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 الإهداء 

    
الليل  إ   يطيب  النهار  إلهي لا  يطيب  ولا  بشكرك  اللحظات  إ لا  تطيب  ولا  بطاعتك  ولا إلا  بذكرك  لا 

دى الأمانة أمن بلغ الرسالة و   إلى  لا برؤيتك الله جل جلاله.إلا بعفوك ولا تطيب الجنة  إتطيب الاخرة  
 لى نبي الرحمة ونور العالمين سيدنا محمد صلى الله عليه وسلم. إمة ونصح الأ

 بي الحبيب....أ
نت .. إليك يا سندي في  أالنفس  نت وما بين النفس و أ.. بل الحياة    ؟أنت الجواب حين أسال ما التفاؤل     

دي ثمرة تعبي  أه                                                                                  هذه الحياة، إليك يا من زرعت في داخلي طموحا  يدفعني نحو الأمام، إلى مستقبل ناجح ..
 ليك .. أحبك يا أبي. إ

 أمي الحبيبة .....
التي ذبلت لأتفتح    ،لى الشمعة التي احترقت لتضيء لي سبيليإيه خوفي  إل  الصدر الحنون الذي أويت      

التي الجنة تحت قدميها حبيبتي وقرة عيني  الى    .لى من اجتهدت وحرصت على تربيتيإوشقيت لإسعادي  
 مي الغالية رحمها الله واسكنها فسيح جناته. أ

 زوجي الغالي.... 
شاطرني لحظات النجاح والفشل .. لى من  إلى من شاركني السعادة والحزن  إرفيق دربي ..  الى حبيبي و     

 لى سندي الغالي وضلعي الثابت وعمود منزلي أب ابني الغالي. إمرارة الحزن .. وقاسمني لذة الفرح و 

 خواتي .... أخوتي و إ
 حبكم أالكتابة لا تصف كيف 

 أراكم بسمتي .. وأرى جمال الأيام أنتم 
 لى ابني سيف...إ
 اراك فرحتي ونور الدنيا .. ولدي وسندي عند عجزي  
 

         ابتهال
 



 

 ‌ت‌
 

 الشكر والامتنان

كمال هذه  إأشكر الله رب العالمين الذي كان معي في كل حين والذي منحني العون والقدرة على       
عليه   الله  )صلى  محمد  الأمين  المصطفى  والمرسلين  الأنبياء  خاتم  على  والسلام  والصلاة  الرسالة, 

 لى يوم الدين. إجمعين ومن سار على دربة وامتثل لدعوته أوسلم( وعلى اله وصحبة 

في   الأخيرة  اللمسات  اضع  وأنا  ويشرفني  والثناء  إ يسعدني  الشكر  بوافر  أتقدم  أن  الرسالة  هذه  لى إعداد 
الأستاذ الدكتور مهدي عطية الجبوري المشرف على هذه الرسالة لما بذل من جهود علمية مخلصة ومتميزة  
ومتابعة مستمرة وما أبدى من ملاحظات متواصلة وتوجيهاته السديدة التي كان لها الأثر الواضح في اظهار 

 هذه الرسالة بشكلها الحالي أسعد الله أيامه وجزاه الله عني خير الجزاء.

صبباد فببي جامعببة بابببل وعلببى رأسببها عمببادة كليببة الإدارة والاقتلأتقببدم بالشببكر والامتنببان  أنيطيببب لببي و 
البببدكتور )حيبببدر علبببي محمبببد وأشبببكر عميبببدها السبببابق الأسبببتاذ ( زينبببب عببببد البببرزاي الهنبببداوي سبببتاذ البببدكتور )الأ

لمبا سبتاذ المسباعد البدكتور )اسبعد منشبد( ى رئاسة قسبم العلبوم الماليبة والمصبروية وعلبى رأسبها الأإلو الدليمي( .  
                                      لطلبة الدراسات العليا جزاهم الله خيرا  . قدموه من دعم

عضببائها أ الكرمبباء كببل مببن رئببيس لجنببة المناقشببة و  سبباتيذ الألببى إ                                 قببف مقببدما  شببكري وامتنبباني واحترامببي وأ
القيمبببة بمبببا يسبببهم فبببي تقبببويم وا نببباء العمبببل  ملحوظببباتهمالمبببوقرين لتفضبببلهم بقببببول مناقشبببة هبببذه الرسبببالة واببببداء 

 .يالعلم
 .فاضل في جميع مراحل الدراسة الأ ساتيذيأ                                            أتوجه بالشكر والعرفان الى كل من علمني حرفا    كذلك

)مصطفى حبيب المعموري( على مسباعدته العلميبة زميل الدراسة الأخ و كذلك أتقدم بالشكر والامتنان الى 
 ل هذا البحث العلمي . اوجهوده الواضحة في اكم

 الدراسةالشكر والتقدير والوفاء والامتنان الى عائلتي الكريمة التي تقاسمت معي عناء ومشقة 
 لي خير رفيق في دربي العلمي . وكانوا
من قدم لي يبد العبون والمسباعدة وتبوفير متطلببات انجباز هبذا العمبل   لاختم بالشكر والتقدير الى كو 

 العلمي .
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 المستخلص 

 
   ث 

 

           المستخلص  

الدراسة    وافية  لى  إهدفت  لخلاصة  أساسي  كمي  وصف  النظامية    لمقاييستقديم  المخاطر 
تقييم و   المالية  المؤشرات ط  ودراسة ارتبابينما يتم استكشاف المقاييس الفردية في أوراق منفصلة.  .الحالية.
توقع  في    هذا المقياسمدى جودة    وتحديد   محدد فيما يتعلق بمعيار تجريبي  النظامية  المخاطر    مقياس

تحديد ما إذا كانت تقنيات    وتهدف هذه الدراسة الى  في المستقبل  المالية  مؤشرات الحدوث تغيير في توزيع  
  تساعد في اكتشاف علاقة قوية بين مجموعة كبيرة من مقاييس المخاطر النظامية   تقليل البعد الإحصائي

 المالية. والمؤشرات 
اييس المخاطر النظامية اذ وتنبع مشكلة الدراسة بعدم وجود معيار واضح للحكم على أداء مق

 جعلت من الصعب انشاء أنماط تجريبية بين العديد من الأوراق في دول مختلفة. 
وتم تطبيق الدراسة في عينة من المصارف الخاصة المدرجة في سوق العراق للأوراق المالية اذ 

 مجتمعا للدراسة.كان القطاع المصرفي 
الدراسة   افترضت  النظامية    بانه وقد  تنبؤيه لمقاييس المخاطر  لتنبؤ بالمؤشرات  للا توجد قدرة 

 المالية المستقبلية؛ في مجموعة مصارف ضمن القطاع المصرفي في سوق العراق للأوراق المالية  
لعائد القطاع المصرفي  عدم وجود الأثر المعنوي  ( الى  ARDL)  لنموذجوتوصلت الدراسة طبقا  

 على المؤشر العام لسوق العراق للأوراق المالية .
ف العراقية إلى لى مجموعة من الاسلللللللتنتاجات أهمها تعرر المصلللللللار إ وقد توصللللللللت الدراسلللللللة

المصلللللللللارف العراقية ت ثرا    المصلللللللللرف الأهلي العراقي من اك ر مالية في مدة الدراسلللللللللة ويعد مؤشلللللللللرات 
 المالية .  من اقل المصارف ت ثرا بالمؤشرات  ما مصرف كردستان فيعد المالية ا بالمؤشرات 

المصلللارف الامت ال لكل لوائح السللليولة   بجملة من التوصللليات أهمها على  وقد اوصلللت الدراسلللة
، والعمل على  ورأس المال واسللللتخدام سللللياسللللة متوافقة مع التخلا من الديون المتع رة وتقليل المخاطر 

ذ تسلاعد الرسلملة الجيدة في إكفاءة لتوليد الربح ،  أك رتحسلين مسلتوى رأس مالها وتوجيهها نحو نماذج  
 زيادة ملاءتها المالية وربحيتها في بعض أوقات الانكماش .
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 المقدمة والبنية الإجرائية للدراسة 
 

 
1 

 

 :Introductionمقدمة ال   
المخاطر            جعلت  الكلي  الاقتصاد  في  حاد  تراجع  إحداث  على  المالي  النظام  ضغوط  قدرة  إن 

والسياسة. البحث  في  محورية  نقطة  اقتراح  وقد   النظامية  في    تم  النظامية  المخاطر  مقاييس  من  العديد 
ويعد التطور التكنولوجي وتطور الاتصالات أحد الوسائل الحاسمة    .2009-2007أعقاب الأزمة المالية  

الأ و   الصدمات   لانتقال وانتقال  الاالازمات،  بين  والاثر  المحلية  وخاصة   قتصادات  والدولية  بآثارها                          قليمية 
من المواضيع الحساسة والمهمة    المالية  ذ يعد موضوع الصدمات إالسلبية، في الجانب المالي والنقدي،  

التي تؤثر على النشاط الاقتصادي و نظرا لارتباطه المباشر بالتغيرات الاقتصادية التي تحدث في العالم  
ما يبينه من اثار سلبية تتركها هذه الصدمات    عبرو الاقتصادي وتبرز أهميته  وبالتالي على معدل النم

 على البلدان التي تتعرض لها.
توفير خدمات تحويل السيولة والمراقبة. يمكن أن   عبراء الماليين في الاقتصاد،  أهم الوسط  تعد المصارف

من  عدد  من  يتضح  كما  الحقيقي،  للاقتصاد  بالنسبة  للغاية  مكلف ا  المصرفي  النظام  أداء  سوء                                                                                         يكون 
ذلك  في  بما  الماضية،  القليلة  العقود  في  والنامية  الصناعية  الاقتصادات  من  كل  في  المالية  الأزمات 
والبنوك   المالية  التنظيمية  الهيئات  كرست  لذلك،  الائتمانية.  السيولة  في  الحالي  العالمي  الاضطراب 

                                                     الصناعة المصرفية. كان هذا التنظيم يركز تقليدي ا على  قطاع  المركزية الكثير من الجهود لمراقبة وتنظيم  
ضمان السلامة. وفي الآونة الأخيرة، كان هناك اتجاه نحو التركيز على استقرار النظام المصرفي ككل  

  .زيادة فعالية الجهود المبذولة لتعزيز سلامة النظم المالية ل
        

فيإ         المالية  بالأسواق  مرتبط  العالمي  المالي  السوق  لتنظيم  و خرى.  الأ  دولال  ن  الشاملة  الفعالية 
التعاون  بالضرورة  ستشمل  النظامية  الأخرى.    المخاطر  الدولية  الرقابية  الهيئات  مع  المراقبة  و والتنسيق 

، لأن الابتكار المالي أظهر أن التغييرات في المخاطر النظامية يمكن أن تحدث  ةمهم  المستمرة للمخاطر 
متوقع.           تمام ا غير  وبشكل  المخو فجأة  من  الشاملة  الوقاية  أجل  الماليةمن  الأسواق  في  النظامية    ، اطر 

 . لماليةمالية بإعادة هيكلة النهج الحالي المتبع في الإدارة االسلطات اليجب على 
من    لقد       الكثير  الاقتصادي  النمو  تدعم  التي  التحويل  كآلية  المالي  للنظام  التقليدية  النظرة  اكتسبت 

التالية عام    الانتقادات  في  العالمية  المالية  للحصول 2008للأزمة  الحاجة  ظهرت  الانتقاد،  هذا  وبعد   .
على رؤية جديدة أكثر واقعية للنظام المالي. على وجه الخصوص، بدأ الاقتصاديون في دفع اهتمام أكبر  



 المقدمة والبنية الإجرائية للدراسة 
 

 
2 

 

المقاييس   البحوث حول  نقص  ذلك، وبسبب  المالي. ومع  النظام  لتطور  كأثر سلبي  النظامية  بالمخاطر 
النظامية   لتأثيرات المخاطر  النظامية، ولم يكن هناك تحليل معمق  الفعلية على مستوى الدولة للمخاطر 

على   في  المالية  والمساهمة  والمالي  المصرفي  القطاع  اهداف  الاقتصاد تحقيق  هذه يالنمو  ولمعالجة   .
ذ ان "المخاطر إاء هذا الموضوع ليتناول مؤشرات ومقاييس المخاطر النظامية بالتحليل والتقييم. جالفجوة، 

في   خسائر  حدوث  احتمالية  أو  مخاطر  إلى  يشير  وهو  راسخ  مصطلح  هي  الشاملة  نظام الالنظامية 
بأكمله، على عكس الخسائر في الأجزاء أو المكونات الفردية، ويتضح من الحركات المشتركة )الارتباط(  

 بين معظم أو كل الأجزاء النهج المشترك لتقدير هذه المخاطر.
 من :  البحث ساس فقد تكون هيكل وعلى هذا الأ

 طار النظري للمخاطر النظامية والصدمات المالية والعلاقة بينهما.الإ –ول الفصل الأ
 حصائي الوصفي لمتغيرات الدراسةالتحليل الإ  –الفصل الثاني  

المالية للمدة عائد القطاع المصرفي في المؤشر العام لسوق العراق للأوراق  ثر  أقياس    –الفصل الثالث  
(2014-2021) 

 : الدراسة منهجية  
 :ولا: أهمية الدراسةأ

عمل،    البحث وفر  ي         دورات  عدة  مدار  على  تجريبية  زمنية    فيرؤى  تركيز  سلسلة  عكس  على 
على   الأخرى  الماضية.مدى  الأدبيات  مقاييس  ب  السنوات  أداء  على  للحكم  واضح  معيار  وجود  عدم 

،  دول مختلفةجعلت من الصعب إنشاء أنماط تجريبية بين العديد من الأوراق في  إذ    المخاطر النظامية
فائدة إدارة المخاطر    هناك العديد من المعايير المحتملة التي يمكن للمرء أن يأخذها في الاعتبار، مثل 

  ها تحليلفي  ركز  ت  البحث   افهذ تقلبات أسعار الأصول.  ب   من قبل المؤسسات المالية أو القدرة على التنبؤ
النظامية المخاطر  بين  التفاعلات  الماليةو   على  القيمة   الصدمات  ذات  التدابير  على  الضوء  لتسليط 

 لخيارات التنظيمية أو السياسة.  ل كمدخلات 
  : ثانيا : أهداف الدراسة

وافية   -1 لخلاصة  أساسي  كمي  وصف  بينما  لمقياستقديم  الحالية.  النظامية  استكشاف    المخاطر  يتم 
   . المقاييس الفردية في أوراق منفصلة

 هذه المقياس. مدى جودة  وتحديد  فيما يتعلق بمعيار تجريبي محدد النظامية المخاطر  مقياستقييم  -2
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تساعد في اكتشاف علاقة قوية بين مجموعة كبيرة    تحديد ما إذا كانت تقنيات تقليل البعد الإحصائي  -3
   النظاميةمن مقاييس المخاطر 

 : الدراسةمشكلة : ثالثآ
ارتباط إحصائي قوي   إلى  النظامية  المخاطر  العديد من مقاييس  الماليةتفتقر  يكون هذا  و .  بمؤشرات  قد 

، أو لأن المقاييس المختلفة تلتقط  حجب المحتوى المفيد لهذه السلسلةالقياس الذي يوتداخل  بسبب ضجيج  
 :  صياغة مشكلة الدراسة بالتساؤل الرئيسي الاتي  وبالتالي يمكنجوانب مختلفة من المخاطر النظامية. 

 هل يمكن قياس أثر عائد القطاع المصرفي في المؤشر العام لسوق العراق للاوراق المالية ؟ 
 أما التساؤلات الفرعية هي 

 المصرفي؟كيف يمكن قياس المخاطر النظامية للنظام -1
 لمخاطر الانحدار المحتملة؟  مصرفيكيف يمكن تقييم مدى تعرض النظام ال-2
 رصد المخاطر؟  كميا يمكن عن طريق                 نموذج ا إحصائي ا   هل من الممكن اقتراح-3
معلومات مكانية تقليل الأبعاد للمساعدة في الحصول على  تقنيا لإ  متغير المخاطر هيكلايجسد  هل  -4

 ؟ الكلية المستقبلية الماليةات حول الصدم
 :   الدراسة فرضيةرابعا: 

 : الدراسة وأهدافه تم صياغة الفرضية الرئيسية هي كالاتي على مشكلة         بناءا  
 . في المؤشر العام لسوق العراق للاوراق الماليةلايمكن قياس أثر عائد القطاع المصرفي 

 والفرضيات الفرعية هي : 
 .المصرفيقياس المخاطر النظامية للنظام  لايمكن-1
 . حتملةلمخاطر الانحدار الم مصرفييمكن تقييم مدى تعرض النظام ال لا-2
 .رصد المخاطر كميا يمكن عن طريق                 نموذج ا إحصائي ا   مكن اقتراحلاي--3
هيكلا  لايمكن-4 المخاطر  متغير  لإ  يجسد  على تقنيا  الحصول  في  للمساعدة  الأبعاد  تقليل  مكانية 

 . الكلية المستقبلية الماليةمعلومات حول الصدمات 
 Data sources خامسا: مصادر البيانات:

والصادرة عن المصارف المدرجة في سوق    البحث على البينات المتوفرة عن متغيرات    البحث اعتمد  
العراق للأوراق المالية كالقوائم والكشوفات المالية والتقارير الصادرة عن سوق العراق للأوراق المالية فضلا 
المالية والبنك المركزي والجهاز المركزي للإحصاء  عن بعض المؤشرات الاقتصادية الصادرة عن وزارة 

 . البحث التابع لوزارة التخطيط لغرض جمع البيانات وتحليلها وتفسيرها في ضوء العلاقات بين متغيرات 
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  :البحث سادسا: مجتمع وعينة 
وراق المالية  والمدرجة في سوق العراق الأ  (القطاع المصرفي)تم اجراء الدراسة في عينة من مصارف  

ومصرف   العراقي  الاهلي  والمصرف  الخليج  ومصرف  للاستثمار  المتحد  والمصرف  التجاري  )مصرف 
اسة لفحص والعلاقات وتأثير المتغيرات التي يتضمنها البحث والتي تتضمن  ر مجالا تطبيقيا للد كردستان(  

(COVAR   وMES  وBETA المتغيرات عن  فضلا  النظامية  للمخاطر  كمقاييس  كمؤشر )  المالية  ( 
التداول والنقد والديون الى حقوق المساهمين والديون الى الموجودات والملاءة المالية والعائد على السهم  

وقد   2021-  2014للمدة من    (تابعةكمتغيرات    والعائد على الموجودات والعائد على حقوق المساهمين
كاملة واستمرار نشاطها طيلة    ربع سنوية  فر فيها بينات اوالتي تتو   للبحث مصارف كعينة    خمستم اختيار  

 .البحث مدة 
 : سابعا: اسلوب الدراسة

فكار الجزئية  النظري والذي يركز على الحقائق والأ  الاستقرائي في الجانب   تم الاعتماد على الاسلوب 
المتوفرة   والمقالات  والبحوث  والأطروحات  والرسائل  الكتب  من  تجميعها  تم  العلمية  و التي  المكتبات 

الانترن  والأكاديمية المعلوماتية على  التط أ.  ت وشبكة  الجانب  الاسلوب ما في  الاعتماد على  تم  فقد  بيقي 
المصارف عينة البحث ومن    ا منهالتي يتم جمعالربع سنوية  نات  ا البي  لوصفي التحليلي والتاريخي عبرا

قاعدة بيانات البنك المركزي ومن تقارير سوق العراق للأوراق المالية ومن الاحصائيات الصادرة عن وزارة  
 .المالية ووزارة التخطيط؛ الجهاز المركزي للإحصاء

 
 سابعا: الدراسات السابقة

ليه هذه الدراسات  إيتم تناول بعض الدراسات السابقة التي تناولت متغيرات البحث لتحديد ما توصلت  
للباحث   نقطة الانطلاق  تمثل  بحثه والتي  البحثية  فضلا عن الاطلاع على الأفكار والأساليب    لموضوع 

 :هم هذه الدراسات ما يلي عرض مختصر لأالتي تم اتباعها وفي
 
 
 الدراسات العربية: -1 
 2010،  حداد سليم وفايز شبيطة فوزي  دعاءدراسة -أ

 توزيعات  بين العلاقة على القطاع ونوع الشركة وحجم النظامية المخاطرة تأثير عنوان الدراسة
 عمان  بورصة على تطبيقية الأسهم دراسة  وعوائد  الأرباح
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 في المدرجة المساهمة العامة للشركات  للسهم السوقي والعائد  الأرباح توزيعات  هدف الدراسة 
 على تساعده فهي للمستثمر أهمية العلاقة من هذه لمعرفة لما عمان، بورصة

 الذي ينعكس المستثمرين وعي من يزيد  مما الصحيح القرار الاستثماري  اتخاذ 
 .المالي السوق  كفاءة على بدوره

 ,    1, العدد  37بحث منشور العلوم الادارية المجلد  نوع الدراسة

 منهج تحليلي كمي   منهج الدراسة 

اعتمد الباحث في دراسته على استخدام المنهج الوصفي والتحليلي لبيان وتوضيح   أسلوب الدراسة
تأثير المخاطرة النظامية وحجم الشركة ونوع القطاع على العلاقة بين توزيعات  

 وعوائد الاسهم. الارباح 
 بين العلاقة على  للشركة النظامية  أثر للمخاطرة وجود  عدم الدراسة نتائج  بينت   اهم الاستنتاجات 

 قبول الفرضية و البديلة الفرضية رفض  تم وعليه للأسهم، الموزعة وعوائد  الأرباح
واتجاه تتأثر لا أنه على تنص  والتي الثانية العدمية  توزيعات  بين  العلاقة قوة 
 .النظامية بمخاطرة الشركة الأسهم وعوائد  الأرباح

  تشابهت مع الدراسة الحالية في بعض مؤشرات المخاطر النظامية  أوجه التشابه 
 الأسهم دراسة وعوائد  الأرباح توزيعات  بين العلاقةاختلف بأخذها  أوجه الاختلاف 

 تطبيقية 
 

 2020دراسة اسامة عزمي سلام -ب
 السعودي الصناعة قطاع شركات  لأسهم النظامية المخاطر في المؤثرة العوامل الدراسةعنوان 

 :يلي ما إلى الدراسة هذه تهدف هدف الدراسة 
 الصناعية الشركات  ومديونية  وربحية بسيولة تتعلق مالية مؤشرات  أثر اختبار

 لتلك بيتا بمعامل ممثلة الشركات  تلك لأسهم المخاطر النظامية على السعودية
 . الأسهم

وعينة   مجتمع 
 الدراسة

سواق  الشركات الصناعية في الأالمخاطر النظامية في  مقاييس نقوم بتقييم 
 السعودية

 دارية والقانونية مجلة العلوم الاقتصادية والإفي  بحث منشور نوع الدراسة

 .الهرمي نحداروتحليل الإ البسيط الارتباط أسلوب  منهج الدراسة 
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اعتمد الباحث في دراسته على استخدام المنهج الوصفي والتحليلي لبيان وتوضيح   أسلوب الدراسة
 سهم الشركات. العوامل المؤثرة  في المخاطر النظامية لأ

اهم الاستنتاجات 
 والتوصيات 

 وسيولتها السعودية الصناعية الشركات  لمديونية إحصائية  دلالة ذو أثر هناك
 تتأثر بحيث  ,الشركات  تلك لأسهم النظامية المخاطر على )مجتمعة( وربحيتها
 سي. عك وبالربحية بشكل يجابيإبشكل  والسيولة بالمديونية  النظامية المخاطر

  تشابهت مع الدراسة الحالية في بعض مؤشرات المخاطر النظامية  أوجه التشابه 
 اختلف بأخذها لاسهم الشركات في قطاع الصناعة   أوجه الاختلاف 

 
 

 
 2022دراسة ياره ومطرود  -ت 

انعكاس الصدمات المالية في اداء اسواق الاوراق المالية دراسة  عنوان الدراسة
 تطبيقية في سوق العراق للأوراق المالية 

  انعكاس و تأثير الصدمة المالية التي معرفةالى تهدف الدراسة الحالية  هدف الدراسة 
حدثت في العراق والمتمثلة بقيام السلطة النقدية برفع سعر الصرف  

الدينار العراقي مقابل الدولار الامريكي لتغطية عجز الموازنة العامة في 
 اداء سوق العراق للأوراق المالية 

وعينة   مجتمع 
 الدراسة

 مؤشرات وهي   ثلاثة  عبرالتطبيق في سوق العراق للأوراق المالية    تم
السوق  مؤشر  وقيمة  التداول  وقيمة  التداول  يوم    (-20)للمدة    حجم 

 21/ 12/ 2020يوم من تاريخ تنفيذ عملية التخفيض في   (20)لغاية 
 المنهج الاستقرائي  منهج الدراسة 

الفروقات المعنوية في اداء   لأثبات ( T) واختبارتحليل بيانات السوق   أسلوب الدراسة
 .(Sig) المؤشرات قبل وبعد الصدمة فضال المعنوية

العراق   اهم الاستنتاجات  سوق  مؤشر  قيمة  المؤشر  (( 60SIXالمالية    للأوراق ان  هو 
 زمة.الاالوحيد الذي سجل فروقات معنوية قبل وبعد 

 على الصدمات المالية.ركزت  أوجه التشابه 
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 تناولت مؤشرات السوق المالي. أوجه الاختلاف 
 

 2022دراسة محمد عثمان -ج
مساهمة البنك في المخاطر النظامية للقطاع المالي والعوائد المتوقعة دليل من   عنوان الدراسة

 البنوك الامريكية  
والتعرف والمخاطر العائد  بين العلاقة طبيعة على التعرف - هدف الدراسة   أكثر النظامية 

 الإسهامات  إلى إضافة عليها بنيت  التي  الأسس  وأهم المالية، المحفظة بنظرية
 .  العائد والمخاطرة بين العلاقة تحديد  في قدمتها التي

وعينة   مجتمع 
 الدراسة

 البنوك الامريكية مخاطر النظامية في لل ياسمق (25)  تقييم

 Elsevier BV بحث منشور نوع الدراسة

 .الهرمي نحداروتحليل الإ البسيط الارتباط أسلوب  الدراسة اسلوب
دراسته على استخدام المنهج الوصفي والتحليلي لبيان وتوضيح  اعتمد الباحث في  الدراسة  منهج

 مساهمة البنك في المخاطر النظامية للقطاع المالية والعوائد المتوقعة.
الى الادبيات حول   اهم الاستنتاجات  ادلة جديدة  ذلك    SIFIتضيف دراستنا  التقييم. نجد  خطأ في 

 متوقعا ترتبط العوائد المستقبلية المعدلة حسب المخاطر لأكبر البنوك الامريكية. 
اختبارات   2010ن هذه الارتباطات اقوى في عينة ما قبل عام  إعلاوة على ذلك، ف

النتائ  تدعم  كما  في  المتطرفة  الكميات  وسائل  بين  الاختلافات  من    جالفرضيات 
 نحدار المقطعي.  الإ

  المخاطر النظامية تشابهت مع الدراسة الحالية في بعض مؤشرات  أوجه التشابه 
 اختلف بأخذها العوائد المتوقعة للقطاع المالي  أوجه الاختلاف 
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 الدراسات الاجنبية:  -2

A. Linda et. al , 2012 
 Does Systemic Risk in the Financial Sector Predict Future عنوان الدراسة

Economic Downturns? 
المخاطر النظامية في القطاع المالي تتنبأ بحدوث ركود اقتصادي في   هل "

 " المستقبل؟ 

، الذي  CATFIN بتشخيص                                     مقياس ا للمخاطر النظامية الإجمالية، تهدف الى هدف الدراسة 

 يكمل
التنبؤ بانخفاض الاقتصاد   عبرر النظامية الخاصة بالبنك مقاييس المخاط

 . الكلي لمدة ستة أشهر في المستقبل 

 كاديمي أبحث  نوع الدراسة

 نهج تحليلي كمي  منهج الدراسة 

مصرفي على الاقتصاد الكلي  تؤثر مستويات المخاطر النظامية في القطاع ال اهم الاستنتاجات 
 .مجموع نشاط الإقراض  عبر 

 تشابه متغيرات البحث على المستوى العام  أوجه التشابه 

 اختلاف المؤشرات المعتمدة في التعبير عن المتغيرات  أوجه الاختلاف 

 

B. Christoph, 2014 
 Cyclical Fluctuations, Financial Shocks, and the Entry of عنوان الدراسة

Fast-Growing Entrepreneurial Startups 
 ريادة الأعمال سريعة النمو  الصدمات المالية ودخولوالتقلبات الدورية “

 ”الشركات الناشئة

                                                       استطلاع ا لريادة الأعمال متعدد السنوات ومتعدد البلدان مع  الدراسة حللت هدف الدراسة 
أكثر من مليون ملاحظة لتحديد الشركات الناشئة ذات النمو المنخفض   المزيد 

 .محتملال والعالي
 ((GEMمجموعة البيانات مستمدة من المرصد العالمي لريادة الأعمال  مجتمع وعينة الدراسة 

 مسح متعدد البلدان لقرارات ريادة الأعمال 
 بحث اكاديمي  نوع الدراسة

 منهج الاستطلاعي  منهج الدراسة 

 جميع أنواع الشركات الناشئة، لكن تأثيرها    على   الصدمات المالية تؤثر اهم الاستنتاجات 
 لشركات ذات إمكانات نمو عالية على اأقوى  

 تناولت موضوع الصدمات المالية   أوجه التشابه 
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مات المالية ودخول ريادة  د تختلف عن الدراسة الحالية بانها ربطت بين الص أوجه الاختلاف 
 الاعمال. 

 

C. Oleg, 2017 
 Systemic Risk Index – Integrated Indicator of Financial عنوان الدراسة

Sustainability 

 " مؤشر متكامل للاستدامة المالية -مؤشر المخاطر النظامية "

طرق   بعدة في الأدبيات المتعلقة بالاستدامة المالية  الدراسةتساهم هذه  هدف الدراسة 
                                                      قترح مؤشر ا على مستوى المقاطعة للمخاطر النظامية يسمح  ترئيسية. أولا 

تحليل الاقتصاد الكلي الأوسع الذي لم يتم إجراؤه   بإدراج عامل الخطر في 
الأصول المالية، والتي   عبر ها تقدر المخاطر النظامية  من قبل. الثانية، أن

 تختلف عن الممارسة الشائعة لتقدير المخاطر من قبل المؤسسات. 

، يمكن للمرء أن يكتشف تنبؤات واضحة  2016-1995بيانات   لمجموعة مجتمع وعينة الدراسة 

 في القطاع المصرفي الاوروبي للأزمات الوشيكة. 
 

 بحث اكاديمي  نوع الدراسة

يسمح بتحديد الأصول الخطرة التي يمكن أن تؤدي إلى  المنهج التحليلي الذي   منهج الدراسة 
 أزمات مالية.  

 

اعتمد الباحث في دراسته على استخدام المنهج الوصفي والتحليلي لبيان   أسلوب الدراسة
 وتوضيح مؤشر المخاطر النظامية. 

المخاطر الهيكلية في القطاع المصرفي والتي تعد واحدة من التهديدات  ر يتقد  اهم الاستنتاجات 
 أنظمة الدول المتقدمة.  الرئيسية للمالية

 تركز على تقدير المخاطر النظامية  أوجه التشابه 

 التطبيق ووقته  ومكان اختلف في أساليب التحليل والمقاييس   أوجه الاختلاف 

 
D. Lucia,2019 

 The effect of monetary policy shocks on عنوان الدراسة
macroeconomic variables: Evidence from the 
Eurozone  

" الكلي الاقتصاد  متغيرات  على النقدية السياسة صدمات  تأثير  
اليورو منطقة من دليل " 

تبحث هذه الورقة في كيفية تأثير صدمات السياسة النقدية للبنك المركزي  هدف الدراسة 
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 ؛ الأوروبي
 الإنتاج الصناعي )الناتج( والتضخم )الأسعار(. 

وعينة   مجتمع 
 الدراسة

 في أوروبا  قتصاد الكليلااب للتنبؤ  مجموعة بيانات جديدة

 بحث منشور  نوع الدراسة
 نهج سردي، ببناء مقياس جديد لصدمات السياسة النقدية.  استخدام منهج الدراسة 

اعتمد الباحث في دراسته على استخدام المنهج الوصفي والتحليلي لبيان   أسلوب الدراسة
 وتوضيح التحليل التجريبي لمخاطر الاقتصاد الكلي.

  100المتوقعة بمقدار يستجيب الإنتاج الصناعي لصدمة السياسة النقدية غير   اهم الاستنتاجات 
 نقطة أساس 

٪. على العكس من ذلك، يستجيب التضخم بشكل  0.5بانخفاض يزيد عن  
 ضعيف مع استجابة متواضعة للغاية 

 ٪ 0.05انخفاض بنسبة 
 الصدمات الاقتصادية متغير تابع  أوجه التشابه 
 عن الصدمات الاقتصادية   اختلاف المتغيرات المعبرة أوجه الاختلاف 

 

E. Serkan &, Ensar, 2019 
 Measuring Systemic Risks in the Turkish Banking Sector عنوان الدراسة

" التركي المصرفي القطاع في  النظامية المخاطر قياس " 
 . على قياس المخاطر النظامية في القطاع المصرفي التركي الدراسةركزت هذه  هدف الدراسة 
 . على قياس المخاطر النظامية في القطاع المصرفي التركي ادراسةركزت هذه  هدف الدراسة 
 مساهمة القطاع المصرفي في المخاطر النظامية ، من أجل حساب بحث علمي  نوع الدراسة

باستخدام مقياسين رئيسيين تم اقتراحهما في الأدبيات على أنها    منهج تحليلي منهج الدراسة 
 والعجز الهامشي المتوقع.   (CoVaR)القيمة المعرضة للخطر ؛ مشروطة

 ( (MESتدابير  
مختلفة توفر   مقاييستظهر النتائج الأولية لهذه الدراسة أنه على الرغم من أن ال اهم الاستنتاجات 

ف النظامية،  المخاطر  مساهمات  جد ا  تصنيفات  متشابهة  أنها  اتضح  على                             قد 
 شرح الفروق المقطعية في مساهمات المخاطر النظامية  في النوع اساس
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 تشابهت بأخذها  مقياسين من المقاييس المعتمدة في الدراسة الحالية  أوجه التشابه 
 ركزت عل متغير واحد؛ المخاطر النظامية فقط   أوجه الاختلاف 

 
F. Xiangrui, 2019Serkan &, Ensar, 2019 

 Machine learning methods for systemic risk analysis in عنوان الدراسة

financial sectors. 

."طرق التعلم الآلي لتحليل المخاطر النظامية في القطاعات المالية"  
النظام المالي   مخاطر مسح البحوث والمنهجيات الموجودة حول تقييم وقياس هدف الدراسة 

 . مقترنة بتقنيات التعلم الآلي
وعينة   مجتمع 

 الدراسة
 كميات متزايدة من البيانات المنتجة في الأسواق  والأنظمة المالية استخدام  عبر

 بحث علمي  نوع الدراسة
على استخدام المنهج الوصفي والتحليلي لبيان  اعتمد الباحث في دراسته  الدراسة  منهج

 وتوضيح طرق التعلم الالي لتحليل المخاطر النظامية في القطاعات المالية.
اهم الاستنتاجات 

 والتوصيات 
تقديم البحوث الحالية حول المخاطر النظامية المالية مع أساليب   من خلال

 اتجاهات للعمل في المستقبل.  لتحديد  التعلم الآلي

 ركزت على مقاييس المخاطر النظامية.  أوجه التشابه 
 

G. Paige and Geoffrey 2022    
 Attention for the Inattentive: Positive Effects of Negative عنوان الدراسة

Financial Shocks* 
 " لصدمات المالية السلبيةل ةيجابي الإثار الآ : فلةالانتباه إلى الغ"

تحسين فهمنا لكيفية تأثير تجارب العائد الشخصي  تعمل الدراسة على   هدف الدراسة 
 للمستثمرين على خيارات الاستثمار. 

 
وعينة   مجتمع 

 الدراسة
نستخدم بيانات مجمعة وغير قابلة للتحديد مقدمة من خدمات إدارة 
س".   "الشركة  باسم  بعد  فيما  إليه  المشار  الملكية،  حقوق  تعويض 
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منح عن  معلومات  البيانات  للموظفين    تتضمن  الأسهم  خيارات 
في المشاركة  وكذلك  المقيدة  ا  التي    البيانات  والأسهم  أيض               تحتوي 

المقتنيات.   بهذه  المتعلقة  المعاملات  عن  معلومات    جمعتعلى 
  2004شركة مساهمة عامة بين عامي    500لأكثر من    المعلومات 

 . 2013و 
 بحث اكاديمي  نوع الدراسة

 المنهج الاستقرائي  منهج الدراسة 
 استخدام بيانات فريدة عن خطط ملكية الموظفين  أسلوب الدراسة

اهم الاستنتاجات 
 والتوصيات 

                                                                          يمكن أن تزيد الصدمات السلبية من الاهتمام بين المستثمرين السلبيين سابق ا ،  
 . مما ينتج عنه قرارات أقرب إلى الوضع الأمثل

 الصدمات المالية تناولت موضوع  أوجه التشابه 
 ركزت على الاثار الإيجابية للصدمات.  أوجه الاختلاف 

 :الدراسات السابقة عنمقدار ما تميزت به الدراسة الحالية   -3
انواع الصدمات  و   المخاطر النظاميةبين    والاثر القدرة التنبؤيةدراسة  ركزت الدراسة الحالية على   -أ

 . ةالمستوى المحلي على حد علم الباحثوالذي لم يتم تناوله على المالية 
النظامية بين الربط أهمية بيان  -ب  المخاطر  مقاييس  على    على ينعكس بما  متغيرات  القدرة  تعزيز 

 مواجهة الصدمات المالية والتقليل من اثارها السلبية على المصارف عينة الدراسة.
 

