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‏الرحيم‏الرحمن‏الله‏بسم‏
 

 

 

 عَلَىٰ فَضَّلَنَا الَّذِي لِلَّوِ الْحَمْدُ وَقَالَا عِلْمًا وَسُلَيْمَانَ دَاوُودَ آتَيْنَا لَقَدْ)

 (الْمُؤْمِنِينَ عِبَادِهِ مِهْ كَثِيرٍ
 15ٍٞهح اَُ٘ٔ الا٣خ 

 العظيم العلي الله صدق
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 اهداء

 .روح الشهٌد ....... والدي رحمه الله  ا٠ُ هٓي اُٞكبء ٝاُزٚؾ٤خ

٣٘ذ ؽ٤بر٢ ا٠ُ اػي ٝاؿ٠ِ اَٗبٗٚ ك٢ ؽ٤بر٢ , اُز٢ اٗبهد كهث٢ ثٖ٘بئؾٜب , ا٠ُ ٖٓ ى

ث٤ٚبء اُجله , ّٝٔٞع اُلوػ  ا٠ُ ٖٓ ٓ٘ؾز٢٘ اُوٞح ٝاُؼي٣ٔخ ,ُٔٞإِخ اُلهة , ًٝبٗذ 

 ا٢ٓ . ,ك , ا٠ُ اُـب٤ُخ ػ٠ِ هِج٢ ٍججب ك٢ ٓٞإِخ كهاٍز٢ ,ا٠ُ ٖٓ ػِٔز٢٘ اُٖجو ٝالاعزٜب

ا٠ُ ٖٓ ٍبٗلر٢٘ ٝفطذ ٓؼ٢ فطٞار٢ , ٣َٝود ٢ُ اُٖؼبة ,ا٠ُ ىٝعز٢ اُؼي٣يح اُز٢ 

 رؾِٔذ اٌُض٤و ٝػبٗذ , ٝٝهٞك٢ ك٢ ٛنا أٌُبٕ ٓب ًبٕ ٤ُؾلس ُٞلا رْغ٤ؼٜب أَُزٔو ٢ُ .

 ا٠ُ اث٢٘ ٣ٍٞق اُـب٢ُ ....

 ٜل١ .اٛل١ ُْٜ ع٤ٔؼب صٔوح ع

 اُجبؽش



 

 

 د

  

 شكر وتقدٌر

وُ ُِ  ٌُ ْْ ب ٣َ َٔ وْ كبََِّٗ ٌُ ْْ َ٣ ْٖ َٓ َٝ ِٚ ( ُؤبٕ الا٣خ :هبٍ رؼب٠ُ ) َِ  12٘لَْ

 وقال رسوله الكرٌم )ص(: "من لم ٌشكر الناس ,لم ٌشكر الله عز وجل "

ز١ ٛذحٗخ ُٜزح ٝٓخ ً٘خ ُٜ٘ظذ١ ُٞلاٙ ٝحكنَ حُقلاس ٝحطْ حُظغ٤ِْ ػ٠ِ كز٤ذ حُلٔذ الله حُ

حُوِٞد ٝؽل٤غ حُزٗٞد حر٢ حُوخعْ ٓلٔذ ٝػ٠ِ حُٚ حُط٤ز٤ٖ حُطخٛش٣ٖ .حٓخ رؼذ ٝحٗخ حمغ 

حُِٔغخص حلاخ٤شس ُٜزٙ حُشعخُش لا ٣غؼ٢٘ حلا حٕ حهذّ ؿض٣َ حُؾٌش ٝحلآظ٘خٕ ح٠ُ حلاعظخر 

( حُٔؾشف ػ٠ِ حػذحد ٛزٙ حُشعخُش كٍٞ حُٔلاكظخص ثلها١ٝ  كوط اُوٙب ػجلحُذًظٞس )

حُو٤ٔش ٝحُٜٔٔش ٝحلاعظؾخسس حُظ٢ هذٜٓخ ٢ُ خلاٍ ٓشكِش حػذحد ٛزٙ حُشعخُش ٝحُز١ ًخٕ ُٚ 

حلاػش حٌُز٤ش ك٢ ظٜٞسٛخ رخُؾٌَ حُز١ ٢ٛ ػ٤ِش حلإ سحؿ٤خ ٖٓ حُزخس١ ػض ٝؿَ حٕ 

 ذحع .٣ٞكوٚ ٣ٖٝٔ ػ٤ِٚ رخُقلش ٝرخُٔض٣ذ ٖٓ حُظؤُن  ٝحلار

(سث٤ظ هغْ حُؼِّٞ حُٔخ٤ُش  ػو٤َ ػجل ٓؾٔلٝحطٞؿٚ رخُؾٌش حُـض٣َ ح٠ُ حُذًظٞس )

ٝحُٔقشك٤ش ٝح٠ُ حعخطزط٢ حلاكنخٍ حُز٣ٖ هذٓٞح حٌُؼ٤ش ٖٓ ؿٜٞدْٛ ٝػِْٜٔ ك٢ 

حُذسحعظ٤ٖ حلا٤ُٝش ٝحُؼ٤ِخ دػٞحط٢ ُِزخس١ ػض ٝؿَ حٕ ٣للظْٜ ٖٓ ًَ ٌٓشٝٙ  ٝحطوذّ 

حعش ػ٤ِٔخ ُٝـ٣ٞخ ٝحرذٟ ٓلاكظخص ه٤ٔش ٝكؼخُٚ ٝح٠ُ رخُؾٌش ح٠ُ ًَ ٖٓ سحؿغ ٛزٙ حُذس

ػٔخدس ح٤ٌُِش ُِـٜٞد حُٔؼٔشس ك٢ حُٔظخرؼش ٝطغ٤َٜ ٜٓٔظ٘خ ك٢ حُظلق٤َ حُؼ٢ِٔ ٝحُٔؼشك٢ 

 ٝكوٜخ الله ٝرخسى ك٢ حُوخث٤ٖٔ ػ٤ِٜخ 

ٝحطوذّ رخُؾٌش حُـض٣َ ح٠ُ حُغخدس سث٤ظ ُـ٘ش حُٔ٘خهؾش ٝحػنخثٜخ ُظلنِْٜ هزٍٞ ٓ٘خهؾش 

ُي حطوذّ رخُؾٌش حُٞحكش ُضٓلاث٢ حُطِزش ك٢ حُذسحعخص حُؼ٤ِخ ٌَُٝ ٖٓ حُشعخُش ًٝز

 عخػذ٢ٗ ك٢ حٗـخص ٛزٙ حُشعخُش ٝحعخٍ الله حٕ ٣ٞكن حُـ٤ٔغ حٗٚ ع٤ٔغ ٓـ٤ذ 
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المستخلص 

حُٔظٔؼِش شس حلاعخع٤ش ٖٓ ٛزٙ حُذسحعش طغ٤ِو حُنٞء ػ٠ِ حُٔخخهش حُٔقشك٤ش حٕ حُلٌ            

حُو٤ٔش حُغٞه٤ش ُلاعْٜ ٝٓوذحس حُخغخثش حُٔلظِٔش  ك٢حُظ٢ طئػش  رٔخخهش حلاثظٔخٕ ٝٓخخهش حُغ٤ُٞش 

ِو٤خط ٝحُغ٤طشس ػ٠ِ ُطؼظٔذ ًؤدحس حُٔقخسف حُظـخس٣ش حُخخفش , ٝحُظ٢  خ ٜطٞؿٜحُظ٢ ٣ٌٖٔ حٕ 

كخٕ ٛذف حُٔقخسف حُٜ٘خث٢ ٣ظؼَٔ ك٢ ص٣خدس حلاسرخف ٝطو٤َِ حُخغخثش,  ٛٞ ٓؼشٝف ًٝٔخ, حُخطش

ٖٝٓ حؿَ طلو٤ن حٛذحف  حُٔغئ٤ُٝش حٌُخِٓش ُِغ٤طشس ػ٠ِ حُٔخخهش ,طوغ ٝػ٠ِ حدحسحص حُٔقخسف 

ٝحُٔظـ٤ش  ُِذسحعشحُذسحعش طْ ر٘خء ٓخطو  كشم٢ ٣لذد هز٤ؼش حُؼلاهش ر٤ٖ حُٔظـ٤شحص حُٔغظوِش 

ظؤػ٤ش ٝٓذٟ حٗؼٌخعٜخ حُُظلذ٣ذ ٗوخه حُنؼق ٝحُوٞس ك٢ ؿٞحٗذ  شحُغٞه٤ش ُلاعْٜ حُؼخد٣ حُظخرغ حُو٤ٔش

 ػ٠ِ حُو٤ٔش حُغٞه٤ش ُلاعْٜ .

