1.5

النظام الذي يتم فيه التقاء عروض وطلبات تداول  تعرّف السوق المالي بأنها المكان أو
الأدوات المالية )مثل الأسهم والسندات والعملات وغيرها( بهدف تسهيل نقل الأموال بين 
الوحدات ذات الفائض المالي والوحدات ذات العجز المالي. وبعبارة أخرى تعد الأسواق 

يهها للاستثمار مما يساهم في المالية قنوات منظمة يتم من خلالها جمع المدخرات وتوج
تخصيص الموارد بشكل كفؤ وتحقيق التوازن بين العرض والطلب على الأموال وتمتاز 
الأسواق المالية عن غيرها من الأسواق بأن ما يُتداول فيها هي الأوراق المالية )أسهم، 

ل وليست سندات، إلخ( والأدوات النقدية ذات الآجال المختلفة مما يجعلها سوق ا للتموي
للسلع العادية. ومن الوظائف الأساسية للسوق المالي أنها توفر سيولة للأوراق المالية 
وتساهم في تقييمها السعري بشكل مستمر كما تساعد في جذب الفائض المالي من 

 (.٥٠٠٢الجمهور وتحويله إلى استثمارات منتجة في الاقتصاد )خضر، 
 السوق المالي مؤشرات -5.5

شرات تستخدم لقياس نشاط وأداء السوق المالي من أبرزها مؤشر الأسعار توجد عدة مؤ 
)أو المؤشر العام للسوق(، حجم التداول وعدد الأسهم المتداولة. يشير مؤشر الأسعار 
إلى مستوى الأسعار الإجمالي للأسهم في السوق وهو يعكس اتجاه وحركة أسعار 
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فيعبّر عن إجمالي قيمة التداولات )بالعملة(  الأوراق المالية المكونة له. أما حجم التداول
التي تمت خلال فترة معينة وهو مؤشر على مستوى السيولة والنشاط في السوق، في 
حين يقصد بـعدد الأسهم المتداولة إجمالي كمية الأسهم التي تم بيعها وشراؤها في تلك 

دى نشاط السوق (. ويُعد تتبع هذه المؤشرات ضروري ا لفهم م٥٠٢2الفترة )صيوان، 
المالي واتجاهاته إذ غالب ا ما يدل ارتفاع حجم التداول وعدد الأسهم المتداولة على زيادة 
سيولة السوق وإقبال المستثمرين فيما يعكس المؤشر السعري الحالة العامة للسوق 

ا أو هبوط ا )صيوان،  (. وقد استخدمت دراسات عديدة هذه المؤشرات ٥٠٢2صعود 
إدخال التداول الإلكتروني في بورصة العراق انعكس  حيث ان يبينسواق لقياس أداء الأ

 .( ٥٠٢2عبد الحكيم ودلول ) إيجاب ا على حركة تلك المؤشرات بشكل عام
 الإلكتروني في الأسواق المالية التداول -1.5

يقصد بـالتداول الإلكتروني القيام بعمليات بيع وشراء الأوراق المالية من خلال منصات 
إلكترونية وشبكات الاتصال بدلا  من الأسلوب التقليدي الذي يعتمد على قاعات التداول 

الإلكتروني بأنه عملية  حيث يعرف التداولوأوامر البيع والشراء الورقية أو الشفوية. 
مالية عبر أنظمة إلكترونية تتيح إدخال أوامر البيع والشراء ومعالجتها تبادل الأصول ال

(. يتميّز ٥٠٢٥آلي ا بشكل سريع ودقيق عبر الحاسوب وشبكات الاتصال )مسعودي، 
هذا النوع من التداول بعدة خصائص، من أهمها السرعة في تنفيذ الأوامر والدقة في 

البيع والشراء بشكل لحظي عبر النظام  إتمام الصفقات، حيث تتم المطابقة بين أوامر
يتصف التداول الإلكتروني بارتفاع مستوى  كمباشر. كذلالإلكتروني دون تدخل بشري 

الشفافية في السوق إذ تُعرض الأسعار ومعلومات التداول بشكل فوري لجميع المشاركين 
ين كما يتميّز عبر الشاشة الإلكترونية مما يحدّ من عدم تكافؤ المعلومات بين المستثمر 

ا بإمكانية التداول عن بُعد ومن أي مكان مما يوسّع قاعدة المشاركين في السوق  أيض 
 .(٥٠٢٥ويلغي الحدود الجغرافية للتداول )مسعودي، 

 حيث انمن ناحية المزايا فإن للتداول الإلكتروني فوائد عديدة أثبتتها الدراسات العملية 
اعتماد الأنظمة الإلكترونية الحديثة بدلا  من الأنظمة التقليدية ساهم في زيادة حجم 
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التداول وعدد الصفقات المنفذة وفي رفع سيولة الأسواق المالية وكفاءتها. كما أدى 
التداول الإلكتروني إلى خفض تكلفة المعاملات وتجنب بعض العوامل البشرية مثل 

المتعمد وهذا بدوره حسّن من فاعلية السوق وعدالة التسعير أخطاء التنفيذ أو التأخير 
ا سرعة استجابة أكبر للتغيرات السوقية حيث تنعكس  فيه ويوفر التداول الإلكتروني أيض 
المعلومات الجديدة على الأسعار بسرعة أعلى مقارنة  بالتداول التقليدي ومن مزاياه 

ن المستثمرين )لا سيما الأخرى تعزيز عمق السوق عبر جذب شريحة أكبر م
المستثمرين الشباب المعتادين على التقنيات الحديثة( وتمكينهم من التداول بسهولة عبر 

 (.٥٠٢٥مسعودي، ) الإنترنت، مما يزيد من قاعدة المستثمرين النشطين
أما من حيث المتطلبات اللازمة لتطبيق التداول الإلكتروني فهناك متطلبات تقنية 

جب توافرها لضمان كفاءة وموثوقية النظام. المتطلبات التقنية تشمل وأخرى تنظيمية ي
توفير منصة إلكترونية متطورة للتداول )برمجيات تداول وقواعد بيانات قوية( قادرة على 
معالجة آلاف الأوامر في الثانية وتأمين بنية تحتية لشبكات الاتصال والحواسيب لدى 

يتطلب الأمر إنشاء نظام حفظ مركزي  كماوالمستثمرين. كل من السوق والوسطاء 
وإيداع إلكتروني لتنفيذ عمليات التسوية والمقاصة بشكل آلي وآمن بحيث تنتقل الملكية 
وتُسجّل الصفقات إلكتروني ا دون أوراق. ومن الجانب التنظيمي يجب تحديث الأطر 

ول عبر الإنترنت القانونية والتشريعية لتنظم التداول الإلكتروني مثل وضع قواعد للتدا
وحماية المستثمر الإلكتروني، ومتطلبات ترخيص الوسطاء الإلكترونيين( بما يضمن 

من الضروري تأهيل الموارد البشرية إذ ينبغي  السوق. كذلكسلامة العمليات وعدالة 
تدريب الوسطاء والمستثمرين على استخدام الأنظمة الإلكترونية والتعامل مع منصات 

ة، بالإضافة إلى توفير نظم للأمان السيبراني لحماية معلومات وعمليات التداول الحديث
 التداول من المخاطر الإلكترونية.

 بالرغم من المزايا الكبيرة تواجه عملية التداول الإلكتروني بعض التحديات عند تطبيقها
من أبرز هذه التحديات ما يتعلق بـالأمان التقني فاعتماد أنظمة إلكترونية يعني و 

التعرض لمخاطر الاختراق الإلكتروني أو الأعطال الفنية المفاجئة التي قد تعرقل 
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التداول لذا ينبغي وجود خطط طوارئ وأنظمة حماية متقدمة لضمان استمرارية عمل 
السوق. كما أن هناك تحديات تتصل بـتهيئة المشاركين في السوق للتغيير إذ قد يُظهر 

مة في البداية للتحول من الأساليب التقليدية إلى بعض المستثمرين أو الوسطاء مقاو 
المنصة الإلكترونية بسبب افتقارهم للمعرفة التقنية أو خوفهم من المجهول ولهذا السبب 
تشير التجارب إلى أهمية نشر الوعي والتثقيف المالي والتقني للمستثمرين قبل وأثناء 

الأسواق الناشئة تحديات في توفير تبني التداول الإلكتروني. إضافة إلى ذلك، قد تواجه 
 البنية التحتية الملائمة أو رأس المال اللازم لتطوير الأنظمة الإلكترونية وصيانتها

نجاح التداول الإلكتروني دعم ا تنظيمي ا مستمر ا لضمان امتثال الوسطاء  ويتطلب
كالتلاعب والمستثمرين للقواعد الجديدة، ومراقبة السوق إلكتروني ا لمنع التجاوزات 

 .بالأسعار أو الاستغلال غير المشروع للبيانات الإلكترونية
 الإلكتروني في سوق العراق للأوراق المالية التداول -1.5

ا في بنيته التقنية والتنظيمية ISXشهد سوق العراق للأوراق المالية ) ( تطور ا ملموس 
ا مع تبني نظام التداول  الإلكتروني. تأسس سوق العراق خلال العقود الأخيرة وخصوص 

، وكان التداول في سنواته الأولى يجري ٥٠٠٢للأوراق المالية في شكله الحديث عام 
بأسلوب يدوي تقليدي يعتمد على قاعة التداول والسبورة لعرض الأسعار مما حدّ آنذاك 

أدرك القائمون على السوق ضرورة تطويره لزيادة نشاطه و  من سرعة وكفاءة التنفيذ
وجذب الاستثمارات فجرت التحضيرات لاعتماد نظام تداول إلكتروني حديث بدعم تقني 

تم تنفيذ أول جلسة تداول إلكترونية في  ٥٠٠٢في منتصف عام و من شركات عالمية 
سوق العراق إيذان ا ببدء عهد جديد وقد تبنّى السوق منصة إلكترونية وفّرتها شركة 

زوّدت السوق بتقنية حديثة للتداول  التي NASDAQ OMXأو إم إكس -ناسداك
بذلك اللوحات والنداءات الصوتية بمحطات تداول إلكترونية لدى  واستبدلت والمقاصة

الخاص بناسداك منذ عام  X-Streamالوسطاء، وأصبحت الأوامر تُنفذ آلي ا عبر نظام 
م وتسوية . كما تم إنشاء مركز إيداع أوراق مالية إلكتروني لتسجيل ملكيات الأسه٥٠٠٢
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الصفقات بشكل مركزي وسريع بالتزامن مع انطلاق التداول الإلكتروني )نعمة، 
٥٠٥٠.) 

من ناحية البنية التنظيمية أصدر سوق العراق لوائح وقواعد جديدة لتنظيم عمل الوسطاء 
الأعضاء في ظل النظام الإلكتروني مثل قواعد العضوية الإلكترونية والتداول عبر 

دريب الكوادر والوسطاء على استخدام منصة التداول الجديدة قبل ت مالإنترنت. وت
إطلاقها كما قامت هيئة الأوراق المالية العراقية )الجهة الرقابية( بالتأكد من جاهزية 

. السوق ووضع أنظمة رقابة إلكترونية على التداول لحماية المستثمرين وضمان العدالة
مراحل: فالبداية كانت مرحلة تجريبية في  وقد مرّ تطبيق التداول الإلكتروني بعدة

للتأكد من فاعلية النظام، تلتها مرحلة الإطلاق الرسمي  ٥٠٠٢النصف الأول من عام 
بحيث أصبحت عمليات بيع وشراء الأسهم  ٥٠٠٢في جلسات السوق ابتداء  من ربيع 

لكتروني ليشمل تُنفّذ إلكتروني ا بالكامل في الفترة اللاحقة، جرى توسيع نطاق التداول الإ
جميع الشركات المدرجة وزيادة عدد الوسطاء المزودين بمحطات إلكترونية وبحلول عام 

)عبد الإلكتروني كان السوق العراقي قد انتقل بشكل شبه كامل إلى نمط التداول  ٥٠٢٠
 (. ٥٠٢2الحكيم ودلول، 

تبين ة في البداية. على صعيد أثر هذا التحول تشير الدراسات التحليلية إلى نتائج متباين
ا في الأشهر الأولى يأن حجم التداول وعدد الأسهم المتداولة انخفضا نسب الدراسات

التالية لإدخال النظام الإلكتروني مقارنة  بما قبلها ربما بسبب حالة عدم التأقلم الأولية 
لكن مع مرور الوقت واستيعاب المتعاملين للتقنية الجديدة بدأت  لدى بعض المستثمرين،

أن إدخال التداول الإلكتروني ونظام الإيداع  حيثمؤشرات السوق بالتعافي والارتفاع. 
–٥٠٢٠المركزي رافقه تحسّن واضح في أداء سوق العراق للأوراق المالية خلال الفترة 

د متوسط حجم التداول اليومي وعدد مقارنة  بالسنوات التي سبقتها، حيث زا ٥٠٢3
الصفقات ونمت القيمة السوقية الكلية للشركات المدرجة بعد التحول الإلكتروني. كذلك 
ارتفعت درجة السيولة في السوق نتيجة سرعة تنفيذ الأوامر وتدفق المعلومات الفوري 

ا للوضع الفعلي بفضل زيادة  كفاءة للمستثمرين وأصبح مؤشر الأسعار أكثر انعكاس 
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التسعير وأوصت العديد من الدراسات بضرورة استثمار النجاحات المتحققة عبر التداول 
الإلكتروني لتعميق السوق العراقي أكثر من خلال ربطه إلكتروني ا بالأسواق الإقليمية 

 .(٥٠٥٠)نعمة، أجنبية وتشجيع الإدراج المزدوج للشركات لجذب رؤوس أموال 
توقيع اتفاقية لربط منصة تداول سوق العراق  ٥٠٥٥وفي هذا السياق شهد عام 

للأوراق المالية عبر مشروع "تبادل" لزيادة انفتاح السوقين  يأبو ظبإلكتروني ا بسوق 
 (.٥٠٥٥)هيئة الأوراق المالية، 

بالنتيجة يمثل التداول الإلكتروني في سوق العراق للأوراق المالية نقلة نوعية في بنيته 
أدت إلى تعزيز كفاءة السوق وجذب شرائح جديدة من المستثمرين  التحتية والتنظيمية

ومع استمرار التطوير والتحديث سواء على مستوى الأنظمة الإلكترونية أو الأطر 
ا من النمو والتكامل مع الأسواق المالية  التشريعية يُتوقع للسوق العراقي أن يشهد مزيد 

ا من مزايا التقنيات الحديث ة في تحقيق الشفافية والسيولة والاستقرار في العالمية مستفيد 
 التداول.

 البحث الثالث/ الإطار العملي .1
يهدف هذا الجزء إلى تقديم قراءة تحليلية للبيانات السنوية الرسمية لسوق العراق للأوراق 

وذلك من أجل فهم طبيعة تطور السوق خلال المدة المدروسة وربط هذا التطور  المالية
داول الإلكتروني. يعتمد التحليل على ثلاثة مؤشرات رئيسية تمثل بالتحول نحو الت

الأساس الكمي للحكم على نشاط السوق وأدائه: مؤشر الأسعار العام، حجم التداول 
 جدولالالمؤشرات عُرضت في  االسنوي )القيمة المتداولة( وعدد الأسهم المتداولة. هذ

جري تفسير سلوك كل مؤشر على (، وسي3) رقم والجدول( ٥)والجدول رقم ( ٢) رقم
 .حدة ثم قراءتها بشكل مترابط

تحليل مؤشر الأسعار يوضح الاتجاه العام لمستوى أسعار الأسهم في السوق ومدى 
استقرارها أو تقلبها عبر السنوات. تحليل حجم التداول يبين درجة السيولة الفعلية في 
السوق أي حجم الأموال التي دخلت وخرجت من السوق خلال كل سنة وهو مؤشر مهم 

شاركة أمّا تحليل عدد الأسهم المتداولة فيمثل على ثقة المستثمرين واستعدادهم للم



 

135 

 

 2025وقائع المؤتمر العلمي الدولي السنوي الخامس  -    ISSN 2709-2852–مجلة العلوم المالية والمحاسبية 

النشاط الحقيقي للتعامل أي الكمية الفعلية للأسهم التي انتقلت بين المستثمرين، وهو 
 .مؤشر على كثافة التداول وليس فقط على قيمته

من خلال هذه المؤشرات يمكن متابعة مرحلتين أساسيتين بالنسبة لمشكلة البحث: 
لى ترسخ التداول الإلكتروني ومرحلة ما بعد اعتماده وتطوره المرحلة السابقة ع

التشغيلي. الفكرة ليست فقط وصف الأرقام سنة بسنة، بل محاولة معرفة ما إذا كان 
السوق بعد الانتقال إلى بيئة تداول إلكتروني أصبح أكثر قدرة على الاحتفاظ بالسيولة 

ى فإن هذا التحليل لا ينظر إلى وامتصاص الصدمات والعودة إلى النمو. بهذا المعن
ا مباشر ا لسلوك السوق في  المؤشرات بصورة منفصلة بل يتعامل معها بوصفها انعكاس 

 ظل التحول نحو نمط تداول تقني منظم وأكثر شفافية.
 تحليل مؤشر الأسعار في سوق العراق للأوراق المالية -1.1

لمالية أداة لقياس الاتجاه الكلي يمثّل مؤشر الأسعار العام في سوق العراق للأوراق ا
( قيمة المؤشر لكل سنة من ٢)رقم  جدولال ويوضح لأسعار الأسهم المدرجة في السوق 

 .، إضافة إلى نسبة التغير السنوي مقارنة بالسنة السابقة٥٠٥٢إلى سنة  ٥٠٠٢سنة 
 (ISXمؤشر الأسعار في سوق العراق للأوراق المالية ) (1) رقم جدولال

 (%) التغيّر السنوي  السوق )نقطة( مؤشر السنة
٢٢٫ ٥٠٠٢2٢ – 
٥٠٠2 ٢٢٫− ٥٢٫٥٢2٢٪ 
٥٠٠٢ 3٢٫٢٢ 32٫٢٥٪ 
٢٢٫ ٥٠٠٢32 2٢٫٢٢٪ 
٢٠٠٫٢ ٥٠٠٢2 ٢٥٫٢٥٪ 
٠٫٢٢ ٢٠٠٫٢٢ ٥٠٢٠٪ 
٢ ٥٠٢٢32٫٠3 3٢٫٢٠٪ 
٢٫٠٢− ٢٥٢٫٠٥ ٥٠٢٥٪ 
٥٠٢3 ٢٢3٢٫٢٢− ٫٢٢٪ 
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٢٢٥٫٥٠ ٢٢٢٫٥٢ ٥٠٢٢٪ 
٢ ٥٠٢٢3٠٫٢2 −٥2٫٢٢٪ 
٥٠٢2 2٢٢٫٠٢− ٢٢٫٢٢٪ 
٢٠٫− ٢٢٠٫٢٢ ٥٠٢٢2٢٪ 
٢٥٫٢− ٢٢٠٫٢٥ ٥٠٢٢3٪ 
٢٢ ٥٠٢٢3٫٢2 −3٫٥٠٪ 
٢٠٢٫٠ ٥٠٥٠3 ٥٫٢٢٪ 
٢ ٥٠٥٢2٢٥٫٠٢ ٢٫٥٠٪ 
٥٫٢٢ ٢٢٢٫٢٢ ٥٠٥٥٪ 
٥٠٥3 ٢٢3٢٥٫ ٫٠٠2٠٪ 
٢٠٢ ٥٠٥٢3٥٠٫٥ ٫٢٢3٪ 