 



 

 

 
 الفصل الأول 

 المالية  والمؤشراتالاطار النظري للمخاطر النظامية 

 

 

 المبحث الأول 

 للمخاطر النظامية المفاهيمي الجانب 

 

 

 الثاني المبحث 

 المالية  والمؤشراتالعلاقة بين المخاطر النظامية 
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 المالية للمخاطر النظامية والمؤشرات الإطار النظري   - ولالفصل الأ 
 تمهيد

ً   2008لعام ( 𝐺𝐹𝐶لقد ألقت الأزمة المالية العالمية )                                                الضوء على أهمية سلامة النظام المالي بأكمله بدد
.ال دوولة لمسس ددة ماليدة معونددة مد  سدلامة مسس ددة ماليدة .اعدددال علدى الددالت مد  أأ اللعددا  لداأ  المددا  

تلددااكت العوامددخ اليالديددة .ايرددال لوددا الم ا دداا  نذ  أمددا دوددد  نً أأ هددضا ً سضددم  اسددلقاال النظددام المددالي
بمدددا.ل الو دددتل لدددضلا  هندددال عاددددة للحلودددخ اللدددواالإ اًعلااز دددة ال ليدددة با  دددا ة نلدددى اللدددواالإ اًعلااز دددة 

 الجزايةل
 

 لمخاطر النظامية  الجانب المفاهيمي ل –الأول  المبحث  
 توطئة

الميدارا النظاميدة  2008املعد (𝐺𝐹𝐶) كداأ أعدد العوامدخ المح دزا ال امدة لأعدداة الأزمدة الماليدة العالميدة
ى مجددا  بحددث م مدد ل مدد  ضلا  تحولددت ايددا  الميددارا النظاميددة .ا دالا نلدد.بددداخدخ المسس ددال الماليددةل 

  و  بخ ال اعم

يل قدددوا بعدددد علدددى تعا دددن الميدددارا النظاميدددة .ل ددد  تدددت تمدددو ا سل دددلة مددد  تعا  دددال الميدددارا .ل دددن ت لدددت 
 النظاميةل

ماهيددة الميددارا النظاميددة  ددي هددضا ال وددخ عددو  مو ددوا الميددارا النظاميددة لنلعددا  علددى  سددنلنا.     
 داهيت اللدي ل دا علا دة المالية .تموودز  عد  بدا ي الم مس اال .ما هو د.لها  ي اللنبس بال  س اب اأم اهيم ا . . 

 دالا هض  المياراللن.اهت تق يمال الميارا .معا ة كين يلت به 

  مفهوم المخاطر الأول :المطلب 

 غال دددا    الميددداراا ا. م  دددوم اليمدددا مددد  الم ددداهيت اللدددي س دددليدم ا الندددا   دددي عيدددات ت الووميدددة أ م  دددومن
مدد  تحقددن النلدداا  اللددي يا ددد.ب ال ا. تودد لإ  اللأكددد . الحدداًل اللددي س لن  ددا عدددم أاا . ددسقوددد.أ ب ددا الأ

لدى معندى ن دا  مدا أأ تعا دن الميداراا س دوأ إل .لدضلا  دلدى الدن  ن. . د  لودا محبد   أما  أى  نلمآل ا  
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اعلمداًأ كلاهمدا  ابدخ لى الو   الدض  بده ناراا تشوا اليما  ي الدلاسال المالية .اً لوادسة    المي
 (1)لً  .اعدا هي عاًل ابعدام اليمال   اأ الحاًل اللي بواده ب ا اعلماً. أللو وا ً.  ا 

 لإ   .ل   دلاسة الميدارا تود. يات ط ب اأي ة سقوم ب ا الماء .ظ  ةم  أس               زءا  ً يلجزأتعد الميارا د    
ل ً يلت  ماأ  ددلا ن  القاال المالي لوعدا ا لوادسةم  عملية ص                                م مة بش خ خاص عندما تو لإ دزءا  

  لددضلا ب ددعى داامددا الددى  حددم القددو  المددسراا عوااددد ملو عددة مدد  الناعيددة العمليددةا  اصددخ علددى تحقوددن 
 (2)صخ على تولود العوااد أ تسرا على  دلا هضا الأأ.اًسلااتيجية اللي سم   

 :.من ا ما يليتعا  ال عديدا بش خ عام للميارا 

الض   بالعااد . دلدة اللغووا  ي العااد الملو   مقالبة أ  تحقون العااد الملو  اعلما  عدم اليما :        
 ل(3)يلو   الحوو  علية 

. اعلما  .دود  يء لوا ميمط له .م  رت أ.تعا  الميارا اسضا : محلمخ . وا عدة ً يال  به  
 ل (4)   ا  ً يلت عوو  النلاا  المالو   ي تحقيقو ا كما كاأ ملو ع

بددة م  ددوم س ددليدم لقيددا  عدددم اليقددو   ددي : باالددداخلوو  اًما  ددي المددد قو كمددا عددا  الميددارا مع ددد    
ى   .  دم                      أ س دوأ اللدأروا سدلبيا  أعملية اللشغوخ اللي تسرا على  دلا المنظمة على تحقون اهدا  ا  . م د  

 (5)    نال  اصة         نسجابيا    اذا كاأ اليما ا. الل ديد 

 موال المنبمقة ع  هوئة  ماا الارا دالا الميإت تعا ن الميارا م   بخ لجنة اللنظيت الموا ي . .ت    
سددال الملحدددا اًما  يدة ) ( هددي محلمددخ عوددو  Financial Servicer Roundtable FSR دي الوً

ل امددا .  ددي لأ  المددا أعمددا  ي بلدداا  الأخ ددااا  دد عبددا أ.ي ,م ا دداالالي ددالا بشدد خ م ا ددا . دد خ لوددا 
أ ممدخ هددض  ن نذ علدى تحقودن اًهدددا  .الغاسدال    مودا لا  .دددود عدد.د تحدد مد  مقدددلا الالمدابي مد  خد

 
 29, ص  2013,   1عمان  , ط بن علي بلعزوز، عبد الكريم قندوز، عبد الرزاق حبار، ادارة المخاطر , (1)
عراق،  سلوى عبد الجبار عبد القادر، المخاطر الائتمانية وأثرها في القرار الائتماني الصائب، المجلد السادس، العدد الاول، جامعة كربلاء ال (2)

 344ص، 2008
/ جمادى  8حسناء غازي عنفليص، دور المخاطر النظامية في العلاقة بين تركيبة الهيكل التمويلي وتعظيم قيمة الشركة )دراسة تحليلية(،  (3)

 11، حلب، ص 2018/ كانون الثاني /24ها الموافق ل   1439الاول /  
 10ص   بغداد،  ،2021المصارف العراقية،   نظام الانذار المبكر لقياس المخاطر في بعض شيماء رشيد عبود،  (4)
ا،  فاطمة بشير قرة فلاح، رسالة ماجستير، أثر المخاطر المالية والتشغيلية على ربحية البنوك التجارية التقليدية الخاصة العاملة في سوري (5)

 20سوريا، ص  2018جامعة تشرين، 
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.تحدد مد  عماله .ممالسة بشاراته م  د دة أ القوود تسد  الى  ع   دلا البنا على اًسلماال  ي تقدست 
 ل(1)خا  على اسلممال ال اص الملاعة  ي بوئة العمخ  ي الموا  م  الج ة الأ مقدلته

 مفهوم المخاطر النظامية: الثاني: المطلب

ل عديدددا للوعودد تعا ددن الميدارا النظاميدة .ل ن ددا لدت تددنجلإ𝐺𝐹𝐶مندض ابددًا  لأأ     كابددت هندال محداً.
                                                                                               الميارا النظامية هي ظاهاا معقدا . و  كخ تعا ن داب  ا .اعد ا  قدط مد  دوابب دا الملعدددال .باللدالي  
يددلت تمبوددن مقددايي  ميلل ددة للميددارا النظاميددة لقيددا  الأبعدداد الميلل ددة للميددارا النظاميددة ً. يودددد ت ددو  

                                                                         لمقيا  على آخا  نً نذا كاأ ال اعث س ل د  ب عد ا محدد ا للميارا النظاميةل

أ المياراا النظامية هي ذلا الجزء م  الميارا اللي يلعا  ل ا المودود اًسلممال  .اللي ت دبب ا ن   
. أتجنب دا  ً سم د أ هدض  الميدارا أعوامخ تسرا على ال و  بش خ كلدي . ملدن علو دا ميداراا ال دو  . 

تدات ط بنظدام ال دو  بشد خ كلدي .لدي  بشداكة ا.  لأبدهعد  را دن تنو د  اًسدلممالال .ذلدا الليلم من ا  
  .تددات ط هددض  العوامددخ ب ا ددة علددى دميدد  الشدداكال  ددي الو ددت ب  ددة صددناعة معونددة   ددض  الميددارا تددسرا

. ظددددا.  أ. عدددداًل ال  دددداد أالظددددا.  اًدلماويددددة .اً لوددددادسة .ال ياسددددية ممددددخ اً ددددماابال العامددددة 
 .(2)سعال ال ااداأ اللقل  )تضبض  أسعال ال اادا(  ي. أل ياسية . الحا.  .اًبقلابال اأاللضيت 

 تأرواهدداأ إذاتدده  .مدد  رددت  دد. أب  دده  بالنظددامالميددارا الملعلقددة تلددا  بأب دداتعددا  الميددارا النظاميددة     
ل .تحددة تلدا الميدارا  دي الغالد  .الباع دا .لا  الماليدة اللدي تلددا.   دي البولصدةدميد  الأ  سشمخ عوااد 

عددداة الداخليددة ة بعددا الأممددخ عددد.ة عددا  ا. عددد.   بأكمل ددا  اسددو بدده اً تلددأراعنددد . ددوا عدددة كبوددا 
  ً. توددد سياسدة لحماسدة الميدارا النادمدة عد  هدض  اًعدداةل الم ادئة  ا. تغووا  ي اًبظمدة ال ياسدية

  ل(3)الميارا س ت بللاالأ اتأراعلما          مقدما  أ سعا  أبه سج  على الم لمما أً ن

أ تسرا على الموال  اللجال ة .ذلا أب ا كخ الميارا اللي سم    أكضلا عا ت الميارا النظامية على  
. ال ديماا علو دا أذ سودع  علدى المودال  تجنب دا نبليجة تأروا عوامخ ا لوادسة .ادلماويدة .سياسدية ,  

 
(، Tobin s Qمحمد داود عثمان، أثر مخففات الائتمان على قيمة البنوك )دراسة تطبيقية على قطاع البنوك التجارية الاردنية باستخدام معادلة   (1)

 14، ص2008عمان الاردن، 
 42، العراق جامعة البصرة، ص2013علي ماجد هادي، العلاقة بين مؤشرات الاداء المالي والمخاطرة النظامية،   (2)
 2006, : ص17 مصر،            الجامع ية، البورصة", الدار ي          تثمار ف  لاسوا الاداء ومراجعة  ي لأغراض وتقييمل المال ي        "التحل   أحمد، د ي     الس    ينأم يلطف (3)
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.مددد  هدددض  الميدددارا تغوددداال أسدددعال الودددا  .أسدددعال ال ااددددا .الأزمدددال الماليدددة .تغودددا ظدددا.  اً لوددداد 
 (ل1العالمي )

خمدا عددم اًسدلقاال المدالي .اسد   الميارا النظامية بأب دا (  2009)                             سعا   البنا الماكز  الأ.ل.بي      
                                                                                                     اًبلشال لدلدة أبه سعون عمخ النظام المالي نلى الحد الض  سعابي فيه النمو اً لواد  .الا اهية مادس ا

ذلدا الجدزء  د تعد ال ليدةل أ..تش خ ب  ة المياراا اللي تعود الدى عاكدة ال دو  ك دخ الدى الميداراا        
عوامدددخ مدددسراا بشددد خ ملدددزام  علدددى كا دددة اًسدددعال اً.لا  الماليدددة اللدددي  ت دددب هلل ددداي  العاادددد الدددض  لالقابدددخ 

يلعامددخ ب ددا  ددي ال ددو   .تعلبددا هددض  اللغوودداال اللددي تمدداأ علددى البوئددة اًدلماويددة .اً لوددادسة .ال ياسددية 
 ل (2)را النظامية اي.لا  المالية موادل للمسوا  الأأ.اللي تسرا على 

لأسدوا  مدة مد   ام موعدة  عدد.ة سل دلة مد  الأزمدال لمجاعلما    اعلى اب سم   تعا   ا أسضا  
أ أأ .اعددد ب عددخ الظددا.  اً لوددادسة  . م دد  آ ددي  سم دد  أأ ت ددوأ هددض  الأزمددال . المسس ددال الماليددة أ

 دي  أ عنددماأ. علدى   مسس دة ماليدة مدا أ. سدو  مدالي مدا ع  ابلقا  أزمدة مد بادمة  هض  الأزمال  ت وأ  
الأخدددا  أ. الأسدددوا  الأزمدددال نلددى المودددال   هدددض  خبددا سددديء عدددو  الو ددةية الماليدددة ل دددا , .بدددضلا تملددد 

و الا خما .باللالي سم   اخلوال مومللإ اليما النظامي  ي  .  وأ هضا اًبلقا  عبا  نوال  المالية 
.لي   قط مسس ة ماليدة مدا أ. سدو  مدالي مدا ل .  دوأ بدضلا النظدام المدالي ك دخ        ليا   شخ النظام المالي ك

أأ اليمددا النظددامي سجمدد  عنوددا   أمددام أزمددة بظاميددة        ا  م دددد     ا  خمددا .النظددام الموددا ي بشدد خ خدداص 
 (3)لنوا المابي هو ابلقا  هض  الأزمةمو : الودمة مملا .دود أزمة موافية .العم 

هدي  (Risks Symmetric ): نأ الميدارا النظاميدة أ. المنلظمدة      أسضدا  تعدا  الميدارا النظاميدة .     
أ هدض  الميدارا تحديددا باتجدة لأ  .ذلدا (Risks Diversifiable)الميارا اللي ً يلت  تجنب ا بداللنو   

ع  عوامخ تسرا  ي ال و  بش خ عام .تسد  نلى عدم الليق  م  عااد اًسلممال  بالن  ة ل ض  الشاكال 

 
 ,   2018,  1الصائغ نبيل ذنون , الائتمان المصرفي , بيروت , لبنان , دار الكتب العلمية , ط (1)
عنيشل، العلاقة بين العائد والمخاطرة النظامية في بورصة الدار البيضاء المغرب، مجلة الدراسات   عبد اللطيف مصيطفى، عبد الل  (2)

 40، ، الجزائر، ص  3د, عد  2017الاقتصادية،  
(3)  OLIVIER DE BANDT, P. H. (2000, November n:35)., SYSTEMIC RISK: A SURVEY, E U R O P E A N C E N T R A L B 
A N K., WORKING PAPER, , p. 10. 
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أ هدض  الميدارا تلعلدن  دي النظدام ب  دة  .مد  رمدة نمد  الدزم   محدددا  لداا  العاملة كا ة  ي ال دو   دي 
 (1)سوا  الماليةتلدا.   ي كا ة الأ  إأ تأرواها سشمخ عوااد .ألباح دمي  اً.لا  المالية اللي

 دي     ا  لاي دي    ا  أ لليما النظامي د.ل ن  أموا     ي تيويم الأ    ا  م م     ا  تلع  الميارا النظامية د.ل       
ع  را ن اللنو   يلمل  عااددال ت دو  علدى العاادد اليدالي   أبعاد   ً سم    الض    اليماموا    تحديد الأ

العااددال .ذلدا ب دب  ام ابولده لللنو د    .علدى الدزم   هدض اليمدا المحددد ممدخ  ً يلملد  مد  الميداراا   
  ال تلناسدن مد  تعا د ا لليمداعاادد  ال عود اًمدد يدو ا تق ديت اًمدوا  الملندوا ا. الميللد  بودولا دوددا

.هضا يسد  الى توا ن العاادال اللدي  يواده الم لمما مقاسضة بو  اليما النظامي .العاادال اللي يلو ع ا
يالد  ب ددا الم دلمما مدد  اللعدا  لليمددا النظدامي المالددو  بده .اخليددال اًمدوا  الددلازم ل دا ل .ل ددي سقلددخ 

 . الملو عة لأالم لمما تعا  اًموا  لليما النظامي سقال اللضحية بالعاادال اللي يلو ع ا 

.ال دددلمال النقددد الدددد.لي ات ددن كدددخ مدد  مجلددد  اًسدددلقاال المددالي .مجلددد  الل ددو ال الدددد.لي .صدددند.  .     
أ الميدددارا النظاميدددة هدددي )خمدددا ابقمددداا أعلدددى  2009ي سدددنة  دددالمشددد لة للمجموعدددة العشدددا    المشدددا ة

. دددزء مدد  النظدددام أذلددا  شددخ كدددخ  ءسددوا.لا اليدددمال الماليددة .تددددهول اًسددلقاال المددالي كددداأ ال ددب  .لا
. سعلقددد اأ ت ددوأ لدده عوا دد  تددنع   سددل ا .خمددولا علددى أالمددالي بددات  مدد  عوددو  صدددمة .الددض  سم دد  

عندددد عدددد.ة صددددمة أ موددددودا  دددي  دددم  النظدددام المدددالي   الميدددارا النظاميدددة ت دددو  الحقيقددديلاً لوددداد 
العدد.  الماليدة .ذلدا ل دي  عبداردا الدد.مونو أمشلاكة ا.  ادسة تسد  الى تعما بدا ي النظدام المدالي ب دب  

 ل(2) لخ (نبلاج ن. أ. عمخ أ) اسل لال  تظ ا عوا ب ا ال لبية  ي اً لواد الحقيقي الض  هو

 :( 3) : خصائص المخاطر النظاميةالمطلب الثالث

 لتنشأ الميارا النظامية بعوامخ مشلاكة تشمخ النظام اً لواد  كلهً : أ. 

 معو ل.  ماا أالميارا النظامية على  اكة معونة  تأرواسقلوا  رابيا: ً

 
  بركاوي اسماء، بوشنة مدينة، رسالة ماجستير أثر المخاطر غير النظامية على أداء المؤسسة الاقتصادية دراسة حالة بنك البحرين الاسلامي (1)

 8، الجزائر، ص  2017_ 2008للفترة 
( على مستوى النظام  SIBs-Dناصري عبد الناصر , رقايقية فاطمة الزهراء , بناء نموذج لتحديد البنوك المحلية ذات الاهمي النظامية ) (2)

 590 - 589، الجزائر، ص 2021، مارس 01، العدد 08مجلة الدراسات المالية والمحاسبية والادارية، المجلد  المصرفي الجزائري ,
رسالة ماجستير ، جامعة دمشق , كلية الاقتصاد ,   مجد عمران، العلاقة بين درجة المخاطرة المنتظمة لحقوق الملكية )بيتا( والمتغيرات المالية (3)

   30، ، ص2014
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اً ددداابال  ممددخ اً لودددادسة .اًدلماويددة .ال ياسدددية  بددالظا. تددات ط عوامدددخ الميددارا النظاميدددة  رالمددا:
 الحا. ل. الت اا معدًل ال اادا ا. عد.ة أالعامة 

 داللنو  للابعا: ً سم   تجن  الميارا النظامية ب

ً اأ مد  لودا اًعلمدا  اأ ن النظاميدة  بالميدارا تلدأراعلى الالت م  اأ دمي  اً.لا  الماليدة   خام ا:
 .لا  المالية الملدا.لةلسعال الأأمل ا. ا على دمي           تأرواا  س وأ لللا الميارا 

المقيدا  المملدن ل دض   د ( الدض  سعدBetaسادسا : تقا  الميارا النظامية بمقيدا  اسدليدام معامدخ بولدا )
 .لا  الماليةلعااد مح ظة سو  الأ ووا بليجةسقي  ع اسية اً.لا  المالية لللغ  و  الميارا 

 (1)اع المخاطر النظامية او المنتظمة: انو المطلب الرابع

 (Risk Market or Risk Systematic)المخاطرة النظامية او مخاطرة السوق 

الواسددد   اً لوددداد الميدددارا اللدددي تع ددد  النشدددا  مددد  تل دددوأ الميددداراا النظاميدددة مددد  عددددا أبدددواا      
 :(3()2) اللاليةالمياراا النظامية اًبواا  .تشمخ ل.الملازم لل و  .المسرا على دمي  أبواا اًسلممالال 

 (Risk Power Purchasing)مخاطرة القوة الشرائية  أولا:

.هددض  هددي ميدداراا اللضدديت  ددي الم ددلقبخ اللددي تل ددب   ددي ابي ددا  اللددد ن النقددد  للقددو  الشدداااية مدد     
الم ددلو  العددام الشدداااية .ذلددا ب ددب  اًلت دداا  ددي  القددوا بابي ددا  الميددارا اللددي تددات ط  اًسددلممال  .هددي

 للأسعالل

 

 

 
-5200المالية للمدة( للأوراق دراسة تطبيقية في سوق العراق  -المثلى السهمنور صباح حميد الدهان، أثر المخاطرة القطرية في محفظة  (1)

 37، العراق ص  2017كربلاء   ة(، جامع2015
, رسالة ماجستير , جامعة ال   2020 – 2000علاء فتحي , اثر المخاطر النظامية على عوائد الأسهم للبنوك التجارية الأردنية خلال الفترة  (2)

 15 - 14, ص  2023البيت , كلية الاعمال , 
محمد احمد منيزل , اثر الأداء المالي على المخاطر النظامية : دليل من الشركات الصناعية المدرجة في بورصة عمان للأوراق المالية ,   (3)

 27 - 24, ص  2018رسالة ماجستير , جامعة اليرموك , كلية الاقتصاد والعلوم الإدارية , الأردن ,  
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 (Risk Reinvestment)مخاطرة إعادة الاستثمار ثانيا: 

 ددي ابي ددا  معدددًل  بالميدداراا.اللددي سم دد  تممول ددا  اًسددلممال ميددارا معددد  نعددادا  .ت ددمى أسضددا    
الم لمماا  ي معد   اادا      يا  آل  الأصليةاللد قال عندما سعاد اسلممال الد عة   بابي ا  يل ب     ال اادال الض 

 خلأ 

 (Risk Rate Interest)أسعار الفائدة   ةمخاطر   ثالثا:

أسددعال ال اادددال  مدد  ز ددادا                        لأسددعال ال اادددا .تحديدددا  تددات ط هددض  الميدداراا باللقل ددال  ددي الم ددلو  العددام      
الماليددة  أسدعال الأ.لا كددخ الت داا  ددي أسدعال ال ااددا يددسد  الدى ابي ددا   لأبده  .  دوأ الت ار دا بال ددندال 

ى الت دداا نلددسددعال ال اادددا سددوسد  أ. حوددخ الع دد   ددي عالددة تددت ابي ددا   ذال الدددخخ المابددت لل ددندالل
   ال نداللسعال أ

 (Risk Market)مخاطرة السوق   رابعا:

ماليدددة  لأ.لا ت ددب  هدددض  الميدداراا  دددي تغوددا أسدددعال ال دددو   ددي عدددد.ة تغودداال  دددي القيمددة ال دددواية     
.هدضا الندوا مد  الميداراا  سد ت الأ  اً.لا  الماليدة .خووصدا معونةل .  وأ الت ا  ميارا ال دو  بجميد

 لباللنو   منهسم   الليلم 

 (Risk Rate Exchange)مخاطرة سعر الصرف  خامسا:

.هددي الميدداراا اللددي تنددل  مدد  الت دداا ايمددة العملددة المحليددة  ددي البلددد المضددين بالمقالبددة مدد  العمددلال     
الماليدددة المقومدددة  بدددالأ.لا                 المحلدددي مقالبدددا  ومدددة  دددي عملدددة البلدددد .لا  الماليدددة المقاًدنبيدددة .المدددسراا علدددى الأ

لل  بالدً.

 قياس المخاطر النظامية:  خامسالمطلب ال

الأزمدددة الماليدددة الأخوددداا ابل دددا  المجلمددد  نلددى  دددع  النظدددام المدددالي .الميدددارا النظاميدددةل القيمدددة لقددد ل لدددت 
الددض  س لشدد                                         الجزاددي الأكمددا اسددليدام ا مدد  المنظمددو  ( هددي ا دددااء اًعلددااز 𝑉𝑎𝑅المعا ددة لليمددا )

م دددلو ال لأ  المدددا  المناسددد ة اللدددي تحدددددها المسس دددال الماليدددة لحماسدددة ب  ددد ا مددد  ميدددارا ال دددو ل اأ 
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 𝑉𝑎𝑅سحدددد  قددط ميددارا مسس ددة .اعدددا بمعددز  عدد  لواهددا .لددي  مدد  المناسدد  اسددليدام  𝑉𝑎𝑅مقيددا  
 لمسس ة للحديد ميارا النظام الماليل 

 دي اسدليعا  الضدااقة  𝑉𝑎𝑅                                                               عظوت مقايي  الميارا البديلة مسخا ا باهلمام كبوا لللعو ا ع   شخ لقد  
 المالية .الم اهمة المحلملة  ي الميارا النظامية م   بخ كخ مسس ةل

( هي   خ دديد م  أ  ا  ايا  الميارا اللي ت دد  𝑉𝑎𝑅COالقيمة المعا ة للميارا المشا.رة )
ا عبدددددا المسس دددددال الماليدددددة أرنددددداء الأزمدددددة الماليدددددةل صدددددمت                                                                                                نلدددددى دمددددد  عقيقدددددة أأ الي دددددااا تنلشدددددا عمومددددد 

(Adrian and Brunnermeier  )(1 ) مقيددددا  للميدددددارا النظاميدددددة للقددددديا م دددددلو  العوامدددددخ اليالديدددددة
المسس ددة الماليددة )القمدداا أ. النظددام( مشددا.   ميدداراا هددي (𝑉𝑎𝑅CO)للميددارا للمسس ددال الماليددةل 

ل .هضا سعني أبه نذا كابت تز د مقالبة بد )بالقيمة المملقدة(   دإأ 𝑉𝑎𝑅بمسس ة أخا  )أ.  ماا أ. بظام(  
 عوامخ خالدية .تاابط أكبا عبا المسس اللهنال ميارا 

نردال بظا دة القيمدة الملما دة ملعددد  عبدا (Zhou)تت تقويت الأهميدة النظاميدة للمسس دال الماليدة مد   بدخ 
( . قلداح مقياسدو  للميدارا النظاميدةش مس دا الأردا Extreme Value Theory (𝐸𝑉𝑇)الملغوداال )
( الدض  𝑉𝐼.مس دا الضدع  ) مودا للأروا النظامي  ي عالة  شدخ ال( الض  سح   عجت ا𝑆𝐼𝐼النظامي )

سح   اللأروا على مسس ة معونة عندما ت وأ منارن أخا  مد  النظدام تحدت الضدااقة الماليدةل .بالممدخ  
عدداة الملما دة الدض  الأ                             نبه سعمي مقياس ا للاعلماد على  (2)تت اسليدام نرال للقويت العد.  بو  الأسوا  

سعلمدددد علدددى عدددد.ة العديدددد مددد  ظدددا.  ال دددو ل أرنددداء اللحقودددن  دددي ابلشدددال ميدددارا المسس دددال الماليدددة  
 (ل 𝑆𝐷𝑆𝑉𝑎𝑅اسليدم ب   القيمة المعا ة لليما لح اسية الد.لة ). 

ذ سقدددي  معامدددخ بولدددا ع اسدددية عاادددد ال ددد ت ن بولدددا  βأ الميدددارا النظاميدددة يدددلت اياسددد ا بمعامدددخ ن      
 :)3(بولا لل  ت كما  ي الجد.  اًتي أ ب  ا معامخألللغوواال اللي تماآ على عااد ال و ل . م   

 

 
1 Adrian and Brunnermeier,CoVar,2011,15 
2 Jobst, Andreas A. and Gray, Dale F., Systemic Contingent Claims Analysis – Estimating Market-Implied 
Systemic Risk (February 2013). IMF Working Paper No. 13/54. 

 11علاء فتحي , مصدر سبق ذكره , ص (3)
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 للسهم     beta( تفسير معامل   1جدول )

قيمةةةةةةةةةة معامةةةةةةةةةل  
beta  

 دلالتها                

β  = 0 ذا كابدددت ايمدددة نbeta  أ ال ددد ت مدددات ط أ دددضلا سعندددي لل ددد ت م دددا. ة للواعدددد
أ تحاكددال ال دد ت تل دد  نذ نبدداللغواال الحاصددلة  ددي ال ددو  ,     ا  .ريقدد    ا  الت اردد

تحاكدددال ال دددو  سدددواء باًلت ددداا ا. باًبي دددا  , .علدددى ذلدددا  دددأأ ن دددا ة 
لدده م ددا. ة للودد ا ً  betaخددا للمح ظددة اًسددلممال ة س ددوأ معامددخ آسدد ت 
      سضا لألى ز ادا  ي العااد نلى ز ادا الميارا .بالمقابخ ًيسد  نيسد  

 
β < 1 

صدددغا مددد  الواعدددد  دددضلا سعندددي اأ تحاكدددال ال ددد ت أ betaذا كابدددت ايمدددة ن
أ إباًلت ددداا .اًبي دددا  ت دددوأ ا دددخ مددد  تحاكدددال ال دددو  , .علدددى ذلدددا  ددد

لددده ا دددخ مددد   betaخدددا للمح ظدددة اًسدددلممال ة س دددوأ معامدددخ آن دددا ة سددد ت 
  خ م  عوااد .ميارا ال و  لأالواعد سو  ت وأ عوااد  .ميارا  

β > 1 ذا كابددددت ايمددددة نbeta أ تحاكددددال ال دددد ت أكبددددا مدددد  الواعددددد  ددددضلا سعنددددي أ
أ إباًلت ددداا .اًبي دددا  ت دددوأ اكبدددا مددد  تحاكدددال ال دددو  , .علدددى ذلدددا  ددد

مدد   علددىأ لدده  betaن ددا ة سدد ت اخددا للمح ظددة اًسددلممال ة س ددوأ معامددخ 
 ل خ م  عوااد .ميارا ال و  أالواعد سو  ت وأ عوااد  .ميارا  

 عداد الباحثة إالمصدر : من 

  بددوا مدد  أال ددد  مدد  ايددا  الميددارا بوددولا عامددة هددو اللحديددد الا مددي لجميدد  الي ددااا الملو عددة  ددي 
بدددلان عن دددا سعمدددي المعلومدددال أ ايدددا  الميدددارا .ا أبدددواا الميدددارا الملعا دددة للوعددددا اً لودددادسةل . أ

ت ودددا  ددي تن وددض القدداالال .مااا ددة النلدداا  اللددي تي دد  الميددارا  .هنددال رددا  عديدددا لمليددض  القدداال اللددي 
 ل(1)لقيا  الميارا .من ا ايا  الميارا النظامية

 
 .286، ص 2013العامري، محمد علي ابراهيم، الادارة المالية الحديثة، دار وائل للنشر،  (1)
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ابلددة  . ت ددمى الميددارا الغوددا أ (ميارا ال ددو  دبدد) الم  ددوم ت ددمى  علددى اسددا الميددارا النظاميددة       
العوااد على اًسدلممال  لح اسية          تقدياا  قبلي   عو  عدم الليق  م  العااد الم ل  لللنو     اذ ت لط الضوء

 (1)لبش خ كلي   لللغووا  ي العااد على اًسلممال لل و 

لقيدا   اًصو أ تحدد العلا ة بو  العااد على ال و  .العااد على أقيا  الميارا النظامية سج  ل.     
سم دد  ت ددوأ مح ددوبة  ددي اًلت ددا  اًعوددااي بددو  عاادددال ال ددو  أ هددض  العلا ددة أ.  النظاميددة الميددارا 

 لBeta ع ا  ايمة عبات تحديد هض  العلا ة . ل  اًصو .بو  عاادال 

 :(2)المعادلة اللالية  عبا beta. لت ع ا  ايمة معامخ 

β = Cov(Rj, Rm) /σ2Rm 

 أ :ن  نذ 

Cov(Rj, Rm) سممخ الل اي  المشلال بو  معد  العااد على ال و  .بو  معد  العااد على ال  ت ل : 

Rm2σ سممخ ت اي  العااد على ال و  ل : 

 .العااد ل beta( نسجابية العلا ة بو  ايمة CAPM. شلا  بموذج ت عوا الأصو  الاأسمالية )

ت اي  معد  عااد مح ظدة ال دو    ي betaعاصخ ماب  معامخ ) ولت نسجاد  الميارا النظامية    .لح ا   
ًأ تو عدال الم دلمما   ت دلند  دي دابد  البيابدال اللال ييدة اعلمدادا علدى beta ( . دلت ع دا  المعامدخ 

,  خددا ل ددا تعلمددد علددى اللنبددسال  ددي الم ددلقبخ ا. الم ددلقبليةمن ددا علددى البيابددال اللال ييددة . ددي الجابدد  اي
 : (3)المعادلة اللالية  النظامية ع  را نلت ع ا  الميارا . 

Systematic risk = β2 * σ2Rm                                      

 :مصادر المخاطر النظامية أسباب و :  المطلب السادس

 
(1) Singh, Simerna , Quantifying unsystematic risk , American  appraisal , 2014 , p1 . 
(2)Nera Marinda Machdar,  THE EFFBCT OF CAPITAL STRUCTURE, SYSTEMATIC RISK. AND UNSYSTEMATIC RISK 
ON STOCK RETURN , 2015 , p155 

سمر منذر، قياس المخاطر ودورها في اعداد قائمة التدفقات النقدية المستهدفة وترشيد القرارات الادارية، جامعة بغداد، مجلة العلوم   (3)
 ( 614)، ص 24، المجلد 109الاقتصادية والادارية، العدد 
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ً  ( 1)( Furfine                                         تددت تحلوددخ ب عدددي  للميدددارا النظاميددة بواسددمة )   مجموعدددة مدد  الأسددوا  أ. المسس دددال      أ.
                                         الماليددة  .رابيدد ا  سم دد  أأ ينلشددا خمددا عددد.ة  مس دداال لوددا  عددا   ددي . ددت .اعددد ب ددب  التعمددخ بشدد خ 

أأ اب يدددال .اعدددد أ. عددددا مسس دددال نلدددى مسس دددال أخدددا  ب دددب  الت دددا  دميددد  المسس دددال بشددد خ كبودددال 
المسس ال .اًسدوا  مد  المم د  اأ تعمدخ بشد خ عقدود .اأ ذلدا سدو  س دب  صددمة ماليدةل .اًخدا هدو 
سب  العد.  المالية اللي  د توو  اً لواد .ذلا بليجة لل امخ اًسوا  م  بعض ا .تودد عددا اسد ا  

 للزايد الميارا النظامية .من ا :

 اللعامخ لوا المدل.   ي العقود المشلقةل -1
 ل(2)ز ادا ب  ة المديوبية  ي ال ي خ المالي للمسس ة  -2
علددى .ددده اللحديددد  ددي  لدداال  قددداأ المقددة سم دد  أأ تز ددد مدد   ددااقة المسس ددة  تمارددخ المعلومددال عدددم  -3

 .تسد  نلى أزمة ال وولةل

 :ما يلية موادل .من ا يللميارا النظام

  ً  (3) الميارا اً لوادسة العامة -     ا.

 حدددة ت نذ  الماليددة  دداد .اًب مددال .ال ياسددال هددي الميددارا النا ددئة عدد  الحالددة اً لوددادسة ممددخ ال     
اللددي توددو  اً لودداد  الماليددة .لا  سددعال الأأعلددى  اللددأروا ددي     ا  ميددك    ا  .لكددود     ا  الظددا.  اً لوددادسة ك دداد 

علدى كدخ مد  اًسدعال .العواادد الملو عدة  اللدأرواال لي سل ا  ي بشا  الشاكال . ي اسعال اًس ت .دلددة 
 م اأ الى م اأ اخالم  م  اً.لا  المالية تيلل  

 :م ب ال الميارا اً لوادسة ال لية .م  اهت 

 عدم توادد اًس  .الد.ا   للنمية ال و  .تقدمهل  -1
 النظت اًدال ةلعدم توادد  -2

 
1 Furfine, C. (2003) Interbank Exposures: Quantifying the Risk of Contagion. Journal of Money, Credit, and 
Banking, 35. 
2 Viral Acharya, Thomas Philippon, Matthew Richardson, Nouriel Roubini , The Financial Crisis of 2007-2009: 
Causes and Remedies, Volume18, Issue2,2009May 2009. 

 44 - 42, ص  2012مهدي خالد، تحديد ابراز العوال المؤثرة في مؤشرات اسعار الاسهم باستخدام التحليل الاحصائي متعدد المتغيرات ,  (3)
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 ب  ة ال مالةل ز ادا -3
 واك ة اللمولال اً لوادسةلمعدم  -4
 تعابي من ا الد.  الناميةلاللي  ي عدد ال  اأ  ز ادا -5

 مخاطر السوق : -       ثانيا  

الأصو  المالية الملدا.لدة  دي ال دو  الماليدة , سحدة هضا النوا م  الميارا ب ب  اللغواال الحاصلة  ي 
. الل دداي  أأ عدددم اًسددلقاال إ. ددأتي ذلددا بليجددة عدددا أسدد ا  من ددا ا لوددادسة ا. ادلماويددة ا. سياسددية , . 