حُظوخس٣ش حُٔخ٤ُش ك٢ حُـخٗذ حُظل٢ِ٤ِ ػ٠ِ ٓـٔٞػش ٖٓ  عظٚٝهذ حػظٔذ حُزخكغ ك٢ دسح           

لأٝسحم حُٔخ٤ُش ٝ حُظوخس٣ش حُغ٣ٞ٘ش  حُٔ٘ؾٞسس ُٔـٔٞػش ٖٓ حُٔقخسف حُٔذسؿش ك٢ عٞم حُؼشحم ُ

ػٖ حُز٘ي حُٔشًض١  سغٞم ٝ حُ٘ؾشحص حلاكقخث٤ش حُغ٣ٞ٘ش حُقخدسحُحُغ٣ٞ٘ش ػٖ كشًش حُظذحٍٝ ك٢ 

ٝؽِٔض  (2019 -2014)حُذسحعش  ُٔذسحُز٤خٗخص  طٞحكشحُظ٢ طْ حخظ٤خسٛخ حػظٔخدح ػ٠ِ حُؼشحه٢ 

 .( ٓقخسف10حُذسحعش ػ٤٘ش ٌٓٞٗش ٖٓ )

ُظلو٤ن  حلإكقخث٤ش ٝ حُٔخ٤ُش ٝحُٔئؽشحص حلأعخ٤ُذُذسحعش ٓـٔٞػش ٖٓ ٝحعظخذٓض ك٢ ٛزٙ ح         

 R2ٓؼخَٓ حُظلذ٣ذ )ٝ (Panel dataحعِٞد حُذٓؾ ر٤ٖ حُز٤خٗخص )حعظخذحّ ,ٓؼَ  حٛذحف حُذسحعش 

 Microsoft)ٝ( Eviews)  ( رخعظؼٔخٍ رشٗخٓـT ( ٝ)F٢ٝحُٞعو حُلغخر٢ ٝحخظزخس١ )(

Excel ). 

 رحص ٝطؤػ٤ش ػلاهش ٝؿٞدٖٓ حلاعظ٘ظخؿخص ًخٕ ٖٓ حٜٛٔخ : ح٠ُ ٓـٔٞػش  حُذسحعش طٞفِض ٝ          

حُو٤ٔش حُغٞه٤ش ُلاعْٜ . ٝحٕ  ك٢حكقخث٤ش ٓؼ٣ٞ٘ش ٓخ ر٤ٖ ٓخخهش حلاثظٔخٕ ٝحُغ٤ُٞش ٝحُلـْ  دلاُش

 حطخخر ػ٘ذ ٜٓ٘خ حلاعظلخدس ُِٔغظؼٔش٣ٖ ٣ٌٖٔ ٝحُظ٢ حُذسحعش ا٤ُٜخ طٞفِض حُظ٢ حُظٞف٤خصحْٛ 

 ًٝزُي ٣ـذ ٓؼظذُش حهشحم٤ش ع٤خعش ٝكن حدحسس حُٔقخسف ػ٠ِ طؼَٔ إٔٝ ,٣شحلاعظؼٔخس هشحسطْٜ

 حُؼخثذ دسؿش ك٤غ ٖٓ حُؼشحه٤ش حُغٞم ك٢ حُٔٞؿٞدس حُٔقخسف أٝمخع طو٤٤ْ حُٔغظؼٔش٣ٖ ػ٠ِ

 ك٤ٜخ. حلاعظؼٔخس هشحس حطخخر هزَ ٝحُغ٤ُٞش ٝحُٔخخهشس

 اُو٤ٔخ اَُٞه٤خ ُلاٍْٜ .، ُٞخ ٓقبٛو ا٤َُ، ٓقبٛو الائزٔبٕ رؤص٤و اُؾغْ ، أُٖطِؾبد اُوئ٤َخ/

 المستخلص 



 المقدمة : 

 

1 

 

 مقدمةال

لا ع٤ٔخ ٝحُظ٢ ٣ٜظْ رٜخ حُٔقشك٤ٕٞ  حُٔٞمٞػخصحُٔخخهش حُٔقشك٤ش ٝحدحسطٜخ ٖٓ حْٛ  طؼذ          

ٓخخهش ٓقشك٤ش  طٞحؿٚحفزلض ح٤ُّٞ  كخُٔقخسف, حػوخد طٞح٢ُ حلاصٓخص حُٔخ٤ُش ٝحُٔقشك٤ش

ٝٗظشح ُِظطٞس حلاهظقخد١ حُز١ ٣ؾٜذٙ  , ٓقشف ح٠ُ حخشٓظ٘ٞػش طظلخٝص ك٢ دسؿش خطٞسطٜخ ٖٓ 

طلظَ ح٤ٔٛٚ طظضح٣ذ رٔشٝس   حلاهظقخد٣ش حُظ٤ٔ٘شرؾٌَ خخؿ  كخٕ  حُ٘خ٤ٓشرؾٌَ ػخّ ٝحُذٍٝ  حُؼخُْ

 كشحد لأحُضٖٓ ٝرُي رٜذك٤ٖ حلاٍٝ سكغ  حُٔغظٟٞ حلاهظقخد١ ٝحُؼخ٢ٗ سكغ حُٔغظٟٞ حلاؿظٔخػ٢ 

 .حلاهظقخد١  ر٤ٖ ٓخظِق حكشحد حُٔـظٔغ حُٔـظٔغ ٝ رغزذ طضح٣ذ حُٞػ٢ حلاؿظٔخػ٢ ٝحُغ٤خع٢ ٝ

حلاثظٔخٕ  حُلـْ ٝ دٝسح ٜٓٔخ ك٢ حُ٘ظخّ حُٔقشك٢ ٢ٛٝ طئد١ ٓئؽشحص شٛ٘خى ػلاػ          

حلاثظٔخٕ دٝسح رخسصح ٝحعخع٤خ ك٢ طٞك٤ش حُٔٞحسد  ٣ئد١حر   ْٜٝٓٝ ُٔخ ُٜخ ٖٓ دٝس ك١ٞ٤  ٝحُغ٤ُٞش

ٝطٞؿ٤ٚ ٛزٙ حُٔٞحسد ح٠ُ خذٓٚ حُوطخػخص  شحلاهظقخد٣ُظ٣َٞٔ ٓخظِق حُ٘ؾخهخص  حُلاصٓش حُٔخ٤ُش

ٓغظٟٞ  ك٣٢شٟ حٌُؼ٤شٕٝ حٕ حُظـ٤ش ك٢ كـْ حلاثظٔخٕ ُٚ طؤػ٤ش ًز٤ش  حررخُؾٌَ حُغ٤ِْ  حلاهظقخد٣ش

 حُٔخ٤ُشٖٓ حُ٘ؾخهخص ٣ؼذ خلاثظٔخٕ حُٔقشك٢ كحُ٘ؾخه حلاهظقخد١ ٖٓ ك٤غ حلاصدٛخس ٝحلاٌٗٔخػ 

ٝحُشرق ,  حُخغخسسك٢  ُِٔقخسف حلإؿٔخ٤ُش خ٤ُشحُٔحُظ٢ ط٘ؼٌظ ٗظخثـٜخ ػ٠ِ حُلغخرخص  حُٜٔٔش

ٖٓ حدحسطٚ ٓٔخ ٣غظذػ٢  ُِٔقشف رخُ٘غزش٢ٛ ٓقذس ط٤ُٞذ حُشرق حُظؾـ٢ِ٤    حلاثظٔخ٤ٗش ٝحُٞظ٤لش

 .رؾٌَ خخؿ حلاثظٔخٕٓخخهش  سؾٌَ ػخّ ٝحدحسرحُٔخخهش  سحُؼَٔ ػ٠ِ حدحس

 حُٔقخسف ٝخهش حُظ٢ طٞحؿٜٜخ ٖٓ حْٛ حُٔخ طؼذدٝس رخسص ُٜٝخ ٓخخهش حُغ٤ُٞش  حٕ ًٔخ           

ظـ٤شحص حُغ٤خع٤ش حُرغذ  حُٞهض حُلخمشٖٓ حْٛ حُونخ٣خ حُلشؿش حُظ٢ طضح٣ذص ح٤ٔٛظٜخ ك٢ 

حُؼشحه٤ش ًزخه٢  حُٔقخسفطٞحؿٚ  حرحُٔقخسف ك٢ ٓؼظْ حُزِذحٕ  ك٢ ٝطؤػ٤شٛخٝحلاهظقخد٣ش 

حُلاصّ  حلإؿشحءحصٝحُخطٞحص كخٕ  ٚٝػ٤ِٓخخهش حُغ٤ُٞش  ٜٓ٘خك٢ حُؼخُْ طلذ٣خص ًز٤شس  حُٔقخسف

ٖٓ حؿَ طـخٝص حلاصٓخص ٝحُخشٝؽ ٜٓ٘خ رؾٌَ ٣ظ٘خعذ ٓغ طلو٤ن  حُٔقشفمٔخٕ علآش رٛخ خحطخ

ٖٓ ٝؿٞد ٗظخّ ؿ٤ذ ٣ٞكش حُٔؼِٞٓخص حُقل٤لش ٝحُٔ٘خعزش ُظو٤َِ ٛزٙ حُٔخخهش حُظ٢ هذ لارذ كحُ٘ٔٞ 

 حُؼشحه٤ش . حُٔقخسف طٞحؿٜٜخ

شك٢ ٓئخشح ططٞس ٝطلغ٘خ ًز٤شح ٗخطـخ ػٖ حعظخذحّ حُلـْ كوذ ؽٜذ حُوطخع حُٔق طؤػ٤شحٓخ        

٘ٔٞ ك٢ حػذحد حُٔغظؼٔش٣ٖ ٝحُظٞعغ ,حر ٣ؾٌَ حُٝحُظو٤٘خص حُلذ٣ؼش ك٢ حػٔخٍ حُٔقخسف ٝٞؿ٤خ ُحُظٌ٘ٞ