 المصدر: أعداد الباحث بالاعتماد على التقارير السنوية لسوق العراق للأوراق المالية
 الأسعار عبر السنوات مؤشر (٢) رقم الشكل
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يمكن قراءة سلوك المؤشر عبر المدة الكاملة على أنه يمر بثلاث مراحل رئيسية. 
( هي مرحلة بناء السوق. في هذه الفترة ارتفع المؤشر ٥٠٢٢–٥٠٠٢المرحلة الأولى )

 أن صحيح. ٥٠٢٢ سنة في نقطة ٢32٫٠3 إلى ٥٠٠٢ سنة في نقطة ٢٢٫2٢من 
ا هبوط ا سجل المؤشر  بحوالي انخفاض) نقطة ٥٢٫٥٢ مستوى  إلى ٥٠٠2 سنة في حاد 

 الارتفاعات فتوالت تدريجي ا الثقة بعض يكتسب السوق  بدأ ذلك بعد لكن ،(٪٢٢٫2٢−
 تحسن تعكس القفزات هذه. ٥٠٢٢ ثم ٥٠٠٢و ٥٠٠٢و ٥٠٠٢ السنوات في القوية
 السوق  أن إلى يشير ما وهو بالبداية مقارنة بالأسهم التعامل واتساع المستثمرين نشاط
 .من وضع محدود السيولة والتداول إلى وضع أكثر نشاط ا نسبي ا انتقل

انخفض المؤشر من  حيث ( تتسم بالتذبذب والتصحيح٥٠٢٢–٥٠٢٥المرحلة الثانية )
 السوق  أن أي ،٥٠٢3 سنة في نقطة ٢٢3٫٢٢ إلى ٥٠٢٢ سنة في نقطة ٢32٫٠3

ا كبيرة قفزة تظهر ذلك بعد. السابقة الصعود موجة بعد تصحيح حركة في دخل  في جد 
 ٪٢٢٥٫٥٠ حوالي بلغت بزيادة نقطة ٢٢٢٫٥٢ إلى المؤشر وصل حيث ٥٠٢٢ سنة
ا هي وإنما سعري، تحرك عن فقط تعبّر لا القفزة هذه. ٥٠٢3 سنة عن  نتيجة أيض 

 أعُيدت المؤشر أنّ  أي الحسابي الأساس قيمة ورفع المؤشر احتساب طريقة تعديل
 الانخفاض إلى المؤشر عاد القفزة هذه بعد أعلى عددي مستوى  على ليتحرك معايرته

 إلى ثم ،٥٠٢٢ سنة في نقطة ٢3٠٫٢2وصل إلى حيث وات متتالية سن لعدة التدريجي
 إلى وصولا   ،٥٠٢٢ سنة في نقطة ٢٢٠٫٢٥ ثم ،٥٠٢2 سنة في نقطة 2٢٢٫٢٢
 حذر حالة يعكس المستمر البطيء الانخفاض هذا. ٥٠٢٢ سنة في نقطة ٢٢3٫٢2

 أخرى  ناحية من لكنه الاستثمارية والبيئة الاقتصاد في العامة بالعوامل وتأثره السوق  في
 .واحدة سنة في انهياري ا وليس تدريجي ا صار التراجع أن يبيّن

وصفها بمرحلة التعافي وإعادة بناء الثقة. بعد ( يمكن ٥٠٥٢–٥٠٥٠المرحلة الثالثة )
، بدأ ٥٠٢٢و ٥٠٢٢أن استقر المؤشر قرب مستويات منخفضة نسبي ا في سنتي 

 سنة في نقطة ٢2٢٫٥٠ ثم ٥٠٥٠ سنة في نقطة ٢٠٢٫٠3بالصعود من جديد، فسجل 
 السنتين في الواضح الارتفاع هو الأهم. ٥٠٥٥ سنة في نقطة ٢٢٢٫٢٢و ٥٠٥٢



 

138 

 

 2025وقائع المؤتمر العلمي الدولي السنوي الخامس  -    ISSN 2709-2852–مجلة العلوم المالية والمحاسبية 

 زيادة) ٥٠٥3 سنة في نقطة ٢٢3٫٠٠ إلى المؤشر قفز إذ السلسلة نم الأخيرتين
 السلوك هذا(. ٪٥٠٫٥3) ٥٠٥٢ سنة في نقطة ٢٠٢3٫٢٢ إلى ثم( ٪٢٥٫2٠ سنوية
 شراء موجة وظهور الفعلي التعافي إلى الاستقرار مجرد من السوق  انتقال إلى يشير
 .ستوى العام للأسعارالم على انعكست قوية

القراءة يمكن القول إن المؤشر في السنوات الأولى كان شديد الحساسية انطلاق ا من هذه 
لأي نقص في السيولة في السوق ثم مع تطور البنية التنظيمية والتقنية لسوق العراق 
للأوراق المالية ومن ضمنها التحول إلى بيئة تداول إلكتروني أصبحت حركة المؤشر 

لتعافي. ما نلاحظه في المدة من حوالي أقل اندفاع ا في الهبوط وأكثر قدرة على ا
فما بعد هو أن أي تحسن في مزاج المستثمرين أو في تدفق السيولة ينعكس  ٥٠٥٠

. هذا يوحي بأن السوق لم يعد ٥٠٥٢و ٥٠٥3بسرعة في المؤشر العام كما حدث في 
بل أصبح سوق ا قادر ا على استيعاب ضغوط البيع  مجرد سوق ضيق وسهل الانكسار

 طول، ثم استعادة الصعود عندما تتوافر ظروف داعمة.لفترة أ
 (المتداولة القيمة) التداول حجم -5.1

يمثل حجم التداول السنوي )القيمة المتداولة( أحد أهم المؤشرات التي تعكس مستوى 
السيولة الفعلية في سوق العراق للأوراق المالية ويقاس هنا بإجمالي قيمة الصفقات 

بمليار دينار عراقي. كلما كان حجم التداول أعلى، دلّ ذلك على المنفذة خلال السنة 
نشاط أكبر للمستثمرين ودخول وخروج سيولة بمستويات أعلى وقدرة السوق على جذب 

( تطور قيمة التداول ٥) رقم اهتمام فعلي وليس مجرد تغيّر في الأسعار. يوضح الجدول
 (.٥٠٥٢–٥٠٠٢ة )السنوية ونسبة التغير من سنة إلى أخرى خلال المد

(إجمالي قيمة التداول السنوية في سوق العراق للأوراق المالية 5) رقم جدولال
 5051–5002)بمليار دينار عراقي( للمدة 

 ٪) التغيّر السنوي ) حجم التداول السنوي )مليار دينار( السنة
٥٠٠٢ 322٫٢ – 
٥٠٠2 ٢٢2٢٢٫٢− ٫٢٪ 
٢٢٠٫٢ ٢٥٢٫٢ ٥٠٠٢٪ 
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٥٠٠٢ 3٥٢٫٢− ٠٢٫٢٪ 
٢٢٢٫٢ ٥٠٠٢ 32٫٢٪ 
٥٫٢− ٢٠٠٫٢ ٥٠٢٠٪ 
٢ ٢٢٢٫٥ ٥٠٢٢3٢٫٢٪ 
٢٢ ٥٠٢٥3٢٫٠− ٫٢٪ 
٥٠٢3 ٥٢٢٫٢ ٥٢٢٠٫٥٪ 
٢٢٢٫ ٥٠٢٢3 −2٢٫٢٪ 
٢٢ ٥٠٢٢2٢٢٫٥− ٫٥٪ 
٥٠٢2 ٢٥2٫٢ −2٫٢٪ 
٥٠٢٢ 3٢2٢٫− ٫٢3٪ 
٢ ٥٠٢٢22٥٠٫ ٫٢2٪ 
٥٢٢٫٢ ٥٠٢٢ −3٢٫٢٪ 
٥٠٥٠ 33٢ ٠٫٢2٫٠٪ 
٢٢٥٫ ٥٠٥٢2 ٢٢٢٫٢٪ 
٢٥٢٫٢ ٥٠٥٥ −3٢٫٢٪ 
٥٠٥3 2٥٢٫٠ ٢٢٫٢٪ 
٥٠٥٢ 2٢٠٫٢ 3٫٠٪ 

 المصدر: أعداد الباحث بالاعتماد على التقارير السنوية لسوق العراق للأوراق المالية
 قيمة التداول السنوية بمليار دينار (٥الشكل رقم )
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ملاحظة أن حجم التداول في السوق لم يكن ( يمكن ٥)رقم  من خلال بيانات الجدول
 ٥٠٠٢يسير بخط مستقيم بل كان يتحرك على شكل موجات واضحة. في المدة من 

يظهر السوق حالة توسع كبيرة في السيولة رغم أن هذا التوسع لم يكن  ٥٠٢3إلى 
 مقابل دينار مليار ٢٢2٫٢) ٥٠٠2منتظم ا من سنة إلى أخرى بعد هبوط حاد في سنة 

 قوي  بشكل الارتفاع إلى التداول حجم عاد حيث (٥٠٠٢ سنة في دينار مليار 322٫٢
 مليار ٢٢٢٫٥ إلى التداول قيمة فيها وصلت التي ٥٠٢٢ سنة في ثم سنة من ابتداء  
 تلك في السوق  أن على يدل هذا(. ٪٢3٢٫٢ حوالي) مرتفعة سنوية زيادة وهي دينار

مرحلة بدأ يجذب تعاملات أكبر واهتمام ا أعلى من جانب المستثمرين ولا سيما مع ال
في سنة  الزيادة الأبرزوكانت تطور الإطار المؤسسي للسوق وزيادة نشاط الوسطاء. 

 تغير وبنسبة دينار مليار ٥٢٢٠٫٥، حيث قفزت قيمة التداول السنوية إلى ٥٠٢3
 بوجود ترتبط عادة الكبيرة القفزة هذه. ٥٠٢٥ بسنة مقارنة ٪٥٢٢٫٢ حوالي بلغت سنوي 

 المؤثرة الشركات من عدد في مركزة سيولة دخول أو أموال رؤوس زيادات كبيرة صفقات
 .السوق  في

بعد ذلك دخل السوق في مرحلة تراجع حاد في السيولة وبدأت هذه المرحلة في سنة 
 انخفاض) ٥٠٢٢ سنة في دينار مليار ٢٢٢٫3انخفض حجم التداول إلى و  ٥٠٢٢
 واستمر ٥٠٢٢ سنة في دينار مليار ٢٢2٫٥ إلى ثم( ٥٠٢3 سنة عن ٪2٢٫٢−

 ٥٠٢٢و ٥٠٢2 السنوات خلال نسبي ا منخفضة مستويات عند البقاء أو الهبوط
ا وأن حذر ا أكثر أصبحت السيولة أن يعكس السلوك هذا. ٥٠٢٢و ٥٠٢٢و  من جزء 

 أو عامة اقتصادية ظروف بسبب سواء تعرضه خفّض أو السوق  من انسحب المتعاملين
 إلى يذهب لم الانخفاض هذا أن ملاحظة المهم من لكن اليقين عدم درجة ارتفاع بسبب

ا التدا أن أي الصفر ول استمر لكنه كان أضعف وهذا يعني أن السوق ظل مفتوح 
، لكن بنشاط محدود  .وفعّالا 

على و توضح جانب ا آخر مهم للسوق  ٥٠٥٢إلى سنة  ٥٠٥٠الفترة الأحدث من سنة 
ليست سنة سهلة اقتصادي ا إلا أن حجم التداول ارتفع فيها إلى  ٥٠٥٠الرغم من أن سنة 
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 سنة في ثم. ٥٠٢٢ سنة في دينار مليار ٥٢٢٫٢ كان أن بعد دينار مليار 33٠٫٢
 مليار ٢٢٥٫2 إلى التداول حجم رتفعا حيث السيولة في جديدة طفرة حصلت ٥٠٥٢

ا مرتفعة سنوية زيادة أي دينار  استعاد السوق  أن يعني هذا(. ٪٢٢٢٫٢ حوالي) جد 
 تراجع التداول حجم أن صحيح قصيرة زمنية فترة خلال كبيرة سيولة جذب على قدرته

 2٢٢٫٢ إلى ٥٠٥3 سنة في وارتفع عاد لكنه دينار مليار ٢٥٢٫٢ إلى ٥٠٥٥ سنة في
 السنوات آخر في آخر بمعنى ٥٠٥٢ سنة في دينار مليار 2٢٠٫٢ إلى ثم دينار مليار

 الضعف، فترات بعد أعلى تداول مستويات إلى للعودة السوق  قابلية تظهر السلسلة من
 .طويلة جمود حالة في البقاء بدل

ا بالنسبة لفرضية البحث. التحول إلى التداول الإلكتروني  يعني أن هذا السلوك مهم جد 
تنفيذ الأوامر أصبح أسرع، وأن معلومات السوق )الأسعار والعروض والطلبات( 
أصبحت متاحة بصورة فورية وعلنية للوسطاء والمستثمرين. عندما تكون آلية التنفيذ 
أسرع وأقل احتكاك ا يصبح من الأسهل على السوق امتصاص موجة دخول سيولة بشكل 

وهذا ينعكس في السنوات التي تشهد قفزات في  مفاجئ وتحويلها إلى صفقات فعلية
. بمعنى آخر السوق لم يعد يعتمد فقط على ٥٠٥٢و ٥٠٢3و ٥٠٢٢حجم التداول مثل 

وجود بائع ومشترٍ داخل قاعة تداول تقليدية وإنما أصبح بإمكان السيولة أن تتحرك 
ة للتداول بكميات كبيرة خلال فترة قصيرة وأن تنعكس هذه الحركة في القيم الإجمالي

على أن السوق ما  ٥٠٥٢–٥٠٥٢السنوي. كذلك يدل تعافي حجم التداول في المدة 
زال قادر ا على جذب سيولة جديدة بعد الصدمات، وهو سلوك يرتبط عادة بالأسواق التي 

 تمتلك بنية تداول منظمة وأكثر مهنية وليس فقط أسواق ا يدوية ضعيفة التنظيم.
 المتداولةتحليل عدد الأسهم  -1.1

عدد الأسهم المتداولة يمثل الحجم الكمي الفعلي للتعامل في السوق، أي كمية الأسهم 
التي انتقلت من بائع إلى مشترٍ خلال السنة. هذا المؤشر يعكس درجة النشاط الحقيقي 
في السوق، ومستوى الإقبال على التداول، ومستوى المضاربة، أكثر مما يعكسه مؤشر 

 ( تطور عدد الأسهم المتداولة سنوي ا )بالمليار سهم( 3) الأسعار وحده. يوضح الجدول
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 .٥٠٥٢–٥٠٠٢في سوق العراق للأوراق المالية، مع نسبة التغير السنوي، للمدة 
(إجمالي عدد الأسهم المتداولة )بالمليار سهم( في سوق العراق 1)رقم  جدولال

 5051–5002للأوراق المالية للمدة 

 مليار) المتداولة الأسهم عدد السنة
 (سهم

 السنوي )٪( رالتغيّ 

٢٢٫ ٥٠٠٢2٢ – 
٥٠٠2 ٢ ٢٢٫٢٢ 
٥٢ ٢٢٥٢٫٢٢ ٥٠٠٢3٢ 
٢٢٠٢٫٢ ٥٠٠٢3 −٢ 
٢٠ ٥٢٢٥٫٢٢ ٥٠٠٢ 
٥٢٢ ٥٠٢٠2٫2٥٢ ٠ 
٢٢٥ ٥٠٢٢3٢ ٫٢٥3 
٥٠٢٥ 2٥٢2٥٢ ٫٢٠ 
٥٠٢3 ٢٢٢٢٫٢٥ 3٢ 
٢٢ ٥٠٢٢3٢٢− ٢٫٢٥ 
٥٠٢٢ 2٢٢2٢٢− ٫٢٠ 
٥٠٢2 ٢٠3٢٥٫3٠ 2٢ 
٢٢ ٢٥٢٢٠٫٢٥ ٥٠٢٢ 
٢ ٥٠٢٢3٥2٫3٢ −3٢ 
٢ ٥٠٢٢2٢٢− ٠٫٢٠ 
٢٠ ٥٠٥٠3٢٥٫٢− ٫٠٠ 
٢ ٥٠٥٢3٢ ٠٫٠٠3٢ 
٢ ٥٠٥٥2٢٫٠٠ −3٢ 

٥٠٥3 2٢٢٫2٥٥ ٥ 

٢٢ ٢٠٢٫٢٢ ٥٠٥٢ 
 المصدر: أعداد الباحث بالاعتماد على التقارير السنوية لسوق العراق للأوراق المالية
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 عدد الأسهم المتداولة بمليار سهم (1رقم )الشكل 

 
 

( نلاحظ أولا  أنّ السوق شهد قفزة هائلة في عدد الأسهم 3) رقم عند النظر إلى الجدول
 ٢٢٫2٢بحدود  ٥٠٠٢بعد أن كان العدد في سنة  ٥٠٠٢المتداولة ابتداء  من سنة 

 مليار ٢٢٥٢٫٢٢ إلى فجأة ارتفع ،٥٠٠2 سنة في سهم مليار ٢٢٫٢٢و سهم مليار
ا ضخمة سنوية زيادة أي ٥٠٠٢ سنة في سهم  الحجم هذا ٪٥٢3٢ تقريب ا بلغت جد 

ا مرتفعة مستويات على استمر المتبادلة الأسهم من الكبير  اللاحقة، السنوات في جد 
–٥٠٠٢ المدة خلال سنوي ا سهم مليار الألف تتجاوز بمستويات التداول بقي حيث

 ٢٢٢٢٫٢٥و ٥٠٢٥ سنة في سهم مليار 2٥٢2٫٢٠ مثل عالية ذروات وبلغ ،٥٠٢3
. هذا السلوك يشير إلى أنّ السوق خلال هذه المرحلة لم ٥٠٢3م في سنة سه مليار

يكن فقط سوق أسعار ترتفع وتنخفض بل كان سوق تداول نشط فعلا  من حيث الكميات 
ما يعني وجود دخول وخروج مستمر للمستثمرين وسيولة قادرة على تحريك كميات 

 .خمة من الأسهمض

هم(
 س

يار
)مل

لة 
داو

لمت
م ا

سه
 الأ

عدد
 

 السنة
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بدأ عدد الأسهم المتداولة ينخفض بصورة تدريجية  ٥٠٢٢بعد ذلك ابتداء  من سنة 
 سهم مليار ٢٢3٢٫٢٥ إلى ٥٠٢3 سنة في سهم مليار ٢٢٢٢٫٢٥تراجع الحجم من و 

 من الرغم وعلى. ٥٠٢٢ سنة في سهم مليار 2٢٢2٫٢٠ إلى ثم ٥٠٢٢ سنة في
 ٢٥٢٢٠٫٢٥ ثم( سهم مليار ٢٠3٢٥٫3٠) ٥٠٢2 سنة في كبير جديد ارتفاع تسجيل

 مليار ٢3٥2٫3٢ إلى فوصل التراجع إلى لاحق ا الحجم عاد ٥٠٢٢ سنة في سهم مليار
 عدد انخفض حيث ٥٠٢٢ سنة في حدث ما هو هنا المهم. ٥٠٢٢ سنة في سهم

ا حاد بشكل المتداولة الأسهم  يقارب انخفاض أي فقط، سهم مليار ٢2٠٫٢٠ إلى جد 
ا الهبوط الحاد يعني ببساطة أن قابلية المضاربة، هذ. ٥٠٢٢ بسنة مقارنة ٪٢٢−

ومستوى شهية المخاطرة، وحجم السيولة النشطة في السوق قد انكمش بشكل واضح في 
تلك السنة، وأن نشاط التداول لم يعد يحمل نفس الكثافة التي كانت موجودة خلال المدة 

٥٠٢٢–٥٠٠٢. 
 ٥٠٥٠ظهر اتجاه مختلف. صحيح أنّ سنة ( ي٥٠٥٢–٥٠٥٠في السنوات اللاحقة )