ليدده نأ سحمددخ معدده ميددارا محددددا مودددلها عدددم اللأكددد .ذلددا بالن دد ة للم ددلو  الددض  سددو  تلجدده أسم دد  
, اذ  د يلعا  ال و  المالي الى  لاال صعود ا. هبو  للأسعال  د ت لما لمدد زمنية                  الأسعال م لقبلا  

يلو د  هدضا  نذ سعا ال  ت عادا بقوا الملد  .العدا  لل د ت  دي ال دو  , ايمة رو لة ا.  وواا , . لحدد 
هدو اعلدى  لعدا لقبوله كمم  لل  ت , .ايخاال عا على سعا   الأ.  هو ادبى سعا الض  س وأ ال اا  م 

 ل(1)الم لمما بد عه كقيمة لل  ت  سعا سقوم

 اسعار الصرف: مخاطر تقلب -       ثالثا  

.هددضا سعنددي ابي ددا  ايمددة  دنبيددة الأ.لا  الماليددة مقابددخ العملددة الميددارا الملعلقددة بابي ددا  ايمددة الأ    
 اًسلممالال بالعملة اًدنبيةل

 الفائدة:  مخاطر تغير معدل -       رابعا  

سم دد  اأ تعددز  ميددارا سددعا ال اادددا الددى اللغودداال  ددي م ددلو  أسددعال ال اادددا ال دداادا  ددي ال ددو  بوددولا 
عامة , على ذلا تون   م  الميارا النظامية , اذا اب ا توو  كا دة اًسدلممالال بغدا النظدا عد  
ظددا.  اًسددلممال .ربيعلدده , .كقاعدددا عامددة كلمددا يات دد  سددعا ال اادددا ال ددااد  ددي ال ددو  ابي ضددت القيمددة 
ال ددواية لددلأ.لا  الماليددة الملدا.لددة  ددي ال ددو  المددالي , أ  اأ اللقلدد   ددي معددد  ال اادددا يددسرا علددى العااددد 

 ل(2)الملو   م  اًسلممالال .الض  بد.ل  يسرا على القيمة ال واية للأ.لا  المالية 

 
 42, ص 2012,  1, طالاردن  ,للنشر والتوزيع , عمان    المسيرة دار ,   الاستثمار ادارة  , واخرون  نوري  شقيري,  موسى (1)
 49, ص  2004 ,  2ط  ,مصر  ,المعارف , الاسكندرية   , منشأة الاستثمار في  الحديث , الفكر ابراهيم  منير,  هندي  (2)



 النظري للمخاطر النظامية والمؤشرات الماليةالفصل الأول                                 الاطار 

 
26 

 

 :القوة الشرائية ) التضخم (  مخاطر –خامسا 

سم دد  تعا ددن اللضدديت علددى ابدده اًلت دداا الملواصددخ  ددي الم ددلو  العددام للأسددعال مددا ينددل  عندده هبددو   ددي 
, .باللالي  (1)القوا الشاااية للوعدا النقدسة الواعدا اًما الض  س ب  ما سملن عليه بميارا القوا الشاااية 

ي دية لللغودا  دي العملدة .  دب  هدضا اللغودا تغودا  دي العواادد الملو عدة ا أأ اللضيت سعلبا مد  العوامدخ الا 
ب ددب  الت دداا ا. ابي ددا  اللضدديت , اذ اأ القددوا الشدداااية للنقددد اللددي تددد ع ا للاسددلممال الوددوم تيللدد  عدد  

, .اأ اًسددلممالال عددادا مددا ت ددوأ ذال دخددخ القددوا الشدداااية لل ميددة ب  دد ا مدد  النقددد بعددد مددا.ل مدددا معونددة 
رابت ممخ ال ندال اللدي ت دوأ مد  اكمدا الأصدو  الماليدة تدأرا بابي دا  القدوا الشداااية للنقدد ,  دأذا عددة 
الت دداا  ددي معددد  اللضدديت  ددأأ ايمددة عوااددد اًسددلممال الحقيقيددة  ددي ال ددند سددو  تددني ا , اًمددا الددض  

 ل(2)سلممال بالمقالبة م  معد  العااد اًسمي يسد  الى ابي ا  معد  العااد الحقيقي على اً

   :(3)ةالنظامي مخاطرة: قنوات انتقال ال  السابعلمطلب ا

 : القنوات المشكلة قبل حدوث الأزمة      أولا  

 الأزمددة ا.ابط الموددودا  بدخ عدد.ة  دي أهميددة الداللدي تلشدد خ  بدخ عدد.ة اًزمدة تلممدخ هدض  القندوال      
آليدال  النموذج م  العد.  يو لإأ هضا أ.بمعنى  الأزمة بخ عد.ة                             هض  القنوال مودودا أساسا    أأسعني  
.اللي ً تيلل  ع  تلا اللي كابت الودمة )سعني .دود أزمة موافية مملا( الأزمال بعد عد.ة    ابلقا 
موددودا  بدخ عدد.ة  بالأصدخالأزمدال كابدت  .مي ابوزمدال لنقدخخا أأ هندال آليدال  آبمعنى    عد.ر ا  بخ  

 اللجال ددة الددا.ابط ) الددا.ابط الحقيقددةل .مدد  بون ددااللددي ت ددمى  رناءهدداأتشدد لت  لضددا.لاالأزمددة .لددي   ددي ا
 لة(تن ون ال ياسال اً لوادس المشلاكة الودمال 

 القنوات المشكلة بعد حدوث أزمة        ثانيا : 

 
, ص   2004كلية الإدارة والاقتصاد ,  , الموصل جامعة,  ماجستير رسالة,  للأسهم المالية المخاطرة   في واثره النمو تحليل ,  رياض ارغد (1)

45  . 
 64, ص   2009,  1, طالاردن  , للنشر, عمان   الثقافة دار , الاستثمار  ادارة , نايف  قاسم,  علوان (2)
  2008الأزمـــــــة الماليـــة العالمـــية   VECH -GARCH)1.1درجة انتقال المخاطر النظامية باستعمال نموذج ) بورقاق ميمون، قياس (3)

 41، ص ر(، الجزائ2019الخاص ) / العـــدد:  03 ، المجلدالاقتصادية المنتدى للدراسات والأبحاث  حالـــــة، مجلـةدراســـة 
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أ ن نذ ل دلول الم دلمما                 .تيضد  لال دا   الأزمدة عدد عدد.ة ب                 اًبلقدا  م ا داا  هض  القنوال مد     تل وأ      
ال صدددم الملعدددد للددوازأ )ا قددخ الأزمددال .مدد  بددو  هددض  القنددوال  ددي ب د.لالملغودداال الأساسددية لددي  ل ددا 

 لال ياسية(نلى العد.   .كما أ ال الداخلية ال وولة 

 :(1) قياس انتقال المخاطر النظامية :  المطلب الثامن

د.لة نلى  ال و ل .م ايا  عد.  الأزمة م  ال و  نلى أعلمد اً لواديو  على أسلو  م ا ا  ي     
خدددلا   لددداا اًسدددلقاال أ.  الأسدددلو  علدددى مقالبدددة معددداملال اًلت دددا  بدددو  سدددو و  دددي هدددضا                  د.لدددةل .اسدددلنادا  

مقالبدة معامدخ اًلت دا   أ  اأ الأزمدة اً دماا  أ.  دي مدد  .بون دا الزمنيدة المعلدادا .هي ال لداا   ال د.ء 
كاأ هنال معامدخ الت دا   دو  بدو  سدو و   دي  نذا ن لا  اً ماا ل  مد ال د.ء . مد  ي ال و و   بو   

بعد  د.أ ز ادا معنو ة سعلمد و و   و  هض  المعامخ بو  ال  .بقيال د.ء اال . ا أ   لاا اًسلقال لاا المعلاد 
س وأ مجاد الت ا  بدو   ذلا ً ينمو  على عد.  بخ ً سعد اأعد.ة الأزمة أ. اً ماا  المالي  اأ  

 :ساسو ا.دود العد.  يلمل  توا ا  ارو  اأ  يلبو م  هنا   . سو و 

 لد به بو  سو و مالت ا  م ت سعل مجاد توادد  الأ. :

 لالأزمة ز ادا معنو ة  يال و و   هضا اًلت ا  بو  أأ س وأ ز ادا المابي:

  مددا  بل ددا بعددد الأزمددة عندده    ا  دددضل     ا  الأسددوا  سيللدد  اخللا ددلت ددا  بددو  أ العددد.  تعنددي أأ اًإمدد  هنددا  دد.  
 خ كبوا بعد الأزمةل مجاد اًلت ا  المل اد  سعني ابعدام تغوا العلا ة بو  الأسوا   ي  أأ  بونما

 
 p. 241مصر .، .دار الشروق ( ، )أزمة النمور الآسيوية ،  (.2000.)  ع. ع،. المحي،  (1)
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 المالية مؤشرات ال  بعضو العلاقة بين المخاطر النظامية   – ني المبحث الثا

اللما     سولت  الم حث  هضا  النظامية  نل ي  الميارا  بو   العلا ة  القماا  ال. ى  المالية  ي  مس اال 
.ذلا  الموا  بو  كخ م     عباي  العلا ة  .   مس اتو يلإ  .   مس اال وولة  المالية    وااد ع  مس االاا عة 

م  د ة .الميارا النظامية    الما   أاللغوا  ي ل   .مس االلغوا  ي الابحية    مس ا. س ت للموا   اً
 : كما يليم  د ة أخا  . 

 :السيولة مؤشرالعلاقة بين المخاطر النظامية و  –أولا 

ال وولة نم ابية الشاكة  ي ت ديد اللزامات ا  ي الأمد القووا .باللالي  أأ هض  الن  ة تقي  المد     تحدد 
الض  ت وأ فيه المملوبال المالية مغماا بواسمة مودودال ت وأ  ابلة لللحو خ الى بقد سااخ  ي  لاال 

أ هض  المملوبال يلت ت ديدها م  النقد ال ااخ ا.  أزمنية تعاد   لاا اسلحقا  المملوبال الملدا.لة , .بما  
المودودال   ه النقدسة لضلا يلحلت على الشاكة اأ تحل ظ بقدل معو  م  هض  المودودال س و  ا. يز د 

اللي سم   اأ يلعا  ل ا   النظاميةع  مقدال المملوبال الملدا.لة , .باللالي  أأ الت اا دلدة الميارا  
خووصا .اأ الت اا الميارا المالية سو     هض  المودودال   الموا  تلزمه باًعل اظ بمقدال اعلى م 

م  د ة أخا     (2()1)يسد  الى ز ادا صعوبة نم ابية عووله على اللمو خ ا  ا ي اً بشا.  صة ة  
 ل( 3) أأ ز ادا ال وولة م   أب ا اأ تقلخ م  اًرال اللي سم   اأ ت بب ا الميارا المالية 

المعا.    الز ادال  ي  المالية الأخا    إأ  بالمسس ال  يلعلن  نعادا   النقد فيما  نلى  يسد   أبه  سعلقد 
للمح ظة ل خ مسس ة  مما يسد   الليويم الأممخ  الملوا قة م   ال وولة   الأصو   ب  ة  اللوازأ  ي 

 
 78, ص  2013العامري محمد علي، الإدارة المالية الحديثة , دار وائل للنشر , عمان , الأردن ,  ((1))

J Weygandt ))2(( ،D Kieso  ،P Kimmel  ،Financial accounting IFRS  ،2013  ،P695  
دراسة تطبيقية على الشركات الصناعية المدرجة في بورصة عمان،   –منير محمود، اثر هيكل رأس المال على ربحية وقيمة الشركات   ((3))

 59, ص  2004رسالة ماجستير، الأردن , جامعة اليرموك , كلية الدراسات العليا , 
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النقد  على أهمية  (  1)(  Congdonنلى ز ادا المل  على الأصو  .باللالي ز ادا أسعال الأصو ل يسكد )
ً  م  اللاكوز النقد  اللقلود  على الأموا  الضيقة .  بأأ سلول المسس ال المالية )لوا     سكد                                                            الواس  بد

الموافية( هو الض  ي ت تحديد أسعال الأصو ل .باللالي  ل  ت وأ بالضا.لا صدمة  ي عا  النقود 
                                                                                                محددا بد ة هي اللي تد   أسعال الأصو  بخ بمو ا بقدس ا .اسع ا  و  ا كابع ا  لييالال مح ظة المسس ال 

ممارخ    سيا   تمت    بأأ )2)(    Adrian and Shin)سشوا  الماليةل  ي  الض   الن وذ   سلول  اسل دا  
.أسعال  الما   بو   ايخا  من ما  كخ  سعزز  نسجابي ا  الت ار ا  سيلن  أأ  سم    للبنول  تجا بي ا                                                                                            ملاعظله 

أسعال   الت اا  سوسد   الالأصو ل  مديوبية  الت اا  نلى  ب  ولة  ي موال الأصو   تظ ا  .اللي  د    
لموال  الأموا  ا  افية الملاعة لالأد.ال القابلة للل و ن المدلدة  ي تعا ن النقد الواس ل  د تسد   

 نلى ز ادا المل  على الأصو ل

مودزا  نعواءال  بممابة  لل وأ  النقدسة  المجامي   خاصية  هو  النقدسة  الأدبيال  أكدته  م ت  آخا  داب  
ال عدم  أبواا   لأكد لدلدة  أ.  النقدسة  الودمال  .ربيعة  الأصو   لأسعال  الم لقبلية  اللمولال  بشأأ 

الودمال  هض   باسلماال  يلعلن  فيما  المما ل  سبوخ  على  الأخا    ال وولة    لالودمال  عوة  ت وأ   د 
الأصو   ي  أسعال  تمولال  بشأأ  اليقو   عدم  على  علامة  المالية  المسس ال  ب ا  تحل ظ  اللي  ال بواا 
الم لقبخل ممخ هض  اللقل ال  ي المل  الواس  على النقود سولت توحيح ا  ي ماعلة ما م  خلا  الز ادا 

ممخ دسمومة  الأكما  الأصو   الأ.   ي  المقام  .لبما  ي  الأصو    على  المل     ا.    الموصو ة  ي 
ً  م  ال ندال  لأأ العقالال هي .سولة تحو  أ ضخ  ي أ. ال الميا.  م  اللضيت  ي                                                                                        ا س اأ  بد

إعادا اللوازأ للمحا ظ المالية م  .دود ال موا م  ال وولة اللي تنلظا اًسلممال  ي أصو  . الم لقبخل  
 أ خ سوولة سم   أأ تعزز اًتجاهال النا ئة  ي أسعال الأصو ل

 
((1)) Congdon, T. (2005). Money and Asset Prices in Boom and Bust.The Institute of Economic 
Affairs, London. 

 

Adrian, T. and H. Shin (2006). Money, Liquidity and Financial Cycles. Paper presented at the  ))2((

4th ECB Central Banking Conference on The role of money: Money and monetary policy in the 
twenty-first century, November. 



 النظري للمخاطر النظامية والمؤشرات الماليةالفصل الأول                                 الاطار 

 
30 

 

 . النظامية  الميارا  بو   العلا ة  اخلبال  اللي  الدلاسال  ال وولة    صدمة.م   بن  ة  ال وولة معبا عن ا 
ولصة  ( اذ اأ هض  الدلاسة ر قت على مجموعة م  الشاكال المدلدة  ي ب   (Alaghiال ا عة هي دلاسة  

عن ا بن  ة ال وولة ال ا عة       ا   ملت هض  الدلاسة على ملغواال ال وولة معبا   نذ ر ااأ للأ.لا  المالية ,  
د.لاأ   بمعد   عن ا  معبا  اللشغولية  ال  اءا  .ب    المديوبية  بن  ة  عن ا  معبا  المالية  الاا عة  .ب   

معبا  الابحية  .ب    بمجموا       ا  المودودال  عن ا  معبا  الشاكة  .عجت  المودودال  على  بالعااد  عن ا 
لى .دود علا ة سلبية ذال دًلة نعوااية بو  الميارا النظامية نالمودودال , . د توصلت هض  النلاا   

النقد   م   اعلى  بمقدال  اًعل اظ  الشاكة  على  يلود   النظامية  الميارا  بز ادا  اأ  اذ   , ال وولة  .ب   
ال ااخ .الضمت المدينة .ذلا للغمية اًللزامال المالية , . ي المقابخ  أأ ز ادا ال وولة سو  يسد  الى 

 ابي ا  ع اسية الشاكة ا. الموا  الى الميارا النظامية ل 

( اللي اخلبال العلا ة بو  الميارا النظامية .ب   ال وولة  (Ramazani et al,2013             اسضا  دلاسة  
معبا عن ا بن  ة اللدا.  , اذ اأ هض  الدلاسة ر قت على مجموعة م  الشاكال المدلدة  ي بولصة  
ر ااأ للأ.لا  المالية , . د  ملت هض  الدلاسة على ملغواال ب  ة اللدا.  .عجت الشاكة .الا   المالي  
.ت اي  اًلباح .اًلباح الموزعة لل  ت .بمو اًلباح , . د توصلت الدلاسة الى .دود علا ة سلبية ذال 

اأ الشاكال اللي تات    نذ ة معبا عن ا بن  ة اللدا.  , دًلة معنو ة بو  الميارا النظامية .ب   ال وول
                                                       لدي ا معدًل ال وولة ت وأ ا خ تأراا  بالميارا النظاميةل

 الرافعة المالية : ومؤشرالعلاقة بين المخاطر النظامية   –ثانيا 

رابلة, .سواء كابت  تعا    للغوا .بل الين مالية  المالية  الموالد  المالية .اللي سقود ب ا اسليدام  الاا عة 
, اذ اأ كلا هضي  المولدي  له ت الين مالية رابلة . لود        ا  .  ا. أمملازا       ا  هض  الموالد المالية اس م

  نذبال ي خ اللمو لي للشاكة,  على الشاكة د ع ا ع  اًسلحقا  , بمعنى اخا اأ الاا عة المالية مات مة  
المالية   المالية , .تو لإ الاا عة  كلما تزداد دلدة اًعلماد على موادل اللمو خ اليالدية تات   الاا عة 
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                                                                                                   عالة  ي عالة اسلممال الموالد المالية المقلا ة بمعد  عااد س و  ت ل ة ا لاا  هض  الموالد , .خلا ا   
 ل( 1) لضلا . ي عالة عدم بجاح الشاكة ا. الموا   ي ذلا  أب ا ت وأ م ددا بي ااا كبواا 

اللي   للميارا  ع اسول ا  ز ادا  الى  يسد   المالية  الاا عة  على  الشاكة  ا.  الموا   اعلماد  ز ادا  اأ 
اأ   سعني  .هضا   , ال  ت  لبحية  هبو   ي  الى  تسد   مما  ملعددا  عوامخ  ب عخ  تل وأ  .اللي  ل ا  تلعا  
لبحية ال  ت الواعد مم   اأ تلأرا ابي ا ا ا. الت اعا بمقدال ب  ة اللمو خ باً لاا  اللي سعلمد علو ا  
الموا  ا. الشاكة , .على ذلا سو  تسد  الميارا النظامية الى اعداة ابي ا   ي لبحية ال  ت 
الواعد , .باللالي سو  س وأ ل ا تأروا م ا ا .سلبي على تعظيت القيمة ال واية بالن  ة لل  ت الواعد , 
بالمقابخ  أأ ز ادا تمو خ اللوسعال اًسلممال ة بواسمة القا.   على الالت م  كوبه سوسد  الى ز ادا 
الألباح الملو عة اً ابه يا   م  دلدة تأرا الشاكة بالميارا المالية الناتجة ع  ز ادا اللمو خ بالقا.   

 ل(2)

. قود بالميارا المالية هي الميارا ا  افية اللي يلحمل ا مال و الشاكة ) أصحا  الأس ت العادسة (  
المو لة  ي هي خ تمو خ مودودال الشاكة ,    ايدا .اللي تنل  ب ب  اعلماد ا دالا على القا.  ذال  

.ما س ب  ذلا م  تحموخ ندالا الشاكة ت الين رابلة ن افية كال وااد الملابمة بالقا.  .اعلمالية عدم  
القدلا على سداد مبلغ القا  ا.  وااد  الم لحقة ا. كلاهما  ي مواعود اًسلحقا  , .باللالي  أأ هض  
الميارا مات مة بالقا.  .مد  اعلماد الشاكة علو ا  ي هي خ تمو خ مودودات ا , .على ذلا هنالا 
علا ة رادسة بو  عجت القا.  .الميارا المالية عوث اأ بز ادا مقدال القا.  سو  يسد  ذلا الى 

 ل(4()3)ز ادا دلدة الميارا 

الدلاسال اللي اخلبال العلا ة بو  المياراا النظامية .الا   المالي هي دلاسة ) الوبيحي .الحمد.بي , 
.لبحية    2012 بولا  بمعامخ  ملمملة  النظامية  المياراا  بو   العلا ة  ايا   الدلاسة  هض   عا.لت  عوث   )

ال  ت الواعد .المياراا ال لية مقاسه باًبحاا  المةيال  م  د ة .الا   المالي م  د ة أخا  , . د 
 

دراسة في عينة من الشركات الأردنية المساهمة ,   –الحمدوني الياس خضير , الصبيحي فائز هليل , العلاقة بين الرفع المالي وعوائد الأسهم  ((1))

 150, ص   2012,  8, العدد  4مجلة جامعة الانبار للعلوم الاقتصادية والإدارية , المجلد 
 18 - 15, ص  2004منير محمود , مصدر سبق ذكره ,   ((2))
دراسة تطبيقية على شركات المساهمة العامة العاملة   -الاستثمار   على العائد معدل على التمويل وتكلفة المالية الرافعة اثربسام محمد ,   ((3))

   89, ص   2005غزة , كلية التجارة ,  –, رسالة ماجستير , الجامعة الإسلامية   بفلسطين
,   21 محمود فهد عبد علي , اثر الرافعة المالية في كلفة التمويل ومعدل العائد على حق الملكية , المجلة العراقية للعلوم الإدارية , العدد  ((4))

 242, ص  2021
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توصلت الدلاسة الى .دود علا ة رادسة مود ة ذال دًلة نعوااية بو  الميارا النظامية .الا   المالي  
, اذ اأ ز ادا الا   المالي سو  يسد  الى ز ادا تأرا الشاكة بالميارا النظامية , .كضلا .دود علا ة 
                                                                                              ذال دًلة اعوااية بو  المياراا ال لية . الا   المالي .اسضا   .دود علا ة مود ة ذال دًلة اعوااية  

 بو  الا   المالي .لبحية ال  ت ل

  , اليلايلة   ( دلاسة  المياراا    1998                         اسضا   .مقايي   النظامية  الميارا  بو   العلا ة  اخلبال  اللي   )
اللمو لية . د  ملت الدلاسة على ملغواال ب  ة ادمالي الديوأ الى عقو  المل ية . ادمالي الديوأ الى  
المودودال بالقيمة الد لا ة .ب  ة ديوأ رو لة اًدخ الى عقو  المل ية .ب  ة ادمالي الديوأ الى عقو   
المل ية عوث تعلبا هض  الملغواال بممابة مقايي  للمياراا اللمو لية , . د توصلت الدلاسة الى  .دود 

 علا ة مود ة ذال دًلة اعوااية بو  الاا عة المالية .بولا ال و  كمس ا ع  الميارا المنلظمة ل 

  عوائد الاسهم ومؤشرالعلاقة بين المخاطر النظامية  –ثالثا 

تعد الألباح بممابة مس ا على النجاح .مقيا  م ت للغاسة ت لمي  م  خلاله الشاكة اأ تقي   اعلية  
لللعبوا ع    كا ي  سعد  لت  الألباح  تحقون  هد   اأ  اً   , ل ا  الميمط  الأهدا   تحقون  .مد   عمليات ا 
عامخ   يلجاهخ  اأ  ن ا ة  الغامضة  الم اهيت  م   سعد  الألباح  م  وم  ًأ  .ذلا  الم اهمو   مولحة 
الواعد م   ال  ت  الى بوو   ذلا  قد تحو  اًهلمام  النقدسة , على أسا   اللد قال  المياراا .تو وت 
                                                                                               الألباح بدً م  اللاكوز على ادمالي الألباح ,  ألباح الشاكة هي مملقة ً. تعني  وئا  للم اهمو  , اً  
اذا تت تحديد عدد الأس ت اللي تشالل  ي الألباح الملحققة , .على ذلا  قد أص حت لبحية ال  ت الواعد 
.اعدا م  اهت المس اال المالية  ي الأسوا  المالية .اللي يلت م  خلال ا تقويت بجاح الشاكة م  عدمه 

 ل(1)

هضا .تعد لبحية ال  ت الواعد م  اعد  الملغواال اللي سم   اأ تسرا  ي  االال الشااء .البي  للاس ت  
                                                                                               اللي يلت تدا.ل ا  ي ال و  , .اسضا  تعد اعد  الملغواال الم مة عند ع ا  ايمة ال  ت الحقيقية .ذلا 

ذلا    لأب ا ابع    كلما  الحوة  هض   الت عت  .كلما  الملحققة  الألباح  الواعد م   ال  ت  تعبا ع  عوة 
سحاص  م مة  مس اال  عدا  بو   م   الن  ة  هض   .تعد   , ال و   ال  ت  ي  ايمة  على  نسجابي  بش خ 

 
  ,  والاقتصاد الادارة كلية  , المستنصرية الجامعة,  دكتوراه  اطروحة , العادية  الأسهم  قيمة في  الارباح معلومات  محتوى تأثيراياد طاهر ,    ((1))

2006 
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الم لمما  ي ال و  المالي  ي الحوو  علو ا .سواء كاأ هضا الم لمما  ي الشاكال اللي تل   تحاكال 
عد الم اهمو   و ا ,  ابحية ال  ت الواعد تد   الم لمما الى  أ  د .  ي الشاكال اللي سعأأسعال أس م ا  

اتجا  ,  تل    اخا  الى  عام  م   .تا ب ا  يلوصخ    نذ ه ا  الملحققة  .اًلباح  النمو  تو عال  على  وء  ابه 
الم لمما الى اأ ال عا الملدا.  فيه ال  ت عاد  ام ً , اما م  باعية ندالا الشاكة   ي تاا   هض  
الن  ة م  ادخ الحوو  على المعلومال اللي تو لإ مد  ك اءا ندالا الشاكة .را قة اسليدام ا للموالد  

س ت  اكة معونة سعلمد على بووية الألباح  أأ داذبية اًسلممال  ي  إ المالية الملاعة , م  د ة أخا   
 ل(1) .بموها .اسلقاالها 

ال .تيويم  الميارا  .إدالا  الأصو   ت عوا  على  عميقة  آرال  له  الودمال  تحديد  أأ  ح ظة  م                                                                               س علقد 
اللقل ال  ي الأسوا   القاامة على  .تقويت المشلقالل يلمل  تمو ا .تجالا العديد م  المنلجال المشلقة 

.العوااد  ي   خ    لغواال ل تلقل  ال(2)  المالية تحديد صدمال المعلومال للوميت .تو   اللقل ال .الألباح
( nPa          . ق ا لد )  (3)الت اعال  ي الأسعال ب ب  الودمال ا سجابية .اًبي ا  ب ب  الودمال ال لبية  

 المنلجال المات مة بودمال المعلومالل يلو   الم لمما.أ علا.ا ميارا أعلى للاسلممال  ي   (4)

المجموعال الأكبا   تقويت ألباح  الوومية ..ظي ل ا  ي  ال بواا  ي أسعال الأس ت  اللقل ال  اللعامخ م   يلت 
  س ت ة دديدا لدينامي يال عااد الأ.تو ا لؤ   اًس تتقبخ تحد  النلاا  بظا ال القدلا على اللنبس بعااد  

 م  خلا  نر ال أأ الأس ت الوغواا .لوا ال االة ل ا عوااد   زا أكبال 

الض    العااد  مقدال  النقدسة ا.  باللد قال  اللنبس  الألباح  ي  الواعد م   ال  ت  اًعلماد على عوة  سم   
الم لمما   عليه  لللنبس    م لقبلا سحوخ  المالية  الأسوا   الن  ة  ي  هض   ت ليدم  اأ  اسضا   سم                                                                  كما 

.اسضا   ي  الأس ت  أسعال  م ما  ي  د.لا   لل  ت  النظامية  اللو عال  .تلع    , لل  ت  النظامية                                                                                              بالميارا 
  , الواعد  ال  ت  الواعد , عوث تات ط بعلا ة رادسة م  لبحية  ال  ت  اللي سحوخ علو ا  مقدال الألباح 

 
, جامعة   دراسة تطبيقية في سوق العراق للأوراق المالية -العلاقة بين مؤشرات الاداء المالي و المخاطرة النظامية على ماجد هادي ,  ((1))

 57, ص  2013البصرة , كلية الإدارة والاقتصاد , 
2 Bjørn Eraker, Michael Johannes, Nicholas Polson The Impact of Jumps in Volatility and Returns, Volume58, 
Issue3,2003 
((3)) Amaya D, Vasquez A (2011a) Explaining Stock Returns with Intraday Jumps. Working paper. 
((4)) Pan J (2002) The jump-risk premia implicit in options: evidence from an integrated time-series 
study. J Financ Econ 63(1):3–50 
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ال  ت   تأرا  دلدة  الت اا  .باللالي  بال  ت  المات مة  الميارا  تات    الواعد  ال  ت  لبحية  تات     عندما 
 ل (1) بالميارا النظامية  

عمو  ال و   ب    م   رادسة  بعلا ة  تات ط  النظامية  الميارا  ذلا  أأ  الواعد  على  ال  ت  .لبحية  ما 
 كلما الت عت لبحية ال  ت د  على الت اا الميارا المواع ة ل ضا ال  ت ل نذ خووصا 

 Abdullahة .لبحية ال  ت العاد  هي دلاسة )ي م اظي اخلبال العلا ة بو  الميارا الن.م  الدلاسال الل
    ا.لة أس م ا  ي البولصة ال عودسة( عوث تضمنت هض  الدلاسة على عونة م  الموال  الملد 2003 ,

.ب  ة  المودودال  ادمالي  الى  الدخخ  .صا ي  الواعد  ال  ت  لبحية  ملغواال  الدلاسة  هض   اذ  ملت 
المل ية   .ب  ة عقو   القا.   اعلياري خ الا  .ب  ة  الوداا   ادمالي  الى  .ب  ة  القا.   الوداا   الى 

الألباح بو      توز    نعوااية  دًلة  ذال  مود ة  علا ة  .دود  الى  الدلاسة  توصلت  ال و   . د  ميارا 
 ل.لبحية ال  ت الواعد 

 الربحية:  مؤشرالعلاقة بين المخاطر النظامية و  -رابعا

 ا.ل ة للابلعال اً لواد   .اللن وض النادلإ للواالإ الموافية الجديدا .إعادا بناء   الموال لبحية    تعد 
المالية   للعز ز  اذ  اًسلدامة  الااي ية  اللمو خ  أداا  الموا ي  القماا  الوداا   سظخ  .توديه  ال لي  المل  

ل .باللالي   إأ الابحية الموافية ال افية  ا.ل ة لوظي ة  للبلد   .اللمو لال الأخا  نلى اً لواد الحقيقي 
الد.  النقد  لوند.   . ق ا  اً لواد ل  النشا   .تعز ز  المالية  )                                                                الوسارة  ٪  قط م   26(   إأ  2014لي 

                              ٪ عالمي ال علا.ا على ذلا   إأ  66ال بواا  ي منمقة الوول.  ادلا على دعت اللعا ي مقابخ    موال ال
تقلوخ بو   ال  الم ا لة  على  دلا  .الح اظ  أ    موال الميارا  تواع   م لدامة  ألباح  تحقون  على 

عون الابحية المني ضة لغ ة  تنذ  ل  للموال ة الأكما صاامة  منا شال عو  ململ ال لأ  الما  .ال وول
عل ا  .م   أأ الابحية الموافية المات عة .الم لدامة أأ تعزز بمبي  (2)   ي تبني لواالإ دديدا  موال ال

 
, رسالة ماجستير , جامعة القادسية , كلية الإدارة والاقتصاد ,   للأسهم  السوقية القيمة في المالي  التحليل  مؤشرات اثرعبد الل كاظم حسن ,  ((1))

 19, ص  2002

specific and -specific, industry-Athanasoglou, P.P., Brissimis, S.N., Delis, M.D., 2008. Bank ))2((

macroeconomic determinants of bank profitability. J. Int. Finan. Markets Inst. Money 18 (2), 121–136 
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لل العمومية  ا ب ا موال   الموزابيال  سوني ا  عوث  اًلت ا    هضا  م  .تضع   المالئ  المالي    
 ل(1) النظامية  موال مدخاال ال

تعود  أأ  ال  سم    بابحية  الملعلقة  أعقا    موال الأدبيال  .الل عونيال  ي  الممابونيال  نلى  .محددات ا 
اسليدم الماليةل  القوود  نلغاء  ال  (2) (  Demirguc  ,) مودة  م لو   على  ع    موا البيابال  لل ش  

للمحدد  .الابحية  ال وااد  هوامش  هوامش  موال ال  اًخللا ال  ي  أأ  تو لإ  .هي  ال اادا   اللجال ةل 
ال ال  موال .لبحية  خواام  م   .الضموا تن    ال لي   اً لواد  .ظا.   الوا حة    ااا  

ال على  القواعد  موال .الضمنية  م   .العديد  العام   المالي  .ال ي خ  الوداا    على  اللأمو   .تنظيت    
 القابوبية .الضمنية الأساسيةل

على ز ادا لأ     موال سضع   دلا الأ اًبي ا  الم لما  ي الابحية هو مودل  لن لاي ي لأبه  ن
                            نلى داب  ذلا  ت ظ ا مجموعة    (3)  الما  المملو  بمود  لواالإ لأ  الما  الجديدا .تمو خ اً لواد 

سج  أأ  نذ  هو مس ا على عد.ة أزمة ماليةل    موال اللجا بية أأ ابي ا  لبحية الكبواا م  الأدلة  
ال عدم    موال تحا ظ  للجن   الابحية  ًب يال  ب اعة  ت لجو   .أأ  الابحية  م   مناس   م لو   على 

                                                           الابحية هد  ا س عى نليه المشا وأ للجن  تحو  الودمة الأ.لية    د ال الماليل م  هضا المنظول  تعاًسلقا 
 نلى أزمة أكما عدال

على تحقون  .ام ابول ا  الشاكة    اذ سقي  هضا المس ا  دلاللشاكة       الابحية الملحققة الأداء ال ليتع 
لمد   اعلية       ا  مقياس  د م  د ة أخا   أأ الألباح تع  .المبيعال الألباح م  المودودال .عقو  المل ية  

ب ض   .الملعلقة  اتياذها  يلت  اللي  القاالال  .اسضا   .اًسلممال ة  .اللشغولية  اللمو لية  الشاكة                                                                                                 سياسال 
 ل (4) ال ياسال 

 
((1)) European Central Bank. 2016. Financial Stability Review, November, Frankfurt. 
((2)) Demirgüç-Kunt, A., Huizinga, H., 2000. Financial structure and bank profitability. The World Bank Policy 
Research Working Paper Series 2430, Washington DC 
((3)) Van den Heuvel, S., 2002. Does bank capital matter for monetary transmission? Econ. Policy Rev. 259–
265 , May. 