حُغٞه٤ش حُٜذف حلاًزش ُِٔغخ٤ٖٔٛ ٖٓ خلاٍ ص٣خدس ػذد كشٝع حُٔقخسف  ٚكـْ حُٔقشف ٝه٤ٔ

ُظـخس٣ش ٣ٔؼَ حُـضء حلاًزش ٖٓ حُـٜخص حُٔقشك٢ , حفزق هطخع حُٔقخسف ح أرٝكـْ حعظؼٔخسحطٜخ , 
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ٖٝٓ حؿَ طلو٤ن حسرخف ػخ٤ُش حطـٜض حُٔقخسف ُِ٘ٔٞ ك٢ حُلـْ حٌُز٤ش ٖٓ حؿَ خِن ٝكٞسحص 

 ٣٘ؼٌظ رُي ح٣ـخر٤خ ػ٠ِ حسرخف حُٔقخسف . ٖٝٓ ػْ حُلـْ حُظ٢ طغْٜ ك٢ طخل٤ل ٓظٞعو حُظٌِلش 

 فصول وهً كالاتً : ةثلاثمنت الدراسة تض

 عخروش ٜٓ٘ـ٤ش حُذحسعش ,ٝ حُؼخ٢ٗ : دسحعخص  :مبحثٌن المبحث الاول  اشتمل على  لاولالفصل ا

حُؼخ٢ٗ : ٝحلاثظٔخٕ ,  حلاٍٝ خقـ ُٔخخهش :مباحث   ةاربع تكون من فقد.اما الفصل الثانً 

 عْٜ حُؼخد٣ش.ُِو٤ٔش حُغٞه٤ش ُلا حُشحرغ:ٝ ,حُٔقشفحُلـْ  طؤػ٤شحُؼخُغ :ٝ، ٔخخهش حُغ٤ُٞش ُ

ظل٤َِ ٓخخهش ُُظل٤َِ كـْ حُٔقشف ،ٝحُؼخ٢ٗ  :مباحث الاول  ست احتوى علىثالث الفصل ال

ظل٤َِ ٓئؽشحص حُو٤ٔش حُغٞه٤ش  ُ: ُشحرغٝحُٔزلغ ح، ظل٤َِ ٓخخهش حُغ٤ُٞش ُ: ُغحُؼخٝحلاثظٔخٕ , 

عظ٘ظخؿخص  ُلاخقـ   حُغخدطٝحُٔزلغ خظزخس حُلشم٤خص .لا : ُخخٓظُلاعْٜ حُؼخد٣ش ,ٝحُٔزلغ ح

ُلاعظ٘ظخؿخص حُظ٢ طٞفِض حُذسحعش ح٤ُٜخ لاعظٌٔخٍ ػ٤ِٔخص أػزخص حٝ ٗل٢ :  حٝلا ٝحُظٞف٤خص ,

 .طوذٓض رٜخ حُذسحعشكقشص رٚ حُظٞف٤خص حُظ٢ :  ػخ٤ٗخكشم٤ش حُذسحعش. ٝ 

 



 

 

 

 

 

 

 

اُلَٖ الاٍٝ 

 

 ٜٓ٘غ٤خ اُلهاٍخ ٝاُلهاٍبد اَُبثوخ

 ٜٓ٘غ٤خ اُلهاٍخ -أُجؾش الاٍٝ :

 َبثوخاُلهاٍبد اُ -أُجؾش اُضب٢ٗ :

 

 

 

 

 

 الفصل الاول

 سابقة الدراسات المنهجٌة الدراسة و

 منهجٌة الدراسة -المبحث الاول :

 سابقةالدراسات ال -المبحث الثانً :
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 اُلَٖ الاٍٝ

َبثوخاُلهاٍبد آُٜ٘غ٤خ اُلهاٍخ ٝ  

  :ر٤ٜٔل

ُغ٤ش ػشك ٓؼِٞٓخص ٝطٞؿٜخص حُشعخُش رٔخ  ٚحلاهخس حُلخًْ ٝحُٔٞؿ طظنٖٔ حُٜٔ٘ـ٤ش        

ٓؼٍٔٞ رٜخ ٝفٞلا ح٠ُ ٗظخثؾ ٝطوذ٣ْ ٝكن ع٤خهخص ػ٠ِ ٣لخكع ػ٠ِ حعِٞد حُزلغ حُؼ٢ِٔ حُشف٤ٖ 

  حٕحُٔخدس ٝحُٔٞمٞع ٝحُٔظـ٤شحص حُخخمؼش ُِذسحعش ٝحُزلغ ,طٞف٤خص ٓلٌٞٓش رطز٤ؼش ػشك 

، ُِٞفٍٞ  خحُٜذف ٜٓ٘ ن ُظٞم٤قحثػذس هش خلاٍرذسحعظٜخ ٖٓ  حُظ٢ هخّ ذسحعش حُلخ٤ُش ُِزخكغ حُ

طلذ٣ذ ٓؾٌِش حُذسحعش،  خلآٍٖ  ٜٓ٘ـ٤ش حُذسحعش : الأٍٝأُجؾش  ٜٓ٘خا٠ُ ٗظخثؾ ػ٤ِٔش ٓوزُٞش، 

ػٖ حُظؼشف ػ٠ِ كذٝد  لاكن ،ُِذسحعش حلاكظشحم٢ٔخطو حُٝ أٛذحكٜخ، أ٤ٔٛظٜخ، كشم٤ظٜخ،

حُٔغظخذٓش ك٢  ٝحلأعخ٤ُذ حلإكقخث٤شحُذسحعش، ٓـظٔغ ٝػ٤٘ش حُذسحعش، ٝأعخ٤ُذ ؿٔغ حُز٤خٗخص 

 ؽِٔض ك ػذد ٖٓ دسحعخص عخروش ححعظؼشؿشٟ ك٤ٚ  ٝأُجؾش اُضب٢ٗ : .حُؼ٢ِٔطل٤َِ حُـخٗذ 

 . حٝ رحص فِش رٜخٓظـ٤شحص حُذسحعش حُلخ٤ُش 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 الفصل الاول 

 منهجٌة الدراسة والدراسات السابقة

منهجٌة الدراسة                            -المبحث الاول :

مشكلة الدراسة                                -اولا :

اهمٌة الدراسة                                -ثانٌا :

       اهداف الدراسة                        -ثالثا :

المخطط الافتراضً للدراسة             -رابعا :

فرضٌات الدراسة                        -خامسا :

حدود الدراسة                           -سادسا :

مجتمع وعٌنة الدراسة                       -سابعا:

الوسائل الاحصائٌة المستخدمة              -ثامنا :

 ٌب جمع البٌاناتاسال -تاسعا :

بعض الدراسات السابقة  -المبحث الثانً :  
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ٜٓ٘غ٤خ اُلهاٍخ -أُجؾش الاٍٝ :  

 -: حلاط٢طظنٖٔ ٝهش٣ن طغظ٘ذ ا٤ُٜخ حُذسحعش حُلخ٤ُش،  خش٣طشطؼذ ٜٓ٘ـ٤ش حُذسحعش         

  ٌِْٓخ اُلهاٍخ -اٝلا :

حٗخلخك حعؼخس  ٖٓلأٝسحم حُٔخ٤ُش ح ك٢ عٞم حُٔغـِش  حُخخفشطؼخ٢ٗ حُٔقخسف حُظـخس٣ش          

٣ٝشؿغ رُي ح٠ُ ػٞحَٓ ٝظشٝف ٓخظِلش ًخُظشٝف حُغ٤خعش ٝحلاهظقخد٣ش  حلاعْٜ ُِٔقخسف

كنلا ػٖ حؿشحءحص حُز٘ي  ك٢ حُٔقخسفلظلع رغ٤ُٞش ػخ٤ُش ط خٝحلأ٤٘ٓش حُظ٢ ٣ٔش رٜخ حُزِذ ٓٔخ ؿؼِٜ

حُٔشًض١  ٝحٗخلخك سرل٤ش حُٔقخسف ٝرو٤ش حُٔئؽشحص حُظ٢ طغْٜ ك٢ حٗخلخك  أعؼخس حلأعْٜ. ُزح 

َٛ طئػش حُٔخخهش حُٔقشك٤ش حُٔظٔؼِش رٔخخهش  : )) ك٢ حُظغخإٍ حُظخ٢ُ طظٔؼَ ٓؾٌِش حُذسحعش

حُظـخس٣ش حُو٤ٔش حُغٞه٤ش ُلاعْٜ حُؼخد٣ش ك٢ حُٔقخسف  ك٢ٝٓخخهش حُلـْ حلاثظٔخٕ ٝٓخخهش حُغ٤ُٞش 

 .(( حُخخفش حُؼشحه٤ش

 ا٤ٔٛخ اُلهاٍخ -:صب٤ٗب 

 -حلاط٤ش :رخُ٘وخه طظٔؼَ ح٤ٔٛش حُذسحعش            

 . ُلاعْٜ حٗخلخك حُو٤ٔش حُغٞه٤ش  ٤ٔٛش ٝطؤػ٤شأز٤خٕ ُ ١ ػشك طؤه٤ش -1

 .حُو٤ٔش حُغٞه٤ش ُِغْٜ حُؼخد١ ٝحػشٛخ ك٢ ٝحُلـْ دسحعش ٓخخهش حلاثظٔخٕ ٝٓخخهش حُغ٤ُٞش  -2

حُو٤ٔش  ك٢ ٛخحػشٝ ٓغخػذس حُٔقخسف حُظـخس٣ش حُؼشحه٤ش ك٢ طٞم٤ق ٤ًل٤ش ه٤خط حُٔخخهش  -3

 حُغٞه٤ش .