ا نسبي ا ) ا يسترجع بدأ السوق  لكن ،(سهم مليار ٢٠3٫٠٠سجلت مستوى منخفض   جزء 
 زيادة أي سهم مليار ٢3٠٫٠٠ إلى العدد ارتفع عندما ٥٠٥٢ سنة في نشاطه من

 مليار ٢2٢٫٠٠ إلى ٥٠٥٥ سنة في هبوطه ورغم ذلك وبعد ٪٢3٢ بحدود قوية سنوية
 إلى ليصل ٥٠٥3 سنة في جديد من الارتفاع إلى المتداولة الأسهم عدد عاد سهم

 في السلوك هذا ٥٠٥٢ سنة في سهم مليار ٢٠٢٫٢٢ إلى ثم سهم مليار 2٢٢٫2٥
 إلى يرجع لم بحيث السوق  تدريجي تعافٍ  حالة بأنه وصفه يمكن الأخيرة السنوات

ا الضخمة الأرقام  في سهم مليار ٢٥٢٢٠٫٢٥التي كان يسجلها قبل سنوات )مثل  جد 
ا لكنه( ٥٠٢٢ سنة ا الضعيفة المستويات عند يبق لم أيض   وسنة ٥٠٢٢ لسنة جد 

 .نسبي ا مستقر متوسط تداول نطاق ضمن نفسه يثبت بدأ ذلك من بدلا  . ٥٠٥٠
القراءة العامة لهذا التطور تدعم فكرة أن البنية الحديثة للتداول، وبشكل خاص التداول 
الإلكتروني، سمحت للسوق بأن يظل يعمل حتى في الفترات التي تقل فيها السيولة. ما 
نلاحظه هو أن السوق صار قادر ا على تنفيذ مئات المليارات من الأسهم سنوي ا حتى في 
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قادر ا على الارتداد ورفع عدد الأسهم المتداولة بسرعة كما حدث في  السنوات الصعبة، ثم
. هذا يدل على أن السوق لم يعد يعتمد بالكامل على حضور المتعاملين داخل ٥٠٥٢سنة 

قاعة تداول تقليدية بل أصبح لديه آلية تنفيذ تسمح بإتمام عدد كبير من الصفقات خلال 
دنى من النشاط ويخلق إمكانية التعافي لاحق ا عندما فترات قصيرة، مما يحافظ على الحد الأ

 .تعود شهية المستثمرين
 (وبعده الإلكتروني التداول قبل) المرحلية المقارنة -1.1

تُظهر بيانات السوق وجود انتقال واضح في سلوك المؤشرات بعد إدخال التداول 
هذا التحول جرى الإلكتروني وترسخه في سوق العراق للأوراق المالية ولغرض إبراز 

( التي تمثل البيئة التقليدية ٥٠٠٢–٥٠٠٢التفريق بين مرحلتين زمنيتين: المرحلة الأولى )
( التي تمثل فترة ما بعد ٥٠٥٥–٥٠٢٠قبل رسوخ التداول الإلكتروني والمرحلة الثانية )

اعتماد التداول الإلكتروني كنظام عمل أساسي في السوق تم احتساب متوسط كل مؤشر 
طه لكل مرحلة وذلك لتخفيف أثر القيم الشاذة أو القفزات الاستثنائية في بعض ووسي

 السنوات.
–5002(مقارنة مرحلية لمؤشرات السوق قبل التداول الإلكتروني )1) رقم جدولال

 (5055–5010( وبعده )500٢

–٥٠٠٢ متوسط المؤشر
٥٠٠٢ 

 متوسط
٥٠٢٠–

٥٠٥٥ 
 الوسيط (٪النسبي) الفرق 

٥٠٠٢–٥٠٠٢ 
 الوسيط

٥٠٥٥–٥٠٢٠ 

 الأسعار مؤشر
 ٢٢٠٫٢٥ ٢٢٫2٢ ٢٢2٫3٢ ٢2٢٫3٢ ٢٥٫٢٢ (نقطة)

 التداول قيمة
 ٢22٫٢٠ 322٫٢٠ ٢٥٢٫٢٢ ٢٢3٫٠٢ 33٠٫٢٢ (دينار مليار)

 الأسهم عدد
 المتداولة

 (سهم مليار)
٢ ٢٠٢٥٫٢٢33٢٠ ٠٫٢٢2٫٥2 ٢٢٠٢٫٢3 2٢٢2٫٢٠ 

 لسوق العراق للأوراق الماليةالمصدر: أعداد الباحث بالاعتماد على التقارير السنوية 
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 مقارنة متوسط المؤشرات قبل وبعد التداول الإلكتروني (٢)رقم شكل ال

 
 

تدل نتائج مؤشر الأسعار على انتقال السوق إلى مستوى سعري أعلى بكثير في المرحلة 
 إلى ٥٠٠٢–٥٠٠٢ المدة في نقطة ٢٥٫٢٢ارتفع متوسط المؤشر من اللاحقة. فقد 

 بعد وحتى ٪٢٢2٫3٢ قدرها نسبية بزيادة أي ٥٠٥٥–٥٠٢٠ المدة في نقطة ٢2٢٫3٢
ا المرتفعة القيم الاعتبار بنظر الأخذ  بعض في المؤشر أساس تغيير عن الناتجة جد 

 من الوسيط ارتفع إذ الاتجاه، في متقاربة صورة يبين الوسيط استخدام فإن السنوات
 الإلكتروني التداول ترسخ بعد السوق  أن يعني هذا نقطة ٢٢٠٫٢٥ إلى نقطة ٢٢٫2٢

ل ب الأولى، السنوات في كما وهشة منخفضة سعرية مستويات حول يتحرك يعد لم
 .أصبح يتحرك حول مستويات أعلى وأكثر استقرار ا نسبي ا

 مليار 33٠٫٢٢قيمة التداول السنوية ارتفع من أما على مستوى السيولة فإن متوسط 
 نسبية بزيادة الثانية المرحلة في دينار مليار ٢٢3٫٠٢ إلى الأولى المرحلة في دينار
 ٢22٫٢٠ إلى دينار مليار 322٫٢٠ من الوسيط في تحسن مع ٪،٢٥٢٫٢٢ بلغت
 جذب على قادر ا أصبح اللاحقة المرحلة في السوق  أن يعكس الارتفاع هذا. دينار مليار

 عدد الأسهم المتداولة قيمة التداول مؤشر الاسعار

سط
متو

 ال
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 داخل الفعلي المالي النشاط أنّ  أي والشراء البيع عمليات داخل الأموال من أكبر مبالغ
 .التداول من قوية موجات شهدت التي السنوات في سيما لا اتسع السوق 

داولة وهو المؤشر الذي يعكس الكثافة الفعلية للتعامل فتظهر الفجوة بين المرحلتين 
 خلال سهم مليار ٢٠٢٥٫٢٢ارتفع متوسط عدد الأسهم المتداولة من بصورة أوضح فقد 

 أي ٥٠٥٥–٥٠٢٠ المدة خلال سهم مليار ٢33٠٫٢٢ إلى ٥٠٠٢–٥٠٠٢ المدة
 إلى سهم مليار ٢٢٠٢٫٢3 من الوسيط ارتفع كما ٪٢٠2٫٥2 قدرها نسبية بزيادة

 لم السوق  أن إلى تشير المتداولة الأحجام في الكبيرة الفروق  هذه سهم مليار 2٢٢2٫٢٠
ا شهد بل المتداولة النقدية القيمة في تحسن ا فقط يشهد ا أيض   الصفقات عدد في توسع 

ي انتقلت بين المستثمرين وهو ما يتوافق مع الت الأسهم حجم وفي فعلي ا المبرمة
 .خصائص بيئة تداول إلكترونية تسمح بتنفيذ أوامر بكميات كبيرة وبزمن أقصر

المقارنة المرحلية أن المرحلة اللاحقة لاعتماد التداول الإلكتروني بصورة عامة تعكس 
اتسمت بمستويات أعلى من حيث السعر والسيولة، والحجم الفعلي للتداول. الفوارق في 
المتوسط والوسيط بين المرحلتين لا تظهر مجرد تحسن ظرفي في سنة واحدة، بل تشير 

ا هذه النتيجة تدعم الاستنتاج إلى انتقال السوق إلى نمط تداول أكثر اتسا ع ا ونضج 
القائل إن ترسيخ التداول الإلكتروني ارتبط بزيادة عمق السوق وقدرته على استيعاب 

 نشاط استثماري أكبر مقارنة بسنوات ما قبل اعتماده.
 النتائج في ضوء بيئة السوق العراقية مناقشة -2.1

وقيمة التداول وعدد الأسهم المتداولة، أنّ تُظهر النتائج الكمية الخاصة بمؤشر الأسعار 
لم يكن انعزالا   ٥٠٥٢إلى  ٥٠٠٢تطور سوق العراق للأوراق المالية خلال المدة من 

ا مباشر ا لبيئة السوق العراقية الاقتصادية والتنظيمية والتقنية  مالي ا بحت ا وإنما كان انعكاس 
( يمكن ملاحظة أنّ ٢) رقم شكلال موعند النظر إلى المسار الزمني لمؤشر الأسعار العا

السوق انتقل من مستويات سعرية منخفضة وضعيفة في السنوات الأولى إلى مستويات 
أعلى وأكثر استقرار ا نسبي ا في السنوات اللاحقة مع تسجيل موجات تصحيح في 
المنتصف. هذا المسار لا يمكن تفسيره فقط بمنطق العرض والطلب داخل السوق، بل 
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ءته ضمن سياقين أساسيين: الأول هو إدخال التداول الإلكتروني وما رافقه من يجب قرا
شفافية وسرعة تنفيذ وتوسّع تدريجي في قاعدة المستثمرين والثاني هو طبيعة البيئة 
الاقتصادية العامة في العراق والتي تأثرت بعوامل مثل الاستقرار الأمني النسبي في 

النفطية ثم تأثرت لاحق ا بظروف عدم اليقين وتراجع بعض الفترات وارتفاع الإيرادات 
 .الثقة الاستثمارية

( وكذلك في ٥)رقم قيمة التداول السنوية )مليار دينار عراقي( كما تظهر في الجدول 
( توضّح جانب السيولة. فالفترات التي شهدت قفزات حادة في قيمة التداول ٥) رقم شكل
ندفاع سيولة باتجاه السوق وهو ما يعني ، تمثل لحظات ا٥٠٥٢و ٥٠٢3و ٥٠٢٢مثل 

أنّ المستثمرين لم يكونوا فقط يقيّمون الأصول نظري ا بل كانوا مستعدين فعلي ا لضخ 
أموال في عمليات شراء وبيع واسعة، هذا مهم لسببين الأول أنّ وفرة السيولة تعكس ثقة 

لثاني، أنّ تنفيذ هذه لحظية بالبيئة المحلية وقدرة السوق على استيعاب صفقات كبيرة. ا
الصفقات بهذا الحجم يتطلب بنية فنية قادرة على تمرير أوامر تداول متعددة بسرعة 
وبدون اختناقات. هنا يظهر أثر البنية الإلكترونية وجود نظام تداول إلكتروني يعني أنّ 

ا على الصيغة اليدوية البطيئة، بل أصبح قادر ا على تحويل قرا ر السوق لم يعد معتمد 
استثماري إلى صفقة مسجّلة بشكل فوري وهو ما يفسّر القدرة على تحقيق أحجام تداول 

 .مرتفعة خلال مدد قصيرة
( يكشف بوضوح البعد السلوكي للمستثمرين. الأرقام 3)رقم  شكلالعدد الأسهم المتداولة 

ا في المدة  تشير إلى نشاط تداول  ٥٠٢٢–٥٠٢2ثم في  ٥٠٢3–٥٠٠٢العالية جد 
ائم على تبديل الملكية الفعلي لكميات ضخمة من الأسهم وليس مجرد احتفاظ كثيف ق

طويل الأجل. هذا السلوك عادة يرتبط بنمط تداول أقرب إلى المضاربة لكنه في الوقت 
نفسه يدل على وجود قاعدة مستثمرين حاضرة وجاهزة للبيع والشراء. بعد ذلك تظهر 

يعكس حالة تراجع في شهية المخاطرة وهو ما  ٥٠٥٠و ٥٠٢٢فترة انكماش حاد في 
ثم  ٥٠٥٢وفي دخول المستثمرين قبل أن يبدأ السوق باسترداد جزء من نشاطه في 

هذا التعافي الجزئي  ٥٠٥٢و ٥٠٥3و ٥٠٥٥يثبت نفسه عند مستويات متوسطة في 
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بعد الهبوط الحاد يعني أن السوق حتى حين يمر بمرحلة ركود في الإقبال يظل محتفظ ا 
ة على إعادة تنشيط التداول عندما تتحسن الظروف وهو سلوك عادة ما يرتبط بالقدر 

بالأسواق التي تمتلك منصة تداول فعّالة يمكن إعادة استخدامها بسرعة عند عودة 
 .السيولة

( كما ٥٠٥٥–٥٠٢٠( و)٥٠٠٢–٥٠٠٢عند النظر إلى المقارنة المرحلية بين الفترتين )
(، يتضح أنّ ٢) رقم شكلاللخيصه بصري ا في ( ويمكن ت٢)رقم  هو موضح في جدول

ومتوسط عدد الأسهم المتداولة جميعها  متوسط مؤشر الأسعار ومتوسط قيمة التداول
ارتفعت في المرحلة اللاحقة لاعتماد التداول الإلكتروني. هذا يشير إلى أنّ السوق بعد 

ولة النقدية التحول التقني لم يصبح فقط أعلى سعر ا بل أصبح أعمق من حيث السي
وأوسع من حيث الكميات المتداولة. وبمعنى آخر لم يكن التغيير مجرد تغيير شكلي في 
آلية التنفيذ بل صاحبه تحسن في البنية التشغيلية للسوق وقدرته على استيعاب أحجام 

 .تداول كبيرة وجذب سيولة أكبر، وتدوير كميات أسهم أعلى
ن النتيجة الأولى أن البنية الإلكترونية للتداول هذه القراءة تقود إلى نتيجتين أساسيتي

ساعدت السوق على الانتقال من نشاط محدود يعتمد على فئة ضيقة من المتعاملين 
إلى نشاط أوسع وأكثر قابلية للقياس أي سوق يمكن تتبع حركته بمؤشرات كمية واضحة 

الظروف العامة  سنة بعد سنة. النتيجة الثانية أن تطور مؤشرات السوق لا ينفصل عن
في العراق فالتقلبات في الأسعار وتراجع السيولة في بعض السنوات والانخفاض الحاد 

كلها تشير إلى أن السوق ما زال  ٥٠٢٢في عدد الأسهم المتداولة في سنوات مثل 
ا للصدمات الاقتصادية والأمنية والمالية. هذا يعني أن التحول إلى التداول  حساس 

فاءة التنفيذ والسيولة النسبية لكنه لم يُلغِ أثر العوامل الكلية الأكبر الإلكتروني عزز ك
 .على توجهات المستثمرين

بناء  على ذلك يمكن القول إن سوق العراق للأوراق المالية انتقل خلال المدة المدروسة، 
من سوق هش محدود العمق إلى سوق قادر على توليد سيولة دورية واستيعاب كميات 

رة نسبي ا حتى وإن ظل عرضة للتقلب. أي أنّ التقنية )التداول الإلكتروني( لم تداول كبي
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، لكنها وفّرت بيئة يمكن للسوق من خلالها أن يتعافى بسرعة أكبر كلما  تصنع استقرار ا كاملا 
 تحسنت الظروف الخارجية.

 المبحث الرابع/ الاستنتاجات والتوصيات  .1
 الاستنتاجات  -1.1
   تشير النتائج الكمية الخاصة بمؤشر الأسعار وقيمة التداول وعدد الأسهم المتداولة إلى أن

سوق العراق للأوراق المالية انتقل بعد اعتماد التداول الإلكتروني من سوق محدود النشاط 
سواء من حيث القيمة المتداولة  والسيولة إلى سوق أكثر قدرة على توليد أحجام تداول أعلى

ية أو من حيث كميات الأسهم المتبادلة بين المستثمرين. هذا يعكس تطور ا في عمق السنو 
السوق وفي كفاءة تنفيذ الأوامر بعد التحول إلى منصة تداول إلكترونية خلال المدة اللاحقة 

 .٥٠٢٠لسنة 
 ( ا ٥٠٥٥–٥٠٢٠( و)٥٠٠٢–٥٠٠٢أظهرت المقارنة المرحلية بين الفترتين ا واضح  ( ارتفاع 

ط مؤشر الأسعار وفي متوسط السيولة المتداولة وفي متوسط عدد الأسهم المتداولة في متوس
خلال المرحلة اللاحقة بما يعني أن السوق بعد التحول الإلكتروني لم يحقق فقط ارتفاع ا 

ا حقيقي ا في حجم المشاركة التداولية ودوران الأسهم  هذا يشير إلى و سعري ا، بل شهد كذلك توسع 
 .اول الإلكتروني لم يكن شكلي ا أو إداري ا فقط، بل انعكس على حركة السوق كميا  أن أثر التد

  رغم ذلك بقيت السوق عرضة للتقلبات البنيوية فقد سُجلت فترات تراجع حاد في السيولة
والانكماش الشديد في عدد الأسهم  ٥٠٢٢)مثل الانخفاض الواضح في قيم التداول بعد 

ما يدل على أن التكنولوجيا بحد ذاتها لا تلغي أثر الصدمات ( ٥٠٥٠–٥٠٢٢المتداولة في 
الاقتصادية والمالية والظروف العامة في العراق. بمعنى آخر الكفاءة التشغيلية للتداول 
الإلكتروني حسّنت قدرة السوق على الاستجابة لكنها لم تُحصّن السوق بالكامل من التقلبات 

 الدورية في الثقة والمخاطرة.
  قابلية السوق  ٥٠٥٢–٥٠٥٢حركة المؤشر في السنوات الأخيرة من العينة ولا سيما تُظهر

على التعافي بعد فترات الانكماش وعودة القدرة على جذب السيولة وتنشيط التداول، هذه 
ا  القابلية على التعافي السعري والكمّي بعد الصدمات تمثل سمة سوق أكثر تنظيميا  نضج 

الأولى، وتعد إشارة إلى أن التداول الإلكتروني أسهم في رفع سرعة  وتقنيا  مقارنة بمراحله
 انتقال التغير في مزاج المستثمرين إلى حركة فعلية في الأسعار والأحجام.
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  يمكن القول في ضوء ما سبق إن الفرضية القائلة بوجود تأثير إيجابي للتحول إلى التداول
تحظى  ٥٠٥٥–٥٠٢٠لمالية خلال المدة الإلكتروني على مؤشرات سوق العراق للأوراق ا

كمي إذ تشير البيانات إلى تحسّن مستويات الأسعار واتساع السيولة وارتفاع -بدعم وصفي
ا للبيئة الاقتصادية  كثافة التداول بعد اعتماد المنظومة الإلكترونية، مع بقاء السوق حساس 

 والأمنية العامة.
 التوصيات -5.1
  للتداول الإلكتروني: يُستحسن الاستمرار في تطوير البنية التكنولوجية تعزيز البنية التقنية

للسوق بما في ذلك ضمان استقرار منصات التداول وتحديث أنظمة التقاص والتسوية وتطوير 
نظم الحفظ المركزي والإيداع الإلكتروني، إضافة إلى تعزيز الجاهزية الفنية للطوارئ 

ا يقلل مخاطر التعطل، ويرسّخ ثقة المستثمرين المحليين والضمانات الأمنية السيبرانية هذ
 والأجانب.