   88 – 87العامري , مصدر سبق ذكره , ص   ((4))
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تحقون مقدال اكبا م  الألباح   ضا سعني الت اا  الى  .م  المعا.  ابه عندما تزداد لغ ة ندالا الشاكة  
                                                                                                دلدة الميارا اللي تلعا  ل ا , .ذلا . قا  للالت ا  الماد  بو  الميارا .الابحية , .اأ ندالا الشاكة 
ت د  الى تعظيت ايمة أس م ا ال واية , .عوث اأ هض  القيمة تلأرا بالعلا ة بو  الميارا .الابحية , 
م   مم نة  دلدة  بأ خ  الألباح  م   مم    اكبا  دل  تحقون  على  تعمخ  سو   ال  سا  ا دالا  لضلا  أأ 
. االال  اللمو خ  )  االال  المالية  القاالال  خلا   اعلية  م   ال د   هضا  تحقون  . م     , الميارا 

تأرواها على كخ دلدة الميارا   عباايمة الأس ت    أ.  اًسلممال( اذ تسرا هض  القاالال على را.ا الملال
 ل(1) .مقدال الألباح الملو عة 

.الميارا   المل ية  عقو   على  بالعااد  عن ا  معبا  الابحية  بو   العلا ة  اخلبال  اللي  الدلاسال  .م  
  39 اكة أما  ية .   52 اكة , من ا    91( . د تضمنت هض  الدلاسة    (Vos,1995النظامية هي دلاسة  

 اكة بووزلندسة م  الشاكال لوا المدلدة  ي البولصة , . ملت الدلاسة على ملغواال القيمة الد لا ة  
للمودودال الى القيمة ال واية .القيمة الد لا ة الى القيمة ال واية لل  ت .العااد الى ال عا .عجت القيمة  
ال واية للعبا كمقايي  للمياراا , .ملغواال العااد على المودودال .الابلإ المعد  . العااد على عقو  
المل ية كمقايي  للعااد , . د توصلت الدلاسة الى .دود علا ة مود ة ذال دًلة نعوااية بو  الميارا  

 النظامية .العااد على عقو  المل ية ل

 : ومؤشر المديونية   العلاقة بين المخاطر النظامية –       خامسا  

المالي لأسن الماكز  تعلمد على ما  ةأ ملابة  أ   اكة ً  داخلية )لؤ.   ل ا م  موالد مالية  موا   ملو ا 
ما.بل ا ب ب  خضوا دزء من ا الى تقديا   بابي ا  تملاز هض  الموالد  إذ.ميووال( . .الباح محلجزا 

البنا الماكز  الم س.  عن ا , .ابما بمد   دلا هض  الشاكة على    أ ما س و ال لمال النقدسة .اللي لال ا  
الشاكة  ندالا  سحقن هد   بما  الموالد  هض   اسلممال  .العمخ على  مالية م  موادل ميلل ة  تو وا موالد 

الموالد المالية الداخلية م مة للشاكة للو يلإ مد  الملاءا المالية    د م اهمو  , على الالت م  ذلا تع.ال
اللي تلمل  ب ا , .عوث سشوا م  وم الملاءا المالية الى  دلا الشاكة على سداد اللزامات ا  ي عا  تعا  
تجا.ز   عا   عالية  ي  ملاءا  ذال  الشاكة  .تعلبا   , الشاكة  توفية  عالة  ا.  ي  اللو    الى  بشار ا 

 
 17منير محمود , مصدر سبق ذكره , ص  ((1))
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اللزامات ا , . ي عا  ابي ا  ملاءا الشاكة  أأ ذلا  د سعا  ا الى مشاكخ    دماليادمالي أصول ا  
 ل(2()1)الع ا المالي .اللي  د تقود الى اللعما  ي سداد اًللزامال 

تحت الضغط لأب ا ت ملإ لنا ب حم   موا صدمة لأ  الما  هي ا عداد الممالي ل حم سلول الاأ  
ال كابت  نذا  لد  موال ما  . ق ا  .ال وولة   الما   الم لقا                                         تلعامخ م  لأ   اللمو خ  أ.  ن  ة صا ي  كبديخ 

كم ملالل نذا تت اللعامخ م  لأ  الما  .ال وولة كبديلو    إأ البنا سعو  ع  صدمة لأ  الما  ع  
للو اء باًللزامال  وواا الأدخ .تقلوخ عدم اليقو  لد     را ن ز ادا ب  ة ال وولة لدسه للإ الا نلى  دلته

ً  م  ذلا  عندما يلت اللعامخ م  لأ  الما  .ال وولة كم ملال  ياكز  على ايمة موا   ال                                                                              الداانو ل بد
 د تغوا ال ياسة النقدسة  .   (3)  تحمخ المز د م  ميارا ال وولة لللعو ا ع  خ ااا عقو    عبااًملياز  

.تقلوخ الحوا ز   (4)تلبية ململ ال لأ  الما  .ال وولة  موال     العلا ة  مما س  خ على الاللوسةية هض 
 ل(5)

الم لقا          بظا ا لأأ اللمو خ  ت   (NSFR) ب  ة صا ي  النظيمية  سممخ ب  ة  موال   مجمعة   قد ت ليدم 
سياسال ميلل ة لضماأ اًملما   بما  ي ذلا اللغوواال  ي أعجام اًالماأ .الميارال نعد  ال ياسال  

                                             اسلجابة  لودمة لأ  الما  هي تقلوخ المديوبية    موال   شل ا بش خ مل ال على م لو  الاللي تلت منا 
تقلوخ  (  7()6)  تقلوخ ا  اا  الموا ي  عبا                          لميارا  .اللي تحدة عادا   تقلوخ ا    نأ تقليم المديوبية   

 
السيولة المصرفية وإمكانية استثمارها في تعزيز الملاءة المالية لعدد من المصارف التجارية في العراق ,  حسن عبد نزال , مناهل مصطفى ,   ((1))

 352, ص  2020,  119, العدد   26مجلة العلوم الاقتصادية والإدارية , المجلد 
((2)) Mbur Ruth Muthoni , The Effect of Liquidity and Solvency on The Profitability of Commercial Banks in 
Kenya, 2013 , p3 
((3)) DeYoung, R., I. Distinguin, and A. Tarazi. 2018. “The Joint Regulation of Bank Liquidity and Bank 
Capital.” Journal of Financial Intermediation 34: 32–46.  
((4)) Li, Y. 2020. “Liquidity Regulation and Financial Stability.” Macroeconomic Dynamics 24: 1240–1263. 
((5)) Demiralp, S., J. Eisenschmidt, and T. Vlassopoulos. 2021. “Negative Interest Rates, Excess Liquidity and 
Retail Deposits: Banks’ Reaction to Unconventional Monetary Policy in the Euro Area.” European Economic 
Review 136: 103745. 
((6)) Noss, J., and P. Toffano. 2016. “Estimating the Impact of Changes in Aggregate Bank Capital 
Requirements on Lending and Growth During an Upswing.” Journal of Banking & Finance 62: 15–27. 
((7)) Meeks, R. 2017. “Capital Regulation and the Macroeconomy: Empirical Evidence and Macroprudential 
Policy.” European Economic Review 95: 125–141. 
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أصغا   سوولة  .اعلياريال  الأدخ  رو خ  اللمو خ  م   أ خ  م لو   نلى  عادة  هنال  أأ  سعني  الميارا 
لودمال  موال   ال  للحماسة م  اللد قال اليالدة لوا الملو عة للأموا  ش .هضا سعني أبه نذا اسلجابت 

  عبا موال   ال وولة على م لو  الالليلم م  الديوأ   تقلوخ الميارا   إب ا سلز د    عبالأ  الما   
يلت اللعامخ مع ا على أب ا بدااخل   تحمخ ميارا سوولة أ خل هضا يلوا ن م  لأ  الما  .ال وولة اللي 

ال ي حث  ذلا   د  ال  موا .م   م لو   على  سياسال  ع   ذلا  ايمة    موا م   بحماسة  له  ت ملإ 
الما ل   بقم لأ   ب ب   اللنظيمي  الضوء  داااا  بال عخ  ي  س وأ  و ا  اللي  الحاًل  املياز   على  ي 
ميارا   ل ا  اللي  الأصو   بو   يلحو   البنا  لأأ  تنظيمي   تح يت  أب ا  على  ال ياسال  هض   نلى  بشوا 

 ل(2()1)  ممارلة للبنا .ل ن ا تيض  لململ ال تنظيمية ميلل ة

أ هنالا علا ة ع  ية بو  الميارا النظامية .الملاءا المالية عوث اأ نعلى أسا  ما سبن سم   القو  
لى الأ خ الشاكة اللي تلمل  بدلدة عالية م  الملاءا المالية سم ن ا م  تجن  الميارا النظامية ا. ع

 ل ابي ا  دلدة اللأرا ب ا

 المالية المخاطر النظامية ومؤشراتملخص العلاقة بين  –       سادسا  

 على ماتت تنا.له سابقا .الدلاسال ال ابقة ذال الولة سم   اأ ب ليلم ما سأتي :         بناءا  

ال دوولة أ  كلمدا تات د  ب د ة ال دوولة تدني ا  .مس داال هنالا علا ة ع  ية بو  الميارا النظاميدة  -1
 الميارا النظامية ل

 نذ  النظاميددة هنالددا علا ددة رادسددة بددو  ب دد ة الددديوأ الددى المودددودال )الاا عددة الماليددة( .بددو  الميددارا  -2
 كلما الت   اعلماد الشاكة على القا.  .موادل اللمو خ اليالدية كلما الت عت الميارا النظامية ل

كلمدا سدعت ندالا الشداكة  نذ الابحيدة .الميدارا النظاميدة , اللغودا  دي  مس داهنالا علا دة رادسدة بدو    -3
 الى ز ادا معد  ألباع ا كلما الت عت الميارا المات مة ب ا ل

 
S., and D. Stevanovic. 2017. “The Macroeconomic Effects of Shocks to Large Banks’ -Mésonnier, J. ))1((

Capital.” Oxford Bulletin of Economics and Statistics 79 (4): 546–569. 

Kanngiesser, D., R. Martin, L. Maurin, and D. Moccero. 2020. “The Macroeconomic Impact of Shocks to  ))2((

Bank Capital Buffers in the Euro Area The B.E.” Journal of Macroeconomics 20 (1): 20180009. 
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اذ كلمدا الت د  بودو  ال د ت   لبحية ال  ت الواعد .الميدارا النظاميدةمس ا هنالا علا ة رادسة بو   -4
 لدة تأرا ال  ت بالميارا النظاميةالواعد م  الألباح كلما الت عت دل 

كلمدددا كددداأ الماكدددز  نذ ,  اللغودددا  دددي لأ  المدددا  .مس دداهنالددا علا دددة رادسدددة بدددو  الميدددارا النظاميدددة  -5
 المالي للشاكة  ي .   دود .ملاءت ا المالية عالية ابي ضت دلدة تأراها بالميارا النظامية ل

 ( ادبا   :4                                                                         .م  هنا سم   تلييم العلا ال بناء  على الدلاسال ال ابقة كما  ي الجد.  ل ت )
 

 ملخص العلاقة بين المؤشرات المالية والمخاطرة النظامية (2جدول رقم )
 العلاقةنوع  وجود العلاقة من عدمه  المؤشر  ت
 ع  ية  تودد علا ة  ال وولة مس ا 1
 علا ة رادسة  تودد علا ة  الاا عة المالية مس ا 2
 رادسة علا ة  تودد علا ة  الابحية  مس ا 3
 رادسة علا ة  تودد علا ة  لبحية ال  ت  مس ا 4
 ع  ية علا ة  تودد علا ة  اللغوا  ي لأ  الما   مس ا 5

 ة ال اعمعداد ن الجد.  م  المودل : 
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 حصائي الوصفي لمتغيرات الدراسةالتحليل الإ –الفصل الثاني  

 تمهيد : 

  سيييي  ب ضتف يييم     مؤشييي      ما ييييب     ؤييييب   ؤشييي    ما ييييب   ييي    مؤشييي    يييي  تحلسييييفي هيييا فييي       ييي  
 ي  ققي   إميا   يدن       هعب   ما يب ضتف م   ؤشي ي  ف ش    فد ضل ض ؤش    نقديب ، ض ؤش  ؤش ي  فما  ؤ 

 : ؤشي    فيا ب   بحييب ضتف يم  ثلاثي      م ج د   ، ض ؤش    ملاءة   ما يب ، ض ؤشي إ  مسافمي  ض  دن    
ع ي  ض ؤش    عائد  ل    م ج د   ( ضتي   ف  ،ض ؤش    عائد  ل  قق     مسافمي  ، ؤش    عائد  ل    سهي

ذ تيي إ   يفا( ض ل   سف ى ك     ف      ارف  ينب   در سب ض مدة   در سب        مخاط    نظا يب    
 (  شافدة ضب  قع بيانا  ربع سن يب  ه ه   مؤش    .  32 سفخد م  

 المصرف التجاري : -1

 المصرف التجاري متغيرات ( 3الجدول )
 

داول 
 الت

 النقد 

ق  
حقو

ديون / 
ال

   
ي
هم
سا
 الم

ن
ديو

ال
 

  /

ت 
جودا

 المو

لاءة المالية 
 الم

م
سه

لى ال
د ع

 العائ

لى 
د ع

العائ
ت 
جودا

 المو

ق  
حقو

لى 
د ع

العائ
   
ي
هم
سا
 الم

ات   avg 0.016 0.038 0.017 0.005 0.339 0.328 0.330 0.330 المؤشر

ma
x 

0.650 1.070 0.595 0.280 4.538 4.986 4.915 5.161 

min -0.218 -0.607 -0.568 -0.394 -0.889 -0.873 -0.880 -0.874 

var ma
x 

0.402 1.065 0.343 0.159 17.632 21.696 21.026 23.331 

min 0.00000
0023 

0.00002
26 

0.00000
025 

0.00000
59 

0.00000
16 

0.00049 0.00002
0 

0.00015 

βالمصرف  
-0.045219 

 

 
0.394998 

 

 
-0.672436 

 

 
-0.044518 

 

 
-0.578515 

 

 
-0.676314 

 

 
-0.586489 

 

 
-2.127398 

 

βالقطاع  
0.121484 

 

 
-0.345773 

 

 
-3.056078 

 

 
-0.188445 

 

 
-0.974249 

 

 
-1.624112 

 

 
-1.166010 

 

 
-2.157617 

 

Covar Avg 0.006 
Max 0.056 
Min -0.019 

   م در :   د د   باقثب
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 مؤشر التداول :    تغير -أ

 هيي     مؤشيي   تغييي  ليي  أ   أض ، ( 0.016مؤشيي    فييد ضل بلغيي     فغييي      ف سيي  أ( نلاقيي  3  جييدضل     يي 
ها    بع   ثا ث     ( بينما-0.218بلغ    تغي ق  أض ( ، 2014ها    بع   ثا ث     ام  (  0.650بلغ   
 يا أ( ، 0.000000023بليغ   فغيي  ل تبيان ( ض دني  0.402   فغيي  ل  (VAR   تبيان بلغ   لي     (2020 ام  

( ضف   ندل  ل    علاقب   عكسيب بي    مفغي ي  ، ضبيفا -0.045  فد ضل بلغ    تغي    يفا  لم  ف  ع  ؤش   
، ( ضفي   نييدل  ليي    علاقييب   ط ديييب بييي    مفغييي ي  0.1214بلييغ     فييد ضل تغييي   قطيا    م يي ها  ييع  ؤشيي  

  سلسيييلب   ر نييييب ض نهيييا تعكييي     فيييد ضل تميييير بفغيييي     نخ  يييب   ييي ض ييي    شيييك    فيييا ا نلاقييي      ؤشييي  
   فغي      سياسيب ض لاجفماؤيب ض لاقف اديب   فا يم  بها    لد .

  ؤش    فد ضل تغي ( 1  شك   

 
 ( 1  د د   باقثب   فماد   ل    ملحق    م در : 
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صدمة مؤشر التداول التباين
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 شر النقد :ؤ م  تغير -ب

 هييي    تغيييي  لييي  أ  أ ( ، ض 0.038بلغييي      نقيييد مؤشييي    فغيييي      ف سييي  أ( نلاقييي  3  جيييدضل     ييي 
( ضنفيجييب  مليييا    فح ييي  ض  ق يياء  ليي  د  يي  2018هييا    بييع  لضل  عييام  ( 1.070  مؤشيي  بلغيي   

( 1.065  فغيييي  لييي  تبيييان   لأ بليييغ ( 2016هيييا    بيييع   ثا يييث  عيييام  ( بينميييا -0.607بلغييي    تغيييي قييي  أض 
 ا    يفا أ( ، 0.000262بلغ   فغي ض دن  تبان   ل لإرفاب     ك د  لاقف ادي ها هف ة   ح ب ضد بس ب  

بيي    مفغيي ي  ، ضبيفيا    ط دييب( ضف   ندل  ل    علاقب 0.394998بلغ     نقد  تغي  لم  ف  ع  ؤش  
بيييي     عكسييييب( ضفييي   نيييدل  لييي    علاقيييب -0.345773بليييغ     نقيييد  تغيييي   قطيييا    م ييي ها  يييع  ؤشييي  

، ضفيي   يشييي    يي   ييدم  سييفق  ر  لضضييا   لاقف يياديب ض  سياسيييب ض لاجفماؤيييب   فييا تييدل  ليي    مفغييي ي  
 زيادة   مخاط    نظا يب .

 نسبب   نقد  تغي ( 2  شك   

 
 ( 1  م در :   د د   باقثب   فماد   ل    ملحق  

 
 
 
 

-0.8

-0.6

-0.4

-0.2

0

0.2

0.4

0.6

0.8

1

1.2

2
0

1
4

q
1

2
0

1
4

q
2

2
0

1
4

q
3

2
0

1
4

q
4

2
0

1
5

q
1

2
0

1
5

q
2

2
0

1
5

q
3

2
0

1
5

q
4

2
0

1
6

q
1

2
0

1
6

q
2

2
0

1
6

q
3

2
0

1
6

q
4

2
0

1
7

q
1

2
0

1
7

q
2

2
0

1
7

q
3

2
0

1
7

q
4

2
0

1
8

q
1

2
0

1
8

q
2

2
0

1
8

q
3

2
0

1
8

q
4

2
0

1
9

q
1

2
0

1
9

q
2

2
0

1
9

q
3

2
0

1
9

q
4

2
0

2
0

q
1

2
0

2
0

q
2

2
0

2
0

q
3

2
0

2
0

q
4

2
0

2
1

q
1

2
0

2
1

q
2

2
0

2
1

q
3

2
0

2
1

q
4

تغير النقد

صدمة نسبة النقد التباين
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  ؤش    دن   / قق     مسافمي  :  تغي  -ت

  أ( ، ض 0.017بلغيي      ييدن   / ققيي     مسييافمي مؤشيي    فغييي      ف سيي  أ( نلاقيي  3  جييدضل     يي 
 فغيييي  لييي  تبيييان   لأ ( بينميييا بليييغ -0.568بلغييي    تغيييي ( ض قييي  0.595 هييي     مؤشييي  بلغييي    تغيييي  لييي  أ 
 يي  إ  يدن    تغيي  يا    يفيا  لم ي ف  يع  ؤشي  أ( ، 0.00000025بليغ   فغيي دني  تبيان   لأ( ض 0.343 

بييييي    مفغييييي ي  ، ضبيفييييا   قطييييا     عكسيييييب( ضفيييي   نييييدل  ليييي    علاقييييب -0.672بلييييغ   ققيييي     مسييييافمي 
( ضفييي   نيييدل  لييي    علاقيييب -3.0560بليييغ    ييي  ققييي     مسيييافمي إ  يييدن    تغيييي   م ييي ها  يييع  ؤشييي  
( ض ييي  ثيييي كانييي  2014   رت يييا    مخييياط    نظا ييييب هيييا  يييام  إ ييي،  ميييا يشيييي    عكسييييب بيييي    مفغيييي ي  

( نفيجييب 2021-2019 ل يي  م   أ  فيي     مؤشيي   نخ يي    يي لا إ  خييلال   سلسييلب   ر نيييب أقيي  فغييي    
  ز ب ضباء ك رضنا    ي ت ك تأثي ه   سل ا  ل   لاقف اد بشك   ام .

 نسبب   دن   / قق     مسافمي   تغي ( 3  شك   

 
 ( 1  م در :   د د   باقثب   فماد   ل   لحق  
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حقوق المساهمين/ تغير الديون 

صافي حقوق المساهمين/ صدمة نسبة الديون  التباين 
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  ؤش    دن   /   م ج د   تغي  -ث

 تغيي لي  أ  أ ( ، ض 0.005بلغي     ؤش    دن   /   م ج د    تغي    ف س   أ( نلاق   3  جدضل       
دني  أ( ض 0.159  فغيي  ل  تبان   ل( بينما بلغ أ -0.394بلغ    تغي   أق( ض 0.280 ه     مؤش  بلغ   

بليييغ      م جييي د   إ ييي  يييدن    تغيييي ( ،   يييا    يفيييا  لم ييي ف  يييع  ؤشييي  0.0000059بليييغ   فغيييي تبيييان   ل
 تغييي ( ضفيي   نييدل  ليي    علاقييب   عكسيييب بييي    مفغييي ي  ، ضبيفييا   قطييا    م يي ها  ييع  ؤشيي  -0.044 

، ضيف ييم  يي  ( ضفيي   نييدل  ليي    علاقييب   عكسيييب بييي    مفغييي ي  -0.1884بلييغ     ييدن     يي    م جيي د   
( بسي ب   حي ب ضيد د  ي  ض ي  ثيي  يام 2014ذ ك    في     مؤشي   كي  ثلا يث تيد ا  بد ييب  يام  

( بد يب ضباء ك رضنا ضأي ا زيادة   مخاط    نظا يب  ل    قطا    م  ها 2019( ض   ثي  ام  2016 
 كبقيب   قطا ا   لخ ى .

     م ج د   نسبب   دن   /  ( تغي 4  شك   

 
 ( 1  م در :   د د   باقثب   فماد   ل   لحق  
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الموجودات/ تغير الديون 

الموجودات/ صدمة مؤشر الديون  التباين 
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  ؤش    ملاءة   ما يب   تغي  -ج 

 هي    تغيي لي  أ  أ ( ، ض 0.339بلغي     ؤش    ملاءة   ما يب تغي  ( نلاق      ف س  3  جدضل       
 لي  أ ( بينميا بليغ -0.889بلغي    تغيي   أقض ( 2019ها    بع     بع     ام  (  4.538  مؤش  بلغ   

 ؤشي   تغيي  يا    يفيا  لم ي ف  يع ( ، أ0.0000016بلغ   فغي دن  تبان   ل( ضأ17.632  فغي تبان   ل
( ضف   ندل  ل    علاقب   عكسيب بي    مفغي ي  ، ضبيفيا   قطيا    م ي ها -0.5785بلغ      ملاءة   ما يب

، ضفي   ( ضفي   نيدل  لي    علاقيب   عكسييب بيي    مفغيي ي  -0.9742بليغ     ميلاءة   ما ييب ؤشي     تغي  ع  
  دة   در سب .     بفغي      ت عب ض نخ  ب       قيمب ف     مؤش أندل  ل  

    ملاءة   ما يب( تغي  نسبب 5  شك   

 
 ( 1  م در :   د د   باقثب   فماد   ل   لحق  
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تغير الملاءة المالية

صدمة مؤشر الملاءة المالية التباين
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   عائد  ل    سهي ؤش   تغي  -ح 
 ليي  أ   أ( ، ض 0.328بلغيي     عائييد  ليي    سييهي  ؤشيي   تغييي ( نلاقيي      ف سيي  3  جييدضل    يي  
( ض  يي ي شييهد بد يييب جائحييب ك رضنييا 2019   بييع     بييع  يي   ييام  ( 4.986 هيي     مؤشيي  بلغيي    تغييي 

ضفييا تعكيي    فغييي    هييا  ؤشيي     لسيي      ما يييب نفيجييب   جائحييب ض  فييا تمييير  بأرت ييا    مخيياط  
 فغييي ( ض دني  تبيان   ل21.696  فغيي ( بينميا بليغ   لي  تبيان   ل-0.873بلغي    تغيي ض قي    نظا ييب 
( ضفي   نيدل -0.676بليغ     عائد  ل    سهي تغي  ا    يفا  لم  ف  ع  ؤش  أ( ،  0.00049بلغ  

بليغ    عائيد  لي    سيهي تغيي  ل    علاقب   عكسيب بي    مفغي ي  ، ضبيفا   قطا    م  ها  ع  ؤشي  
 ( ضف   ندل  ل    علاقب   عكسيب بي    مفغي ي  .-1.624 

     عائد  ل    سهينسبب  تغي  (6  شك   

 
 ( 1  م در :   د د   باقثب   فماد   ل   لحق  
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تغير العائد على السهم

صدمو نسبة العائد على السهم التباين
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 :  ؤش    عائد  ل    م ج د    تغي  -خ 

( ، ض     ليي  0.330بلغيي      م جيي د    ؤشيي    عائييد  ليي   تغييي ( نلاقيي      ف سيي  3  جييدضل     يي 
( 21.026  فغي  ل  تبان   لأ   بينما بلغ(  -0.880بلغ     تغي ( ض ق   4.915 ه     مؤش  بلغ     تغي 

( 0.000020بليغ   فغي ض دن  تبان   ل( ضف    عام    ي شهد بد يب  ز ب ك رضنا ، 2019ها نهايب  ام  
( ضفيي   نييدل  ليي    علاقييب -0.586بلييغ     عائييد  ليي    م جيي د    تغييي  ييا    يفييا  لم يي ف  ييع  ؤشيي  أ، 

( -1.166بليغ     عائد  لي    م جي د    تغي   عكسيب بي    مفغي ي  ، ضبيفا   قطا    م  ها  ع  ؤش  
 ضف   ندل  ل    علاقب   عكسيب بي    مفغي ي  .

 ( تغي  نسبب   عائد  ل    م ج د   7  شك   

 
 ( 1  م در :   د د   باقثب   فماد   ل   لحق  
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تغير العائد على الموجودات

صدمو نسبة العائد على الموجودات التباين
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 :   ؤش    عائد  ل  قق     مسافمي  تغي  -د

  أ( ، ض 0.330بلغيي    ققيي     مسييافمي  ؤشيي    عائييد  ليي   تغييي    ف سيي  أ( نلاقيي  3  جييدضل     يي 
 فغيييي  لييي  تبيييان   لأ ( بينميييا بليييغ -0.874بلغييي    تغيييي قييي  أ( ض 5.161 هييي     مؤشييي  بلغييي    تغيييي  لييي  أ 
  عائيييد  لييي   تغيييي  يييا    يفيييا  لم ييي ف  يييع  ؤشييي  أ( ، 0.00015بليييغ   فغيييي دنييي  تبيييان   لأ( ض 23.331 

( ضفيييي   نييييدل  ليييي    علاقييييب   عكسيييييب بييييي    مفغييييي ي  ، ضبيفييييا   قطييييا  -2.127بلييييغ   ققيييي     مسييييافمي 
( ضفي   نيدل  لي    علاقيب   عكسييب -2.157بلغ     عائد  ل  قق     مسافمي  تغي   م  ها  ع  ؤش   
 بي    مفغي ي  .

 ( تغي  نسبب   عائد  ل  قق     مسافمي   8  شك   

 
 ( 1  م در :   د د   باقثب   فماد   ل   لحق  
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تغير العائد على حقق المساهمين

صدمو نسبة العائد على الموجودات التباين
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( 0.0059   ف سيي    فبييان    مشييف ك  لقطييا    م يي ها  ييع   م يي ف   فجيياري بلييغ  أ           نلاقيي   ي ييا  
قي  تبيان  أبليغ   (2016فييع  م   بينميا( 2017 يام  ( 0.0563فيما بلغ   ل  تبان   شف ك  هي     م ي ف  

( ضفيا  يا تؤكيد 0.223898 ا    يفيا  لقطيا    م ي ها  يع   م ي ف   فجياري بلغي   أ(،  -0.185 شف ك  
 ، ضف   يعك   دى تأثي  تبان    م  ف  ل  تبان    قطا    م  ها .  علاقب   ط ديب بي    مفغي ي  

 (   فبان    مشف ك  لقطا    م  ها ض  م  ف   فجاري 9  شك   

 
 ( 7  م در :   د د   باقثب   فماد   ل    ملحق  
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التباين المشترك للقطاع المصرفي والمصرف التجاري

التباين المشترك للقطاع المصرفي والمصرف التجاري



الفصل الثاني                                        التحليل الاحصائي والوصفي لمتغيرات الدراسة      

 
51 

 

 مصرف المتحد للاستثمار :  -2

 مصرف المتحد للاستثمار متغيرات  ( 4الجدول )
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ات  avg 0.00035 0.23490 المؤشر
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0.052 0.01591
9 

-
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-
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ma
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β المصرف    
-0.035204 
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-0.036511 
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-0.536170 
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covar Avg 0.0059 

Max 0.0563 

Min -0.0185 

   م در :   د د   باقثب
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  ؤش    فد ضل :  تغي  -أ

 هي    تغيي لي  ضأ  أ ( ، 0.00035 ؤشي    فيد ضل بلغي     تغي ( نلاق      ف س   4  جدضل       
دن  أ( ض 0.1229  فغي  ل تبان  ل  أ ( بينما بلغ -0.3502بلغ    تغي ق  أض (  0.1905  مؤش  بلغ   

( -0.0352 لييغ  ه  فييد ضل  تغييي  ييا    يفييا  لم يي ف  ييع  ؤشيي  أ( ، 0.00000028بلييغ   فغييي  ل تبييان 
بلييغ    فييد ضل تغييي ضفيي   نييدل  ليي    علاقييب   عكسيييب بييي    مفغييي ي  ، ضبيفييا   قطييا    م يي ها  ييع  ؤشيي  

 .( ضف   ندل  ل    علاقب   ط ديب بي    مفغي ي  0.039 

  ؤش    فد ضل   تغي ( 10  شك   

 
 ( 2  م در :   د د   باقثب   فماد   ل    ملحق  
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تغير التداول

صدمة مؤشر التداول التباين
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  ؤش    نقد :  تغي  -ب

 هيي     مؤشيي   تغييي ليي  ( ، ضأ  أ 0.234بلغيي      نقييد  ؤشيي   تغييي    ف سيي  ( نلاقيي  أ4  جييدضل     يي 
دنييي  تبيييان  أ( ض 11.617  فغيييي  لييي  تبيييان   لأ ( بينميييا بليييغ -0.744بلغييي    تغيييي   أقييي( ض 3.643بلغييي   

( ضفي   نيدل  لي  -0.8405بليغ     نقيد  تغيي    يفا  لم  ف  ع  ؤشي    اأ( ،  0.000947بلغ    فغي  ل
( ضفي   نيدل 0.1132بليغ     نقيد  تغيي بي    مفغي ي  ، ضبيفا   قطا    م  ها  يع  ؤشي     عكسيب  علاقب  

 بي    مفغي ي  .   ط ديب ل    علاقب 

 نسبب   نقد  تغي ( 11  شك   

 
 ( 2  فماد   ل    ملحق    د د   باقثب   م در : 
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تغير النقد

صدمة مؤشر النقد التباين
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  ؤش    دن   / قق     مسافمي  :  تغي  -ت

ل  أ  أ ( ، ض 0.052بلغ       دن   / قق     مسافمي  ؤش    تغي    ف س  أ( نلاق  4  جدضل       
 فغيييي  ليي  تبيييان   لأ ( بينميييا بليييغ -0.30512بلغيي    تغيييي قييي  أ( ض 1.36008 هييي     مؤشييي  بلغيي    تغييي 
  يدن   / ققي    تغيي  ا    يفيا  لم ي ف  يع  ؤشي  أ( ، 0.000089بلغ    فغي دن  تبان   لأ( ض 1.711 

بي    مفغي ي  ، ضبيفا   قطا    م ي ها  يع    عكسيب( ضف   ندل  ل    علاقب -0.0365بلغ      مسافمي 
بيي    مفغيي ي     ط دييبضفي   نيدل  لي    علاقيب  (0.05590بلغ     دن   / قق     مسافمي   تغي  ؤش   

. 

 ( تغي  نسبب   دن   / قق     مسافمي  12  شك   

 
 ( 2  م در :   د د   باقثب   فماد   ل   لحق  
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حقوق المساهمين/ تغير الديون 

حقوق المساهمين/ صدمة مؤشر الديون  التباين
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  ؤش    دن   /   م ج د   تغي  -ث

 لييي  أ  أ ( ، ض 0.0159بلغييي     ؤشيي    يييدن   /   م جيي د    تغيييي    ف سييي  أ( نلاقيي  4  جيييدضل     يي 
 فغييييي  ليييي  تبييييان   لبينمييييا بلييييغ أ ( -0.171بلغيييي    تغييييي قيييي  أ( ض 0.6053 هيييي     مؤشيييي  بلغيييي    تغييييي 
  يييدن   /  تغييي  ييا    يفييا  لم يي ف  ييع  ؤشيي  ( ، أ0.0000069بلييغ   فغييي دنيي  تبييان   ل( ضأ0.3474 

( ضف   ندل  ل    علاقب   عكسيب بي    مفغي ي  ، ضبيفا   قطا    م  ها  يع -0.0121بلغ      م ج د   
 بي    مفغي ي  .   ط ديبضف   ندل  ل    علاقب  (0.0247بلغ     دن   /   م ج د    تغي  ؤش  

 

 ( تغي  نسبب   دن   /   م ج د    13  شك   

 
 ( 2  م در :   د د   باقثب   فماد   ل   لحق  
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الموجودات/ تغير الديون 

صدمة مؤشر الديون الى الموجودات  التباين
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 مؤشر الملاءة المالية    تغير -ج 

 هي    تغي  ل  أ   أ( ، ض -0.205بلغ     ؤش    ملاءة   ما يب تغي ( نلاق      ف س  4  جدضل       
 ليي  أ ( بينمييا بلييغ -6.103بلغيي    تغييي ض قيي  ( 2019هييا    بييع   ثييانا  عييام  ( 7.331  مؤشيي  بلغيي   

 تغييي  ييا    يفييا  لم يي ف  ييع  ؤشيي  ( ، أ0.00184بلييغ   فغييي ( ض دنيي  تبييان   ل56.806  فغييي تبييان   ل
بي    مفغي ي  ، ضبيفا   قطيا    م ي ها  يع    ط ديبضف   ندل  ل    علاقب ( 0.471بلغ      ملاءة   ما يب

 بي    مفغي ي  .   عكسيب( ضف   ندل  ل    علاقب -1.020بلغ     ملاءة   ما يب تغي  ؤش  

 

 ( تغي  نسبب   ملاءة   ما يب 14  شك   

 
 ( 2  م در :   د د   باقثب   فماد   ل   لحق  
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تغير الملاءة المالية

صدمة مؤشر الملاءة المالية التباين
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  ؤش    عائد  ل    سهي تغي  -ح 
 لي  أ   أ( ، ض -0.3292بلغي     عائيد  لي    سيهي  ؤشي   تغي    ف س  أ( نلاق  4  جدضل       
 فغييي  ليي  تبييان   لأ بينمييا بلييغ  (-5.662بلغيي    تغييي ( ض قيي  5.13701 هيي     مؤشيي  بلغيي    تغييي 
  عائييد  ليي   تغييي  ييا    يفييا  لم يي ف  ييع  ؤشيي  أ( ، 0.00079بلييغ   فغييي نيي  تبييان   ل( ضأد 29.34 

بييي    مفغييي ي  ، ضبيفييا   قطييا    م يي ها  ييع    ط ديييبضفيي   نييدل  ليي    علاقييب  (0.5260بلييغ     سييهي
، ضفيي   نييدل  ليي    علاقييب   عكسيييب بييي    مفغييي ي   (-0.5361بلييغ     عائييد  ليي    سييهي تغييي  ؤشيي  

 ضف   يشي        فبان    ك ي  خلال سن     نفشار جائحب ك رضنا.

 

( تغي  نسبب   عائد  ل    سهي  15  شك   

 
 ( 2  م در :   د د   باقثب   فماد   ل   لحق  
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تغير العائد على السهم

صدمة مؤشر العائد على السهم التباين
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  ؤش    عائد  ل    م ج د     تغي  -خ 

 لي  أ   أ( ، ض -0.2797بلغي      م ج د    ؤش    عائد  ل   تغي    ف س  أ( نلاق  4  جدضل       
 فغيييي  لييي  تبيييان   لأ بينميييا بليييغ  (-5.9682بلغييي    تغيييي ( ض قييي  5.90671 هييي     مؤشييي  بلغييي    تغيييي 
  عائيييد  لييي   تغيييي  يييا    يفيييا  لم ييي ف  يييع  ؤشييي  أ( ، 0.006113بليييغ   فغيييي دنييي  تبيييان   لأ( ض 38.27 

بييي    مفغييي ي  ، ضبيفييا   قطييا    م يي ها  ييع    ط ديييب( ضفيي   نييدل  ليي    علاقييب 0.484بلييغ     م جيي د   
 ( ضف   ندل  ل    علاقب   عكسيب بي    مفغي ي  .-0.762بلغ     عائد  ل    م ج د    تغي  ؤش  

 

 نسبب   عائد  ل    م ج د   ( تغي  16  شك   

 
 ( 2  فماد   ل   لحق    م در :   د د   باقثب 
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تغير العائد على الموجودات

صدمة مؤشر العائد على الموجودات التباين
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  ؤش    عائد  ل  قق     مسافمي   تغي  -د

( ، -0.324بلغي    ققي     مسيافمي  ؤشي    عائيد  لي   تغيي    ف س  أ( نلاق  4  جدضل       
 فغيي  لي  تبيان   لأ ( بينميا بليغ -5.681بلغي    تغيي قي  أ( ض 5.154 ه     مؤشي  بلغي     تغي ل   أ    أض 
  عائيييد  لييي   تغيييي  يييا    يفيييا  لم ييي ف  يييع  ؤشييي  أ( ، 0.00064بليييغ   فغيييي تبيييان   لدنييي  أ( ض 30.016 

بييييي    مفغييييي ي  ، ضبيفييييا   قطييييا     ط ديييييبضفيييي   نييييدل  ليييي    علاقييييب  (0.5330بلييييغ   ققيييي     مسييييافمي 
( ضفي   نيدل  لي    علاقيب   عكسييب -0.546بلغ     عائد  ل  قق     مسافمي  تغي   م  ها  ع  ؤش   

   مفغي ي  .بي  

 

 ( تغي  نسبب   عائد  ل  قق     مسافمي   17  شك   

 
 ( 2  م در :   د د   باقثب   فماد   ل   لحق  
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تغير العائد على حقوق المساهمين

صدمة مؤشر العائد على حقوق المساهمين التباين
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 لي  أ ( ض 0.0109 ف س    فبان    مشف ك  لقطا    م ي ها  يع   ي ف   مفحيد  لاسيفثمار بليغ     اأ
 ( .-0.0860ض دن  تبان   شف ك بلغ  ( 2016ها    بع     بع  عام  ( 0.2433تبان   شف ك بلغ  

 (   فبان    مشف ك  لقطا    م  ها ض   ف   مفحد  لاسفثمار 18  شك   

 
 ( 7  باقثب   فماد   ل    ملحق    م در :   د د  
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التباين المشترك للقطاع المصرفي مصرف المتحد للاستثمار

التباين المشترك للقطاع المصرفي مصرف المتحد للاستثمار
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 مصرف الخليج :  -3

 مصرف الخليجمتغيرات  ( 5الجدول )
 

ل 
داو

 الت

 النقد 

ق  
و
حق

ن / 
و
دي
ال

   
ي
هم
سا
 الم

ن /  
و
دي
ال

ت 
جودا

 المو

لاءة المالية 
 الم

م
سه

لى ال
د ع

 العائ

لى 
د ع

العائ
ت 
جودا

 المو

ق  
حقو

لى 
د ع

العائ
   
ي
هم
سا
 الم

ات   avg 0.0068 0.0220 -0.0067 -0.0019 -0.1044 -0.0687 -0.0820 -0.0603 المؤشر

ma
x 

0.1157 0.4546 0.2185 0.3265 5.4270 5.6802 5.5858 5.7125 

min -0.0875 -0.4997 -0.2048 -0.2140 -3.8736 -3.4976 -3.6589 -3.4696 

Var ma
x 

0.0119 0.6133 0.1995 0.1079 30.5970 33.0491 32.1236 33.3252 

min 0.00000
11 

0.00168 0.0005 0.00001
2 

0.0008 0.00003
6 

0.0042 0.0002 

βالمصرف  
-0.033322 

 

 

 
0.482016 

 

 

 
0.107670 

 

 

 
0.050696 

 

 

 
-4.278533 

 

 

 
-4.057900 

 

 

 
4.180500 

 

 

 
-4.147638 

 

 
βالقطاع  

-0.133182 
 
 

 
0.188816 

 
 

 
0.312630 

 
 

 
0.122376 

 
 

 
2.164081 

 
 

 
2.584913 

 
 

 
2.355090 

 
 

 
2.812033 

 
 

covar Avg 0.0095 

Max 0.1245 

Min -0.0286 

   م در :   د د   باقثب
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  ؤش    فد ضل :  تغي  -أ

 هيي    تغييي  ليي  أ   أ( ، ض 0.0068 ؤشيي    فييد ضل بلغيي    تغييي    ف سيي  أ( نلاقيي  5  جييدضل     يي 
( ض دن  0.0119  فغي  ل تبان  ل  أ ( بينما بلغ -0.0875بلغ    تغي ق  أض (  0.1157  مؤش  بلغ   

ضفي    (-0.0333  فيد ضل بليغ   تغيي ( ،   ا    يفيا  لم ي ف  يع  ؤشي  0.0000011بلغ    فغي  ل  تبان 
  سييييي  ب بلييييغ  تغييييي نييييدل  ليييي    علاقييييب   عكسيييييب بييييي    مفغييييي ي  ، ضبيفييييا   قطييييا    م يييي ها  ييييع  ؤشيييي  

، ضفي   يشيي    ي  تبيان  ك يي  هيا قييي   مؤشي  بي    مفغي ي      عكسيبضف   ندل  ل    علاقب  (  -0.133 
 خلال  دة   بحث .