 فٝك٢ ظَ حُظش ٗظخثـٜخٖٓ  ُلإكخدس٢ٛ خس٣ش حُؼشحه٤ش ح٤ٔٛش ٛزٙ حُذسحعش ُِٔقخسف حُظـ -4

 .حلاهظقخد٣ش ٝحُغ٤خع٤ش ٝحلا٤٘ٓش 

 اٛلاف اُلهاٍخ  -صبُضب : 

 طغؼ٠ حُذسحعش ح٠ُ طلو٤ن حلاٛذحف حُظخ٤ُش :              

ظو٤٤ْ طؤػ٤ش حُٔخخهش ػشك ٝحك٢ ُظؤه٤ش ٗظش١ ٝػ٢ِٔ ُطغْٜ حُذسحعش حُلخ٤ُش ك٢  -1

 .طخع حُٔقشك٢حعظوشحس حُو ك٢حُٔقشك٤ش 
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رخُٔخخهش حُٔقشك٤ش حُظ٢  طغؼ٠ حُذسحعش ح٠ُ طوذ٣ْ ٓـٔٞػش ٖٓ حُظٞف٤خص ك٤ٔخ ٣ظؼِن -2

حُظـخس٣ش حُؼشحه٤ش ٝطخل٤ل حػخسٛخ ُظلو٤ن حلاعظوشحس حُٔقشك٢  ك٢ حُٔقخسف طٞحؿٜٜخ 

 حُؼشحم .

 لهاٍخ ُِ ُلو٢ٙا ٔقطٜ اُ -: هاثؼب

طخـ ٓظـ٤شحص حُذسحعش )ٓخخهش حلاثظٔخٕ حػظٔخدح ػ٠ِ ٓخ ؿخء ك٢ حلادر٤خص حُظ٢           

طْ ر٘خء  ٝأٛذحكٜخ,حُو٤ٔش حُغٞه٤ش ( ٝرخُشؿٞع ح٠ُ ٓؾٌِش حُذسحعش ,ٓخخهش حُلـْ ,ٓخخهش حُغ٤ُٞش 

حٗٔٞرؽ كشم٢ ُِذسحعش ٣ـغذ هز٤ؼش حُؼلاهش ر٤ٖ ٛزٙ حُٔظـ٤شحص ٝحطـخٛخص حُظؤػ٤ش ك٤ٜخ . ٣ٝٞمق 

 ٣ؤط٢ : ٔخٓ(حُٔخطو حُلشم٢ ُِذسحعش حُز١ ٣ظٌٕٞ 1حُؾٌَ )

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

مستقلةالمتغٌرات ال متغٌر المعتمدال   

 حجم المصرف

 مخاطر الائتمان

 مخاطر السٌولة

 

القٌمة السوقٌة للاسهم 

ةالعادٌ  

 التغذٌة العكسٌة

 تؤثٌر

 ارتباط

 دراسة مخطط الفرضً للال( 1شكل )

 اُزـن٣خ اُؼ٤ٌَخ 
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  الدراسة فرضٌات -: خامسا

 -ٗطِوض حُذسحعش ٖٓ حُلشم٤خص حُشث٤غش حلاط٤ش :ح       

 حُغٞه٤ش حُو٤ٔش ٝ كـْ حُٔقشفر٤ٖ  اكقخث٤ش دلاُش رٝ ٝطؤػ٤ش ػلاهش ٞؿذط لا : اُلو٤ٙخ الا٠ُٝ

 .حُؼخد٣ش ُلأعْٜ

 حُغٞه٤ش ٝحُو٤ٔش حلاثظٔخٕ ٓخخهش ر٤ٖ اكقخث٤ش دلاُش رٝ ٝطؤػ٤ش ػلاهش ٞؿذط لا : اُلو٤ٙخ اُضب٤ٗخ

 .حُؼخد٣ش ُلأعْٜ

 حُغٞه٤ش ٝحُو٤ٔش ٓخخهش حُغ٤ُٞش ر٤ٖ اكقخث٤ش دلاُش رٝ ٝطؤػ٤ش ػلاهش ٞؿذط لا : اُلو٤ٙخ اُضبُضخ

 .حُؼخد٣ش ُلأعْٜ

 

 ؽلٝك اُلهاٍخ -ٍبكٍب :

ك٢ حُٔقخسف حُظـخس٣ش ػ٤٘ش  حُظل٢ِ٤ِـخٗذ طظٔؼَ حُلذٝد حُضٓخ٤ٗش ُِ -الحدود الزمانٌة:  -1

 .2019- 2014ٝكن عِغِش ص٤٘ٓش ُِٔذسػ٠ِ حُذسحعش ك٢ حُغ٘ٞحص حُظ٢ حػظٔذطٜخ حُذسحعش 

ك٢ عٞم  غـِشحُٔ حُخخفش خُٔقخسف حُظـخس٣شرطظٔؼَ حُلذٝد حٌُٔخ٤ٗش  -الحدود المكانٌة:  -2

 ٓقخسف. 10لأٝسحم حُٔخ٤ُش ٝهذ ؽِٔض ح

 

 ة الدراسةمجتمع وعٌن -سابعا :

 . عٞم حُؼشحم ُلأٝسحم حُٔخ٤ُش ك٢ حُٔغـِش حُٔقخسف  -: ٓغزٔغ اُلهاٍخ أ 

 

 حُٔذسؿشٖٓ ٓـظٔغ حُذسحعش حُٔظٔؼَ رخُٔقخسف دسحعش طْ حخظ٤خس ػ٤٘ش   -:ػ٤٘خ اُلهاٍخ  ة 

  حُذ٢ُٝ ُلاعظؼٔخس : )ٓقشف حؽٞسٓقخسف( 10لأٝسحم حُٔخ٤ُش ٝرؼذد )حك٢ عٞم 

حُظـخس١ حُؼشحه٢ ، ٓقشف حُٔ٘قٞس ُلاعظؼٔخس ،  ٓقشف حلاثظٔخٕ حُؼشحه٢، حُٔقشف

ٓقشف حُؾشم حلأٝعو حُؼشحه٢ ُلاعظؼٔخس ,ٓقشف حلاطلخد حُؼشحه٢ ,ٓقشف حلا٢ِٛ 

حُظـخس١ ,ٓقشف حُٔٞفَ ُِظ٤ٔ٘ش ٝحلاعظؼٔخس ,ٓقشف حُٔظلذ حُؼشحه٢ ,ٓقشف حُخ٤ِؾ 

 . 2019-2014ُِٔذس  ُلاعظؼٔخس(
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 هاٍخ( أُٖبهف اُزغبه٣خ ػ٤٘خ اُل1علٍٝ )

 )٤ِٕٓٞ ك٣٘به(

ربه٣ـ  اٍْ أُٖوف د

 اُزؤ٤ٌٍ

هاً أُبٍ ػ٘ل 

 اُزؤ٤ٌٍ

 هاً أُبٍ أُلكٞع

 250,000,000,000 400,000,000 1993 اُؼواه٢ اُْوم الاٍٜٝ 1

 250,000,000,000 200,000,000 1998 الائزٔبٕ اُؼواه٢ 2

 252,000,000,000 1,000,000,000 2004 الارؾبك اُؼواه٢ 3

 300,000,000,000 600,000,000 1999 ٤ِظ اُزغبه١اُق 4

 252,500,000,000 1,000,000,000 2001 إَُٔٞ ُِز٤ٔ٘خ ٝالاٍزضٔبه 5

 250,000,000,000 400,000,000 1995 الا٢ِٛ اُؼواه٢ 6

 250,000,000,000 150,000,000 1992 اُزغبه١ اُؼواه٢ 7

 250,000,000,000 25,000,000,000 2005 اّٞه اُل٢ُٝ الاٍزضٔبه 8

 250,000,000,000 55,000,000,000 2005 أُٖ٘ٞه الاٍزضٔبه 9

 300,000,000,000 1,000,000,000 1994 أُزؾل الاٍزضٔبه 10

 ٖٓ اػلاك اُجبؽش ثبلاػزٔبك اُج٤بٗبد ٝاُزوبه٣و ا٣َُٞ٘خ ُِٖٔبهف ػ٤٘خ اُلهاٍخ.أُٖله: 

 اٍُٞبئَ الاؽٖبئ٤خ أَُزقلٓخ -صبٓ٘ب :

حلإكقخث٤ش ُظل٤َِ حُز٤خٗخص  ٝحُٔئؽشحص حُٔخ٤ُش ٝ حعظخذحّ ٓـٔٞػش ٖٓ حلأعخ٤ُذطْ               

 (Microsoft Excel)( Eviewsٝ) ٝحخظزخس حُلشم٤خص ٝه٤خعٜخ ػٖ هش٣ن حُزشٗخٓؾ حلاكقخث٢

. 