  ،توسيع قاعدة المستثمرين: توصي الدراسة بتعميق ثقافة الاستثمار في الأوراق المالية
وتسهيل وصول الأفراد والمستثمرين المؤسسيين إلى السوق عبر القنوات الإلكترونية بما في 

اعدة المتعاملين يرفع عدد الصفقات ويزيد من دوران الأسهم ذلك التداول عن بُعد. إن اتساع ق
ويحد من الاعتماد على مجموعة محدودة من المحافظ الكبيرة، وهو ما يدعم السيولة ويقلل 

 من حدة التذبذب.
 شركات إدراج تشجيع الضروري  من: الاستثماري  العرض توسيع خلال من السوق  تعميق 

 مع والربط المزدوج الإدراج وتشجيع المدرجة للشركات الأموال رؤوس زيادات ودعم جديدة،
 وخلق خارجية أموال رؤوس جذب بهدف خليجية أسواق مع الربط مساعي مثل إقليمية أسواق
 قدرة من ترفع للتداول القابلة المالية الأوراق عدد زيادة إن. السوق  داخل أوسع تنويع فرص
 .مفرطة سعرية ضغوط خلق دون  الكبيرة السيولة استيعاب على السوق 

 بصورة السعرية والمعلومات التداول بيانات نشر استمرار: والإفصاح الشفافية مستوى  رفع 
 التسعير عدالة يعزّز المدرجة للشركات المالي الإفصاح معايير توحيد مع ومنتظمة آنية

 وتقليل الثقة بزيادة تاريخي ا ترتبط المرتفعة الشفافية. المتعاملين بين المعلومات فجوة ويقلّص
 .السوق  وسيولة السعري  المؤشر استقرار على إيجاب ا ينعكس ما الشائعات على القائم التداول
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  ا في قيم وأحجام التداول ما إدارة مخاطر التقلب والسيولة: تظهر بعض السنوات هبوط ا حاد 
بأن تعمل يشير إلى قابلية السوق للتراجع السريع في حالات عدم اليقين. توصي الدراسة 

ا على آليات داعمة للسيولة )مثل تسهيل دخول صناع  الجهة المنظمة والسوق مع 
سوق/مزودي سيولة، أو تحسين شروط الإقراض بالهامش وفق ضوابط رقابية واضحة( بحيث 
لا يؤدي أي تراجع مؤقت في ثقة المستثمرين إلى شلل شبه كامل في النشاط كما حدث في 

 الفترات الأضعف.
 رار في التكامل بين التطوير التقني والإطار الرقابي: أثبتت التجربة أن التداول الاستم

الإلكتروني وحده لا يكفي إذا لم ترافقه قواعد رقابية محدثة وقدرة على الإشراف الإلكتروني 
على سلوك الوسطاء والمتعاملين. لذلك من الضروري المواءمة المستمرة بين تحديث الأنظمة 

وتحديث الأطر القانونية والرقابية، بحيث تُحفظ كفاءة التنفيذ من جهة، وتُصان الإلكترونية 
 نزاهة السوق وحماية المتعامل من جهة أخرى. 

 المراجع  .2

المجلد  ،. مجلة العلوم المالية والمحاسبيةتحليل الأسواق المالية (.٥٠٠٢) احسان خضر، -
 (٢٥)العدد  ،(٢)

واقع التداول الإلكتروني في السوق المالية السعودية خلال الفترة  (٥٠٥٢)، حسام مسعودي -
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خضير احمد.  & مصطفى الله،مصطفى عبد الكريم عبد  عبد الكريم ،الرزاق عبد حيدر -
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 (.٢المجلد ) ،(3. المجلد )ميداني في السياق العراقي
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 المستخلص
تطبيق تقنيات الذكاء الاصطناعي في القطاع المالي ليس مجرد خيار بل ضرورة ملحة 
لمواجهة التحديات المتزايدة والتنافسية وتحسين كفاءة المؤشرات المالية من خلال هذه 
التقنيات بلا شك سيعزز من تحسين الأداء المالي للشركات، مما يسهم في تحقيق 

على النمو والابتكار، حيث يهدف البحث لبيان دور أهداف المؤسسات وزيادة قدرتها 
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تطبيق تقنيات الذكاء الاصطناعي في تحسين كفاءة مؤشرات الأداء المالي، ولتحقيق 
هدف البحث اعتمد البحث على دراسة نظرية تطبيقية لبيان دور تطبيق تقنيات الذكاء 

تطبيق تقنيات   بين  تأثيرالاصطناعي في تحسين كفاءة مؤشرات الأداء المالي، وت
بدرجة  المالي مالية وزيادة جودة تقييم الأداءالمؤشرات ال الذكاء الاصطناعي وكفاءة

من خلال تحليل البيانات الواردة في التقارير المالية لشركة اسيا فعالة، واستنتج البحث 
صطناعي سيل ان قيمة أسهم الشركة في ازدياد مستمر مع استخدام تقنيات الذكاء الا

، ومن اهم التوصيات يجب على شركتي الاتصالات خلال السنوات المختارةمن 
استثمار اكبر قدر ممكن من الأموال في مجال تقنيات الذكاء الاصطناعي من اجل 

على سوق العراق للوراق المالية السعي  تقديم افضل خدمات الاتصالات للمستخدمين و
دة في مجال الأسواق المالية العالمية لاستخدام أحدث تقنيات الذكاء الاصطناعي الموجو 

 ، الخ(.مثل )تحسين التداول الخوارزمي، التنبؤ بالمخاطر، عمليات دمج الزبائن
، الأسواق المالية، &eالذكاء الاصطناعي، شركة اسيا سيل، شركة  الكلمات المفتاحية:

 الأسهم.
 :المفتاحيةالكلمات 

Abstract 
The application of artificial intelligence (AI) technologies in the 

financial sector is not merely an option but an urgent necessity to 

address increasing challenges and competitiveness. Improving the 

efficiency of financial indicators through these technologies will 

undoubtedly enhance the financial performance of companies, 

contributing to the achievement of institutional goals and increasing 

their capacity for growth and innovation. This research aims to 

demonstrate the role of AI technology in improving the efficiency of 

financial performance indicators. To achieve this objective, the 

research relied on a theoretical and applied study to demonstrate the 

role of AI technology in improving the efficiency of financial 

performance indicators. The study revealed the impact of AI 

technology on the efficiency of financial indicators and the effective 

improvement in the quality of financial performance evaluation. 

Through analysis of data from Asiacell's financial reports, the 
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research concluded that the company's share value has been steadily 

increasing with the use of AI technologies over selected years. 

Among the most important recommendations is that 

telecommunications companies should invest as much as possible in 

AI technologies to provide the best communication services to users. 

The Iraq Stock Exchange should also strive to utilize the latest AI 

technologies available in global financial markets, such as 

algorithmic trading enhancement, risk prediction, and customer 

integration processes. 
Keywords: 

Artificial Intelligence, Asia cell, e&, Financial Markets, Stocks. 

 :المقدمة
يعد ظهور تكنولوجيا الذكاء الاصطناعي بمثابة الناتج التكنولوجي نحو التطور البشري في 
المستقبل، حيث يعمل الذكاء الاصطناعي على إنجاز التحليلات الدقيقة والعمليات 
الحسابية السريعة مع الإنجاز عالي الكفاءة للكثير من أعمال المحاسبة بما يدعم ويعزز 

ومستويات أدائهم، كما يساهم بصورة كبيرة في تسهيل وتخزين من قدرات المحاسبين 
واسترداد البيانات وتحليلها للتغلب على قيود الوقت والمكان، مما يساهم في إعداد د تقارير 
تتميز بمستوي مرتفع من الجودة، حيث شهدت السنوات الأخيرة نشاطا متزايدًا في مجال 

ييرات كبيرة في طرق وأساليب العمل في جميع تكنولوجيا المعلومات، مما أدى لحدوث تغ
القطاعات. ولذلك سعت العديد من المنشآت وقطاعات لاستخدام تقنيات الذكاء 
الاصطناعي بهدف تحسين كفاءة العمل، ويتضمن تطبيق هذه التقنيات استخدام التعلم 

تحليل الآلي والشبكات الدولية للمعلومات أصبحت أكثر انتشارا على جميع القطاعات ل
 جهاتوالبيانات المالية ورقمنة العمليات الروتينية وتقديم رؤية استراتيجية للمؤسسة، حيث 

ل لدخوا جزاحوت ولتقلباءة والكفاعدم ا لكذ في بماة مستمر، تتحديا لماليةوراق الأق اسو
 .للمستثمرين بالنسبة موثوقيتهاو ليهال إلوصوا مكانيةق إيعو مما
 بحثالمبحث الاول/ منهجية ال -1

 مشكلة البحث -1.1
 خدمها ـــــالي أدوات حيوية تستـــــخدمة لتقييم الأداء المـــــــرات المالية المستـــــوتعتبر المؤش



 

156 

 

 2025وقائع المؤتمر العلمي الدولي السنوي الخامس  -    ISSN 2709-2852–مجلة العلوم المالية والمحاسبية 

الشركات لقياس فعالية وكفاءة عملياتها المالية. حيث تهدف هذه المؤشرات المالية إلى 
زيادة جودة تقييم الأداء تقديم رؤية شاملة حول الوضع المالي للشركة، مما يساعد على 

 المالي للشركات واتخاذ قرارات استراتيجية سليمة.
"هل يؤدي تطبيق تقنيات الذكاء مما سبق يمكن صياغة مشكلة البحث في 

الاصطناعي إلى تحسين كفاءة الأداء المالي للشركات المدرجة اسهمهم في الأسواق 
 الفرعية الأتية:؟ وينبثق عن هذا التساؤل التساؤلات المالية"

 ما هو الذكاء الاصطناعي؟ وكيف يؤثر في بيئة الأعمال؟ .1
ما طبيعة العلاقة بين تطبيق تقنيات الذكاء الاصطناعي وكفاءة مؤشرات الأداء  .2

 المالي؟
 اهداف البحث -0.1

يتمثل الهدف الرئيسي للبحث في بيان دور تطبيق تقنيات الذكاء الاصطناعي في 
 الأداء المالي، وذلك من خلال تحقيق الأهداف الفرعية التالية:تحسين كفاءة مؤشرات 

 تحديد طبيعة الذكاء الاصطناعي وتقنياته. .1
 .تحديد مفهوم الأداء المالي وأهم مؤشراته .2
توضيح العلاقة بين تطبيق تقنيات الذكاء الاصطناعي تحسين الأداء المالي  .3

 للميدان المبحوث.
 أهمية البحث -1.1

ته من سرعة التطور في تكنولوجيا المعلومات، حيث يقلل تطبيق يستمد البحث أهمي
تقنيات الذكاء الاصطناعي لدى الشركات من الأخطاء الناتجة عن التقديرات البشرية، 
مما يعزز كفاءة المؤشرات المالية المستخدمة في تقييم الأداء المالي للشركة. كذلك عدم 

تناولت أثر تطبيق تقنيات الذكاء وجود أبحاث حتى الآن في حدود علم الباحثة 
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الاصطناعي على كفاءة المؤشرات المالية لزيادة جودة تقييم الأداء المالي وذلك بهدف 
 مساعدة المستثمرين الحاليين والمحتملين في اتخاذ قرارات استثمارية رشيدة وفاعلة.

 فرضيات البحث -1.1
قيق اهداف البحث يستند في ضوء مشكلة البحث والتساؤلات الخاصة به وسعياً لتح

 الباحثين الى اثبات صحة أو خطأ الفرض التالي:
 ؟كفاءة مؤشرات الأداء الماليفي تطبيق تقنيات الذكاء الاصطناعي  دور
 منهجية البحث -2.1

يعتمد البحث على المنهج الاستنباطي من خلال تحديد وتحليل ما ورد بالفكر الاكاديمي 
والعلوم المرتبطة بهما، عن موضوع  تطبيق  تقنيات  والمهني للمحاسبة والمراجعة  

، يادة جودة تقييم الأداء  المالي الذكاء  الاصطناعي  على  كفاءة  المؤشرات المالية لز 
وتتمثل هم المصادر التي تم الحصول منها على المعلومات اللازمة من )الكتب 

ته المنظمات العلمية والمهنية والدوريات العلمية سواء العربية او الأجنبية كذلك ما أصدر 
المعنية بالمحاسبة والمراجعة من معايير ونشرات وتوصيات وارشادات(، وأخيرا ما 

 أوصت به المؤتمرات والندوات التي تناولت موضوع البحث.
بالإضافة الى استخدام المنهج الاستقرائي في تحديد أثر تطبيق تقنيات الذكاء 

 داء المالي.الاصطناعي على كفاءة مؤشرات الأ
ولغرض التحقق من مطابقة الدراسة النظرية مع واقع الأسواق المالية سوف يتم استخدام 
أسلوب الدراسة التطبيقية، والتي يعتمد عليها البحث لتوضيح أهمية تطبيق تقنيات 

 الذكاء الاصطناعي على كفاءة مؤشرات الأداء المالي.
 حدود البحث  -1.1

نظرية تطبيقية، لبيان دور تطبيق تقنيات الذكاء الاصطناعي يتكون البحث من دراسة 
على كفاءة مؤشرات الأداء المالي، واستخدم الباحثون أسلوب الوصف التحليلي لتفسير 
سلوك الظاهرة محل البحث، وللتأكد من نتائج البحث الذي تم التوصل اليها نظريا 

 وتطبيقها على قطاع الاتصالات في الأسواق المالية:
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ينحصر البحث في تطبيقات الذكاء الاصطناعي وتقييم المؤشرات  حدود العلمية:ال .1
 المالي في بيانات المالية لشركات ميدان المبحوث.

شركة اسيا سيل للاتصالات العراقية المدرجة أسهمها في سوق  الحدود المكانية: .2
الإماراتية العالمية ( &eالعراق للأوراق المالية وشركة مجموعة الإمارات للاتصالات )

 المدرجة أسهمها في سوق أبو ظبي للأوراق المالية.
البيانات المالية لشركتي )اسيا سيل للاتصالات وشركة مجموعة  الحدود الزمانية: .3

 الربع الثاني. 2222لغاية عام  2222( للمدة من عام &eالإمارات للاتصالات 
 الجانب النظري المبحث الثاني/  -0

 : تقنيات الذكاء الاصطناعيالمطلب الأول-1.0
 مفهوم الذكاء الاصطناعي -1.1.0

ــــات الشــــركات  ــــز الاســــتفادة مــــن إمكاني ــــي تعزي ــــذكاء الاصــــطناعي دورا كبيــــر ف يلعــــب ال
ـــــى  ـــــي تســـــاعد عل ـــــات الت ـــــة العملي ـــــادة امـــــن خـــــلال اتمت ـــــة تحســـــين وزي ـــــة والربحي لإنتاجي

ـــــاءة  ـــــة، بســـــرعة وكف ـــــى عالي ـــــدرة الانســـــان عل ـــــذكاء الإنســـــاني هـــــو ق اســـــتنتائ حقـــــائق ال
بالاعتمــــاد علـــــى مــــا لديـــــه  جديــــدة، للتوصــــل الـــــى حلــــول خلاقـــــة لمســــائل معقــــدة وذلـــــك

ــــة،  ــــك عــــن طريــــق قدرتــــه فــــي التحليــــل والمقارن مــــن معلومــــات ومعــــارف، ويــــتم تقيــــيم ذل
الانســــــان ذكـــــــي إذا تــــــم اثبـــــــات الحقــــــائق والحلـــــــول التــــــي تـــــــم التوصــــــل اليهـــــــا  ويــــــدعى

ـــــــة مـــــــد ـــــــتعلم والتجرب ـــــــذكاء هـــــــو خلاصـــــــة ال ـــــــة عومفال ـــــــدرات الذهني للبشـــــــر )ســـــــعيد  بالق
 (.382: 2222وحسين، 

حيث يمكن الإشارة الى ان الاصطناعي  في وصف الذكاء والأدقهو التعريف الاشمل 
توقعها فقط من ، الأنشطة التي يمكنأداء لجهاز في الى الذكاء الاصطناعي هو مقدرة ا

الة ذكية تكون باستطاعتها التفاعل بنفس الطرق  الدماغ البشري، كما ويهدف الى عمل
للإنسان، وبالتالي يتم النظر الى الذكاء الاصطناعي انه محاكاة للدماغ البشري 

(Hamadneh et al, 2021: 4) ،(11: 2223، )زوزو وبسنان. 
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المهام  استخدام الحاسب وما يحتويه من برامج وتقنيات في أداء العديد منهو 
المتكررة، بجانب تقليل معدل الأخطاء، خفض جاز العمليات الدورية اسبية، وإنالمح

وسرعة مما يعزز من كفاءة  ،تخاذ القرارا التكاليف، تحسين الجودة، وتحسين عملية
 (.22: 2222)احمد،تحليل التقارير وما تحتويه من معلومات 

الإنسان أشياء يؤديها  ى كيفية توجيه الحاسب الآلي لأداءيهدف إلالذكاء الاصطناعي 
وبطريقة أفضل، ويتم ذلك بواسطة لغات برمجة متخصصة ومتقدمة تهدف إلى محاكاة 

يد الحاسب بتقنيات برامج المتسم بالذكاء، وذلك من خلال تزو  الحاسب لسلوك البشر
 (.33: 2222)حسين،  تمكنه من حل المشاكل

ت الثورة التكنولوجية لأنظمة يعتبر أحد تطورا الاصطناعي الذكاءويرى الباحثين ان 
والذي يعتمد على عملية محاكاة العقل البشري المتسم بالذكاء  الذكية، الآليالحاسب 

وذلك لجعل الحاسب الالي قادرا على أداء الأنشطة المتنوعة وتحليل وتلخيص البيانات 
 بصورة تلقائية واتخاذ القرارات المناسبة.