  ؤش    فد ضل   تغي ( 19  شك   

 
 ( 3  باقثب   فماد   ل    ملحق    م در :   د د  
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تغير التداول

صدمة مؤشر التداول التباين
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  ؤش    نقد :  تغي  -ب

 هي     مؤشي   تغيي  لي  أ   أ( ، ض 0.0220بلغي      نقيد  ؤشي   تغيي    ف س   أ( نلاق   5  جدضل       
( ض دنييي  تبيييان  0.613  فغيييي ( بينميييا بليييغ   لييي  تبيييان   ل-0.4997بلغييي    تغيييي ( ض قييي  0.454بلغييي   

( ضف   ندل  ل    علاقب 0.4820بلغ      نقد   تغي  ا    يفا  لم  ف  ع  ؤش  أ( ، 0.0016بلغ    فغي  ل
( ضفي   نييدل  ليي  0.1888 لييغ  ه   نقيد  تغييي بييي    مفغيي ي  ، ضبيفييا   قطيا    م يي ها  ييع  ؤشي     ط دييب
 يدة   بحيث  ميا نيدل   يدم  سيفق  ر قييي في     مؤشي    ي   ،  ميا نيدل  لي بيي    مفغيي ي       ط ديب  علاقب  

  ل   رت ا    مخاط    نظا يب .

 ( تغي  نسبب   نقد 20  شك   

 
 (3  د د   باقثب  سفناد        ملحق    م در : 
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تغير النقد

صدمة مؤشر النقد التباين
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  ؤش    دن   / قق     مسافمي  :  تغي  -ت

( ، -0.0067بلغيي      مسيافمي   ييدن   / ققي    ؤشي   تغيي    ف سيي  ( نلاقي  أ5  جيدضل     ي 
( بينميييا بليييغ   لييي  تبيييان  -0.2048بلغييي    تغيييي ( ض قييي  0.2185 هييي     مؤشييي  بلغييي    تغيييي لييي  أ   أض 
  ييدن   /  تغييي ( ،   ييا    يفييا  لم يي ف  ييع  ؤشيي  0.0005بلييغ   فغييي ( ض دنيي  تبييان   ل0.1995  فغييي  ل

بييييي    مفغييييي ي  ، ضبيفييييا   قطييييا     ط ديييييبضفيييي   نييييدل  ليييي    علاقييييب  (0.1076بلييييغ   ققيييي     مسييييافمي 
   ط ديييبضفيي   نييدل  ليي    علاقييب  (0.3126بلييغ     ييدن   / ققيي     مسييافمي  تغييي   م يي ها  ييع  ؤشيي  

، ضفيي   يشييي    يي   ييدم  سييفق  ر فيي ه   نسييبب ض  فييا  يي   بأرت ا ييا  ض نخ اضييا  ك ييي ة ض ييا بييي    مفغييي ي  
 ندل  ل   رت ا    مخاط    نظا يب .

 

 نسبب   دن   / قق     مسافمي   تغي  (21  شك   

 
 ( 3  م در :   د د   باقثب   فماد   ل   لحق  
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حقوق المساهمين/ تغير الديون 

حقوق المساهمين/ صدمة مؤشر الديون  التباين
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 :   ؤش    دن   /   م ج د    تغي  -ث

  أ( ، ض -0.0019بلغييي     ؤشييي    يييدن   /   م جييي د    تغيييي    ف سييي  أ( نلاقييي  5  جيييدضل     ييي 
 فغييي ( بينمييا بلييغ   ليي  تبييان   ل-0.214بلغيي    تغييي قيي  أ( ض 0.3265 هيي     مؤشيي  بلغيي    تغييي  ليي  أ 
  ييييدن   /  تغييييي ( ،   ييييا    يفييييا  لم يييي ف  ييييع  ؤشيييي  0.000012بلييييغ   فغييييي ( ض دنيييي  تبييييان   ل0.107 

بيي    مفغيي ي  ، ضبيفيا   قطيا    م ي ها  يع    ط دييبضف   نيدل  لي    علاقيب (  0.0506بلغ      م ج د   
،  مييا بييي    مفغييي ي     ط ديييبضفيي   نييدل  ليي    علاقييب  (0.1223بلييغ     ييدن   /   م جيي د    تغييي  ؤشيي  

 يشي      تبان  تغي  ها قيي   مؤش  خلال  دة   بحث .

 

 ( تغي  نسبب   دن   /   م ج د    22  شك   

 
 ( 3  فماد   ل   لحق    م در :   د د   باقثب 
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الموجودات/ تغير الديون 
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 مؤشر الملاءة المالية    تغير -ج 

 تغييي  ليي  أ   أ، ض ( -0.1044بلغيي     ؤشيي    مييلاءة   ما يييب تغييي    ف سيي  أ( نلاقيي  5  جييدضل     يي 
( 30.59  فغيييي  لييي  تبيييان   لأ ( بينميييا بليييغ -3.873بلغييي    تغيييي قييي   ( ض 5.4270 هييي     مؤشييي  بلغييي   

( -4.278بليغ     ملاءة   ما يب تغي ( ،   ا    يفا  لم  ف  ع  ؤش  0.0008بلغ    فغي ض دن  تبان   ل
   ميلاءة   ما ييب تغيي بيي    مفغيي ي  ، ضبيفيا   قطيا    م ي ها  يع  ؤشي     عكسييبضف   نيدل  لي    علاقيب 

، ضيلاقييي     قييييي فييي     مؤشييي  شيييهد  بيييي    مفغيييي ي     ط دييييبضفييي   نيييدل  لييي    علاقيييب  (2.164بليييغ  
 تغي    ك ي ة خلال سن     نفشار جائحب ك رضنا .

 

 ( تغي  نسبب   ملاءة   ما يب 23  شك   

 
 ( 3  م در :   د د   باقثب   فماد   ل   لحق  
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تغير نسبة الملاءة المالية

صدمة مؤشر الملاءة المالية التباين
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 : مؤشر العائد على السهم تغير -ح 

 تغي  ل  أ   أ( ، ض -0.0687 ؤش    عائد  ل    سهي بلغ    تغي    ف س  أ( نلاق  5  جدضل       
( ض دني  33.04  فغيي  ل  تبان   لأ ( بينما بلغ -5.497بلغ    تغي ق  ضأ( 5.680 ه     مؤش  بلغ   

( -4.057بلغ     عائد  ل    سهي تغي ( ،   ا    يفا  لم  ف  ع  ؤش  0.000036بلغ    فغي تبان   ل
   عائد  ل    سهي تغي بي    مفغي ي  ، ضبيفا   قطا    م  ها  ع  ؤش      عكسيبضف   ندل  ل    علاقب 

، ضكانيي   كثيي    فباننييا  خييلال  ل يي  م بييي    مفغييي ي     ط ديييبضفيي   نييدل  ليي    علاقييب ( 2.5849بلييغ  
  لخي ة نفيجب  نفشار جائحب ك رضنا.

 

 نسبب   عائد  ل    سهي   تغي ( 24  شك   

 
 ( 3  م در :   د د   باقثب   فماد   ل   لحق  
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تغير العائد على السهم

صدمة مؤشر العائد على السهم التباين
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 مؤشر العائد على الموجودات   تغير -خ 

  أ( ، ض -0.082بلغيي      م جيي د    ؤشيي    عائييد  ليي   تغييي    ف سيي  أ( نلاقيي  5  جييدضل     يي 
 فغيييي  لييي  تبيييان   لأ بينميييا بليييغ  (-3.658بلغييي    تغيييي قييي  أ( ض 5.585 هييي     مؤشييي  بلغييي    تغيييي  لييي  أ 
  عائييييد  ليييي   تغييييي ا    يفييييا  لم يييي ف  ييييع  ؤشيييي  أ يييي( ، 0.0042بلييييغ   فغييييي دنيييي  تبييييان   لأ( ض 32.12 

بييي    مفغييي ي  ، ضبيفييا   قطييا    م يي ها  ييع    ط ديييب( ضفيي   نييدل  ليي    علاقييب 4.180بلييغ     م جيي د   
 .بي    مفغي ي     ط ديبضف   ندل  ل    علاقب ( 2.355بلغ     عائد  ل    م ج د    تغي  ؤش  

 

 ( تغي  نسبب   عائد  ل    م ج د   25  شك   

 
   م در :   د د   باقثب   فماد   ل   لحق  (
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تغير العائد على الموجودات

صدمة مؤشر العائد على الموجودات التباين
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  ؤش    عائد  ل  قق     مسافمي   تغي  -د

( ، -0.0603بلغيي    ققيي     مسييافمي  ؤشيي    عائييد  ليي   تغييي    ف سيي  أ( نلاقيي  5  جييدضل     يي 
 فغيي ( بينما بلغ   ل  تبيان   ل-3.469بلغ    تغي ( ض ق   5.7125 ه     مؤش  بلغ     تغي  ل   أ    أض 
  عائيييد  لييي   تغيييي  يييا    يفيييا  لم ييي ف  يييع  ؤشييي  أ( ، 0.0002بليييغ   فغيييي دنييي  تبيييان   لأ( ض 33.3252 

بييييي    مفغييييي ي  ، ضبيفييييا   قطييييا     ط ديييييبضفيييي   نييييدل  ليييي    علاقييييب  (-4.147بلييييغ   ققيييي     مسييييافمي 
   ط ديييبضفيي   نيدل  لي    علاقيب  (2.812بليغ     عائييد  لي  ققي     مسيافمي  تغيي   م ي ها  يع  ؤشي  

 بي    مفغي ي  .

 

 ( تغي  نسبب   عائد  ل  قق     مسافمي   26  شك   

 
 ( 3  م در :   د د   باقثب   فماد   ل   لحق  
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تغير العائد على حقوق المساهمين

صدمة مؤشر العائد على حقوق المساهمين التباين
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 لي  تبيان  أ ( ض 0.0095بلغ  ف سي    فبيان    مشيف ك  لقطيا    م ي ها  يع   ي ف   خليي     بينما  
، ضفيي   نييدل  ليي  ( -0.0286ض دني  تبييان   شييف ك  ( 2016هييا    بييع     بييع  يي   ييام  ( 0.1245 شيف ك  

 (.2016-2014 رت ا    مخاط    نظا يب نفيجب   ح ب  ل  د    خلال هف ة  

 (   فبان    مشف ك  لقطا    م  ها ض   ف   خلي  27  شك   

 
 ( 7  م در :   د د   باقثب   فماد   ل    ملحق  
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التباين المشترك للقطاع المصرفي ومصرف الخليج

التباين المشترك للقطاع المصرفي ومصرف الخليج
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 المصرف الأهلي العراقي :  -4

 المصرف الأهلي العراقي  متغيرات ( 6الجدول )
 

ل 
داو

 الت

 النقد 

ق  
و
حق

ن / 
و
دي
ال

   
ي
هم
سا
 الم

ن /  
و
دي
ال

ت 
جودا

 المو

لاءة المالية 
 الم

م
سه

لى ال
د ع

 العائ

لى 
د ع

العائ
ت 
جودا

 المو

ق  
حقو

لى 
د ع

العائ
   
ي
هم
سا
 الم

ات  - avg المؤشر
0.00569 

-0.0246 0.0430 0.0085 0.4129 0.4848 0.4325 0.4652 

ma
x 

0.16742
8 

0.4136 0.6004 0.1482 4.6808 5.1658 5.0985 5.5689 

min -
0.21795 

-0.48 -0.34 -0.15 -1.5209 -1.409 -
1.46194 

-1.4103 

Var ma
x 

0.04505
3 

0.20480 0.3108 0.0239 18.215 21.911 21.772 26.048 

min 0.00000
5 

0.00000
015 

0.00000
60 

0.00000
78 

0.00252 0.001 0.021 0.00003
4 

βالمصرف  
-0.044883 

 

 

 
-0.158852 

 

 

 
0.065555 

 

 

 
0.020960 

 

 

 
-1.789771 

 

 

 
-1.801948 

 

 

 
-1.862316 

 

 

 
-1.933268 

 

 
β القطاع     

-0.084001 
 
 

 
-0.082396 

 
 

 
0.178024 

 
 

 
0.056907 

 
 

 
-0.409226 

 
 

 
-0.179380 

 
 

 
-0.349779 

 
 

 
-0.251504 

 
 

Covar Avg 0.0155 

Max 0.1498 

Min -0.0480 

   م در :   د د   باقثب
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  ؤش    فد ضل :  تغي  -أ

 هييي    تغيييي  لييي  أ   أ( ، ض 0.0056 ؤشييي    فيييد ضل بلغييي    تغيييي    ف سييي  أ( نلاقييي  6  جيييدضل     ييي 
دنييي  أ( ض 0.045  فغيييي  ل تبيييان  لييي  ( بينميييا بليييغ أ -0.217بلغييي    تغيييي قييي  أض ( 0.167  مؤشييي  بلغييي   

( ضفي   نيدل -0.044  فد ضل بليغ   تغي  ا    يفا  لم  ف  ع  ؤش  أ( ،  0.000005بلغ    فغي  ل  تبان 
( -0.084بلييغ     فييد ضل تغييي  ليي    علاقييب   عكسيييب بييي    مفغييي ي  ، ضبيفييا   قطييا    م يي ها  ييع  ؤشيي  

، ضفي   نيدل  لي     قييي في     مؤشي  تشيي    ي    فغيي    بيي    مفغيي ي       عكسييبضف   ندل  لي    علاقيب  
   ك ي ة ض دم  لاسفق  ر خلال  دة   بحث  ما يعك  زيادة   مخاط    نظا يب .

  ؤش    فد ضل   تغي ( 28  شك   

 
 ( 4  م در :   د د   باقثب   فماد   ل    ملحق  
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تغير التداول

صدمة مؤشر التداول التباين
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  ؤش    نقد :  تغي  -ب

 هي     مؤشي   تغيي  لي  أ    ( ، ض 0.0246بلغي      نقيد  ؤشي   تغيي    ف س   أ( نلاق   6  جدضل       
 فغيي ( ض دني  تبيان   ل0.204  فغيي لي  تبيان   ل( بينميا بليغ أ -0.48بلغي     تغيي ق   أ( ض 0.413بلغ   
( ضفييي   نيييدل  لييي  -0.1588بليييغ     نقيييد  تغيييي  يييا    يفيييا  لم ييي ف  يييع  ؤشييي  أ( ، 0.00000015بليييغ  
( ضفي   نيدل -0.082بليغ     نقيد  تغيي بي    مفغي ي  ، ضبيفا   قطا    م  ها  يع  ؤشي     عكسيب  علاقب  

نقديب  نيجب   ح ب ضد  تغي ، ضف   يشي       م  ف تع ض     بي    مفغي ي      عكسيب ل    علاقب  
 د    ضجائحب ك رضنا   فا  ث    ل   لاقف اد بشك   ام ض  قطا    م  ها بشك  خاص .

 

 نسبب   نقد  تغي  (29  شك   

 
 ( 4  د د   باقثب   فماد   ل   لحق    م در : 
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تغير النقد

صدمة مؤشر النقد التباين
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  ؤش    دن   / قق     مسافمي  :  تغي  -ت

ل  أ  أ ، ض  (0.043بلغ       دن   / قق     مسافمي  ؤش    تغي    ف س  أ( نلاق  6  جدضل       
( 0.3108  فغي  ل  تبان   ل( بينما بلغ أ -0.34بلغ     تغي ق   ضأ(  0.6004 ه     مؤش  بلغ     تغي 
   يدن   / ققي     مسيافمي  تغيي  ا    يفا  لم  ف  ع  ؤشي  ( ، أ0.000006بلغ    فغي دن  تبان   لضأ

 تغيي بي    مفغيي ي  ، ضبيفيا   قطيا    م ي ها  يع  ؤشي     ط ديبضف   ندل  ل    علاقب   (0.0655بلغ  
، ضفيي   نييدل بييي    مفغييي ي     ط ديييبضفيي   نييدل  ليي    علاقييب  (0.0178بلييغ     ييدن   / ققيي     مسييافمي 

(ض  يييي ي يشييييي    يييي   لاقييييد     فييييا  ثيييي    ليييي  2014ض  2012 ليييي    فغييييي      ك ييييي ة ضخاتييييب  ييييام  
  لاقف اد بشك   ام . 

 

 تغي  نسبب   دن   / قق     مسافمي   (30  شك   

 
 ( 4  م در :   د د   باقثب   فماد   ل   لحق  
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حقوق المساهمين/ تغير الديون 

حقوق المساهمين/ صدمة مؤشر الديون  التباين
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 :   ؤش    دن   /   م ج د    تغي  -ث

    ليي  أ( ، ض -0.0085بلغيي     ؤشيي    ييدن   /   م جيي د    تغييي    ف سيي  أ( نلاقيي  6  جييدضل     يي 
( 0.0239  فغي  ل  تبان   ل( بينما بلغ أ -0.15بلغ     تغي    أق( ض 0.1482 ه     مؤش  بلغ     تغي 
بليغ    يدن   /   م جي د    تغيي ( ،   يا    يفيا  لم ي ف  يع  ؤشي  0.0000078بلغ    فغي دن  تبان   لضأ
 تغييي بييي    مفغييي ي  ، ضبيفييا   قطييا    م يي ها  ييع  ؤشيي     ط ديييبضفيي   نييدل  ليي    علاقييب ( 0.0209 

، ضفي   يشيي    ي  بيي    مفغيي ي     ط دييبضفي   نيدل  لي    علاقيب  (0.0569بليغ     دن         م ج د   
  دم  سفق  ر ف     مؤش  خلال  دة   در سب .

 

 ( تغي  نسبب   دن   /   م ج د    31  شك   

 
 ( 4  باقثب   فماد   ل   لحق    م در :   د د 
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الموجودات/ تغير الديون 

الموجودات/ صدمة مؤشر الديون  التباين
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 مؤشر الملاءة المالية    تغير -ج 

 هي    تغي  ل  أ   أ، ض  (0.4129بلغ     ؤش    ملاءة   ما يب تغي    ف س  أ( نلاق  6  جدضل       
( ض دنييي  18.215  فغيييي لييي  تبيييان   لأ ( بينميييا بليييغ -1.52بلغييي    تغيييي قييي  أ( ض 4.680  مؤشييي  بلغييي   

ضف   ( -1.789بلغ     ملاءة   ما يب تغي  ا    يفا  لم  ف  ع  ؤش  أ( ، 0.00252بلغ    فغي تبان   ل
بلييغ    مييلاءة   ما يييب تغييي بييي    مفغييي ي  ، ضبيفييا   قطييا    م يي ها  ييع  ؤشيي     عكسيييبنييدل  ليي    علاقييب 

، ضفيي   يعنييا ضجيي د تييد ا  ك ييي ة ض خيياط  بييي    مفغييي ي     عكسيييبضفيي   نييدل  ليي    علاقييب  (-0.409 
 ( .2018  ت عب ها  ام  

 

 ( تغي   نسبب   ملاءة   ما يب 32  شك   

 
 ( 4  م در :   د د   باقثب   فماد   ل   لحق  
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تغير نسبة الملاءة المالية

صدمة مؤشر الملاءة المالية التباين
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  ؤش    عائد  ل    سهي تغي  -ح 

 هي    تغيي  لي  أ   أ، ض  (0.484 ؤشي    عائيد  لي    سيهي بلغي    تغي    ف س   أ( نلاق   6  جدضل        
دنيي  تبييان  أ( ض 21.91  فغييي ليي  تبييان   لأ ( بينمييا بلييغ -1.409بلغيي    تغييي قيي  أ( ض 5.165  مؤشيي  بلغيي   

( ضف   ندل  لي  -1.801بلغ     عائد  ل    سهي تغي  ا    يفا  لم  ف  ع  ؤش  أ( ،  0.001بلغ    فغي  ل
( -0.179بليغ     عائيد  لي    سيهي تغيي   علاقب   عكسيب بي    مفغيي ي  ، ضبيفيا   قطيا    م ي ها  يع  ؤشي  

، ضف   يعنا ضج د تد ا  ك ي ة ها ف     مؤش  خلال  يا ا بي    مفغي ي       عكسيبضف   ندل  ل    علاقب  
 (.2018ض 2016 

 

 ( تغي  نسبب   عائد  ل    سهي  33  شك   

 
 ( 4  م در :   د د   باقثب   فماد   ل   لحق  
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تغير العائد على السهم

صدمة مؤشر العائد على السهم التباين
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  ؤش    عائد  ل    م ج د     تغي  -خ 

 ليي  أ   أ، ض  (0.432بلغيي      م جيي د    ؤشيي    عائييد  ليي   تغييي    ف سيي  أ( نلاقيي  6  جييدضل     يي 
( 21.77  فغيي  لي  تبيان   ل  بينميا بليغ  (-1.461بلغي    تغي   أق( ض 5.098 ه     مؤش  بلغ     تغي 
بلييغ    عائييد  ليي    م جيي د    تغييي  ييا    يفييا  لم يي ف  ييع  ؤشيي  أ( ، 0.0021بلييغ   فغييي دنيي  تبييان   لأض 
 تغييي بييي    مفغييي ي  ، ضبيفييا   قطييا    م يي ها  ييع  ؤشيي     عكسيييب( ضفيي   نييدل  ليي    علاقييب -1.862 

، ضيلاقي   رت يا  بيي    مفغيي ي     عكسييبضف   نيدل  لي    علاقيب (  -0.349بلغ      عائد  ل    م ج د   
بسيي ب  لاقييد     فييا شييهدفا  لاقف يياد بشييك   ييام  مييا نييدل  ليي   2018ض  2014  فبييان  خييلال  ييام 

  رت ا    مخاط    نظا يب .

 

 نسبب   عائد  ل    م ج د    ( تغي 34  شك   

 
 ( 4  م در :   د د   باقثب   فماد   ل   لحق  
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تغير العائد على الموجودات

صدمة مؤشر العائد على الموجودات التباين
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  ؤش    عائد  ل  قق     مسافمي   تغي  -د

  أ، ض  (0.465بلغيي    ققيي     مسييافمي  ؤشيي    عائييد  ليي   تغييي    ف سيي  أ( نلاقيي  6  جييدضل     يي 
 فغيييي  لييي  تبيييان   لأ ( بينميييا بليييغ -1.410بلغييي    تغيييي   أقييي( ض 5.568 هييي     مؤشييي  بلغييي    تغيييي  لييي  أ 
   عائيييد  لييي  تغيييي  يييا    يفيييا  لم ييي ف  يييع  ؤشييي  أ( ، 0.00003بليييغ   فغيييي دنييي  تبيييان   لأ( ض 26.048 

بييييي    مفغييييي ي  ، ضبيفييييا   قطييييا     عكسيييييبضفيييي   نييييدل  ليييي    علاقييييب  (-1.933بلييييغ   ققيييي     مسييييافمي 
   عكسييبضفي   نيدل  لي    علاقيب  (-0.25بليغ     عائيد  لي  ققي     مسيافمي  تغيي   م  ها  يع  ؤشي  

 بي    مفغي ي  .

 

 ( تغي  نسبب   عائد  ل  قق     مسافمي   35  شك   

 
 ( 4  د د   باقثب   فماد   ل   لحق    م در : 
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تغير العائد على حقوق المساهمين

صدمة مؤشر العائد على حقوق المساهمين التباين
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 لي  أ ( ض 0.0155بينما بلغ  ف س    فبان    مشف ك  لقطا    م  ها  ع   م ي ف  لفليا   ع  قيا  
، ضفيي   ( -0.0480دنيي  تبييان   شييف ك  أض ( 2016هييا    بييع     بييع  ي   ييام  ( 0.1498تبيان   شييف ك بلييغ  

، ضف  يشي      تغي    ك ي ة هيا قييي ندل  ل   دم  سفق  ر   سلسلب  ه     مؤش  ض رت ا    مخاط    نظا يب 
   مفغي  خلال  دة   بحث  ما ندل  ل  زيادة   مخاط    نظا يب .

 (   فبان    مشف ك  لقطا    م  ها ض  م  ف  لافلا 36  شك   

 
 ( 7  م در :   د د   باقثب   فماد   ل    ملحق  
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التباين المشترك للقطاع المصرفي والمصرف الاهلي

التباين المشترك للقطاع المصرفي والمصرف الاهلي
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 مصرف كردستان :  -5

 مصرف كردستان متغيرات  ( 7الجدول )
 

ل 
داو

 الت

 النقد 

ق  
و
حق

ن / 
و
دي
ال

   
ي
هم
سا
 الم

ن /  
و
دي
ال

ت 
جودا

 المو

لاءة المالية 
 الم

م
سه

لى ال
د ع

 العائ

لى 
د ع

العائ
ت 
جودا

 المو

ق  
حقو

لى 
د ع

العائ
   
ي
هم
سا
 الم

ات   avg 0.0074 0.0078 0.0044 0.0002 -0.4123 -0.3645 -0.3904 -0.3597 المؤشر

ma
x 

0.3859 0.2284 0.3879 0.1619 3.3175 3.5453 3.3703 3.4173 

min -0.3574 -0.1382 -0.2571 -0.1443 -4.6712 -4.4855 -4.5770 -4.4822 

Var ma
x 

0.14 0.0486 0.1471 0.0261 18.1384 16.9821 17.5269 16.9946 

min 0.00004
6 

0.00000
29 

0.00000
4 

0.00000
001 

0.0211 0.01755
3 

0.0233 0.0167 

βالمصرف  
-0.064976 

 

 

 
-0.042145 

 

 

 
0.216072 

 

 

 
0.098766 

 

 

 
-1.950746 

 

 

 
-1.672344 

 

 

 
-1.787107 

 

 

 
-1.596868 

 

 
βالقطاع  

-0.106499 
 
 

 
-0.103991 

 
 

 
0.200125 

 
 

 
0.099998 

 
 

 
-1.356222 

 
 

 
-1.108108 

 
 

 
-1.236503 

 
 

 
-1.120121 

 
 

Covar Avg 0.0051 

Max 0.0629 

Min -0.0329 

   م در :   د د   باقثب
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  ؤش    فد ضل :  تغي  -أ

 هي     مؤشي   تغيي  لي  أ   أ( ، ض 0.149 ؤش    فد ضل بلغ    تغي    ف س   أ( نلاق   7  جدضل       
 فغيي  ل تبيان دن  أ( ض 0.14  فغي  ل تبان  ل  أ ( بينما بلغ -0.8614بلغ     تغي ق   أض (  5.425بلغ   
( ضفييي   نيييدل  لييي  -0.0649  فيييد ضل بليييغ   تغيييي  يييا    يفيييا  لم ييي ف  يييع  ؤشييي  أ( ، 0.000046بليييغ  

ضفيي   ( -0.106بلييغ     فييد ضل تغييي   علاقييب   عكسيييب بييي    مفغييي ي  ، ضبيفييا   قطييا    م يي ها  ييع  ؤشيي  
 .بي    مفغي ي     عكسيبندل  ل    علاقب 

  ؤش    فد ضل   تغي ( 37  شك   

 
 ( 5  م در :   د د   باقثب   فماد   ل    ملحق  

 
 
 
 
 
 
 

-0.4

-0.3

-0.2

-0.1

0

0.1

0.2

0.3

0.4

0.5

2
0

1
4

q
1

2
0

1
4

q
2

2
0

1
4

q
3

2
0

1
4

q
4

2
0

1
5

q
1

2
0

1
5

q
2

2
0

1
5

q
3

2
0

1
5

q
4

2
0

1
6

q
1

2
0

1
6

q
2

2
0

1
6

q
3

2
0

1
6

q
4

2
0

1
7

q
1

2
0

1
7

q
2

2
0

1
7

q
3

2
0

1
7

q
4

2
0

1
8

q
1

2
0

1
8

q
2

2
0

1
8

q
3

2
0

1
8

q
4

2
0

1
9

q
1

2
0

1
9

q
2

2
0

1
9

q
3

2
0

1
9

q
4

2
0

2
0

q
1

2
0

2
0

q
2

2
0

2
0

q
3

2
0

2
0

q
4

2
0

2
1

q
1

2
0

2
1

q
2

2
0

2
1

q
3

2
0

2
1

q
4

تغير التداول

صدمة مؤشر التداول التباين
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  ؤش    نقد :  تغي  -ب

 هي     مؤشي   تغيي  لي  أ   أ( ، ض 0.0078بلغي      نقيد  ؤشي   تغيي    ف س   أ( نلاق   7  جدضل       
دنيي  تبييان  أ( ض 0.048  فغييي  ليي  تبييان   لأ ( بينمييا بلييغ -0.1382بلغيي    تغييي قيي  أ( ض 0.2284بلغيي   

( ضفي   نيدل  لي  -0.042بليغ     نقيد  تغيي  ا    يفيا  لم ي ف  يع  ؤشي  أ( ، 0.0000029بلغ    فغي  ل
( ضف   ندل -0.1039بلغ     نقد  تغي بي    مفغي ي  ، ضبيفا   قطا    م  ها  ع  ؤش     عكسيب  علاقب 

 بي    مفغي ي  .   عكسيب ل    علاقب 

 

 ( نسبب   نقد  38  شك   

 
 ( 5 لحق    د د   باقثب   فماد   ل    م در : 
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تغير النقد

صدمة مؤشر النقد التباين
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  ؤش    دن   / قق     مسافمي  :  تغي  -ت

  أ، ض  (0.0044بلغيي      ييدن   / ققيي     مسييافمي  ؤشيي   تغييي    ف سيي  أ( نلاقيي  7  جييدضل     يي 
 فغييي  ليي  تبييان   لأ ( بينمييا بلييغ -0.257بلغيي    تغييي قيي  أ( ض 0.3879 هيي     مؤشيي  بلغيي    تغييي  ليي  أ 
  دن   / قق    تغي  ا    يفا  لم  ف  ع  ؤش  أ( ، 0.000004بلغ   فغي دن  تبان   لأ( ض 0.1471 

بييي    مفغييي ي  ، ضبيفييا   قطييا    م يي ها  ييع    ط ديييبضفيي   نييدل  ليي    علاقييب  (0.216بلييغ     مسييافمي 
 بي    مفغي ي  .   ط ديبضف   ندل  ل    علاقب  (0.2001بلغ     دن   / قق     مسافمي  تغي  ؤش  

 

 ( تغي  نسبب   دن   / قق     مسافمي  39  شك   

 
 ( 5  م در :   د د   باقثب   فماد   ل   لحق  
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حقوق المساهمين/ تغير الديون 

حقوق المساهمين/ صدمة مؤشر الديون  التباين
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  ؤش    دن   /   م ج د   تغي  -ث

 لييي  أ   أ، ض  (0.0002بلغييي     ؤشيي    يييدن   /   م جيي د    تغيييي    ف سييي  أ( نلاقيي  7  جيييدضل    يي  
 فغييييي  ليييي  تبييييان   ل( بينمييييا بلييييغ أ -0.1443بلغيييي    تغييييي قيييي  أ( ض 0.1619 هيييي     مؤشيييي  بلغيييي    تغييييي 
  ييدن   /  تغييي  ييا    يفييا  لم يي ف  ييع  ؤشيي  أ( ، 0.00000001بلييغ   فغييي دنيي  تبييان   لأ( ض 0.0261 

بيي    مفغيي ي  ، ضبيفيا   قطيا    م ي ها  يع    ط دييبضف   نيدل  لي    علاقيب (  0.0987بلغ      م ج د   
 بي    مفغي ي  .   ط ديبضف   ندل  ل    علاقب  (0.0999بلغ     دن         م ج د    تغي  ؤش  

 

 ( تغي  نسبب   دن   /   م ج د    40  شك   

 
 ( 5  م در :   د د   باقثب   فماد   ل   لحق  
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الموجودات/ تغير الديون 

الموجودات/ صدمة مؤشر الديون  التباين
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 مؤشر الملاءة المالية    تغير -ج 

 هي    تغي ل  أ  أ ، ض ( -0.412بلغ     ؤش    ملاءة   ما يب تغي    ف س  أ( نلاق  7  جدضل       
( ض دني  تبيان  18.13  فغيي  ل  تبيان   لأ ( بينما بلغ -4.67بلغ     تغي    أق( ض 3.317  مؤش  بلغ   

ضفي   نييدل ( -1.950بليغ     ميلاءة   ما يييب تغيي لم ي ف  يع  ؤشيي   يا    يفييا  أ( ، 0.0211بليغ   فغيي  ل
بليييغ    ميييلاءة   ما ييييب تغيييي بيييي    مفغيييي ي  ، ضبيفيييا   قطيييا    م ييي ها  يييع  ؤشييي     عكسييييب لييي    علاقيييب 

 بي    مفغي ي  .   عكسيبضف   ندل  ل    علاقب  (-1.356 

 

 ( تغي  نسبب   ملاءة   ما يب 41  شك   

 
 ( 5  د د   باقثب   فماد   ل   لحق    م در : 
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تغير نسبة الملاءة المالية

صدمة مؤشر الملاءة المالية التباين
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  ؤش    عائد  ل    سهي تغي  -ح 

 تغيي  لي  أ   أ، ض  (-0.364 ؤش    عائد  ل    سهي بلغي    تغي    ف س  أ( نلاق  7  جدضل         
دني  ضأ( 16.98  فغيي  ل  تبان   لأ ( بينما بلغ -4.485بلغ    تغي ق  أ( ض 3.545 ه     مؤش  بلغ   

( -1.672بلييغ     عائييد  ليي    سييهي تغييي  ييا    يفييا  لم يي ف  ييع  ؤشيي  أ( ، 0.0175بلييغ   فغييي تبييان   ل
   عائد  ل    سهي تغي ضف   ندل  ل    علاقب   عكسيب بي    مفغي ي  ، ضبيفا   قطا    م  ها  ع  ؤش  

 بي    مفغي ي  .   عكسيب( ضف   ندل  ل    علاقب -1.108بلغ  

 

 ( تغي  نسبب   عائد  ل    سهي  42  شك   

 
 ( 5  م در :   د د   باقثب   فماد   ل   لحق  
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تغير العائد على السهم

صدمة مؤشر العائد على السهم التباين
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  ؤش    عائد  ل    م ج د     تغي  -خ 

 لي  أ   أ، ض  (0.3904بلغي      م جي د    ؤشي    عائيد  لي    تغيي    ف سي   أ( نلاقي   7  جدضل       
( 17.52  فغييي ليي  تبييان   لبينمييا بلييغ أ  (-4.57بلغيي    تغييي قيي  أ( ض 3.370 هيي     مؤشيي  بلغيي    تغييي 
بليييغ    عائيييد  لييي    م جييي د    تغيييي  يييا    يفيييا  لم ييي ف  ييع  ؤشييي  أ( ، 0.023بليييغ   فغيييي دنيي  تبيييان   لأض 
 تغييي بييي    مفغييي ي  ، ضبيفييا   قطييا    م يي ها  ييع  ؤشيي     عكسيييب( ضفيي   نييدل  ليي    علاقييب -1.787 

 بي    مفغي ي  .   عكسيبضف   ندل  ل    علاقب ( -1.236بلغ     عائد  ل    م ج د   

 

 ( تغي  نسبب   عائد  ل    م ج د   43  شك   

 
 ( 5  م در :   د د   باقثب   فماد   ل   لحق  
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تغير العائد على الموجودات

صدمة مؤشر العائد على الموجودات التباين



الفصل الثاني                                        التحليل الاحصائي والوصفي لمتغيرات الدراسة      

 
89 

 

  ؤش    عائد  ل  قق     مسافمي   تغي  -د

  أ، ض  (-0.359بلغي    ققي     مسيافمي  ؤشي    عائيد  لي   تغي    ف س  أ( نلاق   7  جدضل       
 فغيييي  لييي  تبيييان   ل( بينميييا بليييغ أ -4.482بلغييي    تغيييي قييي  أ( ض 3.417 هييي     مؤشييي  بلغييي    تغيييي  لييي  أ 
  عائيد  لي  ققي    تغيي  ا    يفا  لم  ف  ع  ؤش  أ( ، 0.0167بلغ    فغي دن  تبان   لأ( ض 16.994 

بيي    مفغيي ي  ، ضبيفيا   قطيا    م ي ها  يع    عكسييبضف   نيدل  لي    علاقيب  (-1.596بلغ      مسافمي 
بيي    مفغيي ي     عكسييبضف   ندل  ل    علاقب  (-1.120بلغ     عائد  ل  قق     مسافمي   تغي  ؤش   

. 

 

 ( تغي   نسبب   عائد  ل  قق     مسافمي   44  شك   

 
 ( 5  م در :   د د   باقثب   فماد   ل   لحق  
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تغير العائد على حقوق المساهمين

صدمة مؤشر العائد على حقوق المساهمين التباين
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 ليي  تبييان  أ ( ض 0.0051 ييا  ف سيي    فبييان    مشييف ك  لقطييا    م يي ها  ييع   يي ف ك دسييفا  بلييغ  أ
، ضفيي   ( -0.0329دنيي  تبييان   شييف ك  أض ( 2016خييلال    بييع     بييع  عييام  ( 0.0629 شييف ك  لم يي ف  

   فبان    ك ي  ها   مؤش  خلال  دة   بحث ض رت ا    مخاط    نظا يب .يشي      

 (   فبان    مشف ك  لقطا    م  ها ض   ف ك دسفا  45  شك   

 
 ( 7  م در :   د د   باقثب   فماد   ل    ملحق  

 :  فبان   لقطا    م  ها 

 ( تباين القطاع المصرفي 8الجدول )

 ( Viranceالتباين )
0.0264358315 Ave 
0.3765359284 Max 
0.0000000260 Min 

   م در :   د د   باقثب
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التباين المشترك للقطاع المصرفي ومصرف كردستان

التباين المشترك للقطاع المصرفي ومصرف كردستان
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 ل  تبان   أ ( بينما بلغ 0.0264   ف س    فبان    م  ها بلغ  أ( 8نلاق     خلال   جدضل   
 ل   أ ( 2014ضشهد  نف ف  ام    ،( 0.00000002دن  تبان  بلغ  أ( ض 0.3765 لقطا    م  ها  

 تبان  نفيجب  دم  لاسفق  ر  ل نا ض  ح ب ضد  لإرفاب .

 ( تبان    قطا    م  ها 46  شك   

 
 ( 7  م در :   د د   باقثب   فماد   ل    ملحق   

 

 :    يفا 

 ( بيتا القطاع المصرفي مع المصارف عينة الدراسة9)الجدول 
المصرف  
 التجاري 

المصرف الأهلي   مصرف كردستان الخليج   مصرف
 العراقي

مصرف المتحد 
 للاستثمار 

 

0.223898 0.359589 0.191054 0.586900 0.413017 β 
 ( 6  فماد   ل    ملحق     م در :   د د   باقثب
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تباين القطاع المصرفي 

تباين القطاع المصرفي 
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 ( نلاق   ا يأتا :  9     جدضل  

   أ( ضفا   جبب ضف   ندل  ل  0.223898 عا      يفا  لقطا    م  ها ض  م  ف   فجاري بلغ    -أ
   ع  ئد  لقطا    م  ها ض  م  ف   فجاري ت تب  بعلاقب ط ديب .