 أٍب٤ُت عٔغ اُج٤بٗبد -ربٍؼب :

حُلخ٤ُش ُٝـشك حعظٌٔخٍ ن ُـٔغ حُٔؼِٞٓخص ٝحُز٤خٗخص ُِذسحعش حثػ٠ِ ػذس هش حُزخكغ  حػظٔذ

 -ًخلاط٢ :٢ٛٝ ( حُظل٢ِ٤ِ) حُـخٗذ حُ٘ظش١ ٝحُؼ٢ِٔ

  النظريالجانب -1

 حُٔظؼِوش ؛حػظٔذ حُزخكغ ك٢ طؤه٤ش حُـخٗذ حُ٘ظش١ ػ٠ِ ٓـٔٞػش ٖٓ حُٔقخدس حُٔظخكشَ       

ؿ٘ز٤ش حلأٝحُزلٞع ٝحُذسحعخص حُؼشر٤ش ٝ حلأهخس٣قرٔٞمٞع حُذسحعش ٝحُٔظٔؼِش رخٌُظذ ٝحُشعخثَ ٝ

 حُـخٗذ حُ٘ظش١ . اؿ٘خءؽزٌش حُٔؼِٞٓخص حُؼخ٤ُٔش )حلأٗظشٗض( رٜذف  ػٖ حلاعظلخدس ٖٓكنلا 

 ًالجانب العمل - 2

س ؤؿٔغ حُزخكغ حُز٤خٗخص ٖٓ حُظوخس٣ش حُغ٣ٞ٘ش حُقخدسس ػٖ عٞم حُؼشحم ُلأٝسحم حُٔخ٤ُش ٤ٛٝ       

رؼذ ٓشحؿؼش ٓخ  ُظلذ٣ذ ػ٠ِ ٝؿٚ ح ػ٤٘ش حُذسحعشُِٔقخسف رؾٌَ ػخّ ٝحُؼشحم ُلأٝسحم حُٔخ٤ُش، 

 ػظٔذ حٝطٞحكش ٖٓ طِي حُز٤خٗخص ك٢ حُٔٞحهغ حُشث٤غش ُِٔقخسف ػ٠ِ ؽزٌش حُٔؼِٞٓخص حُذ٤ُٝش، 

٤ُٔضح٤ٗش حُؼ٤ٓٞٔش( حُٔغٔٞف رٜخ ٖٓ حُٔقخسف ححُزخكغ ػ٠ِ حُز٤خٗخص ٝحٌُؾٞكخص حُٔخ٤ُش أرشصٛخ )

 حُظـخس٣ش حُخخفش ػ٤٘ش حُذسحعش.
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بثوخلهاٍبد ٍاُ  -أُجؾش اُضب٢ٗ :  

 

ِزخكغ ُ ٝكشصدسحعخص ٓشؿؼ٤ش عخروش ٝحُظ٢  ُؼذد ٖٓ ٛزح حُٔزلغ رظوذ٣ْ ٓٞؿض  ٣ٜظْ          

ٓغخسحص كذدص ٓلآق حُظؼخَٓ ٓغ ٓؼط٤خص حُٔؼِٞٓخص ٝرِٞسطٜخ ُخذٓش حٛذحف حُذسحعش حُلخ٤ُش 

 ، طؤػ٤ش حُلـْٝخخفش ك٢ حُـخٗذ حُ٘ظش١ ٜٓ٘خ ٝرخُظلذ٣ذ طِي حُٔظؼِوش رٔظـ٤شحص حُذسحعش )

ٝحُو٤ٔش حُغٞه٤ش ( ٝحُظ٢ طؼذ ٗوطش حٗطلام ك٢ حًٔخٍ  ، حُغ٤ُٞشٝٓخخهش ،  حلاثظٔخٕٝٓخخهش 

  ٓظطِزخص حُذسحعش حُلخ٤ُش .

 العربٌة الدراسات -: اولا

 

 
 (1996كهاٍخ )ٍؼ٤ل , -1

 

 ػ٘ٞإ اُلهاٍخ
 

 حُٔخخهش حلاثظٔخ٤ٗش ٝحػشٛخ ك٢ حُغ٤خعش حلاهشحم٤ش

 ف حُؼشحه٤ش ()دسحعش ططز٤و٤ش ك٢ ػ٤٘ش ٖٓ حُٔقخس

 

 ػ٤٘خ اُلهاٍخ
 

 1989-1995ٓقخسف ػشحه٤ش ٖٓ ػخّ  8ػ٤٘ش ٖٓ 

 

الاٍب٤ُت 

الاؽٖبئ٤خ 

 أَُزقلٓخ

 
طل٤َِ حُظزخ٣ٖ ,ٓؼخَٓ ؛طٞص٣غ ٓشرغ ًخ١  ؛حُظٞص٣غ حُظٌشحس١ ُِٞعو حُلغخر٢

 ٓؼخَٓ حلاٗلذحس حُٔظؼذد ,طل٤َِ حُٔشًزخص حُشث٤غش ٝحُظل٤َِ ح٤ُٔٔض.؛ حلاسطزخه 

 

 ٍخٛلف اُلها
 

 

ه٤خط ٓخخهش حلاثظٔخٕ ٝحُغ٤خعش حلاهشحم٤ش ٖٓ خلاٍ  ح٠ُحُذسحعش   ضٛذك

) حُٔقشف ,حُٔوشك  ػ٘خفش  شطوغ٤ْ حُؼ٤ِٔش حلاهشحم٤ش ح٠ُ ػلاػ

 ,ٝحُٔوظشك (
 

 ٗزبئظ اُلهاٍخ
 

ٝؿٞد طشحرو  ٓٞمٞػ٢ ر٤ٖ حُٔخخهشس حلاثظٔخ٤ٗش , ح٠ُ طٞفِض حُذسحعش 

  .حُغ٤خعش حلاهشحم٤ش  ٝ
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 (2014مٌدي , دراسة )ح -2

 IIوفق اتفاقٌة بازل على س المال أكفاٌة ر فًالمخاطرة السوقٌة واثرها  عنوان الدراسة

 2011-2006حُؼ٤٘ش ٓقشف حُشحكذ٣ٖ ٖٓ ػخّ  ػ٤٘خ اُلهاٍخ

الاٍب٤ُت 

الاؽٖبئ٤خ 

 أَُزقلٓخ

( ًؤعِٞد ُو٤خط حُٔخخهش VARYحعظخذٓض حُو٤ٔش حُٔؼشمش ُِٔخخهش )

 حُغٞه٤ش

 ٛلف اُلهاٍخ

ًلخ٣ش سحط حُٔخٍ ٖٓ خلاٍ حعظخذحّ   ك٢طلذ٣ذ ٓلّٜٞ حُٔخخهش حُغٞه٤ش ٝحػشٛخ 

( حُو٤ٔش حُٔؼشمش ُِٔخخهشس ُظوذ٣ش حُخغخثش VARY  حلاعخ٤ُذ حُش٣خم٤ش )

 حُٔلظِٔش ُِٔخخهش س حُغٞه٤ش

 ٗزبئظ اُلهاٍخ

حػزخص حلاخظزخسحص حلاكقخث٤ش ُلشم٤ش حُزلغ حُشث٤غش  ح٠ُطٞفِض حُذسحعش 

ٓخ ػذح )كٞحلاص  ًخكش حُٔخخهشس حُغٞه٤ش  ٗٞحعلا ٠ِ ٝؿٞد حػش ػحُظ٢ ط٘ـ 

 ًلخ٣ش سحط حُٔخٍ ك٢حُخض٣٘ش ( 

 (2014) اُيث٤ل١ , -3

 ٝحػشٛخ ك٢ حُو٤ٔش حُغٞه٤ش ُلاعْٜ . سحُؼلاهش ر٤ٖ حُؼخثذ ٝحُٔخخهش ػ٘ٞإ اُلهاٍخ

 .  2010 -2006ُِٔذس ٖٓ  ٓقشكخ16 ػ٤٘خ اُلهاٍخ

الاٍب٤ُت 

الاؽٖبئ٤خ 

 زقلٓخأَُ

طْ حخظزخس حُؼلاهش ر٤ٖ ٓظـ٤شحص حُذسحعش ػٖ هش٣ن حعظخذحّ ٓؼخَٓ حلاسطزخه 

 ٝحلاٗلذحس حُٔظؼذد.