  أهمية الذكاء الاصطناعي -0.1.0
من أبرز التطورات التكنولوجية في العصر الحديث ويلعب  يعتبر الذكاء الاصطناعي

دورا محوريا في مجموعة متنوعة من المجالات ويمكن بيان أهمية الذكاء الاصطناعي 
 :(Kanyabwira,2024:72(، )22: 2222فيما يلي )عبدربه ومحمود، 

 .تحسين عملية اتخاذ القرارات وتعزيز تخطيط الأعمال .1
زيادة الكفاءة وتوفير الوقت في اجراء المهام، حيث يتم تنفيذ المهام بشكل أكثر  .2

 سرعة وكفاءة.
 .رتحسين جودة المعلومات التي يتم الاعتماد عليها عند إعداد التقاري .3
 سهولة الوصول للمعلومات ومشاركتها عبر الأنظمة الإلكترونية. .2
 الاستشارية.مهن أكثر كفاءة في تقديم الخدمات كل الجعل  .2
 .سهولة احتساب الدخل الخاضع للضريبية بكفاءة .3
 شفافية في ـــــــسين جودة المعلومات، مما يسهم في تعزيز الكفاءة والــــــأداة قوية لتح .7
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 .تالعمليا
 الذكاء الاصطناعي مستويات -1.1.0

الاصطناعي نظرًا للتطورات في التعلم العميق وغيرها من المجالات، يواصل الذكاء 
تطوره بوتيرة سريعة ومتواصلة. ولا يزال فهمنا الجماعي للذكاء الاصطناعي المطبق 
والنظري في تطور مستمر، مما يعني أن تصنيفات الذكاء الاصطناعي ومصطلحاته قد 

اء الاصطناعي تختلف وتتقاطع من مصدر إلى آخر. ومع ذلك، يمكن تصنيف الذك
(، 28-27: 2223ية كما يلي )علي،يسرئ ثلاث فئاتا بالنظر إلى عموم

(Szabadfoldi,2021: 158): 
 :Narrow Artificial Intelligence (NAI)الذكاء الاصطناعي الضيق  .1

فقط أداء مجموعة من  وهي مرحلة الذكاء الاصطناعي التي تتضمن آلات يمكنها
وهذا هو الذكاء الاصطناعي الوحيد الموجود في الوقت الحالي،  ،المهام المحددة بدقة

يعد الذكاء الاصطناعي الضيق شيئاَ يتفاعل معه الأغلبية يوميا عن طريق مساعد 
Google, Translate, Cortana, Alexa  حيث ان جميعهم عبارة عن ذكاء الي

 .(NLP)يستخدم معالجة اللغة الطبيعية 
هو  :Artificial General Intelligence (GAI)الذكاء الاصطناعي العام  .2

ذلك، لا يزال الذكاء الاصطناعي  نوع من الذكاء الاصطناعي يتمتع بقدرة الإنسان ومع
 .ي هو نموذئ لإنشاء الذكاء العامر لأن الدماغ البش ناشئاَ العام مجالا 

 Supernatural General (SAI) الخارق الذكاء الاصطناعي  .3

Intelligence:  تتمتع الالة بقدرات معرفية فائقة الذكاء أكثر من الانسان حيث من
المتوقع ان يتفوق الذكاء الاصطناعي الفائق على البشر في جميع المجالات تقريبا، 
ولكن بشكل خاص في الابداع العلمي والمنطق والحكمة وأيضا في المهارات 

 الاجتماعية.
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 تقنيات الذكاء الاصطناعي -1.1.0
تقنيات الذكاء الاصطناعي مجموعة واسعة من الأساليب والأدوات التي تهدف تتضمن 

(، Url,2020:33، فيما يلي أبرز التقنيات )إلى محاكاة الذكاء البشري 
(Weber,2020:49 ،)(Kotecha,2025: 713): 
يعد التعلم الالي جزء لا يتجزأ من الذكاء  :Machine Learningالتعلم الالي  .1

وهو ، جدا لدرجة انه يتم الخلط بينه وبين الذكاء الاصطناعي شائعالاصطناعي وهو 
يتعلق الامر بمدى إمكانية حل المهام ، و يتعامل مع تحسين التعلم بناء على بيانات

باستمرار بواسطة الجهاز وباستخدام بيانات تدريب وخوارزميات بشكل  بشكل أفضل
مكن ان يتعلم الجهاز او ث يالتعلم الالي حي خاص وتجدر الإشارة الى كيفية عمل

البرنامج أداء مهام معنية اذا كان قد حصل مسبقا على خبرة في شكل بيانات ذات 
 بمعنى آخر إنها -لذا مع هذه البيانات ومع كل مهمة مكتملة، تزداد خبرة الآلة صلة، 
 تتعلم.

التعلم الخاضع  :The Supervised Learningالتعلم الخاضع للأشراف  . أ
يتضمن التعلم في النموذئ الخاضع للإشراف إنشاء  نماذئ التعلمابسط  للأشراف هو

ويمكن بعد ذلك تطبيقها على البيانات  وظيفة يتم تدريبها باستخدام مجموعة تدريب
التنبؤ بقيمة المخرجات لقيمة ادخال معينة باستخدام هذه ة، حيث يعد الهدف منه الجديد

البيانات وهناك نوعان لخوارزمية التعلم الخاضع من  الخوارزمية يتم تدريب مجموعة
 .للأشراف هما التصنيف والانحدار

وهي الفئة الثالثة من التعلم الالي :  Reinforcement Learningالتعلم المعزز . ب
الكمبيوتر مباشرة من التجارب، او هي خوارزمية تتعلم السلوك عن حيث يتعلم برنامج 

النتيجة من بيئتها وتحسين خطواتها المستقبلية  قىطريق الملاحظة من ثم التكيف، وتل
 .بشكل مستمر
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هو شكل متعمق من التعلم الآلي، فهو طريقة : Deep Learning التعلم العميق .0
إنه يوفر  الالي، لم يعد على البشر التدخل هنااصطناعي على عكس التعلم  لخلق ذكاء

وتقوم الالة بشكل مستقل بتنفيذ التنبؤات واتخاذ  المعلومات والبيانات فقط للتعلم،
الاتصالات مع  يمكنها تعملالقرارات، فالتعلم العميق عبارة عن خوارزمية اكثر تعقيدا 

الشبكات متعدد الطبقات يعتمد التعلم العميق على كميات جدا من البيانات واستخدام 
 الشبكات العصبية الاصطناعية.

أن الشبكة  بداية لابد من الإشارة الى: Neural Networkالشبكات العصيبة  .3
ي، فان الشبكة جهاز بالإضافة إلى نظام برمجي يتبع بنية الدماغ البشر  العصبية هي

العصبية هي تحفة الذكاء الاصطناعي بالإضافة الى ذلك، تحتوي الشبكة العصبية 
تيبها أيضا في عادة على عدد كبير من المعالجات التي تقوم بعملها بالتوازي ويتم تر 

عدد كبير من الطبقات تنقسم الطبقات المختلفة بدورها الى طبقة ادخال وطبقات 
فرعية، وتسمى الطبقات المخفية الطبقة الأولى التي تشبه أيضا العصب البصري 
البشري حيث لديها بيانات أولية تحت تصرفها، والطبقات التالية لديها ناتج الطبقة 

تيجة النهائية هي ان الذكاء الاصطناعي يخضع لعملية تعلم من السابقة وعليه تكون الن
طبقة الى أخرى ويمكن بعد ذلك رؤية نتائج نظام الذكاء الاصطناعي على أساس طبقة 

 (.Reisenhofer,2021: 19أخرى )
وهي أحد برامج الذكاء الاصطناعي تم تبنيها  :Expert Systemsالنظم الخبيرة  .2

قادرة ان تحل محل التخصص  درجة من الخبرة بحيث تكون في الثمانينات وتصل الى 
 من البشري في مجال معين من مجالات صنع القرار، ويتكون هيكل النظم الخبيرة

 (:22: 2222)الجابر،
متخصصة بشأن مجال تحتوي على معارف  :Knowledge Baseقاعدة المعرفة  . أ

المجال تستمد هذه المعرفة من الإنسان الذي يمتلكها خبيرا حقيقيا في هذه  معين تجعل
عرفة وتعد تقنيات تمثيل الم أحدثقاعدة المعرفة باستخدام  الخبراء ومن ثم تدخل إلى

 .قواعد البيانات واحدة
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عملية تشبه التفكير يتمثل دور محركة  :Inference Engineمحرك الاستدلال  . ب
ذاكرة العمل والمعلومات المتوافرة والموجودة في الاستدلال في التعامل مع المعلومات 

لاستخلاص معلومات وبيانات جديدة تخص المشكلة تشبه  الموجودة في قاعدة المعرفة
والوصول بها إلى استنتائ  المعلومات هذه العملية إلى حد ما آلية البشر في معالجة

 .نهائي
حيث ان بعض المشكلات التي  :Explanation Facilityمرفق التفسير  . ت

 تحتائ إلى تفسير مبرر لنتائجها. لخبيرةتعالجها النظم ا
النظام الخبير برمجيات توفر نصائح خبراء  :User Interfaceواجهة المستخدم  . ث

 من محطات على متعددة للمستخدمين.
هي تقنية تحليلية : Natural Language Processingمعالجة اللغة الطبيعية  .2

 اللغة البشرية وتسمح للعلماء بمساعدة الكمبيوتر تهدف إلى التحليل التلقائي وفهم
باستخرائ الأفكار المفيدة الموجودة في مجموعات البيانات النصية بسهولة مع تجنب 

 (.Kang et al.2020: 1) المرهقة الأعمال الحسابية
حيث هناك من يرى أنواعا أخرى من التقنيات المرتبطة بالذكاء الاصطناعي منها ما 

 (:Ayinla et al.,2024: 429 -430يلي )
هي شبكة يتم تشكيلها من أغراض  :Internet of Thingsانترنيت الأشياء  .1

مادية مرتبطة الكترونيا بأجهزة الاستشعار والمراقبة والتفاعل داخل الوحدة الاقتصادية 
وذلك لتحقيق قدر أكبر من المرونة والوضوح والتعقب في العمليات بهدف تسهيل 

 ط والمراقبة والإدارة الجدولية في جميع المشروعات.عمليات التخطي
هي تقنية تعمل  :Robotic Process Automationاتمتة العمليات الروبوتية  .0

المعمارية والقائمة على القواعد باستخدام البرامج النصية، اما  على أتمتة الأنشطة
هما مصطلحان مترابطان كان  AIوالذكاء الاصطناعي  RPAالعمليات الروبوتية 

 لهما وسيظل لهما تأثير كبير على ممارسات المحاسبية والتدقيق.
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 المطلب الثاني: الأداء المالي -0.0
 مفهوم الأداء المالي -1.0.0

يعد تحليل الأداء المالي أداة أساسية في تقييم أداء المؤسسات الاقتصادية. هذا التقييم 
كرجال الأعمال والمدراء الموردين ومؤسسات الائتمان  مهم للعديد من أصحاب المصالح

الموظفين والعملاء، المنافسين والمستثمرين والمؤسسات الحكومية. بينما تقوم الشركات 
بتحليل أوضاعها المالية، فإنها تحاول حساب وتقييم المؤشرات المالية المتمثلة في 

من المؤشرات المالية الحديثة  التوازن المالي النسب المالية، بالإضافة الى مجموعة
، لكن رغم ()القيمة الاقتصادية المضافة القيمة السوقية بالاعتماد على القوائم المالية

 ، عملية معقدة ومتعددة المتغيرات ذلك تظل عملية تقييم الوضع المالي للمؤسسات
ة بهومجا ا على إنشاء قيمةرتهة المالية للمؤسسة لمعرفة مدى قدتشخيص الصحتعرف ب

المستقبل من خلال الاعتماد على الميزانيات وجدول حساب النتائج والجداول الملحقة، 
ذلك إن لم يأخذ الطرف الاقتصادي والقطاع الصناعي الذي تنتمي إليه  ولا جدوى من

الأساس فإن تشخيص الأداء يتم لمعاينة المردودية  المؤسسة النشطة في الدراسة، وعلى
 .(22: 2213)كعواش وبالهيل،عدل نمو الأرباح للمؤسسة وم الاقتصادية

 الإنجازاتههريا فهو المرأة العاكسة يمثل الأداء بالنسبة للمؤسسة الاقتصادية مفهوما جو 
ا اتهسة الاقتصادية ويحدد مستوي انجاز الشمولي الذي تمارسه المؤس فهو نتائج النشاط

نعكاس لقدرة وقابلية المؤسسة اليه بأنه  ا إذ يشارتهومدي استغلالها لمواردها وإمكانيا
 (.3: 2218)هادف، تحقيق أهدافهاى عل

المالية المتاحة في تحقيق  مدي قدرة الشركة على خلق القيمة من خلال استغلال الموارد
 (.322: 2211،الامبابي) الأهداف المالية بأقل التكاليف

الاستغلال الأمثل ؤسسة الاقتصادية على داء المالي على أنه مدى قدرة الميعرف الأ
ة الاستخدام القصير وطويل الأمد من أجل تشكيل ثرو  لمواردها المالية في

 (.221: 2221)بومصباح،
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 الأداء المالي اهداف -0.0.0
 ات الاقتصادية في النقاط التاليةيكمن تحديد أهداف تقييم الأداء المالي في المؤسس

 (:2-2: 2223)بلعباس وهشام،
القرارات الاستثمارية وتوجيهها تجاه الشركات الناجحة، فهي أداة تحفيز الاتخاذ  .1

تعمل على تحفيز المستثمرين للتوجه إلى الشركة أو الأسهم التي تشير معاييرها المالية 
 .على التقدم والنجاح عن غيرها

أداة لتحفيز العاملين والإدارة في الشركة لبذل المزيد من الجهد بهدف تحقيق نتائج  .2
 .ة أفضل من سابقتهاومعايير مالي

أداة للتعرف على الوضع المالي القائم في الشركة في لحظة معينة ككل أو لجانب  .3
 .معين من أداء الشركة أو لأداء أسهمها في السوق المالي في يوم محدد وفترة معينة

يهدف إلى تقييم أداء الشركات من عدة زوايا وبطريقة تخدم مستخدمي البيانات  .2
لية في الشركة لتحديد جوانب القوة والضعف فيها والاستفادة من ممن لهم مصالح ما

 .البيانات التي يوفرها الأداء المالي لترشيد القرارات المالية للمستخدمين
تقنية تسمح باختيار مدى استغلال الموارد المتاحة والمتوفرة داخل المؤسسة بشكل  .2

 .فعال وفق الأهداف المسطرة
الفوارق الناتجة مستقبلا من سوء التوازن في التسيير  يسمح الأداء المالي بتفادي .3

عموما التي تظهر بمقارنة النتائج الفعلية مع النتائج المرتقبة. فالتقييم الأدائي يهدف 
 .أساسا إلى التحكم في الحدث قبل وقوعه

الكشف عن موطن الخلل والضعف في نشاط الوحدة الاقتصادية وإجراء تحليل  .7
 .اتها وذلك بهدف وضع الحلول اللازمة لها وتصحيحهامسبب شامل لها وبيان

تشخيص المجالات التي تكون في حاجة إلى إجراءات تصحيحية والعمل على  .8
 معالجتها.

 أهمية الأداء المالي -1.0.0
 (.221: 2221تتمثل أهمية الأداء المالي فيما يلي )بومصباح،
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 .المؤسسة وثروة المساهمتقييم ربحية المؤسسة والهدف منه هو تعظيم قيمة  .1
 .تقييم سيولة المؤسسة والهدف منه تحسين قدرة المؤسسة في الوفاء بالالتزامات .2
 .تقييم تطور نشاط المؤسسة والهدف منه معرفة سياسة المؤسسة في توزيع الأرباح .3
تقييم مديونية المؤسسة من خلال معرفة مدى اعتماد المؤسسة على التمويل  .2

 .الخارجي
 حجم المؤسسة من أجل تحسن القدرة الكلية للمؤسسة.تقييم تطور  .2

 في العمل المحاسبي تطبيق تقنيات الذكاء الاصطناعيتحديات  -1.0.0
توجد عدة تحديات تواجه تطبيق تقنيات الذكاء الاصطناعي في بيئة العمل، أهمها 

 (:233: 2222)رضوان،
التكنولوجية غير كافية أو غير لا تزال البنية التحتية  :التكنولوجية التحتية البنية .1

 المطلوب لتطبيق تقنيات الذكاء الاصطناعي. متطورة بشكل كافي لدعم التكامل الرقمي
لا تتضمن تقنيات الذكاء  ارتفاع تكلفة برامج تقنيات الذكاء الاصطناعي: .2

الاصطناعي تكلفة شراء البرامج فقط بل تشمل أيضا تكاليف التدريب والصيانة الوقائية 
والمستمرة لهذه البرامج ووضع خطط حماية متجددة، كما يتطلب الامر تعديل هيكل 
بعض المنشأة لتطبيق هذه التقنيات مما قد يجد صعوبة للمنشأة عند تفهمه والاقتناع 

 بيقه.بتط
تواجه بعض الجهات تحديات في توفير البيانات  كفاءة البيانات والمعلومات: .3

 التحليل التنبؤي والرقابة الفورية نظرا لعدم والمعلومات بالشكل والجودة المطلوبة لتطبيق
 .المناسبةء الاصطناعي، وتحليلها بالكفاءة قدرتها على استخدام تقنيات الذكا

قد يكون هناك تحفظات بشأن أساليب حماية  :يبرانيوالأمن الس الخصوصية .2
 تقنيات الذكاء الاصطناعي. البيانات الحساسة وأمن المعلومات عند تطبيق

والقوانين إلى التحديث والمواءمة  تحتائ بعض التشريعات :نيالتشريعات والقوان .2
 الاصطناعي. الذكاءمستمرة مع متطلبات تطبيق تقنيات ال
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ات اللازمة لتطوير يكون هناك نقص في الكفاءات والمهار قد  الكفاءات والمهارات: .3
 بعض المنشأة. فيوتشغيل أنظمة تقنيات الذكاء الاصطناعي 

 المبحث الثالث/ الجانب العملي -1
يتمثل مجتمع البحث في شركة اسيا سيل للاتصالات المدرئ أسهمها في سوق العراق 

المدرجة أسهمها في سوق أبو  &eللوراق المالية وشركة مجموعة الإمارات للاتصالات 
النصف الأول، حسب البيانات  2222لغاية  2222ظبي للأوراق المالية للمدة 

الموجودة للتقارير المالي للشركتين للمدة المختارة وتم اختيار الشركتين من خلال 
استخدامهما لتقنيات الذكاء الاصطناعي في انجاز العمل في قطاع الاتصالات وتوافر 

المالية لأداء الشركتين خلال المدة المحددة للبحث ولدى الشركتين بنية تحتية  البيانات
لتقنيات الذكاء الاصطناعي، ويتم اعداد التقارير المالية السنوية وانتشارها في مواقعهم 

 الالكترونية ومواقع الأسواق المالية والهيئات الرقابية.
لتحليل وفهم العلاقة بين تطبيقات  بعد مراجعة البيانات المالية للشركات محل البحث

أنظمة الذكاء الاصطناعي تحسين الأداء المالي، تم تحليل وترتيب الجداول الخاصة 
 بكل شركة، ودراسة العلاقة بين الأرقام في كل سنة من سنوات البحث كما يلي:

 شركة اسيا سيل للاتصالات -1.1
ى يد رجل الأعمال العراقي عل 1111أسست شركة آسيا سيل للاتصالات الخلوية عام 

فاروق مصطفى رسول، لتكون بذلك أول شركة اتصالات عراقية خلوية في العراق. في 
الفرنسية لأبحاث التسويق أن آسيا سيل هي  Altai أعلنت شركة ألتاي 2212عام 

العلامة التجارية الأولى في العراق ليس في مجال الاتصالات النقالة فحسب، بل في 
ات وهو ما يعكس الحضور القوي لعلامة آسيا سيل التجارية، في بداية جميع القطاع

حصلت آسيا سيل على رخصة تشغيل خدمات الجيل الثالث ضمن نطاق  2212عام 
شبكتها في العراق لتقدم من خلاله جودة عالية في الاتصال الصوتي والفيديو وسرعة 

 البيانات العالية الجودة.
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أعلنت شركة آسيا سيل للاتصالات ادراجها في سوق العراق للأوراق  2212 /وفي تموز
المالية بعد حصولها على موافقة هيئة الاوراق المالية بموجب قرارها الصادر في جلستها 

، وتأتي هذه الخطوة تنفيذا لبنود عقد منح رخصة العمل المبرم بين 2212الثامنة لعام 
 لاتصالات.شركة آسيا سيل وهيئة الاعلام وا

وحاليا تعتبر آسيا سيل المزود الرئيسي لخدمات الاتصالات النقالة والإنترنت عالية 
مليون مشترك. وقد  11.7الجودة في العراق حيث لديها قاعدة مشتركين وصلت إلى 

كانت أول مزود لخدمات الاتصالات النقالة في العراق يحقق تغطية لكافة اجزاء البلد، 
فيما يلي تحليل البيانات ، 11جميع المحافظات العراقية الـ  فيحيث توفر خدماتها 

 المالي للشركة وفقا للتقارير المالية الرسمية للشركة:
( الوضع المالي للشركة من خلال مؤشرات قياس المتغير التابع 1يوضح الجدول رقم )

رة المالية وبعض العمليات المالية التي تساعد في فهم أفضل للوضع المالي وكفاءة الإدا
في استثمار الموارد المتاحة من الموجودات ومواد تم استخدامها بشكل فعال وصحيح، 
وأن مؤشرات قياس كفاءة الإدارة تم استنباطها من معدل دوران السيولة والذي يحكم 
على كفاءة الإدارة المالية ومجلس الإدارة، كما يوضح مجموعة من البيانات المالية التي 

النصف الأول( في جوانب  2222 – 2222لشركة على مدى ستة أعوام )تعكس أداء ا
متعددة مثل صافى الدخل، ونسبة العائد على الموجودات، ونسبة العائد على حقوق 

 الملكية، وربحية السهم كما يلى:
هو مقياس لكفاءة الشركة في تحقيق الأرباح  :ROAنسبة العائد على حق الملكية  .1

 يتم احتسابه بالشكل الاتي: من رأس مال المساهمين، و 
 122*  متوسط حقوق المساهمينالعائد على حق الملكية = صافي الدخل / 

( ان نسبة العائد الى حق 1ويتبين من البيانات المالية للشركة من خلال الجدول )
ى مستوى السنوات المختارة حيث تبين البيانات ان في سنة الملكية في زيادة مستمرة عل

، 2222%( في سنة 127.21%( في حين زاد الى )32.28كان نسبة ) 2222
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بلغ نسبة العائد على حق الملكية  2222ونلاحظ ان من خلال النصف الأول من سنة 
لى %(، يوضح المؤشر مدى قدرة الشركة على تحويل استثمارات المساهمين إ73.31)

 أرباح مما يكشف عن كفاءة الإدارة في تحقيق هذا المبدأ.
نسبة مالية تقيس مدى ربحية الشركة  يه :ROAنسبة العائد على الموجودات  .2

 يتم احتسابه بالشكل الاتي:و  وقدرتها على تحويل استثمارات المساهمين إلى أرباح
 122العائد على الموجودات = صافي الدخل / اجمالي الموجودات * 

( ان نسبة العائد الى حق 1يتبين من البيانات المالية للشركة من خلال الجدول )
الملكية في زيادة مستمرة على مستوى السنوات المختارة حيث يبين من البيانات ان في 

، ونلاحظ 2222( في سنة 13.22(، في حين زاد الى )2.32كان نسبة ) 2222سنة 
بلغ نسبة العائد على الموجودات  2222ان من خلال النصف الأول من سنة 

(، يعد مقياساً لمدى كفاءة إدارة الشركة في استخدام موجوداتها لتوليد الأرباح، 1.32)
وتبين ذلك الزيادة الملحوظة في نسبة العائد على الموجودات من خلال استراتيجيات 

مكن من الشركة الناجحة في استخدام كافة موجوداتها بشكل صحيح لتوليد اكبر قدر م
  الأرباح.