   أ( ضفا   جبب ضف   ندل  ل  0.359589بلغ       ف   خلي   عا      يفا  لقطا    م  ها ض  -ب
 ت تب  بعلاقب ط ديب . ض   ف   خلي   ع  ئد  لقطا    م  ها 

   أ( ضفا   جبب ضف   ندل  ل  0.191054بلغ    ض   ف ك دسفا  عا      يفا  لقطا    م  ها  -ت
 ت تب  بعلاقب ط ديب . ض   ف ك دسفا   ع  ئد  لقطا    م  ها 

( ضفا   جبب ضف   ندل 0.586900بلغ     ض   ف  لفلا   ع  قا عا      يفا  لقطا    م  ها  -ث
 ت تب  بعلاقب ط ديب .  ض   ف  لفلا   ع  قا    ع  ئد  لقطا    م  ها أ ل  

( ضفا   جبب ضف   ندل  0.413017بلغ    ض   ف   مفحد  لاسفثمار عا      يفا  لقطا    م  ها  -ج 
 ت تب  بعلاقب ط ديب .  ض   ف   مفحد  لاسفثمار    ع  ئد  لقطا    م  ها أ ل  

 ل    مخاط  كان   م  ف  لفلا   ع  قا ض ق   خاط   م  ف ك دسفا  .أ   أضف   ندل  ل  

 :   عجر   مف قع

 %( لق   جر  ف قع  لم ارف  ينب   در سب  25  جدضل  لاتا يمث  نسبب  

 ( للمصارف عينة الدراسةESالعجز المتوقع ) (12الجدول )
مصرف المتحد  

 للاستثمار 
ي  المصرف

 
الأهلىي العراق  المصرف التجاري  مصرف الخليج  مصرف كردستان 

-1.04727 -1.25478 -1.22511 -2.092 -2.53982 

-0.74428 -0.97152 -0.83567 -1.88403 -2.20337 

-0.68827 -0.9143 -0.82609 -1.67186 -2.15877 

-0.55731 -0.87955 -0.76113 -1.45126 -2.11784 

-0.4265 -0.76358 -0.69149 -1.40741 -2.04426 

-0.29626 -0.75216 -0.50191 -1.37571 -2.03012 

-0.25224 -0.60856 -0.49288 -1.2953 -1.6425 

-0.24167 -0.57382 -0.44192 -1.14107 -1.38214 

 ( 8  م در :   د د   باقثب   فماد   ل    ملحق  
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   خلاتب :

 تصنيف مصارف عينة الدراسة ( ملخص 11الجدول )

المصرف   المتغيرات
 التجاري 

مصرف  
 المتحد

مصرف  
 الخليج 

المصرف  
 الأهلي 

مصرف  
 كردستان

 2 5 3 4 1 مؤشر التداول       

0.016 0.00035 0.0068 -0.0056 0.0074 
 5 4 3 1 2 مؤشر النقد 

0.038 0.23 0.022 0.0078 -0.02 
مؤشر الديون / حقوق  

 المساهمي 
3 1 5 2 4 

0.017 0.052 -0.0067 0.043 0.0044 
 4 2 5 1 3 مؤشر الديون / الموجودات 

0.005 0.015 -0.0019 0.0085 0.0002 
 5 1 3 4 2 مؤشر الملاءة المالية 

0.339 -0.205 -0.104 0.412 -0.41 
 5 1 3 4 2 مؤشر العائد على السهم 

0.328 -0.329 -0.068 0.484 -0.364 
مؤشر العائد على  

 الموجودات 
2 4 3 1 5 

0.33 -0.279 -0.082 0.432 -0.39 
مؤشر العائد على حقوق  

 المساهمين 
2 4 3 1 5 

0.33 -0.324 -0.06 0.465 -0.359 
 5 1 2 4 3 التباين المشترك  

0.006 0.0059 0.0095 0.0155 0.0051 
 5 1 3 2 4 معامل البيتا 

0.223 0.413 0.359 0.586 0.191 
 3 1 5 4 2 العجز المتوقع 

-0.0008 -0.049 -0.049 0.0372 -0.007 
 (  7، 6، 5، 4، 3المصدر : اعداد الباحثة اعتمادا على الجداول )
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 ( ت ي   ا يأتا :  11 لاقظب   جدضل      

دنيي   ف سيي  كييا  أ( ض 0.016 مؤشيي    فييد ضل كييا   لم يي ف   فجيياري قيييث بلييغ   تغييي ليي   ف سيي  أ  أ  -1
 ( .-0.0056ذ بلغ  إ لم  ف  لفلا   ع  قا 

دن   ف س  كا   لم  ف ( ضأ0.23 لم  ف   مفحد قيث بلغ    مؤش    نقد كا  تغي ل   ف س   أ  أ  -2
 ( .-0.02ذ بلغ  فلا   ع  قا إ ل
( 0.052لم يي ف   مفحييد قيييث بلييغ   مؤشيي    ييدن   / ققيي     مسييافمي  كييا    تغييي ليي   ف سيي  أ  أ  -3

 ( .-0.0067ذ بلغ  ضأدن   ف س  كا   م  ف   خلي  إ
دنيي  ( ضأ0.015 لم يي ف   مفحييد قيييث بلييغ   مؤشيي    ييدن   /   م جيي د   كييا   تغييي  ليي   ف سيي  أ  أ  -4

 ( .-0.0019بلغ   م  ف   خلي  إذ  ف س  كا   
( ضأدنيي   ف سيي  0.412 م يي ف  لافلييا قيييث بلييغ    مؤشيي    مييلاءة   ما يييب كييا  تغييي  ليي   ف سيي  أ  أ  -5

 ( .-0.41ذ بلغ  كا   م  ف ك دسفا  إ
( 0.484لفليييا   ع  قيييا قييييث بليييغ   مؤشييي    عائيييد  لييي    سيييهي كيييا   لم ييي ف   تغيييي  لييي   ف سييي  أ   أ -6

  . (-0.364) ذ بلغإف ك دسفا  دن   ف س  كا   م   أض 
( 0.432لفليا   ع  قيا قييث بليغ   مؤش    عائد  ل    م ج د   كا   لم  ف    تغي ل   ف س   أ    أ -7

  . (-0.390) بلغ إذ دن   ف س  كا   م  ف ك دسفا  أض 
 مؤشيي    عائييد  ليي  ققيي     مسييافمي  كييا   لم يي ف  لفلييا   ع  قييا قيييث بلييغ  تغييي  ليي   ف سيي  أ   أ -8

  . (-0.359) ذ بلغإدن   ف س  كا   م  ف ك دسفا  أ( ض 0.465 
( 0.0155قطا    م  ها قيث بلغ   ل   ف س  تبان   شف ك كا   لم  ف  لفلا   ع  قا  ع   أ    أ -9

  . (0.0051) ذ بلغإدن   ف س  كا   م  ف ك دسفا  أض 
( 0.586قيث بلغ     م  ها  ل   ف س   عا   بيفا كا   لم  ف  لفلا   ع  قا  ع   قطا أ   أ -10
  . (0.191) ذ بلغإدن   ف س  كا   م  ف ك دسفا  أض 
دني   ف سي  أ( ض 0.0371فليا   ع  قيا قييث بليغ   ل   ف س   لعجر   مف قيع كيا   لم ي ف  لأ    أ -11

 ( .-0.049ذ بلغ  إكا   م  ف   خلي  
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في المؤشللر العام لسللوق العراق    القطاع المصللرفيثر عائد أ: قياس   ثالثالالفصللل  
 ( 2021  -2014للأوراق المالية للمدة )

 المبحث الأول: الإطار النظري للنموذج القياسي : 
 (: Stationary Time Seriesاختبارات سكون السلاسل الزمنية ) –أولا 

يمكن تعريف السلللسلللز الة علز أله  عدد أن   ن الماللدلإناا اة اللد لز العن تعير أن تة ر ردلإر  أير  
جن  راالللز ردلإر   ةن   أير الة ن  الة ن، وألله تعن السللل الللن الة علز   ا  ة الللد لز يمكن االللع نا دد  ن 

تلدعله لإلال الرلدلإر    لد ةاا  و عرفلز اتالدلإلدتدلد والللللللللللللللاتدلد والععيل  معلملدتدلد   ا  ر للز   عللز  لد  لز والعة    
 .(1)ت ضع للع لبدا المااملز  و النوريز 

(  Stationaryا تفعرض  عرم النرااللدا العييلةلز ةت تعاللس السلل اللن الة علز  دلسللكات  و ا اللع رار )ة
(  Spurious                                                                              غلدب لإال الالفز أن السل الن الة علز يععن  ت ا عةنار الاح عةالن ألله اللكات  ا فد  ) تإو 

(  2Rولإعدلك أن   ن الملشراا العن تنا أله ةت ا عةنار الم نر للسلسلز الة علز غ ر  ةل ن و عدد ارتفدع )
( D.W( اة الللد لز المةسلللااز  ع ا عااا قلم الةن العالللاا ن أله ا رتبدف الااتن فن قلمز )Fوتالك قلمز )

(2.) 
اة الد لز للشالس أن الكات السل الن الة علز  ن أن دد ، ويعن ولإعدلك العنين  ن ا  عبدراا واليرا   

                                                              (  ن اكثر اليرق اععالللللللدرا  و  ز لداا الةرض ، ويدنلا لإاا ا  عبدر  Unit Root Testا عبدر جار الا ن  )
له فةص  ااص السللللللل الللللللن الة علز للمعة راا والعوكن  ن الللللللكاعدد و يضلللللللد تةنين رتبز العشد ن لشن  عة ر  ة

ت السل الن اليلللز تشات  عشد لز  إ الكن  عفالن ، اا اعه ااا تي ن الكات السل الن الة علز  عن ا ا الفروق ف
 I(2،   د ااا تي ن الللللكاعدد  عن ا ا الفروق الثدعلز فعشات  عشد لز  ن النرجز الثدعلز ) I(1 ن النرجز الوله )

 .I (3)(0الس ان  سع ر  أن المسعاى )ت لإال إاا تي ن اكاعدد الس ان أعن قلمدد اليللز فة، فن   ن 

 
(1) The Analysis of Time Series An Introduction with R  ، Chris Chatfield and Haipeng Xing  ، 17th  ، 2019  ، p1 . 

،   2020 -2004علي فلاح حمزة ، مخاطر الاقتصاد الكلي وأثرها في أسعار الموجودات المالية في بلدان مختارة مع إشارة خاصة للعراق للمدة   (2)

 .113، ص  2022أطروحة دكتوراه ، جامعة الكوفة ، كلية الإدارة والاقتصاد ، 
ذج  عبد اللطيف حسن شومان ، علي عبد الزهرة حسن ، تحليل العلاقة التوازنية طويلة الآجل باستعمال اختبارات جذر الوحدة وأسلوب دمج النما (3)

 . 178-177، ص  2013،  9، المجلد   34( ، مجلة العلوم الاقتصادية ، جامعة بابل ، العدد ARDL                                      المرتبطة ذاتيا  ونماذج توزيع الإبطاء )
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                                                                                               ولت اللكات السلل اللن الة علز يعن شللرف  اللدالللد  فن تةل ن السلل اللن، فوت السلللسلللز تعن اللدكعز ةاا تاافرا  دد  
 :(1)ال اد ص ا تلز 

 يكات  عااط السلسلز الة علز ثد ه أير الة ن. -أ
E(Yt) =µ 

 يكات تبدين السلسلز الة علز ثد ه أير الة ن. - ب
2=2 µ) -Var (Yt) = E (Yt 

ت يكات العبلللدين لملللنت ن يععملللن ف ط أله العبلللد ل   ن  لللنت ن وأله الفاا  الة عللللز ولل  أله الة ن   - ت
 الةةل ن الاح ي دس  ه العبدين 

 ولإعدلك العنين  ن ا  عبدراا للشاس أن جار الا ن  و عدد: 
 اختبار ديكي فولر البسيط: .1
                                           يعا ع تا يعد   يلعلد  وفن  ثن لإكاا  د ا   يععن ةت  ن ال يو  ت أنم الللللكات السللللل الللللن الة علز  ة

فن  فالرجن  عرفز  ععايز المعة ر ة الد لد، لالك تايلن تن  ن  يكن و  (  ن  tيمكن العرت ة أله ا عبدر )
له ا عبدر يعيلب أمن اعةنار ااتن لشن اللسللز   علز  ع الفرق الوا تمعة ر تد ع ويعم ة  دله ة  1979أدم  

 :(2)                                                                                          عبد ل اعز وا ن   افعه  عة را   سع    اأعمد ا  أله أن  يلغ للمعد  ا و سب الشلفلز العدللز 
 ا ر أااا ن  نوت ا تادل الة عن وانوت الةن الثد ه: -أ
=  tΔ1tµ1-tY 

 ا ر أااا ن  اجا  الةن الثد ه:  - ب
+0=  tΔ1t+µ1-tY 

 ا ر أااا ن  اجا  ا تادل الة عن والةن العااا ن:  - ت
+0=  tΔ1tT+µ2+1-tY 

له الاللللللةز الثدعلز وإالللللدفز ا تادل الة عن والةن  ةةت الفرق   ن لإال الاللللللغ يعمثن  إالللللدفز الةن الثد ه 
ت  ( والاح يعص أله  b=00H :له الاللللللللللةز الثدلثز، وجملع لإال الاللللللللللغ تفعرض الفرض العن ن )ةالثد ه  

 
(1) Gujarati ، Basic Econometrics ، 4th ، the Mc Graw Hill companies ، 2004 ، P.797 . 
(2) -D. Dickey ، and Fuller ، "Distribution of The Estimators for Autoregressive Time Series with A Unit Root ، Journal of 
the American Statistical Association ، MSA ،1979 ، P.427. 
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(، ويعم الايلاا  b1H :≠0)السللسللز غ ر الدكعز وتةعاح أله جار الا ن  و  دلم د ن يفعرض الفرض الينين  
( tاا تدعه قلمز )إ( المةسااز  ع قلمعدد الانوللز، فtه   ن لإال الفرا ع ن أن  ري    درعز قلمز ا عبدر )ةل

 المةسااز  كير  ن قلمعدد الانوللز فداا يععن ةت السلسلز ادكعز و  تةعاح أله جار و ن  والعك  يةلح. 
ه ا لإعمدم  اجا   الكلز ا رتبدف العسللسللن فن  ن اله لإاا ا  عبدر  عدد أنم ةي   ول ن وجده أن  اعع د اا 

 ال يو العااا ن فمد يععن ةت ت نير المراعدا الاةرى االا تعسم  عنم الشفدا .
 :(1)اختبار ديكي فولر الموسع  .2

 ن اجن تاعب ا عع د اا العن وجده اله العمااج السلللللللد   ف ن  دم البد ثدت ) يكن وفالر(  عياير لإاا 
جن  له ا عبدر جنين اللللمن  د عبدر  يكن فالر المااللللع  ن  ة(  ن اجن الايللللاا  1981ا  عبدر فن اللللعز )

                                              تضللللم ن  عد لز ا عةنار المعة ر المعبد ن   علد     العسلللللسلللللن فن الياا ن والك أيرتاللللةلح  اللللكلز ا رتبدف  
 جن  لن تابح المعد لز تد تن:  للمعة ر العد ع والك  ن 

                            m 

Δt = 0+1Yt-1+2T+∑ai ΔYt-1+µt 

                                          
i-1 

(  tال ا  ةلمز ا عبدر ) بدر  يكن فالر البسلللللللللللللط عفسلللللللللللله أله  اللللللللللللدسللز ا عآوي ام لإاا ا  عبدر أله  
و  درععدد  ن قلمعدد الانوللز للةكم أله  ياا الفراللز  و رفضلدد و ن ثم ا عااا السللسللز الة علز أله جار 

 للا ن   ن أن ه.
 :(2)اختبار فيليبس بيرون  .3

اللااتن فن الياا ن العن ا عرعله  لو عبلدر  يكن فالر  أله اله ردار ا عبلدر جلنيلن ةت  اللللللللللللللكللز ا رتبلدف  
ا ا  عرر ا أعبدر   تعنين  علمن لعبدين العمااج ةا  ةجراا  ع لص  ن لإال الماللكلز والك أيرااللعيدع  ن ال

 وجا   اكلز ا رتبدف العسلسلن و يضد أك  الييلعز النيعد لكلز فن السلسلز الة علز.

 
(1) D. Dickey and Fuller "likelihood Ratio Statistical for Autoregressive Time Series with Auntie Root ، Econometrical ، 
USA ، 1981 ، P. 1057-1072. 

دراسة تطبيقية باستخدام التكامل المشترك والعلاقة السببية، جامعة   -خالد القدير، العلاقة بين كمية النقود والناتج المحلي الإجمالي في دولة قطر   (2)
 . 11-10ص   ، 2006الملك سعود، 
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  ويمعلك لإاا ا  عبدر  نر  ة اللللد لز   ق و فضللللن  ن ا عبدر  يكن فالر  الللللمد أعن د يكات  ام الع عز
                                                                               يللللللللللللللة را ، و يضللللللللللللللللد يكات غ ر  سللللللللللللللللدس لعلللنم تاافر شللللللللللللللروف تا يع  لللن ال يلللو العاللللللللللللللاا ن الع ل لللنيلللز.

 ويعيلب لإاا ا  عبدر ت نير المعد لز التلز:
= µ tΔ0+ µ1t∑+1-tY 

ا عبدر  يكن فالر عفسلله و يضللد الةلم الةرجز عفسللدد  ن جدز،  ن جدز   رى  ( له تا يع  ppوات ا عبدر )
 يععمن لإاا ا  عبدر أله الالغ المسع ن ز فن ا عبدر  يكن فالر عفسدد والفرالدا عفسدد.

 (:ARDLتوصيف أنموذج الانحدار الذاتي للإبطاء الموزع ) –ثانيا 
يعن لإاا العمااج   ن  الللدل ب العماجز النيعد لكلز للعشد ن المالللعرم، ي ام لإاا العمااج أله  ين  ة  دا 
                                                                                                 المعة راا المعبد ئز   علد  تمعة راا  فسلللللر  فن العمااج،      ي  لإاا العمااج  ن  ين ) لسلللللدرات وشللللل ن(  

 (.1)( 2001ن فن أدم )ن تم تيايرل  ن  ين  لسدرات وآ ريول 
عمااج تاللةلح ال يو غ ر   ال الل ر والياين وف    للأجنتةل ن ا عاللد ح  عمااج أله ت نيم  ي ام لإاا ال

  الجلنيايلن  العشلد لن  ال( ، ويعم ا عبلدر وجا  أ  لز  Unrestricted Error Correction Modelالم  لن )
  لدرعز   أير( واللك  Bound Test Approach                                                        ن المعة راا واللك االلللللللللللللععلد ا  اله  عداللز ا عبلدر الةلنو  )

، فداا تدعه قلمز    Narayan ( 2005 ع قلمعدد الانوللز والم ن ز  ن  ين )   المةسلللللللللااز  (F)قلمز ا عبدر  
(F( المةسلللللللللااز اكير  ن األه  ن للةلم الةرجز الانوللز فدعد يعم رفل الفرض العن ن ): b=00H و ياا )

 ح وجا  أ  ز تشد ن  الللللللللللعرم فن الجن الياين ، فن   ن ااا تدعه الةلمز   (b1H :≠ 0)الفرض الينين 
المةسللللللللااز ت ع   ن الةنو  النعلد والعللد فدعد الععلاز تشات غ ر  داللللللللمز ،   د ااا تدعه ا ن  ن الةن ال عه  

ا العمااج  فداا يععن أنم وجا  أ  ز العشد ن الماعرم   ن المعة راا فن الجن الياين ، و ن  عيلبدا لإا 
ة كدعلز االللع نا ه  ةل العرر أمد ااا تدعه السللل الللن الة علز  سلللع ر  أعن المسلللعاى  و أعن الفرق الوا  و 

، وي نم لإاا  (3)، وتالك ياب ةت   تشات السللل الللن الة علز  سلللع ر  أعن الفرق الثدعن  و األه  ( 2)              عدمد  عد  

 
(1) Saeed Khalil and Michel Dombrecht  ،The Autoregressive Distributed Lag Approach to co-integration 

testing: application to opt inflation،PMA WORKING PAPER ،2011 ، p2. 
(2) Pesaran & shin  ، An Autoregressive Distributed Lag Modeling Approach to Cointegration Analysis  ، The 
Norwegian Academy of Science and letters  ، 1995  ، p23. 

  2014-1990الاستهلاكي الحكومي على وضع ميزان الحساب الجاري في العراق ) الأنفاق إثرنوري داود ،   ومحمدصلاح مهدي البيرماني  (3)

 .  290، ص   2017،   98العدد ،  23، جامعة بغداد ، المجلد  والإدارية مجلة العلوم الاقتصادية  ، ARDL) أنموذج باستخدام )
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ت يسع نم فن  دلز   العمااج   نراا غ ر  عة ة  وتفل   ت العمااج ي لا  ن  اكلز ا رتبدف الااتن ويمكن  
 .(1)الع عدا الاة ر  

 :(2)( ARDLخطوات تقدير نموذج )
 ا عبدر ااع راريه الس ان الة علز وتةنين  رجز العشد ن لمعة راا النرااز. .1
  اة يدا للللن    أيرو ( VAR)عمللللااج ا عةللللنار الللللااتن غ للللر الم  للللن   المثللللله  داللللععمدا    اة يدا  تةنيللللن فعللللر  .2

فللللن  لللل ن  (، HQ)و ع للللدر لإللللدعن تللللاات  ( SC)  ( وشللللاار AIC)العللللن تةمللللن ا للللن قلمللللز للمعللللدي ر ا كديللللك 
 .2اة يدا  من   ر يمكللن ااععمدا  ن األه ل لسللدرات ةاا تدعلله اليلدعللدا اللعايز و اللم الع عللز يللة يلتن 

(  ن اجلن  عرفلز وجا  أ  لز العشلد لن الماللللللللللللللعرم فن الجلن اليايلن  ن  ARDLالةللدم  ع لنير  عمااج ) .3
 (.Bound Testأن دد والك  داع نام ا عبدر الةنو  )

 ت نير  علمدا الجن ال ا ر ) عمااج تاةلح ال يو( و علمدا الجن الياين. .4
  اماأز  ن ا  عبدراا ولإن: ا  ز اكات العمااج والك أيرالةلدم  وجراا ا عبدر  .5

 Breusch Godfreyا عبدر )ا رتبدف العسللللللسللللللن والك أير    ا عبدر اللللل  ز العمااج  ن  الللللكلز -أ
Serial Correlation LM Test.) 

تة  راا   زا عبدر ا الللللع رار الدلكلن لمعلمدا الجن ال اللللل ر والياين،  ح  لا اليلدعدا  ن وجا   ي - ب
 هلكللز أير الة ن ولعة    الك يعم اللااا اله ا عبدرين لإمد:

 (Cumulative Sum of Recursive Residual CUSUMا عبدر الماماع العراكمن للياا ن ) ❖
الليلاا لن   ❖ للملرالعلللللللدا  اللعلراكلملن  اللملالملاع   Cumulative Sum of Square Recursive)ا لعلبلللللللدر 

Residual CUSUMSQ.) 
 
 
 

 
، أطروحة    سياسات الاقتصاد الكلي على بعض المتغيرات الاقتصادية في العراق أثرفي تقدير  ARDL أسلوباستعمال ،   خضير عباس حسين (1)

 . 106، ص   2017دكتوراه غير منشورة ، جامعة كربلاء ، كلية الإدارة والاقتصاد ، 
(2) Nkoro and Uko  ، Autoregressive Distributed Lag (ARDL) Cointegration technique: application and in interpretation 
 ، Journal of statistical and Econometric Methods  ، 2016 ، p79 
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 ARDL( خطوات تقدير أنموذج 46الشكل )
 
 
 
 
 
 
 

  
 

 
 
 
 
 

 ةالمصدر: أعداد الباحث
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 : نموذج القياسي المبحث الثاني: توصيف الأ 
                                                                                          ليعدا العمااج الةلدالللللن يالللللعرف او   تةنين و عرفز المعة راا العن اللللل عم ة  دلدد فن العمااج واعن  

الك ال يا  الثدعلز اللللل عم تااللللللح عاع الع  ز العن تراط   ن لإال المعة راا ،   د ال يا  الثدلثز فدن ا علدر  
 Independentمعة راا المسللللللع لز )الالللللللغ الريدالللللللز العن يعم أله  اللللللداللللللدد تةنين الاللللللكن النالن   ن ال

Variables( ن جدلز والمعة ر العلد ع  )Dependent Variables  ن جدلز   رى ، وأللله فلوت العمااج  )
( والمعة ر العد ع  ال يدع الماللللللرفنالةلداللللللن للنرااللللللز العن يرا  تايلللللللفدد يعشات  ن المعة ر المسللللللع ن )أد ن  

 )الملشر العدم للساق( 

 نموذج: هيكل الأ  –أولا 
يمكن تاالللللللللح لإال    ع فرالللللللللز النرااللللللللز و عة راتدد، ةا  ت تاللللللللملم العمااج الةلداللللللللن   ن  ت يعااف   

 المعة راا أله العةا ا تن: 
 (.X: ير ة له  ل ) ال يدع المارفنأد ن المعة ر المسع ن :  .1
 (.Yالمعة ر المععمن : الملشر العدم للساق: وير ة له ) .2

 :نموذج القياسي صياغة الأ  – ثانيا
قلدس وتةل ن المعد  ا الم علفز العن ت ام  ع نير ةثر مااج الةلدالللن الاح اللل عم أيرل  يمكن يللللدغز الع

 فن الملشر العدم للساق وتد تن: ال يدع المارفنأد ن 
Log (Y)= β0 + β1X+Ut 

 ت:ةا ة
Log (Y) يمثن اللاغدريعم الييلعن للملشر العدم للساق : 

0β :  .قلمز الةن الثد ه 
X ال يدع المارفن.: أد ن 
β1 . تمثن المعلمز الم نر : 

tU ن ال يو  : 
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 :عرض وتحليل نتائج النموذج القياسي   الثالث: المبحث 
فن الملشللللللر العدم   ال يدع الماللللللرفناثر أد ن  ( لةلدس  EViews 12)  ا  اللللللد نيرعد ج  التم االلللللع نام  ل ن 

  (  اللدلإن 32( وااا ع )2021  –  2014لدال المعة راا للمن   ن )  راع السللعايزيلدعدا  ال ف ن ورفه ،  للسللاق 
جن الةاللللللللللللللاا أله  لدعدا  عادعسللللللللللللللز لشن  ن المعة ر   و ن ثم ا ا اللاغدريعم الييلعن للمعة ر العد ع  ن  

 المسع ن والمعة ر العد ع .
 ععد ج ا اع راريز  - 1

ا عبدر    معة راا النرااللللللللللز ف ن تي ن أيرا عبدر ا اللللللللللع راريز ل( واعن اجراا 12   ظ الانوا )  أير
(ADF( ات  عة راا )Log y    ،x  تدعه  سلع ر  أعن المسلعاى والفرق الوا الااا   د ع او   د ع واتادل )  و

 %( .10% ، 5% ، 1 نوت  د ع واتادل وامسعاى  ععايز )
 ( استقرارية متغيرات الدراسة12الجدول )

UNIT ROOT TEST  RESULTS  TABLE (ADF)    

Null Hypothesis: the variable has a unit root  

 At Level      

  LOG_Y_ X    

With Constant t-Statistic -3.5036 -4.0119    

 Prob.  0.0149  0.0042    

  ** ***    

With Constant & Trend  t-Statistic -3.2140 -2.8778    

 Prob.  0.1008  0.1828    

  n0 n0    

Without Constant & Trend  t-Statistic  0.4354 -2.2057    

 Prob.  0.8018  0.0285    

  n0 **    

 At First Difference     

  d(LOG_Y_) d(X)    

With Constant t-Statistic -5.1999 -5.2852    

 Prob.  0.0002  0.0002    

  *** ***    

With Constant & Trend  t-Statistic -3.8214 -6.0386    

 Prob.  0.0303  0.0001    

  ** ***    

Without Constant & Trend  t-Statistic -5.1975 -5.2367    

 Prob.  0.0000  0.0000    

  *** ***    

 

 Eviews 12                                                   المانر : اأنا  البد ثز اأعمد ا  أله   رجدا  رعد ج  
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 ت نير العمااج  - 2
 عن اجراا ا عبدر ا اللللللع راريز وتةنين رتبز العشد ن لمعة راا النرااللللللز توتن ال يا  لإعد فن ت نير العمااج 

%( ولإللاا 58(  لغ )2R( واعللن اجراا ا عبللدر ت للنير العمااج تي ن ات  عللد للن العةللنيللن )ARDLوف   عدالللز )
%(  ن العة راا العن تةنث فن المعة ر العد ع )الملشلللر العدم للسلللاق( الللييدد المعة ر المسلللع ن  58يععن ات )

%(  ن العة راا الةديللللللز فن المعة ر العد ع الللللييدد  عة راا غ ر  ا لز 42وات )(  ال يدع المالللللرفن)أد ن  
 %( .55( ف ن  لةه )R-squared Adjustedفن العمااج ا د )

%( لالك يعم رفل  1( ولإن  ععايز أعن  سعاى )20( المةسااز  لةه )F يضد ي  ظ ات قلمز ا عبدر )
 الفرض العن ن و ياا الفرض الينين الاح يعص أله ات العمااج  ععاح تكن .

 (ARDL( تقدير النموذج وفق منهجية )13الجدول )
 

Dependent Variable: LOG_Y_   

Method: ARDL    

Date: 05/28/23   Time: 11:00  

Sample (adjusted): 2 32   

Included observations: 31 after adjustments 

Maximum dependent lags: 1 (Automatic selection) 

Model selection method: Akaike info criterion (AIC) 

Dynamic regressors (2 lags, automatic): X  

Fixed regressors: C   

Number of models evalulated: 3  

Selected Model: ARDL(1, 0)   

Note: final equation sample is larger than selection sample 

          
Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.*   

          
LOG_Y_(-1) 0.614949 0.145961 4.213110 0.0002 

X -0.411084 0.545052 -0.754211 0.4570 

C 2.687627 1.166258 2.304487 0.0288 

          
R-squared 0.588246     Mean dependent var 6.194060 

Adjusted R-squared 0.558835     S.D. dependent var 0.560058 

S.E. of regression 0.371992     Akaike info criterion 0.951875 

Sum squared resid 3.874576     Schwarz criterion 1.090647 

Log likelihood -11.75405     Hannan-Quinn criter. 0.997111 

F-statistic 20.00090     Durbin-Watson stat 1.753590 

Prob(F-statistic) 0.000004    

          
*Note: p-values and any subsequent tests do not account for model 

        selection.   

 

 Eviews 12                                                   المانر : اأنا  البد ثز اأعمد ا  أله   رجدا  رعد ج  
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 وا جن الياين  ( Bound Test) ا عبدر الةنو   - 3

قلمز   امن  نو  ( ولإن 3.110290( المةسااز  لةه )Fت قلمز ا عبدر )  ( 14الانوا ) ي  ظ أير
ت لإاا ينا أله وجا  أ  ز تاا علز  ايلز   %( و 10% ،  5% ، 1( الانوللز وامسعاى  ععايز )F  عبدر )

 جن واالك عرفل الفرض العن ن وع ين الفرض الينين .ال

 ععايز أعن  سعاى    غ ر  ( ولإن1.067610-ت المعلمز الم نر  للمعة ر المسع ن  لةه )  يضد ي  ظ 
 .جن الياين وجا  توث ر للمعة ر المسع ن أله المعة ر العد ع فن الأنم   %( ولإاا يلتن أله 1)

 ( والاجل الطويلBound Test( اختبار الحدود )14الجدول )
 

          
Levels Equation 

Case 2: Restricted Constant and No Trend 

          
Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.    

          
X -1.067610 1.187478 -0.899057 0.3763 

C 6.979928 0.777451 8.977966 0.0000 

          
EC = LOG_Y_ - (-1.0676*X + 6.9799)  

          
     

F-Bounds Test Null Hypothesis: No levels relationship 

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

          
   Asymptotic: 

n=1000 

 

F-statistic  3.110290 10%   3.02 3.51 

k 1 5%   3.62 4.16 

  2.5%   4.18 4.79 

  1%   4.94 5.58 

 Eviews 12                                         أنا  البد ثز اأعمد ا  أله   رجدا  رعد ج  ة المانر : 
 

 جن ال ا ر  ا عبدر ال - 4

جن ال ا ر  جن   ن المعة راا ع ام  ع نير الع  ز فن ال عن العوكن  ن وجا  أ  ز تاا يعز  ايلز ال 
أنم وجا  توث ر للمعة ر المسع ن )أد ن ال يدع المارفن( أله المعة ر العد ع  (  15الانوا ) وي  ظ أير
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و  د تسمه  سرأز العشلف الدلكلن  لةه    و                        ضد  ات  علمز تاةلح ال ي ي، ي  ظ  )الملشر العدم للساق( 
 عسبز  جن ال ا ر عةرافدا فن ا جن الياين يعم تاةلةدد  فن ال ت اة ولإاا يععن ( 0.385051-)
 ( اعز للعا   اله الااع العاا عن .0.65له )ةوتةعدج ( 0.38)

 ( تقدير الاجل القصير15الجدول )
 

ARDL Error Correction Regression  

Dependent Variable: D(LOG_Y_)  

Selected Model: ARDL(1, 0)   

Case 2: Restricted Constant and No Trend 

Date: 05/28/23   Time: 11:06  

Sample: 1 32    

Included observations: 31   

          
ECM Regression 

Case 2: Restricted Constant and No Trend 

          
Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.    

          
CointEq(-1)* -0.385051 0.121780 -3.161860 0.0037 

          
R-squared 0.237041     Mean dependent var 0.053101 

Adjusted R-squared 0.237041     S.D. dependent var 0.411435 

S.E. of regression 0.359378     Akaike info criterion 0.822842 

Sum squared resid 3.874576     Schwarz criterion 0.869100 

Log likelihood -11.75405     Hannan-Quinn criter. 0.837921 

Durbin-Watson stat 1.753590    

          
* p-value incompatible with t-Bounds distribution. 

     

     

F-Bounds Test Null Hypothesis: No levels relationship 

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

          
F-statistic  3.110290 10%   3.02 3.51 

k 1 5%   3.62 4.16 

  2.5%   4.18 4.79 

  1%   4.94 5.58 
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 ا عبدر ا رتبدف الااتن  - 5

جلن  ن ألن دلد تلوتن ال يا  فن ا عبلدر الللللللللللللل  لز  علن ت لنير العمااج وتةلنيلن وجا  أ  لز تاا عللز  ايللز ال
(  0.454142 لةه )( Fت قلمز ا عبدر ) (  17الانوا )  ا رتبدف العسلسلن وي  ظ أيرالعمااج  ن  اكلز 

%( لالك يعم  ياا الفرض العن ن الاح يعص أله أنم وجا   اللللللللللللللكلز  5ولإن غ ر  ععايز أعن  سللللللللللللللعاى )
 ا رتبدف الااتن ورفل الفرض الينين .

 ( اختبار الارتباط الذاتي16الجدول )
 

Breusch-Godfrey Serial Correlation LM Test: 

Null hypothesis: No serial correlation at up to 2 lags 

          
F-statistic 0.454142     Prob. F(2,26) 0.6399 

Obs*R-squared 1.046399     Prob. Chi-Square(2) 0.5926 

          
     

Test Equation:   

Dependent Variable: RESID   

Method: ARDL    

Date: 05/28/23   Time: 11:09  

Sample: 2 32    

Included observations: 31   

Presample missing value lagged residuals set to zero. 

          
Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.   