 ٓذٟ طؤػ٤ش حُؼخثذ ٝحُٔخخهشس ك٢ حُو٤ٔش حُغٞه٤ش ُلاعْٜ . ٛلف اُلهاٍخ

 ٗزبئظ اُلهاٍخ

٣ٞؿذ حسطزخه ه١ٞ ر٤ٖ حُؼخثذ ػ٠ِ حُغْٜ ٝحُو٤ٔش حُغٞه٤ش ُلاعْٜ حلاٜٗخ ؿ٤ش 

حُذلاُش حلاكقخث٤ش ٝٛزح ٓخ حػزظٚ حُظلخٝص ر٤ٖ  ١حٗؼذحّ حلاػش ر ٓؼ٣ٞ٘ش ح١

حُٔظٞعطخص حُلغخر٤ش ُِؼخثذ ػ٠ِ حُغْٜ ٝحُو٤ٔش حُغٞه٤ش , ٣ٝٞؿذ حسطزخه ه١ٞ 

حُغزذ ح٠ُ حُظشٝف  حر٤ٖ حُٔخخهش حُ٘ظخ٤ٓش ٝحُو٤ٔش حُغٞه٤ش ُلاعْٜ ٣ٝؼض

 حلاهظقخد٣ش ُِزِذ ؿ٤ش حُٔغظوشس .
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 ( 2016, كهاٍخ )ؽ٤َٖ ٝاُز٢ٔ٤ٔ -4

 ػ٘ٞإ اُلهاٍخ
طؤػ٤ش ؿٞدس حلارلاؽ حُٔخ٢ُ ك٢ حُو٤ٔش حُغٞه٤ش ُِؾشًخص حُٔذسؿش ك٢ عٞم 

 حُؼشحم ُلأٝسحم حُٔخ٤ُش .

 ػ٤٘خ اُلهاٍخ
ٖٓ  ُِٔذسلأٝسحم حُٔخ٤ُش حؽشًش ٖٓ ٓخظِق حُوطخػخص حُٔذسؿش ك٢ عٞم  13

(2007- 2011). 

الاٍب٤ُت 

الاؽٖبئ٤خ 

 أَُزقلٓخ

 حلاٗلذحس ٓؼخَٓ حلاسطزخه ,

 ٛلف اُلهاٍخ

ك٢ عٞم  حُٔغـِشرلاؽ حُٔخ٢ُ ُِؾشًخص لاطٞك٤ش ٓئؽش ػٖ ٓغظٟٞ ؿٞدس ح

حُؼشحم ُلأٝسحم حُٔخ٤ُش , ٝر٤خٕ طؤػ٤ش  ؿٞدس حلارلاؽ حُٔخ٢ُ ك٢ حُو٤ٔش حُغٞه٤ش 

 ػ٤٘ش حُذسحعشُِؾشًخص 

 ٗزبئظ اُلهاٍخ

ٝحُظٞص٣غ طظؤػش حُو٤ٔش حُغٞه٤ش رٔـٔٞػش ٖٓ هشحسحص حلاعظؼٔخس ٝحُظ٣َٞٔ 

طٞهؼخص حلاسرخف حُٔغظوز٤ِش , ٝحُظ٘زئ رٔوذحس حُظٞص٣ؼخص , ٝحُظشٝف ٝ

حلاهظقخد٣ش ٝحُغ٤خعش حُٔظٞهؼش , ٓغ ٝؿٞد ػلاهش ٓؼ٣ٞ٘ش ٓٞؿزش ر٤ٖ ؿٞدس 

ك٢  حُٔغـِشحلارلاؽ حُٔخ٢ُ ٝحُو٤ٔش حُغٞه٤ش , طظؼخظْ حُو٤ٔش حُغٞه٤ش ُِؾشًخص 

 ٞدس حلارلاؽ حُٔخ٢ُ ك٤ٜخ .عٞم حُؼشحم ُلأٝسحم حُٔخ٤ُش ٖٓ خلاٍ طؤػ٤ش ؿ

 

 (2016كهاٍخ) ا١ٍُٞٞٔ , -5

 .طؤػ٤ش ح٤ٌَُٜ حُٔخ٢ُ حُٔقشك٢ ك٢ ٓخخهش حُغ٤ُٞش ػ٘ٞإ اُلهاٍخ

 ػ٤٘خ اُلهاٍخ
 -2005 )سِٔذلأٝسحم حُٔخ٤ُش ُح( ٓقخسف طـخس٣ش ٓذسؿش ك٢ عٞم 10)

2014.) 

الاٍب٤ُت 

الاؽٖبئ٤خ 

 أَُزقلٓخ

(, b حُزغ٤و , ٝٓؼخَٓ حلاٗلذحس حُزغ٤و ) حُٔظٞعو حُلغخر٢ ٝٓؼخَٓ حلاسطزخه

 ٓؼخَٓ حُظلذ٣ذ , ٝحلاخظزخسحص حلاكقخث٤ش .

 ٛلف اُلهاٍخ

ه٤خط ٓئؽشحص ح٤ٌَُٜ حُٔخ٢ُ حُٔقشك٢ ٝطل٤ِِٜخ ٝه٤خط ٗغذ حُغ٤ُٞش 

ٝطل٤ِِٜخ ُؼ٤٘ش ٖٓ حُٔقخسف , ر٤خٕ ػلاهش حلاسطزخه ر٤ٖ ٓظـ٤شحص حُذسحعش 

 ٢ حُغ٤ُٞش حُٔقشك٤ش.ٝدسؿش طؤػ٤ش ح٤ٌَُٜ حُٔخ٢ُ حُٔقشك٢ ك

 ٗزبئظ اُلهاٍخ
حكقخث٤ش ر٤ٖ ح٤ٌَُٜ حُٔخ٢ُ حُٔقشك٢ دلاُش  رٝٝؿٞد ػلاهش حسطزخه ٝحػش 

 .ٝٓئؽشحص حُغ٤ُٞش حُٔقشك٤ش
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 (2017دراسة )منذر ,  -6

 حٓخٕ حُٔقخسف حُظـخس٣ش حُخخفش حُغٞس٣ش ك٢حػش حُغ٤ُٞش ٝحُشرل٤ش  ػ٘ٞإ اُلهاٍخ

 خس٣خ ك٢ عٞس٣خ( ٓقشكخ طـ11) ػ٤٘خ اُلهاٍخ

الاٍب٤ُت 

الاؽٖبئ٤خ 

 أَُزقلٓخ

ؽ حلاٗلذحس حُخط٢ حُٔظؼذد ُذسحعش رطْ حعظخذحّ ٓؼخَٓ حسطزخه ر٤شعٕٞ ٝٗٔٞ

 . ك٤ٚػلاهش ًَ ٖٓ حُغ٤ُٞش ٝحُشرل٤ش رخلأٓخٕ حُٔقشك٢ ٝطؤػ٤شٛٔخ 

 ٛلف اُلاهٍخ
حلآخٕ حُٔقشك٢ ُِٔقخسف حُظـخس٣ش  ك٢دسحعش طؤػ٤ش ًَ ٖٓ حُغ٤ُٞش ٝحُشرل٤ش 

 حُخخفش حُغٞس٣ش ٝػلاهظٜٔخ رٚ .

 ٗزبئظ اُلهاٍخ

ٝؿٞد ػلاهش حسطزخه هشد٣ش ه٣ٞش رحص دلاُش حكقخث٤ش ر٤ٖ ٗغذ حُغ٤ُٞش ) 

حؿٔخ٢ُ حلافٍٞ حُغخثِش ٝؽزش حُغخثِش / حؿٔخ٢ُ حُٞدحثغ , حؿٔخ٢ُ حلافٍٞ 

حُغخثِش / حؿٔخ٢ُ حُٞدحثغ  ,حؿٔخ٢ُ حلافٍٞ حُغخثِش / حؿٔخ٢ُ حلافٍٞ ( ٝحلآخٕ 

 قشك٢ ك٢ حُٔقخسف حُظـخس٣ش حُغٞس٣ش .حُٔ

 (2018،دراسة )عمر و فروحات  - 7

 ػ٘ٞإ اُلهاٍخ
حُـضحثش  ٣ش ك٢حدحسس ٓخخهش حُغ٤ُٞش ٝدٝسٛخ ك٢ طو٤٤ْ سرل٤ش حُٔقخسف  حُظـخس

. 

 ػ٤٘خ  اُلهاٍخ
 2016 – 2011ٖٓ )  سُِٔذ( ٓقخسف طـخس٣ش ٗخؽطش ك٢ حُـضحثش  6ػ٤٘ش ٖٓ )

). 