هو مقياس مالي يوضح مقدار صافي الربح الذي  (:EPS) الواحد ربحية السهم .3
 يتم احتسابه بالشكل الاتي:و  تحققه الشركة مقابل كل سهم قائم لديها
 إجمالي عدد الأسهم القائمةربحية السهم الواحد= صافي الدخل / 

ويعتبر هذا المؤشر أداة رئيسي للمستثمرين والمحللين لتقييم أداء الشركة وربحيتها  
ومقارنتها بالشركات الأخرى في نفس القطاع، ويتبين من البيانات المالية للشركة من 

( ان ربحية السهم في زيادة مستمرة على مستوى السنوات المختارة 1خلال الجدول )
( 1.27( في حين زاد الى )2.32كان نسبة ) 2222نة حيث تبين البيانات ان في س

بلغ نسبة العائد  2222، ونلاحظ ان من خلال النصف الأول من سنة 2222في سنة 
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(، يوضح المؤشر مدى قدرة الشركة على تحقيق اعلى نسبة 2.73على حق الملكية )
ك من خلال ممكنة من الأرباح للمساهمين و نرى ان نسبة الربح نحو الزيادة و يأتي ذل

استراتيجيات الشركة الناجحة في تحقيق كافة المهام بكفاءة وفاعلية و أيضا استخدام 
افضل التقنيات الحديثة في عالم الاتصالات لخدمة المشتركين، ونلاحظ في سنة 

فما بعد اصبح ربحية السهم الواحد بارتفاع ملموس جدا و ذلك من خلال  2223
 اعي في تقديم الخدمات للمشتركين في خدمات الشركة.استخدام تقنيات الذكاء الاصطن

هو المبلغ المتبقي بعد خصم جميع النفقات  :Net incomeصافي الدخل  .2
يتم احتسابه و  والضرائب والفوائد من إجمالي الإيرادات، ويُعرف أيضًا باسم صافي الربح

 بالشكل الاتي:
 المصروفاتاجمالي  –صافي الإيرادات = صافي الدخل

( ان صافي الدخل في زيادة 1ويتبين من البيانات المالية للشركة من خلال الجدول )
كان  2222مستمرة على مستوى السنوات المختارة حيث يبين من البيانات ان في سنة 

( دينار، في حين زاد صافي الدخل الى 112,233,222,222صافي الدخل )
%، ونلاحظ ان من 122بنسبة زيادة  2222( دينار في سنة 313,732,222,222)

( دينار 233,818,222,222بلغ صافي الدخل ) 2222خلال النصف الأول من سنة 
على نفس  2222حيث يبين ان اذا استمرت أرباح الشركة في النصف الثاني من سنة 

ت ذلك % زيادة في صافي الدخل، وأصبح22المستوى سوف يصبح الزيادة بمقدار 
 2222الزيادة الملحوظة في صافي دخل الشركة بسبب زيادة عدد المشتركين من سنة 

 2222ن سنة ( مليون مشترك و اصبح في النصف الثاني م12.7المشتركين )
الخدمات المقدمة من قبل الشركة  جودةذلك من خلال ( مليون مشترك و 11.7)

تقنيات الذكاء الاصطناعي، ويوجد  للمشتركين واستخدام احدث التقنيات الالكترونية و
سبب اخر أيضا لزيادة صافي الدخل وذلك قرار هيئة الاتصالات العراقية بخصوص 
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حجب بعض خدمات شركة كورك تيليكوم أدى ذلك الى توجه المشتركين الى استخدام 
 خدمات شركة اسيا سيل للاتصالات.

( تم قياس القيمة 1)من خلال الجدول  :Market valueالقيمة السوقية للشركة  .2
( مليار دولار امريكي، هذا 2.8بما يقارب ) 12/12/2222السوقية للشركة في تاريخ 

ما يدل على نجاح الشركة في تقديم خدمات الاتصالات للمشتركين داخل العراق، 
وتبين من تقارير السنوية لهياة الأوراق المالية العراقية بان أسهم شركة اسيا سيل هي 

م أكثر عشرة شركات مدرجة في سوق العراق للأوراق المالية من حيث من بين أسه
 التداول.
 ( مؤشرات الأداء المالي لبيانات شركة اسيا سيل للاتصالات1)رقم الجدول    

 2222 2223 2222 2221 2222 المؤشرات الأداء المالية
2222 

 النصف الأول

 ROAالعائد على حق الملكية 
%

32.2
8 

%
123.8

2 

%
82.2

1 

%
113.2

2 

%
127.2

1 

%73.31  

 ROE  2.32 12.17العائد على الموجودات 
11.7

1 
13.21 13.22 1.32 

 2.73 1.27 1.13 2.83 1.22 2.32 ربحية السهم  

 صافي الدخل )مليون دينار(
1122
33 

3211
22 

2323
37 

3213
82 

3137
32 

233818 

 11.7 11.1 17.7 17.1 12.1 12.7 عدد المشتركين )مليون(

 القيمة السوقية كما في
 12/12/2222 

 دينار عراقي 3,722,222,222,222 

القيمة السوقية بالدولار سعر الصرف الرسمي في 
12/12/2222 (1312) 

 دولار امريكي 2,827,832,212

 .Excel 365المصدر: من اعداد الباحثين باعتماد البرنامج التحليلي 
 &eشركة مجموعة الإمارات للاتصالات  -0.1

 هي مجموعة تكنولوجيا عالمية في مجال الاتصالات، وتُعرف سابقاً باسم   &eشركة 
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مجموعة "اتصالات". يقع مقرها الرئيسي في أبو ظبي، الإمارات العربية المتحدة، وتقدم 
في عام   &eخدماتها في مختلف دول العالم. تم تغيير علامتها التجارية لتصبح 

مجرد شركة اتصالات إلى تكتل عالمي في مجال ، وذلك لتعكس التحول من 2222
 التكنولوجيا والاستثمار.

ابتكرت تقنيات جديدة واتحتها لأشخاص جدد وأماكن جديدة. كنا أول  1173منذ العام 
هي مجموعة تكنولوجيا  eشركة لخدمات الهاتف في دولة الإمارات واليوم مجموعة &

سوقًا في جميع أنحاء العالم وتقدم مجموعة واسعة من  38عالمية، تعمل الشركة في 
خدمات الاتصالات والتكنولوجيا والحلول الرقمية للعملاء الأفراد والشركات. تُعرف 

( في الشرق الأوسط وشمال إفريقيا وأصبحت 5Gالشركة بإطلاق شبكة الجيل الخامس )
 مجال التقنيات المتقدمة مثل الذكاء الاصطناعي والحوسبة السحابية.رائدة في 

، بأنها شركة اتصالات EAND( بسهم ADXمدرجة أسهمها في بورصة أبو ظبي )
مليار دولار أمريكي اعتبارًا من أكتوبر  22.23كبرى لها قيمة سوقية تبلغ حوالي 

درهم إماراتي، وقيمة  1.2غ . تتمثل بياناتها الرئيسية في سهم بقيمة اسمية تبل2222
درهم  1.32درهم إماراتي، وربحية للسهم تبلغ  133,372,112,282.22سوقية تبلغ 

. تُعتبر الشركة أيضًا مستثمرًا رئيسيًا في شركة الثريا للاتصالات 2222إماراتي لعام 
الية فيما يلي تحليل البيانات المالي للشركة وفقا للتقارير الم، عبر الأقمار الصناعية

 الرسمية للشركة:
( الوضع المالي للشركة من خلال مؤشرات قياس المتغير التابع 2يوضح الجدول رقم )

وبعض العمليات المالية التي تساعد في فهم أفضل للوضع المالي وكفاءة الإدارة المالية 
في استثمار الموارد المتاحة من الموجودات ومواد تم استخدامها بشكل فعال وصحيح، 

مؤشرات قياس كفاءة الإدارة تم استنباطها من معدل دوران السيولة والذي يحكم  وأن
على كفاءة الإدارة المالية ومجلس الإدارة، كما يوضح مجموعة من البيانات المالية التي 

النصف الأول( في جوانب  2222 – 2222تعكس أداء الشركة على مدى ستة أعوام )
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عائد على الموجودات، ونسبة العائد على حقوق متعددة مثل صافى الدخل، ونسبة ال
 الملكية، وربحية السهم كما يلى:

هو مقياس لكفاءة الشركة في تحقيق الأرباح  :ROAنسبة العائد على حق الملكية  .1
 يتم احتسابه بالشكل الاتي: من رأس مال المساهمين، و 

 122*  متوسط حقوق المساهمينالعائد على حق الملكية = صافي الدخل / 
( ان نسبة العائد الى حق 2ويتبين من البيانات المالية للشركة من خلال الجدول )

الملكية في زيادة مستمرة على مستوى السنوات المختارة حيث تبين البيانات ان في سنة 
، 2222في سنة  %(18.23الى ) انخفض%( في حين 112.27كان نسبة ) 2222

بلغ نسبة العائد على حق الملكية  2222ونلاحظ ان من خلال النصف الأول من سنة 
تمكن  2222حيث تبين من النسب ان من خلال النصف الأول لسنة  %(111.37)

يوضح المؤشر مدى و ، بمجمله 2222الشركة من تحقيق نسبة ما تقارب الى نسبة سنة 
ت المساهمين إلى أرباح مما يكشف عن كفاءة الإدارة قدرة الشركة على تحويل استثمارا

 .الأهداف و إدارة الاستثمارات بشكل صحيحفي تحقيق 
نسبة مالية تقيس مدى ربحية الشركة  يه :ROAنسبة العائد على الموجودات  .2

 يتم احتسابه بالشكل الاتي:و  وقدرتها على تحويل استثمارات المساهمين إلى أرباح
 122ات = صافي الدخل / اجمالي الموجودات * العائد على الموجود

( ان نسبة العائد الى حق الملكية 2المالية من خلال الجدول )الشركة بيانات يتبين من 
على مستوى السنوات المختارة حيث يبين من البيانات ان في سنة  الانخفاضفي 

 ، ونلاحظ2222( في سنة 2.78الى ) انخفض(، في حين 7.72كان نسبة ) 2222
بلغ نسبة العائد على الموجودات  2222ان من خلال النصف الأول من سنة 

مقياساً لمدى كفاءة إدارة الشركة في استخدام موجوداتها  هذا المؤشر (، يعد2.18)
وذلك لان في نسبة العائد على الموجودات  ملحوظ انخفاضلتوليد الأرباح، وتبين 

اصبح مجموع  2222في سنة  صافي دخل الشركة يزداد بشكل مستقرا ومن حيث



 

174 

 

 2025وقائع المؤتمر العلمي الدولي السنوي الخامس  -    ISSN 2709-2852–مجلة العلوم المالية والمحاسبية 

موجودات الشركة اعلى من المبلغ الذي كان عليه في السنوات الأخرى، ولا سيما مع 
زيادة اجمالي الموجودات وبالمقابل الزيادة في صافي الدخل لم يحصل تغيير كبير عليه 

 يكون النسبة بالانخفاض. 
ي الربح الذي هو مقياس مالي يوضح مقدار صاف (:EPS) الواحد ربحية السهم .3

 يتم احتسابه بالشكل الاتي:و  تحققه الشركة مقابل كل سهم قائم لديها
 إجمالي عدد الأسهم القائمةربحية السهم الواحد= صافي الدخل / 

ويعتبر هذا المؤشر أداة رئيسي للمستثمرين والمحللين لتقييم أداء الشركة وربحيتها  
ومقارنتها بالشركات الأخرى في نفس القطاع، ويتبين من البيانات المالية للشركة من 

( ان ربحية السهم في زيادة مستمرة على مستوى السنوات المختارة 2خلال الجدول )
( 1.22( في حين زاد الى )1.22كان نسبة ) 2222نة حيث تبين البيانات ان في س

بلغ نسبة العائد  2222، ونلاحظ ان من خلال النصف الأول من سنة 2222في سنة 
(، يوضح المؤشر مدى قدرة الشركة على تحقيق اعلى نسبة 1.22على حق الملكية )

ك من خلال ممكنة من الأرباح للمساهمين و نرى ان نسبة الربح نحو الزيادة و يأتي ذل
استراتيجيات الشركة الناجحة في استخدام افضل التقنيات الحديثة في عالم الاتصالات 

وصل ربحية السهم  2222، و يتبين ان في النصف الأول من سنة لخدمة المشتركين
بالكامل و هذه نسبة جيدة  2222الواحد الي ما وصل اليه ربحية السهم في سنة 

 بالنسبة لأداء الشركة.
هو المبلغ المتبقي بعد خصم جميع النفقات  :Net incomeالدخل  صافي .2

يتم احتسابه و  والضرائب والفوائد من إجمالي الإيرادات، ويُعرف أيضًا باسم صافي الربح
 بالشكل الاتي:

 المصروفاتاجمالي  –صافي الإيرادات = صافي الدخل
 ( ان صافي الدخل في زيادة 2ويتبين من البيانات المالية للشركة من خلال الجدول )
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كان  2222مستمرة على مستوى السنوات المختارة حيث يبين من البيانات ان في سنة 
، في حين زاد صافي الدخل درهم اماراتي( 1,231,222,222,222صافي الدخل )

ونلاحظ ان من خلال ، 2222في سنة  ( درهم اماراتي1,228,322,222,222) الى
درهم ( 985,760,000,000بلغ صافي الدخل ) 2222النصف الأول من سنة 

 2222حيث يبين ان اذا استمرت أرباح الشركة في النصف الثاني من سنة  اماراتي
% زيادة في صافي الدخل، 11على نفس المستوى سوف يصبح الزيادة بمقدار 

وأصبحت ذلك الزيادة الملحوظة في صافي دخل الشركة بسبب زيادة عدد المشتركين 
( مليون مشترك و اصبح في النصف الثاني من سنة 122المشتركين ) 2222نة من س

دام احدث التقنيات مليون مشترك و ذلك من خلال استخ (118.22) 2222
 في تقديم خدماتها للمشتركين، الذكاء الاصطناعيب الحديثة المتعلقة تقنياتالالكترونية و 

الخدمات لأكبر عدد ممكن من  هو توسيع الرقعة الجغرافية لتقديمخر الاسبب الو 
 .المشتركين حول العالم

( تم قياس القيمة 2من خلال الجدول ) :Market valueالقيمة السوقية للشركة  .2
( مليار دولار امريكي، 22.27بما يقارب ) 12/12/2222السوقية للشركة في تاريخ 

الامارات هذا ما يدل على نجاح الشركة في تقديم خدمات الاتصالات للمشتركين داخل 
، للمشتركين تالعربية المتحدة وفي كافة الدول التي اعمل بها وتقدم خدمات الاتصالا

 وتم تحديد القيمة السوقية للشركة من خلال تقارير البورصات العالمية.

مؤشرات الأداء المالي لبيانات شركة مجموعة اتصالات  ( 2)رقم  الجدول        
 والمزيد

 2222 2223 2222 2221 2222 المؤشرات الأداء المالية
2222 

النصف 
 الأول

العائد على حق الملكية 
ROA %112.27 %118.72 %122.11 %128.12 %18.23 %111.37 

العائد على الموجودات 
ROE  7.72 8.33 7.23 7.21 2.78 2.18 
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 1.22 1.22 1.18 1.12 1.27 1.22 ربحية السهم  

)مليون درهم صافي الدخل 
 اماراتي(

1231222 1122122 1222322 1112222 1228322 182732 

 118.22 181.23 131 133 121 122 )مليون(عدد المشتركين 

 القيمة السوقية كما في
 12/12/2222 

 درهم اماراتي 133,372,112,282

القيمة السوقية بالدولار سعر 
الصرف الرسمي في 

12/12/2222 (1312) 
 دولار امريكي 22,237,132,133

 .Excel 365المصدر: من اعداد الباحثين باعتماد البرنامج التحليلي 
 المبحث الرابع/ الاستنتاجات والتوصيات -1

 الاستنتاجات -1.1
ير من أساليب الكث الذكاء الاصطناعي نجحت في القضاء علىان تكنولوجيا  .1

من العمل اليدوي في إعداد التقارير المالية بما  والتخلص من الكثير المحاسبة التقليدية
 للتعديل. على إنشاء سجلات مالية غير قابلةيساعد 

كات، بالإضافة إلى أهمية استخدام هذه التطبيقات على الواقع العملي لهذه الشر  .2
 على أكمل وجه. الأعمال والسرعة في إنجاز كافة أهمية الكفاءة

تقييم و الذكاء الاصطناعي الدراسة وجود علاقة معنوية بين تطبيق تقنيات  أظهرت .3
 بحث.اء المالي في الشركات محل الالأد
من خلال تحليل البيانات الواردة في التقارير المالية لهذه  البحثأظهرت نتائج  .2

المتاحة تم دون اللجوء إلى مصادر تمويل  الشركات، أن الاستغلال الأمثل للموارد
 .ئد المتوقعة من العائد على السهموأن تكلفة اقتراضها أكبر من الفوابنسبة كبيرة أخرى 

لشركة  ات الواردة في التقارير الماليةمن خلال تحليل البيان البحثأظهرت نتائج  .2
اسيا سيل ان قيمة أسهم الشركة في ازدياد مستمر مع استخدام تقنيات الذكاء 

 الاصطناعي من خلال السنوات المختارة.
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 &eلشركة ات الواردة في التقارير الماليةمن خلال تحليل البيان البحثأظهرت نتائج  .3

الاصطناعي  ان قيمة أسهم الشركة في ازدياد بشكل مستقر مع استخدام تقنيات الذكاء 
 من خلال السنوات المختارة.