          
LOG_Y_(-1) -0.097275 0.396455 -0.245362 0.8081 

X -0.272023 1.092438 -0.249005 0.8053 

C 0.775933 3.110994 0.249416 0.8050 

RESID(-1) 0.212093 0.444144 0.477531 0.6370 

RESID(-2) -0.093703 0.295074 -0.317559 0.7534 

          
R-squared 0.033755     Mean dependent var -1.44E-15 

Adjusted R-squared -0.114898     S.D. dependent var 0.359378 

S.E. of regression 0.379463     Akaike info criterion 1.046569 

Sum squared resid 3.743791     Schwarz criterion 1.277857 

Log likelihood -11.22182     Hannan-Quinn criter. 1.121963 

F-statistic 0.227071     Durbin-Watson stat 2.009802 

Prob(F-statistic) 0.920746    
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 ااع راريز العمااج  ا عبدر - 6

،  للياا نالاح يمثن الماماع العراكمن ( cusumجراا ا عبدر ) ةااع راريز العمااج ياب  ا عبدرجن  و ن 
ت ا  عبدر ي ع امن  نو  الةلم الةرجز وأعن  سعاى  ععايز    ( ي  ظ 47وتمد لإا  ااح  دلاكن )

 %( ولإاا يلتن ااع راريز المعلمدا الم نر  5)

 ( اختبار استقرارية النموذج 47الشكل )
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 (  Wald Testاختبار ) - 7

جن للعمااج تدعه  ععايز ولإاا ينا أله  ت المعلمدا الم نر   ا ر  ال  ( ي  ظ 17له الانوا )ةأعن العرر 
 والملشر العدم . ال يدع المارفنجن   ن أد ن وجا  الع  ز السييلز  ا ر  ال

 ( Wald Test)( ا عبدر 17الانوا )
 

Wald Test:   

Equation: Untitled  

        
Test Statistic Value df Probability 

        
F-statistic  20.00090 (2, 28)  0.0000 

Chi-square  40.00180  2  0.0000 
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 : الاستنتاجات –     اولا  
( تبين عدم معنوية تأثير المتغير المستتتتتتتتتتتتتتتعتا )عرفد الع تر  الم تتتتتتتتتتتتتتر  (    ARDLعبر نموذج ) .1

 المتغير التربع )المؤشر العرم لسوق العراق للأوراق المرلية(.
و  يعت تتتتتتر تأثير ر ع     تنشتتتتتتأ الملرظر النبرمية بعواما مشتتتتتتتراة تشتتتتتتما النبرم ا  ت تتتتتتر   ا   .2

شتتتتتتتتتراة معينة وترتف  برلبروي ا  ت تتتتتتتتتر ية وا وتمرمية والستتتتتتتتتير تتتتتتتتتية و  يم ن ت ن  م ا     
 من ور ة مرلية ال  أخرى .    ر  ن تأثير ر ع   السوق المرل   د ي ون متفرينأ  إالملرظر برلتنويع 

 
نترفج التح يا ا ح تتتتتتتتتتترف  تبين تأثر الم تتتتتتتتتتترري المدروة     تتتتتتتتتتتوق العراق للأوراق المرلية   عبر .3

رات الحرب ضد  اعش وورفحة  مرلية وخ وصر     تالمؤشرات برلملرظر النبرمية وتعرضهر ال   
 .كورونر

حداث الستتتتير تتتتية وا وتمرمية وا  ت تتتتر ية  ن و ور ال تتتتدمرت المرلية تفمن    اأأتبهر النترفج   .4
 . ور أ اء الم رري وتفرين مؤشرات ل  تد إالت  أ ت 

المرلية بينمر يعد م تتتتتتتري   ك ر الم تتتتتتترري تعرضتتتتتتتر ل تغييرات أيعد الم تتتتتتتري اأ    العرا   من   .5
 .ا الم رري تعرضر ل  دمرت المرليةكر  ترن ا 

ك ر الم تتتتتتتتترري عينة الدرا تتتتتتتتتة تأثرا برلملرظر النبرمية بينمر يعد أيعد الم تتتتتتتتتري اأ    العرا    .6
 .أ ا الم رري تعرضر له   الملرظرم ري ار  ترن 

%( من 58ن )أ%( و  ا يعن   58( ب غ )2Rن معرما التحديد )أنترفج التح يا القير تتت  تبين    عبر .7
مر أالتغيرات الحرصتت ة    المؤشتتر العرم لستتوق العراق للأوراق المرلية  تتبف  عرفد الع ر  الم تتر   

 .ات غير  اخ ة    النموذج القير  %(  ه  متغير 42)
ثفرت  رضتتتتتتتتتتتية الدرا تتتتتتتتتتتة الت  تنب ع   عدم ووو   درط تنبؤي  لمعرييب الملرظر النبرمية لتنبؤ  إ .8

برل تتتتتدمرت المرلية المستتتتتتعب ية    م موعة م تتتتترري ضتتتتتمن الع ر  الم تتتتتر       تتتتتوق العراق 
 للأوراق المرلية .
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 : التوصيات  -       ثانيا  
 : بر ت     الدرا ة توص     ، ةاليهر الفرح  ت ا  تنترورت الت  توص  عبر

ع   الم تترري ا مت رل لفا لوافا الستتيولة ورأم المرل وا تتتلدام  تتير تتة متوا عة مع التل ب من  .1
 الديون المتع رط وتع يا الملرظر .

ذ تسترعد إ، نمرذج اك ر افرءط لتوليد الرباو  ع   الم ترري تحستين مستتوى رأم مرلهر وتوويههر نح .2
 .وربحيتهر    بعض أو رت ا نفمرش    زير ط ملاءتهر المرليةالر م ة ال يدط 

نبرا لزير ط حرلة عدم التأكد    اأ تتتتتتتتتتتتواق المرلية وا  ت تتتتتتتتتتتتر  ني   العما ع   إزالة البنو  الت   .3
 .عمرل غير اأ ر يةالتل ب من بعض اأ ع   ملرظرط    الميزانية عبر تن و  

التشتتتتتتتتتتتتتتغيتتا المتغيرط ع   ووتت                                    ك ر تفيفتتر  لاتتتتتتتتتتتتتتمتترن الربحيتتة    بي تتة  أعمتترل  أ ل  نمتترذج  إالحتتروتتة   .4
ولة والستتتتتتتتتتي للأربرح،  تتتتتتتتتتي ون ل تغيرات التنبيمية أ مية تؤثر ع   الم ونرت الملت فة  الل تتتتتتتتتتو  

 .والرا عة المرلية ورأم المرل
ع   ال هتترت ذات العلا تتة بتترلم تتتتتتتتتتتتتتترري اتترلبنتتو المراز  ووزارط المتترليتتة وغير تتر ان تتتأختت  بنبر   .5

ا عتفرر مؤشتتتتترات ال تتتتتدمرت المرلية بعد ر مؤشتتتتترات ان ار مف ر ل ملرظر النبرمية ل نبرم المرل  
 .ا عرم وبرلترل  النبرم ا  ت ر  بش 

غير المفرشتتترط  التأكيد ع   التأثيرات الف ية وال زفية ل ملرظر وال تتتدمرت المرلية والرواب  المفرشتتترط و  .6
 .ت  يم ن ان تلفض الملرظر وال دمةالمدط    التأثير ع   اأ عرر وال الت  لهر أثر عبر

التأكيد ع   الستتتتتتتتتبا الم مرط المحتم ة ل فحت    المستتتتتتتتتتعبا وال مع بين النمرذج الت  ت مع ميزات  .7
المرلية الستوق مع الم ترري غير المت رنستة الت  تتاتمن علامرت اأ تعرر المتغيرات وا ح ركرت  

 .ة لتحعيق و هم أ اا   وك للأ عرروثيعة ال  
نموذج   ع المرل  والتفرعا بينهمر عبرضتتترورط حت الفرح ين وار ارط والمستتتت مرين بدرا تتتة البيتر والر  .8

 .لمتعد  بر تلدام السلا ا الزمنيةا نحدار ا
اأ تتهم و رعدط بيرنرت الشتترارت المدروة  أ تتعررضتترورط العما بمزيد من الد ة بين  واعد البيرنرت   .9

    السوق والت ربق بينهمر وال   يؤ   ال  تع يا التحيز    النترفج 
احتوافهتر ع      وتا عبرع   الم تتتتتتتتتتتتتتترري العمتا ع   تنويع محفبتة ا تتتتتتتتتتتتتتت مترراتهتر ظوي تة اأ .10

 مووو ات متعد ط بمر ينع ب ع   العرفد ع   ا  ت مرر والملرظر المحي ة 
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القيرم المستتتتمر لدروة الملرظر الم تتترحفة لعميرت ا  تتتت مرر    ضتتترورط المتربعة والر ربة عبر .11
 الت  تعوم بهر الم رري ومعررنتهر برلعوافد المتو عة .

تشت يع ت وير مهررات التح يا المرل  وتنمية ال عر ة ا  تت مررية لدى المستر مين ونشتر التعررير   .12
ل  إالدورية وزير ط ار  ترح والشتفرنية وا  تتعلالية والموضتومية عن نترفج اأ اء ا مر ال   يؤ    

 تع يا الملرظر النبرمية وال دمرت المرلية .
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 الملاحق



ي الديونالتباينالتغيرالنسبةم.مطلوباتالنقدالتباينالتغيرالنسبةم.مطلوباتم.موجوداتالسنة
 
التباينالتغيرالنسبةم.ح .صاف

2013q43332452691382640722.41021918039631382640721.38721382640721965791780.7034

2014q14215433822236563381.8848-0.21800.05491684929792236563380.7534-0.45690.24482236563381994171801.12150.59460.3332

2014q24068717142064705341.97060.04550.00091450928562064705340.7027-0.06720.01102064705342019147721.0226-0.08830.0112

2014q34056489671247463353.25180.65010.4018976747411247463350.78300.11420.00581247463352823790510.4418-0.56800.3426

2014q44478468941648873272.7161-0.16470.03281345976691648873270.81630.04250.00001648873272843852410.57980.31250.0871

2015q14430263351575878782.81130.03510.00041368369631575878780.86830.06370.00071575878782868012200.5495-0.05230.0049

2015q24314561441531383192.81740.00220.00021044599331531383190.6821-0.21440.06361531383192796047280.5477-0.00320.0004

2015q34367859391567450342.7866-0.01090.00071430647131567450340.91270.33810.09021567450342811691530.55750.01790.0000

2015q44139389261406878552.94230.05590.00161453739091406878551.03330.13210.00891406878552742012980.5131-0.07960.0094

2016q14311150661561658882.7606-0.06170.00612713889891561658881.73780.68180.41481561658882758376420.56620.10340.0074

2016q24250012671483390682.86510.03780.00051962219931483390681.3228-0.23880.07651483390682779052370.5338-0.05720.0056

2016q34482726921694286022.6458-0.07650.0086881213471694286020.5201-0.60680.41551694286022798504880.60540.13420.0137

2016q44189344121418782082.95280.11600.01001028498781418782080.72490.39380.12671418782082819410530.5032-0.16880.0347

2017q14184527021371286243.05150.03340.0003928140741371286240.6768-0.06630.01081371286242845014050.4820-0.04220.0035

2017q24724844531382666783.41720.11980.0107902208141382666780.6525-0.03590.00541901047122872076970.66190.37330.1267

2017q34675202331400939433.3372-0.02340.00161657396021400939431.18310.81310.60111828910962896913660.6313-0.04620.0040

2017q44533357811357300163.34000.00080.0002835986601357300160.6159-0.47940.26751688075172918087940.5785-0.08370.0102

2018q14447144151336854253.3266-0.00400.00041704303781336854251.27491.06991.06511632615372885120880.5659-0.02180.0015

2018q24358934641289212043.38110.01640.00001756123161289212041.36220.06850.00091525395312908210780.5245-0.07310.0082

2018q34241700511230308323.44770.01970.00001664156181230308321.3526-0.00700.00201492246782811643970.53070.01190.0000

2018q44356231111354392833.2164-0.06710.00691453898741354392831.0735-0.20640.05961599873672839582460.56340.06160.0020

2019q14451702681501726802.9644-0.07830.00891451793311501726800.9667-0.09940.01881761952062772759980.63550.12780.0122

2019q24342650591427525163.04210.02620.00011766936591427525161.23780.28030.05881642788532791047010.5886-0.07370.0083

2019q34376822521405769363.11350.02350.00011900793401405769361.35210.09240.00301640982672801772160.5857-0.00490.0005

2019q44399205791460870773.0114-0.03280.00242029688451460870771.38940.02750.00011773635242722321260.65150.11240.0090

2020q14681694671703531692.7482-0.08740.01072003827801703531691.1763-0.15340.03652019446722729531080.73990.13560.0140

2020q24725216311828102422.5848-0.05950.00572051060271828102421.1220-0.04620.00712072526922744057930.75530.02090.0000

2020q35405015142432048682.2224-0.14020.02452906778952432048681.19520.06530.00082711495842759167850.98270.30110.0805

2020q46072311592777443802.1863-0.01630.00113468728962777443801.24890.04490.00013091946003077546291.00470.02230.0000

2021q16419418253046845282.1069-0.03630.00283905512233046845281.28180.02640.00013376507683105032751.08740.08240.0042

2021q25752161732441418202.35610.11830.01043421315232441418201.40140.09330.00313030077453133766650.9669-0.11080.0164

2021q35654281622245455092.51810.06880.00283094583552245455091.3782-0.01660.00302660480963157640640.8426-0.12860.0213

2021q44946120611600636743.09010.22720.04451227365081600636740.7668-0.44360.23171977687463145429190.6287-0.25380.0735

ات المصرف التجاري (1)الملحق  مؤشر

ي حقوق المساهمير / الديون نسبة النقدنسبة التداول
 
صاف



ي الدخلالتباينالتغيرالنسبةالموجوداتالديون
 
ي الدخلالتباينالتغيرالنسبة الديونصاف

 
التباينالتغيرالنسبةعدد الأسهمصاف

1382640723348432500.412988770021382640720.064288770021500000000.0592

2236563384230735190.52860.28030.075628380022236563380.0127-0.80241.302928380021500000000.0189-0.68031.0166

2064705344083853060.5056-0.04360.002453231832064705340.02581.03180.479953231831500000000.03550.87570.3000

1247463354071253850.3064-0.39390.159472284451247463350.05791.24750.825372284452500000000.0289-0.18520.2634

1648873274492725680.36700.19780.037092145181648873270.0559-0.03560.140492145182500000000.03690.27480.0028

1575878784443890980.3546-0.03380.001524159791575878780.0153-0.72571.133724159792500000000.0097-0.73781.1359

1531383194327430470.3539-0.00210.000144691151531383190.02920.90360.318644691152500000000.01790.84980.2723

1567450344379141870.35790.01150.000060335421567450340.03850.31900.000460335422500000000.02410.35010.0005

1406878554148891540.3391-0.05260.003472448641406878550.05150.33780.000072448642500000000.02900.20080.0162

1561658884320035300.36150.06600.003716363431561658880.0105-0.79651.289616363432500000000.0065-0.77411.2147

1483390684259052370.3483-0.03650.001833648701483390680.02271.16480.681933648702500000000.01351.05630.5305

1694286024492790900.37710.08270.006056491901694286020.03330.46990.017156491902500000000.02260.67890.1231

1418782084238192610.3348-0.11230.013816372341418782080.0115-0.65390.986016372342500000000.0065-0.71021.0778

1371286244216300290.3252-0.02850.001125804211371286240.01880.63070.085025804212500000000.01030.57610.0616

1901047124773124090.39830.22460.048133947121901047120.0179-0.05100.152252668032500000000.02111.04110.5085

1828910964725824620.3870-0.02830.001178836611828910960.04311.41391.155378836612500000000.03150.49690.0285

1688075174606163110.3665-0.05300.0034100501541688075170.05950.38120.0018100501542500000000.04020.27480.0028

1632615374517736250.3614-0.01390.000439676621632615370.0243-0.59180.866639676622500000000.0159-0.60520.8709

1525395314433606090.3441-0.04790.002821209131525395310.0139-0.42790.588221209132500000000.0085-0.46550.6295

1492246784303890750.34670.00780.000022819301492246780.01530.09980.057222819302500000000.00910.07590.0635

1599873674439456130.36040.03940.0012108643831599873670.06793.44089.6204108643832500000000.04353.761111.7859

1761952064534712040.38850.07820.005321614641761952060.0123-0.81941.342021614642500000000.0086-0.80111.2747

1642788534433835540.3705-0.04640.002717539801642788530.0107-0.12970.219717539802500000000.0070-0.18850.2668

1640982674442754830.3694-0.00310.000110949681640982670.0067-0.37500.510010949682500000000.0044-0.37570.4952

1773635244495956500.39450.06800.003965543261773635240.03704.538217.632365543262500000000.02624.985921.6958

2019446724748977800.42520.07790.00538311172019446720.0041-0.88861.50738311172500000000.0033-0.87321.4428

2072526924816584850.43030.01190.000014316222072526920.00690.67840.115114316222500000000.00570.72250.1557

2711495845470663690.49560.15190.021514465352711495840.0053-0.22770.321214465352500000000.00580.01040.1009

3091946006169492290.50120.01110.000035456533091946000.01151.14950.656835456532500000000.01421.45111.2615

3376507686481540430.52090.03950.001227135873376507680.0080-0.29920.407427135872500000000.0109-0.23470.3166

3030077456163844100.4916-0.05630.003827332153030077450.00900.12240.047027332152500000000.01090.00720.1029

2660480965818121600.4573-0.06980.005624964802660480960.00940.04030.089324964802500000000.0100-0.08660.1719

1977687465123116650.3860-0.15580.026013092561977687460.0066-0.29450.401413092562500000000.0052-0.47560.6457

ات المصرف التجاري (1)الملحق  مؤشر

العائد على السهمنسبة الملاءة الماليةالموجودات/ الديون 



ي الدخل
 
ي الدخلالتباينالتغيرالنسبةالموجوداتصاف

 
ي صاف

 
التباينالتغيرالنسبةم.ح.صاف

88770023348432500.026588770021965791780.0452

28380024230735190.0067-0.74701.159028380021994171800.0142-0.68481.0305

53231834083853060.01300.94310.376453231832019147720.02640.85250.2727

72284454071253850.01780.36210.001172284452823790510.0256-0.02900.1291

92145184492725680.02050.15520.030492145182843852410.03240.26580.0042

24159794443890980.0054-0.73491.133224159792868012200.0084-0.74001.1456

44691154327430470.01030.89960.324944691152796047280.01600.89740.3216

60335424379141870.01380.33410.000060335422811691530.02150.34250.0001

72448644148891540.01750.26740.003972448642742012980.02640.23130.0098

16363434320035300.0038-0.78311.238116363432758376420.0059-0.77551.2228

33648704259052370.00791.08580.571833648702779052370.01211.04100.5051

56491904492790900.01260.59150.068656491902798504880.02020.66720.1135

16372344238192610.0039-0.69281.045316372342819410530.0058-0.71231.0871

25804214216300290.00610.58430.064925804212845014050.00910.56190.0536

33947124773124090.00710.16210.028133947122872076970.01180.30320.0007

78836614725824620.01671.34561.032278836612896913660.02721.30240.9450

100501544606163110.02180.30790.0005100501542918087940.03440.26560.0042

39676624517736250.0088-0.59750.859539676622885120880.0138-0.60070.8668

21209134433606090.0048-0.45530.616121209132908210780.0073-0.46970.6400

22819304303890750.00530.10830.049022819302811643970.00810.11290.0473

108643834439456130.02453.615710.7982108643832839582460.03833.714211.4507

21614644534712040.0048-0.80521.287821614642772759980.0078-0.79631.2692

17539804433835540.0040-0.17010.249717539802791047010.0063-0.19380.2747

10949684442754830.0025-0.37700.499310949682801772160.0039-0.37810.5019

65543264495956500.01464.915021.026165543262722321260.02415.160623.3313

8311174748977800.0018-0.88001.46308311172729531080.0030-0.87351.4492

14316224816584850.00300.69830.136014316222744057930.00520.71340.1468

14465355470663690.0026-0.11040.193614465352759167850.00520.00490.1059

35456536169492290.00571.17350.712135456533077546290.01151.19760.7521

27135876481540430.0042-0.27150.361327135873105032750.0087-0.24140.3269

27332156163844100.00440.05910.073127332153133766650.0087-0.00200.1104

24964805818121600.0043-0.03230.131024964803157640640.0079-0.09350.1796

13092565123116650.0026-0.40440.538813092563145429190.0042-0.47350.6461

ات المصرف التجاري (1)الملحق  مؤشر

العائد على حقوق المساهمير العائد على الموجودات



ي الديونالتباينالتغيرالنسبةم.مطلوباتالنقدالتباينالتغيرالنسبةم.مطلوباتم.موجوداتالسنة
 
التباينالتغيرالنسبةم.ح .صاف

2013q47032411834132493651.701741137431804132493650.275244132493653457530931.19522

2014q17761002814809616691.61364-0.051770.002722277704034809616690.473570.720580.235884809616693517799141.367220.143910.00845

2014q26653431873562356201.867710.157450.02468965336373562356200.27098-0.427790.439163562356203662520810.97265-0.288590.11600

2014q38087006534795440851.68639-0.097080.009492382407744795440850.496810.833350.358144795440853873568561.237990.272800.04875

2014q45420375372798186301.937100.148670.02200355297242798186300.12697-0.744420.959072798186303169150740.88295-0.286790.11478

2015q17212269194583680201.57347-0.187720.035371707088964583680200.372431.933102.883874583680203237972671.415600.603270.30390

2015q26908541834245035011.627440.034300.001151048127594245035010.24691-0.337030.327114245035013315376981.28041-0.095500.02176

2015q36630045293917342521.692490.039970.00157596712223917342520.15233-0.383060.381883917342523374350311.16092-0.093320.02112

2015q45229260782595270462.014920.190510.036161182205792595270460.455521.990453.081962595270463217165510.80669-0.305120.12754

2016q14590532241959157572.343120.162880.02642493119781959157570.25170-0.447450.465601959157573230658780.60643-0.248260.09015

2016q24934309922282997402.16133-0.077580.00607868766772282997400.380540.511870.076712282997403245745550.703380.159880.01164

2016q35048107582377089932.12365-0.017430.000321029001812377089930.432880.137560.009482377089933266722840.727670.034530.00031

2016q44701047852050452462.292690.079600.00628534666912050452460.26076-0.397630.400102050452463227755240.63526-0.127000.03204

2017q15262741992599548762.02448-0.116980.013771038959572599548760.399670.532740.088702599548763244565560.801200.261220.04377

2017q25010813782328659832.151800.062890.00391824959722328659830.35426-0.113610.121462328659833264786140.71327-0.109750.02616

2017q35467525872773374301.97143-0.083820.007081329032162773374300.479210.352700.013882773374303277343700.846230.186410.01807

2017q44681016772008266212.330870.182320.03311581367182008266210.28949-0.395910.397922008266213236415300.62052-0.266720.10158

2018q14823640782160612062.23253-0.042190.00181182084722160612060.08427-0.708880.890732160612063228978320.669130.078340.00069

2018q24767554552236596512.13161-0.045210.00208141780842236596510.06339-0.247800.233002236596513097107110.722160.079240.00074

2018q34717121642190546582.153400.010220.00010136207952190546580.06218-0.019110.064522190546583092988180.70823-0.019290.00508

2018q44656527462150470632.165350.005550.00003115053152150470630.05350-0.139570.140232150470633055293990.70385-0.006180.00339

2019q14688492492183845092.14690-0.008520.0000875423132183845090.03454-0.354470.347362183845093053910550.715100.015980.00130

2019q24104737281608630012.551700.188550.03542145097251608630010.090201.611681.895521608630013045420370.52821-0.261340.09818

2019q36313038733807866601.65789-0.350280.12294171514553807866600.04504-0.500640.541023807866603054541971.246621.360081.71107

2019q46461541134099061291.57635-0.049190.00245167942404099061290.04097-0.090390.105814099061293034716781.350720.083500.00099

2020q15527278204109051121.34515-0.146670.02161129140314109051120.03143-0.232910.218854109051123040530711.351430.000520.00265

2020q26208832984814407571.28964-0.041270.00173702588694814407570.145933.6434211.617994814407573017063951.595730.180770.01658

2020q36285718544913529531.27927-0.008040.00007719602914913529530.146450.003550.053524913529532997007461.639480.027420.00060

2020q46479631425066014841.27904-0.000180.00000316376605066014840.06245-0.573580.653645066014843039094061.666950.016760.00124

2021q17451678376028720461.23603-0.033630.001151027595866028720460.170451.729352.233376028720463048639691.977510.186310.01804

2021q28976489406603564291.359340.099760.00988610509156603564290.09245-0.457600.479576603564293029486302.179760.102280.00253

2021q39509108077112417151.33697-0.016450.000281031457237112417150.145020.568630.111377112417153074076072.313680.061430.00009

2021q48882462426497364381.367090.022520.00049489755416497364380.07538-0.480230.511426497364383061693342.12215-0.082780.01817

ات مصرف المتحد للاستثمار (2)الملحق  مؤشر

ي حقوق المساهمير / الديون 
 
صاف نسبة النقدنسبة التداول



ي الدخلالتباينالتغيرالنسبةالموجوداتالديون
 
ي الدخلالتباينالتغيرالنسبة الديونصاف

 
التباينالتغيرالنسبةعدد الأسهمصاف

4132493657590024580.54446225422984132493650.05455225422983000000000.07514

4809616698327415830.577560.060790.00201129466494809616690.02692-0.506530.09060129466493000000000.04316-0.425670.02131

3562356207224877010.49307-0.146300.02631144721673562356200.040630.509210.51085144721673000000000.048240.117830.15803

4795440858669009410.553170.121890.01123211043254795440850.044010.083290.08342211043253000000000.070350.458270.54461

2798186305967337040.46892-0.152310.02830301394362798186300.107711.447462.73237301394363000000000.100460.428120.50101

4583680207821652870.586020.249740.05467108821934583680200.02374-0.779580.32954108821933000000000.03627-0.638940.12905

4245035017560411990.56148-0.041880.00334186226244245035010.043870.847811.10952186226243000000000.062080.711290.98208

3917342527291692830.53723-0.043190.00349245199563917342520.062590.426820.39986245199563000000000.081730.316680.35567

2595270465812435970.44650-0.168880.034156,002,5092595270460.02313-0.630490.1806060025093000000000.02001-0.755200.22610

1959157575189816350.37750-0.154540.0290613493271959157570.00689-0.702220.2467013493273000000000.00450-0.775210.24552

2282997405528742950.412930.093860.0060715086772282997400.00661-0.040500.0272315086773000000000.005030.118100.15824

2377089935643812770.421190.019990.0000220977292377089930.008820.335400.2926120977293000000000.006990.390440.44910

2050452465278207700.38848-0.077660.0087612458512050452460.00608-0.311490.0112312458513000000000.00415-0.406100.01597

2599548765844114320.444810.145030.0166716841542599548760.006480.066270.0738716841543000000000.005610.351810.39881

2328659835593445970.41632-0.064060.0064037062122328659830.015921.456632.7627837062123000000000.012351.200642.19141

2773374306050718000.458350.100970.0072312557552773374300.00453-0.715510.2600812557553000000000.00419-0.661180.14552

2008266215244681510.38291-0.164590.032588691282008266210.00433-0.044200.026038691283000000000.00290-0.307880.00079

2160612065389590380.400890.046930.00096-743698216061206-0.00344-1.795352.52753-743698300000000-0.00248-1.855682.48371

2236596515333703620.419330.046010.00091-1318712223659651-0.005900.712940.84359-1318712300000000-0.004400.773181.10857

2190546585283534760.41460-0.011290.00074-411893219054658-0.00188-0.681090.22616-411893300000000-0.00137-0.687660.16642

2150470635205764620.41309-0.003630.00038-1812131215047063-0.008433.4815113.59423-1812131300000000-0.006043.3995213.53668

2183845095237755640.416940.009320.00004-138344218384509-0.00063-0.924820.51739-138344300000000-0.00046-0.923660.41468

1608630014654050380.34564-0.171010.03494-849,019160863001-0.005287.3314956.80666-849019300000000-0.002835.1370129.34083

3807866606862408570.554890.605390.347479121603807866600.00240-1.453871.558359121603000000000.00304-2.074373.22082

4099061297133778070.574600.035520.00038-2057722409906129-0.00502-3.095628.35265-2057722300000000-0.00686-3.255888.85761

4109051127149581830.574730.000220.000255813944109051120.00141-1.281861.158485813943000000000.00194-1.282541.00569

4814407577831471520.614750.069640.00289-2346678481440757-0.00487-4.4449417.97262-2346678300000000-0.00782-5.0363022.62516

4913529537910536990.621140.010390.00003-2005647491352953-0.00408-0.162570.00185-2005647300000000-0.00669-0.145330.01806

5066014848105108900.625040.006280.000094377295066014840.00086-1.211681.012344377293000000000.00146-1.218250.88087

6028720469077360150.664150.062570.002189545636028720460.001580.832491.077479545633000000000.003181.180722.13283

6603564299633050590.685510.032160.00026846616603564290.00013-0.919030.50909846613000000000.00028-0.911310.39893

71124171510186493220.698220.018540.000012458977112417150.000351.696693.618432458973000000000.000821.904494.77070

6497364389559057720.67971-0.026510.00180-1146427649736438-0.00176-6.1035634.78678-1146427300000000-0.00382-5.6622228.97153

ات مصرف المتحد للاستثمار (2)الملحق  مؤشر

العائد على السهمنسبة الملاءة الماليةالموجودات/ الديون 



ي الدخل
 
ي الدخلالتباينالتغيرالنسبةالموجوداتصاف

 
ي صاف

 
التباينالتغيرالنسبةم.ح.صاف

225422987590024580.02970225422983457530930.06520

129466498327415830.01555-0.476530.03874129466493517799140.03680-0.435510.01231

144721677224877010.020030.288420.32276144721673662520810.039510.073660.15860

211043258669009410.024340.215340.24507211043253873568560.054480.378820.49477

301394365967337040.050511.074691.83437301394363169150740.095100.745551.14518

108821937821652870.01391-0.724540.19788108821933237972670.03361-0.646610.10370

186226247560411990.024630.770421.10277186226243315376980.056170.671340.99186

245199567291692830.033630.365200.41590245199563374350310.072670.293660.38223

60025095812435970.01033-0.692900.1707360025093217165510.01866-0.743240.17527

13493275189816350.00260-0.748240.2195213493273230658780.00418-0.776150.20391

15086775528742950.002730.049550.1084115086773245745550.004650.112900.19139

20977295643812770.003720.362090.4119020977293266722840.006420.381510.49857

12458515278207700.00236-0.364960.0072712458513227755240.00386-0.398930.00553

16841545844114320.002880.220910.2506116841543244565560.005190.344810.44808

37062125593445970.006631.299262.4931237062123264786140.011351.187012.28490

12557556050718000.00208-0.686780.1657112557553277343700.00383-0.662470.11417

8691285244681510.00166-0.201520.006118691283236415300.00269-0.299130.00065

-743698538959038-0.00138-1.832682.41172-743698322897832-0.00230-1.857652.35031

-1318712533370362-0.002470.791761.14804-1318712309710711-0.004260.848681.37655

-411893528353476-0.00078-0.684690.16401-411893309298818-0.00133-0.687240.13152

-1812131520576462-0.003483.4652414.02464-1812131305529399-0.005933.4538014.27614

-138344523775564-0.00026-0.924120.41528-138344305391055-0.00045-0.923620.35885

-849019465405038-0.001825.9067138.27172-849019304542037-0.002795.1541230.01619

9121606862408570.00133-1.728632.099399121603054541970.00299-2.071163.05054

-2057722713377807-0.00288-3.170068.35418-2057722303471678-0.00678-3.270628.67912

5813947149581830.00081-1.281921.004435813943040530710.00191-1.282000.91666

-2346678783147152-0.00300-4.6848519.40534-2346678301706395-0.00778-5.0676922.49709

-2005647791053699-0.00254-0.153870.01583-2005647299700746-0.00669-0.139610.03422

4377298105108900.00054-1.213010.871064377293039094060.00144-1.215230.79325

9545639077360150.001050.947151.505169545633048639690.003131.173892.24541

846619633050590.00009-0.916430.40541846613029486300.00028-0.910750.34359

24589710186493220.000241.746694.106262458973074076070.000801.862364.78271

-1146427955905772-0.00120-5.9682432.35947-1146427306169334-0.00374-5.6810828.69209

العائد على حقوق المساهمير 

ات مصرف المتحد للاستثمار (2)الملحق  مؤشر

العائد على الموجودات



ي الديونالتباينالتغيرالنسبةم.مطلوباتالنقدالتباينالتغيرالنسبةم.مطلوباتم.موجوداتالسنة
 
التباينالتغيرالنسبةم.ح .صاف

2013q47500138439584779131242721.5693687703249604779131242720.7724792408309383130083453891.531

2014q17658974808494841329856391.5820.0080.0003891510380694841329856390.8040.0420.0584846745723053269683524491.482-0.0320.075

2014q28094958714265236076710931.546-0.0230.0014357014914025236076710930.8320.0350.0625241492577593311037107751.5830.0680.030

2014q37806324253914853513054061.6080.0400.0014272538404034853513054060.8800.0580.0514858928920723406619965081.426-0.0990.116

2014q47641402332374691769779021.6290.0130.0003651441287264691769779020.778-0.1160.1594705046845683459740126311.360-0.0470.083

2015q17678483567484658199709851.6480.0120.0003830528297754658199709850.8220.0570.0514671476776513529296825831.324-0.0270.072

2015q27960173313105149412486791.546-0.0620.0054736359092855149412486790.9200.1190.0275162886953453311026974001.5590.1780.004

2015q38424050590525627161341651.497-0.0320.0012589296009455627161341650.460-0.5000.6135640635808313289595897911.7150.1000.020

2015q47911927895655141487312551.5390.0280.0002447565956205141487312550.4760.0350.0625142831779213256785098841.579-0.0790.103

2016q17557851969294791432153811.5770.0250.0002389847906674791432153810.4990.0480.0564809899820473243331325711.483-0.0610.092

2016q27394906822884509217910141.6400.0400.0012150047089854509217910140.477-0.0440.1074527435576803351275675351.351-0.0890.109

2016q37190589845854339732858861.6570.0100.0002212377809564339732858860.5100.0690.0464357700525523309394708601.317-0.0250.071

2016q47678769967174874725666471.575-0.0490.0033078652408894874725666470.6320.2390.0024892478333133252694200931.5040.1420.010

2017q16842302019144051367715961.6890.0720.0042033564284514051367715960.502-0.2050.2394068870382623294760312431.235-0.1790.177

2017q26318624192583509397683041.8000.0660.0041780580911373509397683040.5070.0110.0743526650349703303776490351.067-0.1360.142

2017q36290276441683473713532811.8110.0060.0001843183876983473713532810.5310.0460.0563473713532813321642983811.046-0.0200.069

2017q45656120151462879211406701.9640.0850.0062221805008192879211406700.7720.4540.0292895964073363216982011680.900-0.1390.145

2018q16058447960753302122132591.835-0.0660.0052389436212773302122132590.724-0.0620.1203318624799253226229252371.0290.1430.010

2018q25836893414653060859821601.9070.0390.0012144228292973060859821600.701-0.0320.0993077112488263228817447340.953-0.0740.099

2018q35864444824993077551096371.906-0.0010.0001826482916863077551096370.593-0.1530.1903093553763033236134266970.9560.0030.057

2018q45442524688262767131398001.9670.0320.0012388834222872767131398000.8630.4550.0292787884064663147881023680.886-0.0740.099

2019q15641101699083003705487311.878-0.0450.0032331166287223003705487310.776-0.1010.1483023958153973106127729110.9740.0990.020

2019q25795122371663152565144791.838-0.0210.0012543309995783152565144790.8070.0390.0603171342859873090156689941.0260.0540.035

2019q35889015249583275670052591.798-0.0220.0012483643937153275670052590.758-0.0600.1183296256338743075268078131.0720.0440.039

2019q45205673484872595317994082.0060.1160.0122606288542262595317994081.0040.3240.0022615404280233068457195500.852-0.2050.199

2020q15742890785913137811963701.830-0.0880.0092539505097163137811963700.809-0.1940.2283167398249853049690342881.0390.2190.001

2020q25537200284002936544791801.8860.0300.0012299178892252936544791800.783-0.0330.1002965881077953043374136980.975-0.0620.092

2020q35694252487933090799625731.842-0.0230.0012465946398833090799625730.7980.0190.0703120135911883042061165981.0260.0520.036

2020q45324968812902679251728901.9870.0790.0052410577001922679251728900.9000.1280.0242711838015053076507154910.881-0.1410.146

2021q15678110804443058444054571.857-0.0660.0052470908166273058444054570.808-0.1020.1493089605340723046593995451.0140.1500.008

2021q25908943149703201811859241.845-0.0060.0002660211195793201811859240.8310.0280.0653260685355393048610297021.0700.0550.035

2021q35940012347383236642550091.835-0.0060.0002663431874363236642550090.823-0.0100.0863293712466243043624926801.0820.0120.053

2021q45723984179443041203277111.8820.0260.0002781658397323041203277110.9150.1120.0303110651763263014575745101.032-0.0460.083

ات مصرف الخليج (3)الملحق  مؤشر

ي حقوق المساهمير / الديون 
 
صاف نسبة النقد نسبة التداول



ي الدخلالتباينالتغيرالنسبةالموجوداتالديون
 
ي الدخلالتباينالتغيرالنسبة الديونصاف

 
التباينالتغيرالنسبةعدد الأسهمصاف

4792408309387922491763270.605564760868934792408309380.118564760868932500000000000.226

4846745723058116429247540.597-0.0130.000139448653034846745723050.029-0.7560.424139448653032500000000000.056-0.7530.468

5241492577596617091151120.7920.3260.108130707771865241492577590.025-0.1330.001130707771862500000000000.052-0.0630.000

4858928920726627626329420.733-0.0740.00595544441064858928920720.020-0.2110.01195544441062500000000000.038-0.2690.040

4705046845688164786971990.576-0.2140.045140600038294705046845680.0300.5200.390140600038293000000000000.0470.2260.087

4671476776518200773602340.570-0.0110.00070431198174671476776510.015-0.4950.15370431198173000000000000.023-0.4990.185

5162886953458473913930530.6090.0700.005113952313155162886953450.0220.4640.323113952313153000000000000.0380.6180.471

5640635808318930231706220.6320.0370.001102507811295640635808310.018-0.1770.005102507811293000000000000.034-0.1000.001

5142831779218411746878050.611-0.0320.00169554139575142831779210.014-0.2560.02369554139573000000000000.023-0.3210.064

4809899820478053231146180.597-0.0230.000-1041275860480989982047-0.002-1.1601.114-1041275860300000000000-0.003-1.1501.169

4527435576807878711252150.575-0.0380.00110794154254527435576800.002-2.1013.98810794154253000000000000.004-2.0373.873

4357700525527667095234120.568-0.0110.000-1364220904357700525520.000-1.1311.054-1364220903000000000000.000-1.1261.119

4892478333138145172534060.6010.0570.003-376136143489247833313-0.0011.4562.434-376136143300000000000-0.0011.7573.334

4068870382627363630695050.553-0.0800.0064205434884068870382620.001-2.3445.0174205434883000000000000.001-2.1184.200

3526650349706830426840050.516-0.0660.0049174756723526650349700.0031.5172.6299174756723000000000000.0031.1821.563

3473713532816795356516620.511-0.0100.00028705648683473713532810.0082.1765.20228705648683000000000000.0102.1294.829

2895964073366112946085040.474-0.0730.005-2927492874289596407336-0.010-2.2234.490-2927492874300000000000-0.010-2.0203.807

3318624799256544854051620.5070.0700.0059247240693318624799250.003-1.2761.3729247240693000000000000.003-1.3161.556

3077112488266305929935600.488-0.0380.00110696799043077112488260.0030.2480.12410696799043000000000000.0040.1570.051

3093553763036329688030000.4890.0020.000-741904581309355376303-0.002-1.6902.514-741904581300000000000-0.002-1.6942.640

2787884064665935765088340.470-0.0390.001-345533426278788406466-0.001-0.4830.143-345533426300000000000-0.001-0.5340.217

3023958153976130085883080.4930.0500.003-1186236498302395815397-0.0042.1655.151-1186236498300000000000-0.0042.4336.259

3171342859876281499549810.5050.0230.001-222877521317134285987-0.001-0.8210.513-222877521300000000000-0.001-0.8120.553

3296256338746371524416870.5170.0250.001-1488861178329625633874-0.0055.42730.597-1488861178300000000000-0.0055.68033.049

2615404280235683861475730.460-0.1110.012-636058208261540428023-0.002-0.4620.128-636058208300000000000-0.002-0.5730.254