الاٍب٤ُت 

ئ٤خ الاؽٖب

 أَُزقلٓخ

( , رخلاػظٔخد ػ٠ِ ٗٔٞرؽ Panelطْ حعظخذحّ ٗٔخرؽ حُغلاعَ حُض٤٘ٓش حُٔوطؼ٤ش )

 .لاعظؼخٗش رزؼل حُزشحٓؾ حلاكقخث٤ش حْ ُِذسحعش  ,ٝثحلاٗلذحس حُظـ٤ٔؼ٢ حُٔلا

 ٛلف اُلهاٍخ
سرل٤ش حُٔقخسف  ك٢طٜذف حُذسحعش ح٠ُ حرشحص ٓذٟ طؤػ٤ش حدحسس ٓخخهش حُغ٤ُٞش 

 .ضحثش حُظـخس٣ش ك٢ حُـ

 ٗزبئظ اُلهاٍخ

ٝؿٞد ػلاهش هشد٣ش  رحص دلاُش حكقخث٤ش ر٤ٖ حُؼخثذ ػ٠ِ كوٞم ح٤ٌُِٔش ٝٗغزش 

ك٢ ك٤ٖ ػذّ ٝؿٞد ٛزٙ حُذلاُش حلاكقخث٤ش ك٤ٔخ ٣ظؼِن ر٘غزظ٢   ،حُظـط٤ش حُ٘وذ٣ش 

 .ٝحُغ٤ُٞش حُوخ٤ٗٞٗش ًٔئؽشحص ُو٤خط ٓخخهش حُغ٤ُٞش ظ٤قحُظٞ
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   اُلهاٍبد الاع٘ج٤خ -صب٤ٗب: 

  

 

 

 

 

 

 

 (Davis, 2003دراسة ) -1

 ػ٘ٞإ اُلهاٍخ
Liquidity Management in Banking Crises 

 حدحسس حُغ٤ُٞش ك٢ حلاصٓخص حُٔقشك٤ش

 (Mexico ٖٓ حُٔقخسف ك٢ ٝلا٣ش ) ػذد ػ٤٘خ اُلهاٍخ

الاٍب٤ُت 

الاؽٖبئ٤خ 

 أَُزقلٓخ

 حعظخذحّ ٓئؽشحص حدحسس حُغ٤ُٞش

ؿٜش حلاصٓخص حُظ٢ ٖٓ حٌُٖٔٔ حٕ طظؼشك ُٜخُٔٞح شادحسس حُغ٤ُٞش حُٔقشك٤ ٛلف اُلهاٍخ  

 ٗزبئظ اُلهاٍخ

حُظ٢ طؼط٢ كظشس حلاعظلوخم  حُٔقخسفإ ٓخخهش حُغ٤ُٞش كخمشس روٞس ك٢  -1

 ٛزٙ حُٔخخهش. طظلِٜٔخحُظ٢ 

٣ـذ إٔ ٣ٌٕٞ خو حُذكخع حلأٍٝ ٛٞ ع٤خعش حُغ٤ُٞش حٌُخك٤ش ػ٠ِ ؿخٗذ  -2

 ش ػخرظش.حلأفٍٞ ٝحُخقّٞ ، ٓذػٞٓش رشأط ٓخٍ ًخفٍ ٝسهخر

حُغ٤ُٞش حُلقٍٞ ػ٠ِ فؼٞرخص ك٢  حُٔوظذسس٣ٌٖٔ إٔ طٞحؿٚ حُٔقخسف   -3

 . ٝمشٝس١  ه١ٞا٠ُ دػْ  ُزُي ك٢ٜ رلخؿش ح٤ُٜخك٢ حلأٝهخص حُظ٢ طلظخؽ 

٣ظٔؼَ دٝس حُٔوشك حُز١ ٣ٔؼَ حُٔلار حلأخ٤ش ُِٔوظشك ك٢ كظشحص ػذّ   -4

٘خعزش ٤ُِٔضح٤ٗش حلأصٓخص ك٢ طـ٘ذ حلإخلخهخص ؿ٤ش حُنشٝس٣ش ، ٓغ مٔخٗخص ٓ

 .حُؼ٤ٓٞٔش ُِز٘ي حُٔشًض١ ٝطو٤َِ حُٔخخهش حلأخلاه٤ش

٣ظٔؼَ دٝس حُٔلار حلأخ٤ش ُِٔوشك ك٢ كظشحص حلأصٓخص ك٢ ٓ٘غ حُزػش   -5

 حُٔؼذ١ رٌَ حُٞعخثَ حُٔظخكش.
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 (Zhao, 2007دراسة ) -2

ػ٘ٞإ 

 اُلهاٍخ

Credit Risk Management in Major British Banks 

 ٓخخهش حلاثظٔخٕ ك٢ حُٔقخسف حُزش٣طخ٤ٗش حُشث٤غش ادحسس

 ػ٤٘خ اُلهاٍخ
 2004حُٔٞؿٞدحص  ٓقخسف )ٓوغٔش ا٠ُ ٓـٔٞػظ٤ٖ( كغذ ٓؼذٍ ٓـٔٞع( 4)

– 2006  

ٓئّواد 

 اُو٤بً 

 أَُزقلٓخ

 

 .حُوشٝك حُٔظؼؼشس ا٠ُ حؿٔخ٢ُ حُوشٝك -1

 . حكظ٤خه٢ حُذ٣ٕٞ حُٔؼذٝٓش ا٠ُ حُوشٝك حُٔظؼؼشس -2

 . ك حُٔؾطٞرش ا٠ُ حؿٔخ٢ُ حُوشٝكفخك٢ حُوشٝ  -3

 .حكظ٤خه٢ حُذ٣ٕٞ ا٠ُ حؿٔخ٢ُ حُوشٝك حُٔؼذٝٓش  -4

 .سأط حُٔخٍ ح٢ٌُِ ا٠ُ حُٔٞؿٞدحص حُٔؼذُش -5

 .ا٠ُ حُٔٞؿٞدحص حُٔؼذُش رخُٔخخهشس حلأعخع٢سأط حُٔخٍ      6-

حُٔخخهشس  كنلا ػٖ حُظلٌَِ حُ٘ٞػ٢ حُٔظٔؼَ رغ٤خعخص ٝحؿشحءحص حدحسس  -7

 . (2000,1999 )ٝكن رخصٍ ػ٠ِ حلاثظٔخ٤ٗش 

 دسحعش حدحسس حُٔخخهشس حلاثظٔخ٤ٗش ًٔخ ٝ ٗٞػخ . ٛلف اُلهاٍخ

 ٗزبئظ اُلهاٍخ
 ػخرظخٖٓ حُـٞدس ٝحُٔخخهشس حلاثظٔخ٤ٗش ٓٔخ ٣ؼ٢٘ حدحء ٗلغٚ  حُٔلخكظش ػ٠ِ حُٔغظٟٞ

حُٔخخهشس. ك٢ حُظلٌْ ك٢ ٛزٙ  

 

 

 (Abuzayed et al.,2009كهاٍخ ) -3

 ػ٘ٞإ اُلهاٍخ

Market value, book value eamings :is bank efficiency a 

missing link ? 

حُو٤ٔش حُغٞه٤ش ٝحُو٤ٔش حُذكظش٣ش ٝحلاسرخف :َٛ حٌُلخءس حُٔقشك٤ش ٢ٛ كِوش 

 ٓلوٞدس؟

 ػ٤٘خ اُلهاٍخ
 .2004 -1993ٓـٔٞػش ٖٓ حُٔقخسف حلاسد٤ٗش ُِٔذس 

الاٍب٤ُت 

الاؽٖبئ٤خ 

 أَُزقلٓخ

, ٝحعظخذٓض ح٣نخ حُظؤػ٤شحص OLSؽ حلاٗلذحس حعظخذٓض حُذسحعش ٗٔخر

 حُؼؾٞحث٤ش حُؼخرظش .
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 ٛلف اُلهاٍخ

ٓلاثٔش ًٝخك٤ش ُغذ حُلـٞس ر٤ٖ حُو٤ٔش طٜخ خٓؼشكش ك٤ٔخ حر ًخٗض حلاسرخف ٌٝٓٞٗ

حُغٞه٤ش ٝحُو٤ٔش حُذكظش٣ش ُِٔقخسف حلاسد٤ٗش ػ٤٘ش حُذسحعش ٝٓؼشكش َٛ حٕ 

 سف.ح٤ٔٛش حٌُلخءس حُٔقشك٤ش ٓشطزطش رظو٤٤ْ حُٔقخ

 ٗزبئظ اُلهاٍخ

 ٣ظز٤ٖ حٕ حلاسرخف ٌٝٓٞٗخطٜخ طٞمق حُلـٞس ر٤ٖ حُو٤ٔش حُغٞه٤ش ٝحُو٤ٔش حُذكظش٣ش .

طٞكش ٓؼِٞٓخص حمخك٤ش ػٖ حُز٤خٗخص حُٔخ٤ُش ُِٔقخسف ٝطز٤ٖ حٕ ٌٓٞٗخص  ٝ

كنلا فخك٢ حُذخَ حًؼش ٖٓ فخك٢ حُذخَ حلاؿٔخ٢ُ ك٢ طلغ٤ش ه٤ٔش حُٔقشف .

ٔقشف طن٤ق ٓؼِٞٓخص حمخك٤ش ك٢ طٞم٤ق  ٤ُِِش ٤رُي حٌُلخءس حُظؾـ ػٖ 

 حُلـٞس ر٤ٖ حُو٤ٔش حُغٞه٤ش ٝحُو٤ٔش حُذكظش٣ش.

 

 

 

 

 (Shen et al.,2009كهاٍخ )  -4

 ػ٘ٞإ اُلهاٍخ
Bank liquidity Risk and Performance. 

 ٓخخهش حُغ٤ُٞش حُٔقشك٤ش ٝحلادحء

 ػ٤٘خ اُلهاٍخ
س٣ش ك٢ حلاهظقخدحص ٖٓ حُٔقخسف حُظـخ خٓقشك 12حعظخذٓض حُذسحعش ر٤خٗخص 

 (2006 -1994ٖٓ )س ٔذحُٔظوذٓش ُِ

الاٍب٤ُت 

الاؽٖبئ٤خ 

 أَُزقلٓخ

 (,(OLSحلاٗلذحس , حعظخذحّ هش٣وش حُٔشرؼخص حُقـشٟ رحص حُٔشكِظ٤ٖ 

 (2SLS.) 