للشركات  ات الواردة في التقارير الماليةمن خلال تحليل البيان البحثأظهرت نتائج  .7
في تقديم خدمات الاتصالات للمستخدمين، حيث  AIان شركتي يستخدمون تقنيات 

لدفع  AIتتجه شركات الاتصالات إلى حلول  AIشركة اسيا سيل تستخدم تقنيات 
 سيل من آسيا الاصطناعيليلى أول مساعدة شخصية بالذكاء ، تكار ورفع الكفاءةالاب

حيث تقدم خدمة الزبائن للمستخدمين بشكل مباشر وهذا ما أدى الى زيادة ملحوظة في 
 أداء الشركة.

من خلال أتمتة  الماليةتعمل الذكاء الاصطناعي على إحداث ثورة في أسواق  .8
وبفضل قدرته على تحليل ، القرار وتخفيف المخاطرية اتخاذ العمليات وتعزيز عمل

كميات هائلة من البيانات المنظمة وغير المنظمة، يوفر الذكاء الاصطناعي رؤى قابلة 
 للتنفيذ تعمل على تعزيز الكفاءة والدقة.

 التوصيات -0.1
ضرورة قيام منظمات الأعمال بزيادة وعي موظفيها بأهمية استخدام تطبيقات الذكاء  .1

العالية والوقت القياسي الذي يستغرقه استخدام هذه  ناعي، من حيث الكفاءةالاصط
 التقنيات الحديثة.

ضرورة اتقان كافة العاملين في الإدارة المالية للشركة لاستخدام تقنيات وتطبيقات  .2
الذكاء الاصطناعي المتعلقة بعمل المؤسسة نظرا للفوائد العديدة التي تتحقق من 

 في متناول كافة العاملين من أجل الوصول إلى معلومات ذاتاستخدامها وجعلها 
 .موثوقية عالية وقابلة للمقارنة

ضرورة قيام كافة منظمات الأعمال بتبني خطط عمل واضحة تبين ضرورة التعليم  .3
المستمر لكل ما هو جديد في مجال تطبيقات الذكاء الاصطناعي،  المستمر والتدريب
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ليست راكدة بل متغيرة  لأنها ز بسرعة الابتكار والتطويرت تتميخاصة وأن هذه التطبيقا
 باستمرار.

على شركة اسيا سيل السعي أكثر لاستخدام التقنيات الحديثة في مجال الذكاء  .2
 الاصطناعي من اجل تقديم أفضل الخدمات للمستخدمين في مجال الاتصالات.

أوسع من  على شركات الاتصالات استثمار في مجال الذكاء الاصطناعي بشكل .2
 اجل تحقيق أفضل تقنيات الاتصالات المدعومة بالذكاء الاصطناعي.

يجب على سوق العراق للوراق المالية السعي لاستخدام أحدث تقنيات الذكاء  .3
تحسين التداول الاصطناعي الموجودة في مجال الأسواق المالية العالمية مثل )

أتمتة الامتثال ، أتمتة دعم التجارة، عمليات دمج الزبائن، التنبؤ بالمخاطر، الخوارزمي
تحسين تجربة ، منع الاحتيال في التداول، العناية الواجبة وتحليل المخاطر، التنظيمي

، تحسين حساسية المخاطر وتحليل الائتمان، من خلال المساعدين الافتراضيين الزبائن
نسب  إعداد تقارير، سرعة الحصول على البيانات، المراقبة لضمان سلامة السوق 

 (.نماذئ التسعير، تحسين المحفظة الاستثمارية، الأداء
  والمراجع: المصادر

(، رسالة 2223) امنة زوزو، وئام بسنان، الذكاء الاصطناعي في الأسواق المالية، .1
 ماجستير منشور، جامعة قاصدي مراح، ورقلة، كلية الحقوق والعلوم السياسة، الجزائر.

كاحدى تقنيات الذكاء الاصطناعي  Chat- Gptتطبيق تقنية  أثرجيهان احمد،  .2
(، المجلة العلمية 2222) على مستقبل مهنة المحاسبة والمراجعة: دراسة اختبارية،

للدراسات والبحوث المالية والتجارية، كلية التجارة، جامعة دمياط، المجلد الخامس، 
 العدد الثاني، الجزء الثاني، جمهورية مصر العربية.

سسة ؤللم الماليالاداء امج التأهيل على رب رأث حدة كعواش، حياة احمد بالهيل، .3
 رسالة (، 2213المة، )ـــــــق –ورة ــــطاحن مرمــــلمدانية ــــــــدراسة مي جزائريةــــــــــــلا يةالإقتصاد
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 قالمة، الجزائر. 1122ماي  8ماجستير منشورة، جامعة 
إدارة الأداء في المؤسسات الجزائرية: واقع ومجال  حمادي بلعباس، بوطالبي هشام، .2

(، المدرسة العليا لإدارة الاعمال، جامعة اب بكر بلقايد، تلمسان، 2223) للتحسين،
 الملتقى الوطني الافتراضي الأول، الجزائر. 

تاثير متطلبات الذكاء الاصطناعي في الوقاية من عمليات  رواسي شاكر حسين، .2
(، 2222حليلية في عينة من المصارف التجارية العراقية، )غسل الأموال: دراسة ت

 ماجستير منشورة، جامعة كربلاء، العراق. رسالة
صافية بومصباح، تقييم الأداء المالي للمؤسسة الاقتصادية باستخدام النسب المالية:  .3

 ATM، (2221،)دراسة حالة مؤسسة اتصالات الجزائر للهاتف النقال )موبيليس( 
 ، الجزائر.8المجلد ، 2العدد ودراسات التنمية، مجلة أبحاث 

القادر هادف، دور الأداء المالي في اتخاذ القرارات المالية في المؤسسات  عبد .7
 (، 2218الاقتصادية: دراسة حالة مؤسسة اتصالات الجزائرية المديرية العملية ورقلة، )

 ورقلة، الجزائر. –رسالة ماجستير منشورة، جامعة قاصدي مرباح 
(، 2222عبدربه ومحمود، هدير عاطف السيد عبدربه، علاء احمد محمد محود، ) .8

تفعيل الذكاء الاصطناعي في تعزيز فعالية المراجعة الداخلية، المؤتمر العلمي  أثر
 لكلية التجارة، جامعة بنها، جمهورية مص العربية.

ى كفاءة ات الذكاء الاصطناعي عليق تقنيعلياء صابر صالح محمد رضوان، أثر تطب .1
(، مجلة 2222الأداء المالي: دراسة تطبيقية، ) قييمة لزيادة جودة تيالمؤشرات المال

 ، العراق.2المجلد ، 2العدد العلوم التجارية والبيئية، 
الذكاء الاصطناعي في جودة التقارير المالية وانعكاسه  تأثيرعلياء مهدي علي، .12

 رة، جامعة كربلاء، العراق.(، رسالة ماجستير منشو 2223) ،على متخذي القرار
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الذكاء الاصطناعي على كفاءة الأنظمة المحاسبية في  أثرغدير محمد عودة الجابر، .11
(، رسالة ماجستير منشورة، جامعة الشرق الأوسط، المملكة 2222البنوك الأردنية، )
 الأردنية الهاشمية.

الاصطناعي في فيان سليمان حمه سعيد، سه لار مهدي حمه حسين، دور الذكاء .12
تحقيق جودة التدقيق الخارجي: دراسة استطلاعية من وجهة نظر مراقبي الحسابات في 

 ،3المجلد ، 1العدد المجلة العلمية لجامعة جيهان،  ،(2222إقليم كوردستان العراق، )
 العراق.

للشركات المالي الاداء نموذج مقترح لتقييم الحميد احمد الامبابي،   محمد عبد.13
(، المجلة العلمية 2211) ،بالبورصة المصرية والتنبؤ باتجاه أسعار الأسهمالمدرجة 

 لقطاع كليات التجارة، جامعة الازهر، العدد الثاني والعشرون، جمهورية مصر العربية.
 .2222تقرير السنوي لشركة اسيا سيل لسنة  .12
 .2221تقرير السنوي لشركة اسيا سيل لسنة  .12
 .2222لسنة تقرير السنوي لشركة اسيا سيل  .13
 .2223تقرير السنوي لشركة اسيا سيل لسنة  .17
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 :الملاحق
 ( 1الملحق رقم )

 تقنيات الاذكاء الاصطناعي في الأسواق المالية 

 ت النوع التفاصيل
لقد أحدثت الذكاء الاصطناعي تحولًا في التداول الخوارزمي من خلال تمكين  

التحليل السريع والدقيق لبيانات السوق. تعالج هذه الأنظمة البيانات التاريخية 
 والوقتية لتحديد الاتجاهات وتقييم سلوك المستهلك وتوقع تحركات السوق. 

تحسين التداول 
 الخوارزمي

1 

إن التنبؤ بالمخاطر المالية يشكل وظيفة بالغة الأهمية في أسواق رأس المال، 
وتعمل الذكاء الاصطناعي على تحسين هذه العملية بشكل كبير من خلال 
التحليلات التنبؤية. حيث تعالج نماذئ الذكاء الاصطناعي مجموعات بيانات 

ات الجيوسياسية، ضخمة، بما في ذلك الاتجاهات الاقتصادية الكلية، والتطور 
 والأداء التاريخي للسوق، للتنبؤ بالمخاطر المحتملة. 

 2 التنبؤ بالمخاطر

تعمل الذكاء الاصطناعي على تعزيز عملية دمج الزبائن في أسواق رأس المال 
بشكل كبير من خلال أتمتة استخرائ وتصنيف المعلومات الأساسية من الوثائق 

لعمليات بشكل كبير على المراجعة اليدوية القانونية. تقليديًا اعتمدت هذه ا
، والتي تستغرق وقتًا طويلًا CSAو  ISDAللاتفاقيات المعقدة مثل عقود 

 وعرضة للخطأ. 

 3 عمليات دمج الزبائن

تعمل الذكاء الاصطناعي على تحسين عمليات دعم التجارة من خلال أتمتة 
ارجية. وهذا يضمن الدقة عمليات التوفيق بين السجلات الداخلية والتأكيدات الخ

في تسويات المعاملات والامتثال للوائح السوق. باستخدام التحليلات التنبؤية، 
تحدد أنظمة الذكاء الاصطناعي التناقضات وتحلها بشكل استباقي، مما يقلل 

 بشكل كبير من التأخير. 

 2 أتمتة دعم التجارة

المتطورة باستمرار أمرًا ضروريًا في أسواق رأس المال، يعد الامتثال للأنظمة 
ويتطلب الكثير من الموارد. تعمل أنظمة الذكاء الاصطناعي على تبسيط هذه 
العملية من خلال تحليل أنشطة التداول في الوقت الفعلي مقابل المعايير التنظيمية 
للكشف عن الانتهاكات المحتملة. إنها تولد تقارير الامتثال تلقائيًا، مما يقلل من 

 بء العمل اليدوي ومخاطر الخطأ البشري.ع

أتمتة الامتثال 
 التنظيمي

2 

تتضمن عملية العناية الواجبة في أسواق رأس المال مراجعة سجلات واسعة 
النطاق، بما في ذلك البيانات المالية والوثائق القانونية والتقارير الإخبارية. تعمل 

أتمتة استخرائ البيانات أنظمة الذكاء الاصطناعي على تسريع ذلك من خلال 
وتقييم المخاطر عبر مصادر متعددة. تحدد هذه الأنظمة المخالفات، مثل 
التناقضات في السجلات المالية أو أنماط المعاملات المشبوهة، والتي قد تشير 

 إلى الاحتيال أو عدم الاستقرار المالي. 

العناية الواجبة وتحليل 
 المخاطر

3 
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در قلق بالغ الأهمية بالنسبة لأسواق رأس المال، إن منع الاحتيال يشكل مص
حيث تنطوي المخاطر على مخاطر مالية وسمعة كبيرة. وتقوم أنظمة الذكاء 
الاصطناعي بتحليل مجموعات البيانات الضخمة للكشف عن الشذوذ، وتحديد 

 المعاملات الاحتيالية المحتملة في الوقت الفعلي.

منع الاحتيال في 
 التداول

7 

إن المساعدين الافتراضيين والروبوتات الدردشة التي تعمل بالذكاء الاصطناعي 
تعمل على تحويل تفاعلات العملاء في أسواق رأس المال. توفر هذه الأدوات 
الدعم في الوقت الفعلي من خلال الإجابة على الاستفسارات وتقديم المشورة 

 حديثات الحساب. المالية المخصصة ومعالجة القضايا الروتينية مثل ت

تحسين تجربة الزبائن 
من خلال المساعدين 

 الافتراضيين

8 

تلعب الذكاء الاصطناعي دورًا محوريًا في تقييم المخاطر والجدارة الائتمانية في 
أسواق رأس المال. من خلال تحليل سجلات المعاملات وأنماط الاستثمار ونمو 

 الدخل، توفر أنظمة الذكاء الاصطناعي تقييمًا شاملًا للملف المالي للعميل. 

تحسين حساسية 
المخاطر وتحليل 

 الائتمان

1 

وتتيح أنظمة الذكاء الاصطناعي المراقبة المستمرة لأنشطة السوق للكشف عن 
الشذوذ أو الاحتيال أو السلوك المشبوه. ومن خلال تحليل تدفقات البيانات في 
 الوقت الفعلي، تضمن هذه الأنظمة الامتثال للوائح وحماية سلامة الأسواق المالية. 

المراقبة لضمان سلامة 
 السوق 

12 

تداول عالي التردد تعد القدرة على معالجة البيانات والتصرف بناءً عليها في ال
على الفور أمرًا بالغ الأهمية. وتضمن أنظمة الذكاء الاصطناعي المزودة بقدرات 
معالجة البيانات الفورية قدرة الشركات على الاستجابة لتغيرات السوق في الوقت 

 الفعلي. 

سرعة الحصول على 
 البيانات

11 

تعمل الذكاء الاصطناعي على تبسيط عملية إعداد التقارير الخاصة بإسناد الأداء 
من خلال أتمتة تحليل نتائج الاستثمار. وتقوم هذه الأنظمة بتقييم أداء المحفظة 
مقابل معايير مرجعية وتحديد العوامل التي تساهم في تحقيق المكاسب أو 

 الخسائر. 

إعداد تقارير نسب 
 الأداء

12 

ل أنظمة الذكاء الاصطناعي على إحداث ثورة في تحسين المحافظ تعم
الاستثمارية من خلال معالجة كميات كبيرة من البيانات لإنشاء استراتيجيات 
استثمار متوازنة. تقوم هذه النماذئ بتقييم ارتباطات الأصول والتعرض للمخاطر 

ع الأهداف واتجاهات السوق في الوقت الفعلي، مما يضمن توافق المحافظ م
 المحددة مسبقًا. 

تحسين المحفظة 
 الاستثمارية

13 

يتطلب تسعير الأدوات المالية بدقة تحليل مجموعات البيانات المعقدة، وتعمل 
الذكاء الاصطناعي على تبسيط هذه المهمة. تعالج أنظمة الذكاء الاصطناعي 

نشاء نماذئ بيانات الأسعار التاريخية واتجاهات السوق والعوامل الخارجية لإ
 تسعير ديناميكية. 

 12 نماذج التسعير

 في البحث. ةمن اعداد الباحثين بالاعتماد على المصادر المستخدمالمصدر: 
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 المستخلص
تتناول هذه الدراسة العلاقة المعقدة بين الثقة المفرطة لدى المديرين وسياسة توزيع 
الأرباح، مع التركيز بشكل خاص على كيفية تأثير هذه الديناميكيات على فرص النمو 

العراقية. غالبًا ما يبالغ المديرون ذوو الثقة المفرطة في تقدير أداء المستقبلية في السوق 
الشركة ويقللون من شأن المخاطر، مما يدفعهم إلى اتباع استراتيجيات استثمارية جريئة 
مع الاحتفاظ بالأرباح بدلًا من توزيعها. بالاستناد إلى نظرية الوكالة، ونظرية الإشارة، 

هذا البحث منهجًا كميًا يعتمد على بيانات من شركات والتمويل السلوكي، يستخدم 
. ويتم 5152إلى  5102للفترة من  (ISX) مدرجة في بورصة العراق للأوراق المالية
ونماذج الانحدار المتعدد لاختبار  (OLS) تطبيق نماذج الانحدار الخطي البسيط
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وما يترتب على ذلك الفرضيات المتعلقة بتأثير الثقة المفرطة على نسب توزيع الأرباح 
من آثار على النمو المستدام. تكشف النتائج أن الثقة المفرطة لدى المديرين في 
الشركات العراقية ترتبط بانخفاض توزيعات الأرباح، حيث يفضل المديرون إعادة 
استثمار الأرباح في فرص النمو. مع ذلك، تُعدّل عوامل سياقية، كضعف هياكل 

، وعدم كفاءة المؤسسات، هذه العلاقة، مما يجعل الحالة الحوكمة، وتقلبات السوق 
العراقية متميزة عن غيرها من الأسواق الناشئة. يُسهم هذا البحث في الأدبيات من خلال 
وضع التمويل السلوكي للشركات في سياقه في العراق، مُقدّماً توصيات لصانعي 

ن إلى تحقيق التوازن بين السياسات والمستثمرين ومجالس إدارة الشركات الذين يسعو 
 .سياسات توزيع الأرباح واستراتيجيات النمو طويلة الأجل

الكلمات المفتاحية: الثقة المفرطة للإدارة، سياسة توزيع الأرباح، فرص النمو، التمويل 
 .العراق السلوكي،

Abstract 

 This study investigates the intricate relationship between 

managerial overconfidence and dividend policy, with a specific 

focus on how these dynamics influence future growth 

opportunities in the Iraqi market. Overconfident managers often 

overestimate firm performance and underestimate risk, leading 

them to pursue aggressive investment strategies while retaining 

earnings instead of distributing dividends. Drawing on agency 

theory, signaling theory, and behavioral finance, this research 

employs a quantitative approach using data from firms listed on 

the Iraq Stock Exchange (ISX) from 2015 to 2023. Ordinary Least 

Squares (OLS) regression and multiple regression models are 

applied to test hypotheses regarding the impact of overconfidence 

on dividend payout ratios and the subsequent implications for 

sustainable growth. Findings reveal that managerial 

overconfidence in Iraqi firms is associated with lower dividend 

payouts, as managers prefer to reinvest earnings in growth 

opportunities. However, contextual factors—such as weak 

governance structures, market volatility, and institutional 

inefficiencies—moderate this relationship, making the Iraqi case 
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distinct from other emerging markets. This research contributes to 

the literature by contextualizing behavioral corporate finance in 

Iraq, offering implications for policymakers, investors, and 

corporate boards aiming to balance dividend policies with long-

term growth strategies. 

Keywords: Managerial Overconfidence, Dividend Policy, Growth 

Opportunities, Behavioral Finance, Iraq 

Introduction 

Corporate financial decisions are among the most critical choices 

that determine a firm’s survival and competitiveness. Within these 

decisions, dividend policy has remained one of the most debated 

topics in corporate finance, as it embodies the trade-off between 

distributing profits to shareholders and retaining earnings to 

finance future growth. Traditional theories, such as Modigliani and 

Miller’s (1961) dividend irrelevance proposition, argue that 

dividend policy should not affect firm value in a perfect capital 

market. However, subsequent studies rooted in signaling theory 

and agency theory demonstrate that dividends play a central role in 

reducing information asymmetry and aligning managerial actions 

with shareholder interests (Baker & Weigand, 2015; Fairchild, 

2020). 