3167398249856217088592730.5090.1070.012-1876685262316739824985-0.0061.4362.374-1876685262300000000000-0.0061.9504.077

2965881077956009255214930.494-0.0310.00133791762212965881077950.011-2.9237.94433791762213000000000000.011-2.8017.464

3120135911886162197077860.5060.0260.001-1312970983120135911880.000-1.0370.870-1312970983000000000000.000-1.0390.941

2711838015055788345169960.468-0.0750.0053279263582711838015050.001-3.87414.2073279263583000000000000.001-3.49811.758

3089605340726136199336170.5040.0750.006-291315946308960534072-0.001-1.7802.807-291315946300000000000-0.001-1.8883.311

3260685355396309295652410.5170.0260.001-342400933260685355390.000-0.8890.615-342400933000000000000.000-0.8820.662

3293712466246337337392940.5200.0060.000-1150609933293712466240.0002.3275.910-1150609933000000000000.0002.3605.900

3110651763266125227508360.508-0.0230.000-667720278311065176326-0.0025.14527.553-667720278300000000000-0.0024.80323.735

ات مصرف الخليج (3)الملحق  مؤشر

العائد على السهم نسبة الملاءة المالية الموجودات/ الديون 



ي الدخل
 
ي الدخلالتباينالتغيرالنسبةالموجوداتصاف

 
ي صاف

 
التباينالتغيرالنسبةم.ح.صاف

564760868937922491763270.071564760868933130083453890.180

139448653038116429247540.017-0.7590.458139448653033269683524490.043-0.7640.495

130707771866617091151120.0200.1500.054130707771863311037107750.039-0.0740.000

95544441066627626329420.014-0.2700.03595544441063406619965080.028-0.2900.053

140600038298164786971990.0170.1950.076140600038293459740126310.0410.4490.259

70431198178200773602340.009-0.5010.17670431198173529296825830.020-0.5090.201

113952313158473913930530.0130.5660.420113952313153311026974000.0340.7250.616

102507811298930231706220.011-0.1460.004102507811293289595897910.031-0.0950.001

69554139578411746878050.008-0.2800.03969554139573256785098840.021-0.3150.065

-1041275860805323114618-0.001-1.1561.154-1041275860324333132571-0.003-1.1501.188

10794154257878711252150.001-2.0603.91110794154253351275675350.003-2.0031.082

-1364220907667095234120.000-1.1301.098-1364220903309394708600.000-1.1284.926

-3761361438145172534060.0001.5952.813-376136143325269420093-0.0011.8053.480

4205434887363630695050.001-2.2374.6434205434883294760312430.001-2.1044.176

9174756726830426840050.0011.3522.0569174756723303776490350.0031.1761.528

28705648686795356516620.0042.1454.95928705648683321642983810.0092.1124.719

-2927492874611294608504-0.005-2.1344.209-2927492874321698201168-0.009-2.0533.971

9247240696544854051620.001-1.2951.4719247240693226229252370.003-1.3151.574

10696799046305929935600.0020.2010.08010696799043228817447340.0030.1560.047

-741904581632968803000-0.001-1.6912.589-741904581323613426697-0.002-1.6922.663

-345533426593576508834-0.001-0.5030.178-345533426314788102368-0.001-0.5210.212

-1186236498613008588308-0.0022.3245.790-1186236498310612772911-0.0042.4796.449

-2228775216281499549810.000-0.8170.540-222877521309015668994-0.001-0.8110.564

-1488861178637152441687-0.0025.58632.124-1488861178307526807813-0.0055.71333.325

-636058208568386147573-0.001-0.5210.193-636058208306845719550-0.002-0.5720.262

-1876685262621708859273-0.0031.6973.166-1876685262304969034288-0.0061.9694.117

33791762216009255214930.006-2.8637.73333791762213043374136980.011-2.8047.530

-1312970986162197077860.000-1.0380.914-1312970983042061165980.000-1.0390.958

3279263585788345169960.001-3.65912.7943279263583076507154910.001-3.47011.624

-2913159466136199336170.000-1.8383.084-291315946304659399545-0.001-1.8973.374

-342400936309295652410.000-0.8860.646-342400933048610297020.000-0.8830.676

-1150609936337337392940.0002.3465.893-1150609933043624926800.0002.3665.886

-667720278612522750836-0.0015.00425.869-667720278301457574510-0.0024.85924.200

ات مصرف الخليج (3)الملحق  مؤشر
العائد على حقوق المساهمير  العائد على الموجودات



ي الديونالتباينالتغيرالنسبةم.مطلوباتالنقدالتباينالتغيرالنسبةم.مطلوباتم.موجوداتالسنة
 
التباينالتغيرالنسبةم.ح .صاف

2013q45338368933711684181.43833831012053711684181.032153711684181712848752.16697

2014q15058958703441358861.47000.022100.000773436368033441358860.99855-0.032550.000063441358861709134552.01351-0.070820.01295

2014q26269126793652968121.71620.167430.029974451428313652968121.218580.220350.060013652968122749001871.32883-0.340040.14670

2014q36373013963815015611.6705-0.026610.000444460745033815015611.16926-0.040470.000253815015612704159481.410800.061680.00035

2014q45058958703441358861.4700-0.120000.013074095917393441358861.190200.017910.001813441358861709134552.013510.427220.14764

2015q16310954293809902251.65650.126810.017564345191953809902251.14050-0.041760.000293809902252657194441.43381-0.287910.10948

2015q26224960293745874351.66180.003230.000084165285453745874351.11197-0.025020.000003745874352671842361.40198-0.022200.00425

2015q35570676503168149901.75830.058080.004073494391693168149901.10298-0.008090.000273168149902614937351.21156-0.135820.03197

2015q45133592472753682651.86430.060240.004353114595712753682651.131070.025470.002512753682652603963261.05750-0.127160.02894

2016q14887713852506713421.94980.045910.002663474564912506713421.386100.225480.062562506713422612798300.95940-0.092770.01842

2016q25642204313191007541.7682-0.093180.007653781880663191007541.18517-0.144960.014483191007542686316961.187870.238150.03809

2016q35148538242651017411.94210.098370.010833466684792651017411.307680.103370.016382651017412730551780.97087-0.182680.05092

2016q45561374342926833711.9001-0.021610.000253698675532926833711.26371-0.033620.000082926833712877325921.017210.047720.00002

2017q15738829213088827271.8579-0.022210.000273689587563088827271.19449-0.054770.000913088827272895102941.066910.048870.00003

2017q25331430673244834501.6431-0.115660.012092974896713244834500.91681-0.232470.043203312589632892810801.145110.073290.00092

2017q35611464803369443441.66540.013600.000373176046143369443440.942600.028130.002783448417942880597701.197120.045420.00001

2017q45384192413117459971.72710.037050.001832709478913117459970.86913-0.077950.002843175091002857046511.11132-0.071670.01314

2018q14762745112397715011.98640.150110.024272711851622397715011.131010.301320.106242495892472850873870.87548-0.212210.06512

2018q24852444072414101682.01000.011920.000312731837312414101681.131620.000530.000632708332812780846800.973920.112440.00483

2018q34882597322509661321.9455-0.032100.000702924570702509661321.165320.029790.002962939559032610178081.126190.156340.01285

2018q44822969482449691131.96880.011970.000312056394702449691130.83945-0.279640.065032679073132578497451.03901-0.077420.01449

2019q14862764612594643241.8742-0.048080.001801691195182594643240.65180-0.223540.039562725991812593253871.051190.011720.00098

2019q25665198833296610311.7185-0.083060.005991706818173296610310.51775-0.205670.032773419576662620355141.305010.241460.03940

2019q36188314153893288561.5895-0.075070.004812165340063893288560.556170.074210.009774064265042633815211.543110.182450.01946

2019q46004366833652639791.64380.034200.001591602464553652639790.43871-0.211190.034803761611432566415071.46571-0.050160.00867

2020q16435824464220929521.5247-0.072450.004461904716584220929520.451260.028590.002834355707272500237551.742120.188590.02120

2020q27395191785163133901.4323-0.060620.003023293422755163133900.637870.413550.192005357612562619097142.045600.174200.01722

2020q38021642345858360501.3693-0.044010.001471953725495858360500.33349-0.477180.204805969184162656710752.246830.098380.00307

2020q48481999925728803351.48060.081300.007572390633465728803350.417300.251300.076145859107263072949261.90667-0.151400.03778

2021q19837096258495659981.1579-0.217950.045052703521378495659980.31822-0.237420.045288929329442926203193.051510.600440.31077

2021q210670403999289332981.1487-0.007970.000011703312699289332980.18336-0.423790.159339654316743005398483.212330.052700.00009

2021q3128076132811668573271.0976-0.044450.0015026087228811668573270.223570.219270.0594911918476023067319443.885630.209600.02777

2021q4160250892014888910701.0763-0.019410.0001934040703714888910700.228630.022650.0022415054796913158621494.766260.226640.03373

ي (4)الملحق 
 
ات المصرف الأهلىي العراف مؤشر

ي حقوق المساهمير / الديون نسبة النقدنسبة التداول
 
صاف



ي الدخلالتباينالتغيرالنسبةالموجوداتالديون
 
ي الدخلالتباينالتغيرالنسبة الديونصاف

 
التباينالتغيرالنسبةعدد الأسهمصاف

3711684185424532930.68424166101773711684180.04475166101771520000000.10928

3441358865150493410.66816-0.023500.0010219492723441358860.00566-0.873431.6545119492721520000000.01282-0.882651.86995

3652968126401969990.57060-0.146010.0238878992703652968120.021622.817675.7831678992702500000000.031601.463870.95855

3815015616519175090.585200.025580.00029133872803815015610.035090.622760.04406133872802500000000.053550.694750.04407

3441358865150493410.668160.141770.0177619492723441358860.00566-0.838581.5660919492722500000000.00780-0.854391.79348

3809902256467096690.58912-0.118290.0160829406253809902250.007720.362650.0025229406252500000000.011760.508580.00056

3745874356417716710.58368-0.009240.0003255257943745874350.014750.911240.2483955257942500000000.022100.879120.15548

3168149905783087250.54783-0.061420.0048949093123168149900.015500.050450.1313449093122500000000.01964-0.111560.35567

2753682655357645910.51397-0.061800.0049441661002753682650.01513-0.023660.1905441661002500000000.01666-0.151390.40476

2506713425119511720.48964-0.047340.0031215394332506713420.00614-0.594081.0139115394332500000000.00616-0.630491.24390

3191007545877324500.542940.108850.0100782856453191007540.025973.228077.9254782856452500000000.033144.3822715.19015

2651017415381569190.49261-0.092690.0102454197412651017410.02044-0.212650.3912554197412500000000.02168-0.345890.69007

2926833715804159630.504260.023660.00023127808072926833710.043671.135970.52289127808072500000000.051121.358200.76279

3088827275983930210.516190.023640.0002317923053088827270.00580-0.867121.6383317923052500000000.00717-0.859771.80790

3312589636205400430.533820.034170.0006614831403312589630.00448-0.228390.4111914831402500000000.00593-0.172500.43206

3448417946329015640.544860.020670.0001552300373448417940.015172.387433.8989652300372500000000.020922.526334.16777

3175091006032137510.52636-0.033950.0018017856073175091000.00562-0.629201.0858617856072500000000.00714-0.658591.30737

2495892475346766340.46680-0.113150.01480-731131249589247-0.00293-1.520883.73933-731131250000000-0.00292-1.409463.58827

2708332815489179610.493390.056960.00235-767528270833281-0.00283-0.032560.19839-767528250000000-0.003070.049780.18925

2939559035549737110.529680.073530.00423-4732414293955903-0.016104.6807818.21526-4732414250000000-0.018935.1657921.91149

2679073135257570580.50956-0.037970.00216-7912541267907313-0.029530.834560.17783-7912541250000000-0.031650.671990.03503

2725991815319245680.512480.005720.0000115559412725991810.00571-1.193262.5795915559412500000000.00622-1.196642.82730

3419576666039931800.566160.104750.0092640089383419576660.011721.053940.4110040089382500000000.016041.576541.19185

4064265046698080250.606780.071740.0040056067124064265040.013800.176710.0557656067122500000000.022430.398550.00744

3761611436328026500.59444-0.020340.0008391642053761611430.024360.766020.1247391642052500000000.036660.634510.02241

4355707276855944820.635320.068770.0036338065824355707270.00874-0.641281.1111938065822500000000.01523-0.584621.14370

5357612567976709700.671660.057200.00237107853625357612560.020131.303490.79324107853622500000000.043141.833351.81853

5969184168625894910.692010.030300.00047116528835969184160.01952-0.030260.19635116528832500000000.046610.080440.16352

5859107268932056520.65596-0.052090.00367198280395859107260.033840.733520.10283198280392500000000.079310.701560.04698

89293294411855532630.753180.148200.0195139574418929329440.00443-0.869041.6432439574412500000000.01583-0.800411.65181

96543167412659715220.762600.012510.0000299554929654316740.010311.326730.8351799554922500000000.039821.515641.06260

119184760214985795460.795320.042900.00118167073211918476020.00140-0.864061.6305016707322500000000.00668-0.832181.73448

150547969118213418400.826580.039300.00095261202515054796910.001740.237700.0306826120252500000000.010450.563400.00618

ي (4)الملحق 
 
ات المصرف الأهلىي العراف مؤشر

العائد على السهمنسبة الملاءة الماليةالموجودات/ الديون 



ي الدخل
 
ي الدخلالتباينالتغيرالنسبةالموجوداتصاف

 
ي صاف

 
التباينالتغيرالنسبةم.ح.صاف

166101775424532930.0306166101771712848750.0970

19492725150493410.0038-0.87641.713219492721709134550.0114-0.88241.8160

78992706401969990.01232.26023.340678992702749001870.02871.51951.1116

133872806519175090.02050.66430.0537133872802704159480.04950.72290.0664

19492725150493410.0038-0.81571.558019492721709134550.0114-0.76961.5248

29406256467096690.00450.20150.053429406252657194440.0111-0.02970.2449

55257946417716710.00860.89360.212655257942671842360.02070.86880.1629

49093125783087250.0085-0.01410.199449093122614937350.0188-0.09220.3107

41661005357645910.0078-0.08400.266841661002603963260.0160-0.14780.3758

15394335119511720.0030-0.61331.093715394332612798300.0059-0.63171.2033

82856455877324500.01413.688310.600182856452686316960.03084.235014.2111

54197415381569190.0101-0.28560.515754197412730551780.0198-0.35650.6752

127808075804159630.02201.18650.5685127808072877325920.04441.23790.5971

17923055983930210.0030-0.86401.680917923052895102940.0062-0.86061.7578

14831406205400430.0024-0.20200.402614831402892810800.0051-0.17180.4058

52300376329015640.00832.45754.100452300372880597700.01822.54134.3101

17856076032137510.0030-0.64181.154117856072857046510.0062-0.65581.2566

-731131534676634-0.0014-1.46193.5889-731131285087387-0.0026-1.41033.5177

-767528548917961-0.00140.02250.1681-767528278084680-0.00280.07620.1513

-4732414554973711-0.00855.098521.7716-4732414261017808-0.01815.568926.0481

-7912541525757058-0.01500.76490.1105-7912541257849745-0.03070.69250.0517

15559415319245680.0029-1.19442.646715559412593253870.0060-1.19552.7580

40089386039931800.00661.26910.699940089382620355140.01531.54991.1765

56067126698080250.00840.26110.029456067122633815210.02130.39140.0054

91642056328026500.01450.73010.088691642052566415070.03570.67740.0450

38065826855944820.0056-0.61661.100638065822500237550.0152-0.57361.0792

107853627976709700.01351.43521.0055107853622619097140.04121.70481.5365

116528838625894910.0135-0.00090.1878116528832656710750.04390.06510.1601

198280398932056520.02220.64320.0444198280393072949260.06450.47110.0000

395744111855532630.0033-0.84961.643939574412926203190.0135-0.79041.5766

995549212659715220.00791.35580.852599554923005398480.03311.44930.9685

167073214985795460.0011-0.85821.666016707323067319440.0054-0.83561.6920

261202518213418400.00140.28630.021426120253158621490.00830.51820.0028

ي (4)الملحق 
 
ات المصرف الأهلىي العراف مؤشر

العائد على حقوق المساهمير العائد على الموجودات



ي الديونالتباينالتغيرالنسبةم.مطلوباتالنقدالتباينالتغيرالنسبةم.مطلوباتم.موجوداتالسنة
 
التباينالتغيرالنسبةم.ح .صاف

2013q410394306505881.597688510076505881.308066505884264311.52566

2014q111164427214761.54744-0.031440.001519659907214761.338910.023580.000257214764432291.627770.066930.00391

2014q29862055750831.714890.108210.010158186235750831.423490.063170.003065750834522961.27147-0.218890.04985

2014q39632495413851.779230.037520.000907866395413851.453010.020740.000175413854664611.16062-0.087180.00838

2014q410136655971601.69748-0.045950.002858501775971601.42370-0.020170.000785971604641591.286540.108490.01084

2015q19494315093491.864010.098110.008227746905093491.520940.068300.003665093494888431.04195-0.190120.03783

2015q210232765926031.72675-0.073640.006578963615926031.51258-0.005500.000185926034921471.204120.155640.02288

2015q39653905070111.904080.102700.009078219095070111.621090.071730.004095070115087190.99664-0.172300.03122

2015q49659905085211.89961-0.002350.000108483395085211.668250.029090.000455085215140140.98931-0.007350.00014

2016q110121575484271.84556-0.028450.001298829305484271.60993-0.034960.001835484275203951.053870.065250.00371

2016q210412405693901.82869-0.009140.000289139425693901.60512-0.002990.000125693905414931.05152-0.002230.00004

2016q39241134311202.143520.172160.027138500214311201.971660.228350.048634311205518820.78118-0.257090.06837

2016q49458414413622.14301-0.000240.000068784944413621.990420.009510.000004413625635800.783140.002510.00000

2017q19581504407862.173730.014340.000058986664407862.038780.024300.000274407865781630.76239-0.026500.00095

2017q29938514656882.13416-0.018210.000669476724656882.03499-0.001860.000094656885899950.789310.035310.00096

2017q310869665417752.00631-0.059910.0045410409655417751.92140-0.055820.004055417756075120.891790.129840.01574

2017q410318104892132.109120.051250.0019210011344892132.046420.065070.003284892136040830.80984-0.091890.00927

2018q110749515289562.03221-0.036470.0019310476775289561.98065-0.032140.001605289566079580.870050.074350.00490

2018q211195535568662.01045-0.010710.0003310998245568661.97502-0.002840.000115568666255720.890170.023120.00035

2018q311484466025591.90595-0.051980.0035311304636025591.87610-0.050090.003356025596087020.989910.112040.01159

2018q412283046884001.78429-0.063830.0050812086716884001.75577-0.064140.005186884006016621.144160.155830.02294

2019q111872446472261.834360.028060.0004311675646472261.803950.027440.000396472266028981.07352-0.061740.00437

2019q212016786339371.895580.033380.0006711641276339371.836340.017960.000106339376299961.00626-0.062660.00449

2019q312580037287491.72625-0.089330.0093612094837287491.65967-0.096210.010827287495918181.231370.223720.04811

2019q412087966687711.807490.047060.0015711606746687711.735530.045710.001446687716028031.10944-0.099030.01069

2020q111849556393391.853410.025400.0003211359556393391.776760.023760.000256393396081941.05121-0.052480.00323

2020q211880436435391.84611-0.003940.0001311383366435391.76887-0.004440.000156435396069861.060220.008570.00002

2020q315631476109792.558430.385850.1431911088006109791.814790.025960.000336109796075591.00563-0.051490.00312

2020q414121058588781.64413-0.357370.1330913432198588781.56392-0.138240.021338588786153811.395680.387870.14707

2021q115270719697701.57467-0.042240.0024714592449697701.50473-0.037850.002099697706203291.563320.120110.01339

2021q214564548986651.620690.029220.0004713851578986651.541350.024330.000278986656212511.44654-0.074700.00625

2021q314621149021361.620720.000020.0000613873339021361.53783-0.002280.000109021366234431.447020.000330.00002

2021q413859418301321.669540.030120.0005113158278301321.585080.030730.000528301326195801.33983-0.074080.00616

ات مصرف كردستان (5)الملحق  مؤشر

ي حقوق المساهمير / الديون نسبة النقدنسبة التداول
 
صاف



ي الدخلالتباينالتغيرالنسبةالموجوداتالديون
 
ي الدخلالتباينالتغيرالنسبة الديونصاف

 
التباينالتغيرالنسبةعدد الأسهمصاف

65058810770190.60406427836505880.06576427833000000.1426

72147611647050.619450.025470.00064167997214760.02328-0.645920.05459167993000000.0560-0.60730.0590

57508310273790.55976-0.096360.00933258665750830.044980.931691.80626258663000000.08620.53970.8177

54138510078460.53717-0.040350.00165381325413850.070430.565970.95698381324000000.09530.10570.2211

59716010613190.562660.047450.00223443875971600.074330.055310.21865443874000000.11100.16400.2794

5093499981920.51027-0.093110.00871160575093490.03152-0.575880.02677160574000000.0401-0.63820.0749

59260310847500.546300.070610.00496279875926030.047230.498110.82881279874000000.07000.74301.2266

50701110157300.49916-0.086300.00748445595070110.087890.860911.62102445594000000.11140.59210.9152

50852110225350.49731-0.003700.00002498545085210.098040.115510.27856498544000000.12460.11880.2336

54842710688220.513110.031770.00100138595484270.02527-0.742240.10887138594000000.0346-0.72200.1278

56939011108830.51256-0.001090.00000333575693900.058581.318272.99481333574000000.08341.40693.1379

4311209830020.43857-0.144340.02090437464311200.101470.732061.30952437464000000.10940.31140.4569

44136210049420.439190.001410.00000554464413620.125620.238040.42292554464000000.13860.26750.3994

44078610189490.43259-0.015030.00023145834407860.03308-0.736640.10521145834000000.0365-0.73700.1387

46568810556830.441120.019730.00038118294656880.02540-0.232230.03242118294000000.0296-0.18890.0309

54177511492870.471400.068630.00468175165417750.032330.272810.46935175164000000.04380.48080.7145

48921310932960.44747-0.050770.0026048894892130.00999-0.690890.0776348894000000.0122-0.72090.1270

52895611369140.465260.039760.0015638755289560.00733-0.266960.0211238754000000.0097-0.20740.0247

55686611824380.470950.012230.00014176135568660.031633.3174813.91113176134000000.04403.545315.2867

60255912112610.497460.056310.0031536986025590.00614-0.805960.1549936984000000.0092-0.79000.1811

68840012900620.533620.072680.0052538756884000.00563-0.082800.1085638754000000.00970.04790.1701

64722612501240.51773-0.029770.0009010116472260.00156-0.722500.0962410114000000.0025-0.73910.1403

63393712639330.50156-0.031230.00099-2902633937-0.00458-3.9306012.37855-2902400000-0.0073-3.870412.2913

72874913205670.551850.100260.01001-8178728749-0.011221.451423.47338-8178400000-0.02041.81814.7637

66877112715740.52594-0.046940.00222124316687710.01859-2.656385.03597124314000000.0311-2.52014.6463

63933912475330.51248-0.025590.00067-1030639339-0.00161-1.086670.45480-1030400000-0.0026-1.08290.5160

64353912505250.514620.004160.00002-791643539-0.00123-0.237050.03071-791400000-0.0020-0.23200.0176

61097912185380.50140-0.025670.0006727576109790.00451-4.6712118.1384527574000000.0069-4.485516.9821

85887814742590.582580.161900.02614101748588780.011851.625124.15102101744000000.02542.69029.3316

96977015900990.609880.046860.0021849469697700.00510-0.569450.0247049464000000.0124-0.51390.0223

89866515199160.59126-0.030530.00095-922898665-0.00103-1.201160.62233-922400000-0.0023-1.18640.6755

90213615255790.591340.000140.0000021929021360.00243-3.368298.7380121924000000.0055-3.37749.0776

83013214497120.57262-0.031660.00102-1922830132-0.00232-1.952882.37344-1922400000-0.0048-1.87682.2870

ات مصرف كردستان (5)الملحق  مؤشر

العائد على السهمنسبة الملاءة الماليةالموجودات/ الديون 



ي الدخل
 
ي الدخلالتباينالتغيرالنسبةالموجوداتصاف

 
ي صاف

 
التباينالتغيرالنسبةم.ح.صاف

4278310770190.03972427834264310.10033

1679911647050.01442-0.636910.06074167994432290.03790-0.622230.06891

2586610273790.025180.745551.29047258664522960.057190.508870.75445

3813210078460.037840.502780.79786381324664610.081750.429450.62279

4438710613190.041820.105390.24585443874641590.095630.169810.28041

160579981920.01609-0.615370.05059160574888430.03285-0.656520.08809

2798710847500.025800.603900.98871279874921470.056870.731281.19028

4455910157300.043870.700321.18977445595087190.087590.540270.80999

4985410225350.048760.111390.25183498545140140.096990.107310.21812

1385910688220.01297-0.734050.11806138595203950.02663-0.725420.13373

3335711108830.030031.315752.91111333575414930.061601.313112.79836

437469830020.044500.482060.76126437465518820.079270.286760.41794

5544610049420.055170.239780.39719554465635800.098380.241150.36104

1458310189490.01431-0.740600.12261145835781630.02522-0.743620.14738

1182910556830.01121-0.217080.03006118295899950.02005-0.205120.02390

1751611492870.015240.360170.56342175166075120.028830.438070.63648

488910932960.00447-0.706590.0999548896040830.00809-0.719300.12929

387511369140.00341-0.237810.0233038756079580.00637-0.212460.02169

1761311824380.014903.3703014.14317176136255720.028163.4173114.26600

369812112610.00305-0.795040.1637036986087020.00608-0.784220.18020

387512900620.00300-0.016140.1401038756016620.006440.060120.17627

101112501240.00081-0.730760.1158210116028980.00168-0.739630.14433

-29021263933-0.00230-3.8390611.89298-2902629996-0.00461-3.7469611.47336

-81781320567-0.006191.697204.35826-8178591818-0.013821.999855.56759

1243112715740.00978-2.578624.78811124316028030.02062-2.492354.54810

-10301247533-0.00083-1.084450.48165-1030608194-0.00169-1.082120.52186

-7911250525-0.00063-0.233880.02451-791606986-0.00130-0.230510.01670

275712185380.00226-4.5769617.5268827576075590.00454-4.4821716.99459

1017414742590.006902.050145.95647101746153810.016532.643349.01838

494615900990.00311-0.549270.0252349466203290.00797-0.517740.02497

-9221519916-0.00061-1.195020.64734-922621251-0.00148-1.186140.68296

219215255790.00144-3.368628.8695021926234430.00352-3.369089.05623

-19221449712-0.00133-1.922712.34784-1922619580-0.00310-1.882292.31821

ات مصرف كردستان (5)الملحق  مؤشر

العائد على حقوق المساهمير العائد على الموجودات



التغيرسعر الاغلاقعدد الأسهمالقيمة السوقيةالتغيرسعر الاغلاقالتغيرسعر الاغلاقالتغيرسعر الاغلاقالتغيرسعر الاغلاق التغيرسعر الاغلاقالسنة

2013q40.9201.0902.2500.8201.180514372938989661.3192550 log(y)

2014q10.9-0.0221.150.0552.950.3110.90.0981.11-0.059552533042044331.314-0.004109.764.70

2014q20.67-0.2561.09-0.0521.9-0.3560.77-0.1440.83-0.252532754745376671.174-0.107105.654.66

2014q30.720.0750.97-0.1102.150.1320.80.0390.74-0.108486814348610001.001-0.14798.004.58

2014q40.66-0.0830.9-0.0721.9-0.1160.90.1250.71-0.041469682549322860.952-0.04999.954.60

2015q10.670.0150.87-0.0331.73-0.0890.85-0.0560.58-0.183449918252523590.857-0.100924.516.83

2015q20.750.1190.950.09220.1560.8-0.0590.620.069488755955936920.8740.020945.976.85

2015q30.64-0.1470.67-0.2951.55-0.2250.63-0.2130.47-0.242448744255983590.802-0.083873.446.77

2015q40.41-0.3590.51-0.2391.45-0.0650.55-0.1270.37-0.213380083356695000.670-0.164743.596.61

2016q10.38-0.0730.41-0.1961.08-0.2550.42-0.2360.27-0.270315117557125000.552-0.177613.446.42

2016q20.420.1050.39-0.0491.090.0090.31-0.2620.21-0.222282087357315000.492-0.108533.646.28

2016q30.440.0480.390.0001.150.0550.320.0320.230.095220426857648330.382-0.223563.506.33

2016q40.480.0910.450.1541.260.0960.410.2810.310.348385554562815000.6140.605630.096.45

2017q10.550.1460.450.0001.260.0000.540.3170.350.129354643855056020.6440.049703.866.56

2017q20.42-0.2360.36-0.2001.1-0.1270.560.0370.26-0.257348093459463200.585-0.091600.846.40

2017q30.41-0.0240.34-0.0561.440.3090.5-0.1070.22-0.154372868160296530.6180.056579.806.36

2017q40.490.1950.390.1471.28-0.1110.47-0.0600.230.045361547660296530.600-0.030572.746.35

2018q10.44-0.1020.31-0.2051.30.0160.580.2340.2-0.130586945183319870.7040.175619.366.43

2018q20.440.0000.21-0.3231.29-0.0080.43-0.2590.14-0.300451645085919870.526-0.254593.286.39

2018q30.440.0000.19-0.0951.25-0.0310.26-0.3950.12-0.143428808388586540.484-0.079558.666.33

2018q40.470.0680.20.0531.1-0.1200.340.3080.09-0.250559150490086540.6210.282504.766.22

2019q10.38-0.1910.16-0.2001.04-0.0550.31-0.0880.08-0.111556840492586540.601-0.031469.956.15

2019q20.460.2110.160.0001.10.0580.380.2260.06-0.250556271992919870.599-0.005484.996.18

2019q30.480.0430.13-0.1881.09-0.0090.640.6840.05-0.167552395193586540.590-0.014476.266.17

2019q40.46-0.0420.140.0771.090.0000.61-0.0470.070.400441867893586540.472-0.200488.126.19

2020q10.45-0.0220.140.0001.06-0.0280.52-0.1480.070.000564866495586540.5910.252462.796.14

2020q20.43-0.0440.13-0.0711.01-0.0470.5-0.0380.06-0.143574002397919870.586-0.008424.386.05

2020q30.460.0700.140.0771.010.0000.670.3400.070.167575887399086540.581-0.009468.716.15

2020q40.44-0.0430.140.0001.010.0000.920.3730.080.143571871199264590.576-0.009490.936.20

2021q10.470.0680.20.4291.010.00010.0870.140.7506164244100283210.6150.067535.626.28

2021q20.690.4680.19-0.0501.010.0001.290.2900.150.0716494778101319360.6410.043579.196.36

2021q30.63-0.0870.18-0.0531.40.3861.350.0470.14-0.0676749988101891670.6620.033585.796.37

2021q40.62-0.0160.15-0.1671.25-0.1071.23-0.0890.11-0.2147411464107558330.6890.040569.326.34

ي والمؤشر العام لسوق العراق للأوراق المالية (6)الملحق 
 
عائد المصارف والقطاع المصرف

ي
 
عائد القطاع المصرف

المؤشر العام 

لسوق العراق ي
 
المتحد للاستثمارالأهلىي العراف مصرف كردستانمصرف الخليجالمصرف التجاري



السنة
تيابن القطاع 

والمصرف التجاري

تباين القطاع ومصرف 

الخليج

تباين القطاع 

ومصرف كردستان

تباين القطاع 

ومصرف الأهلىي

تباين القطاع 

تباين القطاعومصرف المتحد

2014q10.025030.000310.034290.017840.019990.00002

2014q2-0.010460.00846-0.01920-0.000250.008280.00965

2014q30.003360.000940.00446-0.00358-0.000330.01922

2014q4-0.00147-0.001450.007600.008540.012370.00166

2015q10.003410.004000.00463-0.002730.003340.00848

2015q20.010830.018240.016200.018540.014350.00081

2015q30.055680.029460.008940.025490.025470.00551

2015q40.012220.024820.041900.046170.037400.02411

2016q1-0.01054-0.00003-0.001610.029730.017250.02849

2016q2-0.01040-0.01054-0.013310.00106-0.030910.00988

2016q30.056270.124510.062940.149770.243330.04611

2016q40.008480.002840.000400.016180.010280.37654

2017q10.019520.012510.009950.000010.017270.00334

2017q2-0.00149-0.000420.02046-0.00934-0.006810.00686

2017q3-0.00431-0.004310.002290.00214-0.002070.00419

2017q4-0.01855-0.028590.004130.03606-0.014970.00048

2018q1-0.000200.067130.000190.072600.061670.03356

2018q2-0.000060.003270.001700.030610.006660.06024

2018q30.020050.02955-0.032860.07862-0.058490.00501

2018q40.004320.003420.001080.002840.001410.08446

2019q10.000800.000180.000240.00071-0.000760.00051

2019q2-0.000250.000790.00001-0.003670.000670.00001

2019q30.00784-0.02415-0.001330.01612-0.086030.00003

2019q4-0.005440.01275-0.00536-0.048020.012670.03676

2020q1-0.00001-0.00001-0.00001-0.00002-0.000030.06759

2020q2-0.00001-0.000020.00000-0.00005-0.000030.00000

2020q30.00002-0.000020.00000-0.00013-0.000070.00000

2020q40.005200.035980.000520.003750.060170.00000

2021q10.02401-0.000050.000350.012950.006150.00567

2021q2-0.00360-0.000150.016440.00039-0.000750.00262

2021q3-0.00073-0.00571-0.00486-0.00612-0.008030.00175

2021q40.189500.303720.160190.496210.349440.00235

ave0.0060.00950.00500.01550.01090.026435832

max0.0560.12450.06290.14980.24330.376535928

min-0.019-0.0286-0.0329-0.0480-0.08600.000000026

ي والمصارف  (7)الملحق 
 
ك للقطاع المصرف التباين المشي 



المتحد للاستثمارالأهلىيكردستانمصرف الخليجمصرف التجاريالسنة

2014q1-0.0619115710.2547638320.921218230.213393174-0.079648959

2014q2-0.744281426-0.058146388-1.025480979-0.492875444-0.642696509

2014q30.219322952-0.2271737830.3972715640.042375119-0.222976548

2014q4-0.241668092-0.116488225-0.3260772740.293471223-0.024837049

2015q10.045750089-0.00316204-0.247848436-0.233462111-0.440878465

2015q20.3499975790.3624765810.468744396-0.2429993660.29474543

2015q3-0.426500092-0.76604204-0.643368436-0.691488777-0.612588052

2015q4-1.047268092-0.602813383-0.175012307-0.441919254-0.527459706

2016q1-0.212009556-0.478117334-0.731423609-0.761132414-0.695280292

2016q20.308731908-0.0482430150.040293786-0.835671635-0.555056869

2016q30.1405033360.094117960.1739174350.0228131580.371419322

2016q40.2668409990.5431025760.2924228680.7494712231.108572117

2017q10.4271319080.094117960.0132715640.8540175640.470044206

2017q2-0.688271729-0.48956204-0.3573189130.036760112-0.65696925

2017q3-0.067953807-0.0680153730.915322473-0.384014492-0.355508151

2017q40.570975810.523294431-0.310995103-0.2464327770.22613101

2018q1-0.296264011-0.5045281940.0588715640.61170101-0.287184405

2018q20.001531908-0.847301395-0.009177667-0.826087398-0.782043536

2018q30.001531908-0.183824897-0.07722146-1.225114824-0.323437821

2018q40.2005137260.24771796-0.3369364360.826640453-0.636123536

2019q1-0.557310646-0.48956204-0.145913891-0.32883466-0.230790202

2019q20.6159319080.094117960.1816407940.587664771-0.636123536

2019q30.128418864-0.45308204-0.0132593451.925471223-0.392923536

2019q4-0.1200680920.3186102680.013271564-0.2081287771.260836464

2020q1-0.0619115710.09411796-0.067051372-0.5019123840.093476464

2020q2-0.128174759-0.114339183-0.124388814-0.183574931-0.323437821

2020q30.205141210.3186102680.0132715640.9209272230.579876464

2020q4-0.1253550490.094117960.0132715641.0176264470.51039075

2021q10.2005137261.3448608170.0132715640.1824451362.282276464

2021q21.367591482-0.051802040.0132715640.7750072230.301933607

2021q3-0.252242005-0.059482041.1401784940.064410758-0.101083536

2021q4-0.044791902-0.39228204-0.299414151-0.330742111-0.531894964

(ES)العجز المتوقع  (8)الملحق 



 

 

Abstract 

The study aimed to provide a basic quantitative description of a 

compendium of existing systemic risk measures, while individual measures are 

explored in separate papers. Study the correlation of financial indicators, 

evaluate the systemic risk measure in relation to a specific empirical criterion, 

and determine how well this measure predicts a change in the distribution of 

financial indicators. In the future, this study aims to determine whether 

statistical dimension reduction techniques help discover a strong relationship 

between a large set of systemic risk measures and financial indicators. 

The study's problem stems from the lack of a clear standard for judging 

the performance of systemic risk measures, as it made it difficult to establish 

empirical patterns among many papers in different countries. 

The study was applied in a sample of private banks listed on the Iraqi 

Stock Exchange, as the banking sector was the subject of the study. 

The study assumed that there is no predictive ability for systemic risk 

measures to predict future financial indicators. In a group of banks within the 

banking sector in the Iraq Stock Exchange 

According to the ARDL model, the study found that there was no 

significant impact of the banking sector returns on the general index of the Iraqi 

Stock Exchange. 

The study reached a set of conclusions, the most important of which is 

the exposure of Iraqi banks to financial indicators during the period of the 

study. The National Bank of Iraq is considered one of the Iraqi banks most 

affected by financial indicators, while the Bank of Kurdistan is considered one 

of the banks least affected by financial indicators. 

The study recommended a number of recommendations, the most 

important of which are that banks should comply with all liquidity and capital 

regulations, use a policy consistent with eliminating bad debts and reduce risks, 

and work to improve the level of their capital and direct it towards more 

efficient models for generating profit, as good capitalization helps increase 

their financial solvency and profitability in the future. Some times of 

contraction. 
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