At the same time, the behavioral finance paradigm has revealed 

that managerial biases, such as overconfidence, can significantly 

distort corporate policies. Overconfident managers tend to 

overestimate expected returns, underestimate risks, and believe 

that their firms’ projects are undervalued by the market. This leads 

them to favor retaining earnings for investment rather than paying 

dividends, thus influencing the firm’s dividend policy and growth 

trajectory (Malmendier & Tate, 2015; Chen et al., 2022). While 

this behavior may enhance growth opportunities, it may also 

expose firms to excessive risk and reduce the wealth transferred to 

shareholders in the form of dividends. 

In emerging markets such as Iraq, the interaction between 

managerial overconfidence and dividend policy assumes particular 

significance. The Iraqi financial system is characterized by high 
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volatility, structural inefficiencies, and transitional reforms. Firms 

listed on the Iraq Stock Exchange (ISX) face challenges such as 

political instability, limited access to external financing, and weak 

investor protection mechanisms (Al-Musawi & Hassan, 2021). In 

such an environment, dividend decisions play a dual role: they 

serve as a signal of stability and transparency to the market while 

also determining the availability of internal funds for reinvestment 

in growth opportunities. 

From 2015 to 2023, Iraq experienced significant macroeconomic 

shocks, including fluctuations in oil prices, the COVID-19 

pandemic, and gradual financial reforms (World Bank, 2022; IMF, 

2023). These events shaped managerial behavior and corporate 

decision-making. Managers, often operating under uncertainty and 

institutional constraints, may exhibit higher levels of 

overconfidence in their strategic choices. As a result, the study of 

how managerial overconfidence affects dividend policy and future 

growth opportunities in Iraq is both timely and necessary. 

This research aims to fill a gap in the literature by examining these 

behavioral-finance dynamics within the Iraqi context. Specifically, 

it seeks to answer the following research questions: 

1. How does managerial overconfidence influence dividend 

policy in Iraqi listed firms? 

2. What are the implications of this relationship for enhancing 

future growth opportunities? 

3. How do institutional and market-specific factors in Iraq 

moderate the impact of managerial overconfidence on dividend 

decisions? 

By addressing these questions, this study contributes to three 

areas. First, it enriches the literature on behavioral corporate 

finance by exploring managerial overconfidence in an under-

researched emerging market. Second, it empirically demonstrates 

the effect of dividend policy on growth opportunities in a context 

where retained earnings are a major financing source due to 

limited external funding channels. Third, it offers practical insights 
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for regulators, corporate boards, and investors in Iraq, where 

dividend policies remain crucial for maintaining investor trust and 

fostering sustainable economic growth. 

The remainder of this paper is structured as follows. Section 2 

reviews the existing literature on managerial overconfidence, 

dividend policy, and growth opportunities. Section 3 presents the 

theoretical framework guiding the study. Section 4 outlines the 

methodology, data collection, and econometric models used. 

Section 5 applies the framework to the Iraqi context. Section 6 

presents and interprets the empirical results. Section 7 discusses 

the findings in relation to the literature, and Section 8 concludes 

with policy implications and recommendations. 

2. Literature Review 

2.1 Managerial Overconfidence and Corporate Decisions 

Managerial overconfidence has been widely examined as a 

behavioral bias that shapes corporate decisions such as capital 

structure, investment, mergers and acquisitions, and dividend 

policy. Overconfident managers tend to overestimate the returns of 

their projects and underestimate associated risks, which leads to 

aggressive investment and financing strategies (Malmendier & 

Tate, 2015). Recent studies confirm that overconfidence 

significantly influences financial policies, particularly in emerging 

economies where institutional frameworks are weaker (Chen, 

Huang & Wang, 2022). 

In mature markets, overconfidence has been linked to reduced 

dividend payouts as managers prefer to reinvest earnings 

internally, believing that the firm’s projects yield superior returns. 

However, this behavior can conflict with shareholder preferences 

for stable dividends and short-term returns (Ben-David et al., 

2021). 

2.2 Dividend Policy and Firm Value 

Dividend policy remains one of the most debated issues in finance. 

According to signaling theory, dividends act as signals of financial 

health and future prospects, while agency theory emphasizes their 

role in reducing free cash flow available for managerial discretion 
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(Baker & Weigand, 2015). Empirical evidence shows that firms in 

developed economies often use dividends strategically to attract 

investors and signal stability (Fairchild, 2020). 

Recent studies (Khan et al., 2022; Lin & Yu, 2023) reveal that 

dividend decisions are strongly influenced by managerial traits, 

corporate governance, and market conditions. In emerging 

markets, dividends play a critical role in maintaining investor 

confidence, especially where external financing options are 

limited. 

2.3 Growth Opportunities and Behavioral Factors 

Growth opportunities are typically measured through indicators 

such as market-to-book ratios, earnings reinvestment, and retained 

earnings. Firms with strong growth prospects often retain more 

earnings to finance expansion (Yee et al., 2017; Dinh et al., 2021). 

However, managerial behavior significantly affects the allocation 

of these funds. Overconfident managers are more likely to reinvest 

retained earnings in risky projects, which may enhance long-term 

growth but also increase exposure to financial distress. 

In the Iraqi context, where the financial market faces volatility, 

weak governance, and institutional challenges, growth 

opportunities are particularly sensitive to managerial decisions. 

Dividend policy, when influenced by managerial overconfidence, 

becomes a decisive factor in determining the balance between 

shareholder returns and reinvestment in expansion strategies (Al-

Fatlawi, Mohammed & Abbas, 2023). 

2.4 Literature Gap 

While global research on managerial overconfidence and dividend 

policy is well-established, studies focusing on Iraq remain limited. 

Most existing Iraqi research examines dividend policy in relation 

to corporate governance and firm performance (Al-Musawi & 

Hassan, 2021), but the behavioral dimension of managerial 

overconfidence is underexplored. This study addresses this gap by 

integrating behavioral finance with corporate policy in the Iraqi 

market, offering novel empirical insights. 
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3. Theoretical Framework 

This study is grounded in three major theoretical perspectives: 

1. Agency Theory 

Agency theory highlights conflicts of interest between managers 

and shareholders. Dividends serve as a mechanism to reduce 

agency costs by limiting free cash flow under managerial 

discretion (Jensen, 1986). Overconfident managers, however, may 

resist dividend payouts to retain earnings for projects they 

perceive as highly profitable, exacerbating agency conflicts. 

2. Signaling Theory 

Dividend policy also functions as a signal to investors regarding 

firm stability and future performance (Bhattacharya, 1979). 

Overconfident managers may underestimate the importance of 

dividends as a signaling tool, focusing instead on reinvestment. In 

markets like Iraq, where investor trust is fragile, dividends as a 

signal are particularly critical. 

3. Behavioral Finance Perspective 

Behavioral finance integrates psychological biases into financial 

decision-making. Managerial overconfidence is viewed as a 

cognitive bias that alters rational decision-making, influencing 

dividend policy and growth opportunities. This perspective allows 

us to contextualize how biases shape firm behavior in volatile and 

emerging markets (Shefrin, 2021). 

Conceptual Linkage 
The framework suggests that: 

 Managerial Overconfidence → negatively affects Dividend 

Policy (lower payout ratios). 

 Dividend Policy → directly influences Future Growth 

Opportunities through the availability of retained earnings. 

 Institutional Context (Iraq) moderates both relationships, 

amplifying or constraining their effects.  
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4. Methodology 

4.1 Research Design 

This study adopts a quantitative research design, applying 

econometric modeling to investigate the impact of managerial 

overconfidence on dividend policy and the subsequent 

implications for growth opportunities. The analysis employs firm-

level panel data from Iraqi companies listed on the Iraq Stock 

Exchange (ISX) between 2015 and 2023. 

The methodological approach combines Ordinary Least Squares 

(OLS) regression and Multiple Regression Models (MRM) to 

test the hypotheses. Robustness checks are conducted through 

multicollinearity tests, heteroskedasticity tests, and serial 

correlation diagnostics to ensure the validity of results. 

4.2 Variables and Measurement 

The study uses the following variables: 

Table 1: Variables and Measurement 

Variable Type Measuret Reference 

Managerial 

Overconfidence 

(MO) 

Independent 

Ratio of 

investment to total 

assets; tendency to 

issue optimistic 

earnings forecasts 

Malmendier & 

Tate (2015); 

Chen et al. 

(2022) 

Dividend 

Policy (DP) 
Dependent 

Dividend Payout 

Ratio (DPR = 

Dividends / Net 

Income) 

Baker & 

Weigand 

(2015) 

Growth 

Opportunities 

(GO) 

Mediating/Outcome 

Market-to-Book 

Value of Assets 

(MTB) 

Yee et al. 

(2017); Dinh 

et al. (2021) 

Firm Size (FS) Control 
Natural log of total 

assets 

Khan et al. 

(2022) 

Leverage 

(LEV) 
Control 

Total debt / Total 

assets 

Fairchild 

(2020) 
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Profitability 

(ROA) 
Control 

Net income / Total 

assets 

Lin & Yu 

(2023) 

4.3 Conceptual Framework 

Figure 1: Conceptual Framework 

 

 

 

 

 

 

 

                               Correlational relationship 

                                Influential relationship 

                                Indirect influence relationship   

The hypothetical plan of the current research is an expressive 

image of the previous hypotheses, the nature of the relationships 

and the directions of influence between its variables. As shown in 

Figure (1), the aforementioned plan includes all the main and 

subsidiary research variables in its overall form and thus the 

possibility of measuring the correlation and influence relationships 

between them individually or in a general manner, so that it 

embodies the research problem and the objectives expected to be 

achieved. 

This framework illustrates how managerial overconfidence (MO) 

influences dividend policy (DP), which in turn affects future 

growth opportunities (GO). Dividend policy thus operates as a 

mediating variable linking managerial behavioural bias to firm 

growth outcomes within the Iraqi institutional context.  

4.4 Hypotheses 

Based on the literature and theoretical framework, the following 

hypotheses are formulated: 

 H1: Managerial overconfidence negatively affects dividend 

payout ratios in Iraqi firms. 

 H2: Dividend policy mediates the relationship between 

managerial overconfidence and growth opportunities. 

Dividend Policy (DP) 
Growth 

Opportunities 

(GO) 

Managerial 

Overconfidence 

(MO) 
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 H3: Institutional and market-specific factors in Iraq moderate the 

effect of managerial overconfidence on dividend policy and 

growth opportunities. 

5. Data and Application to the Iraqi Context 

5.1 Data Collection 

The study uses secondary data from annual reports of Iraqi firms 

listed on the ISX, covering 2015–2023. Financial data are 

extracted from company disclosures, the ISX database, and 

supplementary sources such as the Iraqi Securities Commission. 

The final sample includes 40 firms across banking, industrial, and 

service sectors, representing a comprehensive view of the Iraqi 

market. The period was chosen to capture both pre- and post-

COVID-19 dynamics as well as the effect of oil price fluctuations 

on firm performance. 

  The study sample was intentionally selected from Iraqi listed 

firms operating in sectors characterized by consistent disclosure, 

audited financial reports, and active dividend distribution policies 

during 2015–2023. This purposive sampling ensures data 

availability, comparability, and reliability, particularly for 

variables measuring overconfidence, dividend policy, and firm 

growth opportunities. Moreover, the Iraqi market context presents 

a unique environment with asymmetric information and varying 

managerial behaviors, making these firms appropriate for testing 

the study's hypotheses.(Al-Jubouri & Hameed, 2024; World Bank 

Iraq Report, 2023). 

5.2 Descriptive Statistics 

Table 2: Descriptive Statistics (Sample) 
Variable Mean Std. Dev. Min Max 

MO (Investment/Assets) 0.27 0.14 0.05 0.62 

Dividend Payout Ratio (DPR) 0.38 0.22 0.00 0.85 

Growth Opportunities (MTB) 1.42 0.63 0.70 3.50 

Firm Size (log Assets) 12.8 1.5 9.8 15.4 

Leverage (LEV) 0.41 0.21 0.10 0.85 

Profitability (ROA) 0.07 0.05 -0.08 0.21 
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These statistics indicate variation across firms in both dividend 

policies and managerial behaviors, providing a robust dataset for 

regression analysis. 

5.3 Application to the Iraqi Context 
In Iraq, firms rely heavily on retained earnings due to limited access 

to external financing, making dividend policy a critical determinant 

of the extent to which resources are reinvested in growth 

opportunities. Overconfident managers often perceive such external 

constraints as justification for reducing payouts, preferring instead to 

reinvest retained earnings in expansion projects. 

However, weak corporate governance and limited investor protection 

imply that reduced dividends may undermine shareholder trust. This 

creates a clear tension between overconfidence-driven managerial 

strategies and shareholder expectations, a tension that is particularly 

pronounced in Iraq’s fragile institutional environment (Al-Fatlawi et 

al., 2023). 

Beyond statistical significance, the findings highlight important 

economic implications: a 1% increase in managerial overconfidence 

leads to a 0.21% decline in the dividend payout ratio, while the same 

increase enhances growth opportunities by 0.18%. This result 

underscores the trade-off between shareholder returns and 

reinvestment, a trade-off especially critical in Iraq where retained 

earnings remain the primary source of financing. 

 

Figure (2) presents the time trend for the period (2015–2023), 

showing a gradual decline in dividend payout ratios alongside 

rising levels of managerial overconfidence. This reinforces the 
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clear economic impact of overconfidence on payout policies in 

Iraqi firms. 

 
Figure (3) illustrates sectoral variations, where the banking sector 

maintains the highest payout ratios, while the services sector 

records the lowest. These differences reflect a combination of 

structural and behavioral factors, including the relative strength of 

governance in banks versus higher managerial risk-taking in the 

services sector. 
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6. Results 

6.1 Correlation Matrix 

To examine the initial relationships among variables, a Pearson 

correlation matrix was computed. 

Table 3: Correlation Matrix 
Variable MO DPR GO FS LEV ROA 

MO 1 -0.32*** 0.27** 0.15 0.10 0.21* 

DPR  1 -0.29** 0.12 -0.18 0.33*** 

GO   1 0.36*** 0.08 0.24** 

FS    1 0.41*** 0.19 

LEV     1 -0.22* 

ROA      1 

Notes: ***p < 0.01, **p < 0.05, *p < 0.10. 

Results show a negative correlation between managerial 

overconfidence (MO) and dividend payout ratio (DPR), and a 

positive correlation between MO and growth opportunities (GO). 

6.2 Regression Results 

OLS and multiple regression analyses were conducted to test the 

hypotheses. 

Table 4: Regression Results 
Dependent Variable DPR (Model 1) GO (Model 2) 

MO (Managerial Overconfidence) -0.214*** (0.061) 0.183** (0.072) 

FS (Firm Size) 0.071* (0.039) 0.112** (0.045) 

LEV (Leverage) -0.093 (0.070) -0.067 (0.056) 

ROA (Profitability) 0.224*** (0.058) 0.147** (0.061) 

Constant 0.312** 0.428*** 

Adjusted R² 0.37 0.41 

Notes: Standard errors in parentheses. ***p < 0.01, **p < 0.05, *p 

< 0.10. 

6.3 Key Findings 

 H1 supported: Managerial overconfidence is significantly and 

negatively associated with dividend payout ratios (p < 0.01). 

 H2 supported: Managerial overconfidence positively affects 

growth opportunities, mediated through reduced dividend payouts. 
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 H3 partially supported: Institutional factors in Iraq moderate 

the relationship, as firms with stronger governance structures show 

weaker negative effects of overconfidence on dividends. 

7. Discussion 

The results provide important insights into how managerial 

overconfidence shapes dividend policy and growth opportunities 

in the Iraqi context. 

7.1 Overconfidence and Dividend Policy 

Findings show that overconfident managers in Iraq tend to reduce 

dividend payouts. This aligns with global literature (Malmendier 

& Tate, 2015; Chen et al., 2022), confirming that overconfident 

managers believe retained earnings are better used for 

reinvestment. However, in Iraq’s fragile financial market, this 

decision may undermine shareholder trust, since investors often 

rely on dividends as a primary source of returns. 

7.2 Dividend Policy as a Mediator for Growth 

The study highlights the mediating role of dividend policy. 

Reduced payouts free internal funds for reinvestment, which 

overconfident managers channel into growth opportunities. This 

dynamic supports findings from Yee et al. (2017) and Dinh et al. 

(2021), but the Iraqi case reveals a unique twist: due to limited 

access to external financing, retained earnings are the main growth 

driver, making dividend policy central to firm expansion 

strategies. 

 Furthermore, the mediating effect of dividend policy was verified 

through a two-step regression approach. The results showed that 

managerial overconfidence (MO) significantly reduces dividend 

payouts (DP), and when dividend policy is introduced into the 

model predicting growth opportunities (GO), the direct effect of 

overconfidence decreases while the indirect effect through 

dividend policy remains significant. This confirms that dividend 
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policy acts as a true mediating variable linking managerial 

behavioral bias to firm growth outcomes in the Iraqi context. 

7.3 The Iraqi Institutional Context 

Unlike mature markets, Iraq’s weak governance mechanisms and 

underdeveloped financial systems amplify the effects of 

managerial behavior. Firms with stronger corporate governance 

were better able to balance dividend payouts and reinvestment, 

consistent with studies on emerging markets (Al-Fatlawi et al., 

2023). This underscores the moderating role of institutional 

quality in shaping the relationship between managerial 

overconfidence, dividend policy, and growth opportunities. 

7.4 Implications for Theory and Practice 

Theoretically, the results extend agency and signaling theories by 

integrating behavioral biases into corporate finance within an 

emerging market. Practically, they highlight the need for 

policymakers in Iraq to strengthen corporate governance 

frameworks and investor protection laws to mitigate the risks of 

excessive managerial overconfidence. Investors should also 

consider behavioral traits of managers when evaluating dividend 

policies and firm growth potential. 

8. Conclusion 

This study explored the relationship between managerial 

overconfidence and dividend policy, focusing on how these 

dynamics influence future growth opportunities in Iraqi listed 

firms. Using panel data from 2015–2023 and applying OLS and 

multiple regression models, the findings demonstrate that 

overconfident managers are less likely to distribute dividends, 

preferring to retain earnings for reinvestment. This behavior, while 

potentially beneficial for growth opportunities, creates tensions in 

Iraq’s fragile financial environment, where investors rely heavily 

on dividends for returns. 

The results confirm that dividend policy mediates the relationship 

between managerial overconfidence and growth opportunities. 

Moreover, the Iraqi institutional environment moderates these 

effects: firms with stronger governance frameworks were better 
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able to balance dividend payouts and reinvestment, while weaker 

firms amplified the risks of managerial overconfidence. 

9. Recommendations 

Based on the findings, several recommendations are proposed: 

1. For Policymakers: 

o Strengthen corporate governance regulations in Iraq to enhance 

transparency and accountability. 

o Develop investor protection mechanisms to reduce risks 

associated with overconfident managerial behavior. 

2. For Corporate Boards: 

o Implement checks and balances to monitor dividend decisions 

and ensure alignment with shareholder interests. 

o Provide training programs to raise awareness among executives 

about the risks of behavioral biases in decision-making. 

3. For Investors: 

o Consider managerial characteristics, particularly overconfidence, 

when evaluating firms for investment. 

o Diversify portfolios to mitigate risks arising from firms with 

aggressive reinvestment strategies. 

10. Future Research Directions 

This study provides a foundation for further exploration of 

behavioral finance in emerging markets. Future studies may: 

 Expand the dataset to include additional sectors beyond ISX-

listed firms for broader generalizability. 

 Employ qualitative methods (e.g., interviews with managers) to 

capture deeper insights into behavioral biases. 

 Compare Iraq with other Middle Eastern emerging markets to 

identify regional similarities and differences. 

 Investigate the interaction between managerial overconfidence 

and other corporate policies such as capital structure or mergers 

and acquisitions. 
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