 ٛلف اُلهاٍخ
حعظخذحّ ٗغذ حُغ٤ُٞش ,  كنلا ػٖ و٤خط ٓخخهش حُغ٤ُٞش ُحعظخذحّ حُٔئؽشحص 

 .ش ُِٔقخسف ػ٤٘ش حُذسحعشٝٓؼشكش حعزخد ٓخخهش حُغ٤ُٞ

 ٗزبئظ اُلهاٍخ

حظٜشص حُذسحعش حٕ ٛ٘خى ػلاهش ػٌغ٤ش ر٤ٖ ٓخخهش حُغ٤ُٞش ٝحدحء حُٔقخسف ك٢ 

 ك٢ طؤػ٤شظَ حُ٘ظخّ حُٔخ٢ُ حُٔٞؿش ٗلٞ حُغٞم ٝحٕ ٓخخهش حُغ٤ُٞش ٤ُظ ُٜخ ح١ 

 حدحء حُٔقخسف .
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 (Chikoko,2010كهاٍخ )  -5

 ػ٘ٞإ اُلهاٍخ

Liquidity risk management by Zimbabwean commercial 

banks 

 ادحسس ٓخخهش حُغ٤ُٞش ُذٟ حُٔقخسف حُظـخس٣ش ك٢ ص٣ٔزخرٞ ١

 ػ٤٘خ اُلهاٍخ

 ٓقشكخً طـخس٣خً ك٢ ص٣ٔزخر١ٞ ُظلذ٣ذ حُٔلذدحص (15حُذسحعش )ؽِٔض 

 .  2011 - 2000حُشث٤غش ُٔخخهش حُغ٤ُٞش ٝطْ حخظ٤خس حُٔذس 

 ًخٗٞح أر ذس دٝلاس ص٣ٔزخر١ٞ( )ٓ 2008ا٠ُ د٣غٔزش  2000ٖٓ ٣٘خ٣ش 

 )ٓذس 2011ا٠ُ ٤ٗٞ٣ٞ  ٣2009غظخذٕٓٞ دٝلاس ص٣ٔزخر١ٞ ٖٝٓ ٓخسط 

 حعظزذُٞح حُؼِٔش رخُذٝلاس حلأٓش٢ٌ٣ ك٢ ٛزٙ حُٔذس. أرحُؼِٔش حُٔظؼذدس(  

الاٍب٤ُت 

الاؽٖبئ٤خ 

 أَُزقلٓخ

 حعظخذٓض حُظقخ٤ْٓ حُزلؼ٤ش حُظٞم٤ل٤ش ٝدسحعش حلاعظوقخء. ٝهزوض

 .ٔخرؽ حلاهظقخد٣ش حُو٤خع٤ش رخعظخذحّ طل٤َِ حلاٗلذحسحُذسحعش حُ٘

 ٛلف اُلهاٍخ
 طوذ٣ْ طل٤َِ ؽخَٓ لإدحسس ٓخخهش

 2011ا٠ُ  2000حُغ٤ُٞش ُذٟ حُٔقخسف حُظـخس٣ش ك٢ ص٣ٔزخر١ٞ ٖٓ ع٘ش 

 ٗزبئظ اُلهاٍخ

 خصجٝح٤ُٜمشٝسس حُ٘ظش ٖٓ هزَ ادحسس حُٔقخسف 

 كـْ حُٔقخسف، ٝٗغزشحُظ٘ظ٤ٔ٤ش ك٢ ص٣ٔزخر١ٞ ا٠ُ ًلخ٣ش سحط حُٔخٍ، ٝ

 حلاكظ٤خه٢، ٝحُظنخْ ٝرُي ٖٓ حؿَ ادحسس ٓخخهش حُغ٤ُٞش ك٢ حُٔقخسف.

 

 

 (Sujeewa Kodithuwakku ,2013كهاٍخ ) -6

 ػ٘ٞإ اُلهاٍخ

Impact of Credit Risk Management on the Performance of 

Commercial Banks in Srilanaka 

 حُظـخس٣ش ك٢ عش١ لا ٌٗخ حُٔقخسفء أدح ك٢طؤػ٤ش ادحسس ٓخخهش حلاثظٔخٕ 

 

 عش٣لا ٌٗخطـخس٣خً ك٢  آٓقشك (24)( ٓقخسف طـخس٣ش ٖٓ 8) ػ٤٘خ اُلهاٍخ
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ٍب٤ُت الأ

الاؽٖبئ٤خ 

 أَُزقلٓخ

طْ حعظخذحّ ٗٔٞرؽ حلاٗلذحس ُظؤع٤ظ حُؼلاهش ر٤ٖ ٓزخُؾ حُوشك ٝحُوشٝك 

 .E-viewsحُذسحعش رخعظخذحّ رشٗخٓؾ  ٓذسحُٔظؼؼشس ٝحُشرل٤ش خلاٍ 

 ٛلف اُلهاٍخ
حُظـخس٣ش ك٢ ُٔقخسف أدحء ح ك٢حُظؼشف ػ٠ِ طؤػ٤ش ادحسس ٓخخهش حلاثظٔخٕ 

 (2013-2009 )عش٣لاٌٗخ ٖٓ ػخّ

 ٗزبئظ اُلهاٍخ

حُشرل٤ش. ُزُي أٝفض  ك٢ ػٌغ٢حُوشٝك حُٔظؼؼشس ُٜخ طؤػ٤ش ٝ حُٔخققخصٕ أ

حُذسحعش حُٔقخسف  رظطز٤ن أدٝحص ٝأعخ٤ُذ كؼخُش ُِلذ ٖٓ ادحسس ٓخخهش 

 ٔخٕحلاثظ

 

 

 (Allehat &Altahtamouni , 2014كهاٍخ )  -7

 ػ٘ٞإ اُلهاٍخ

The Impact of Accounting Indicators and Growth the 

Market value. 

 حُو٤ٔش حُغٞه٤ش ك٢ش ٤حُ٘ٔٞ حُٔلخعزٝحػش حُٔئؽشحص 

 ػ٤٘خ اُلهاٍخ
ٖٓ  ُِٔذسحُٔقخسف حلاسد٤ٗش حُٔذسؿش ك٢ عٞم حلاٝسحم حُٔخ٤ُش حلاسد٢ٗ 

(2002-2011) 

الاٍب٤ُت 

الاؽٖبئ٤خ 

 أَُزقلٓخ

 .OLSحُزغ٤و ٝحعظخذٓض ح٣نخ هش٣وش حُٔشرؼخص حُقـشٟ  حُخط٢ حلاٗلذحس

 ٛلف اُلهاٍخ

خُؼخثذ حُٔٞؿٞدحص ٝحُؼخثذ ػ٠ِ ردسحعش طؤػ٤ش حُٔئؽشحص حُٔلخعز٤ش حُظ٢ طظٔؼَ 

حُز١ ٣وخط رؼذٍ حُ٘ٔٞ حُٔغظذحّ ػ٠ِ  كنلا ػٖكن ح٤ٌُِٔش ٝسرل٤ش حُغْٜ 

 ُو٤ٔش حُغٞه٤ش ُِٔقشف .ح

 ٗزبئظ اُلهاٍخ

حعؼخس حلاعْٜ  ك٢هشد١  طؤػ٤ش ُٜخحٕ ؿ٤ٔغ حُٔئؽشحص حُٔلخعز٤ش ٝحُ٘ٔٞ حُلخ٢ُ 

ك٢ حُغٞم ٝحُو٤ٔش حُغٞه٤ش ح٠ُ حُو٤ٔش حُذكظش٣ش ًٔخ حٗٚ ٖٓ حُٔؼِّٞ حٕ ٛ٘خى 

 طؤػ٤شح ح٣ـخر٤خ ُٔئؽشحص حُٔلخعز٤ش حُٔغظوز٤ِش
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 (Xiaoyue Chang,2018دراسة ) -8

 ػ٘ٞإ اُلهاٍخ

The Impact of Credit Risk on Profitability of US 

Commercial Banks. 

 .سرل٤ش حُٔقخسف  حُظـخس٣ش حلأٓش٤ٌ٣ش ػ٠ِطؤػ٤ش ٓخخهش حلاثظٔخٕ 

 (2017-2010)ٖٓ  ُِٔذس( ٓقشكخ طـخس٣خ حٓش٤ٌ٣خ 83)  ػ٤٘خ اُلهاٍخ

 ٓئّواد اُو٤بً 

 أَُزقلٓخ

ٝٗغزش حُوشٝك حُٔظؼؼشس ُو٤خط ٓخخهش حلاثظٔخٕ ٝحُؼخثذ ٗغزش ًلخ٣ش سأط حُٔخٍ 

 ػ٠ِ كوٞم ح٤ٌُِٔش ٝحُؼخثذ ػ٠ِ حلأفٍٞ ُو٤خط سرل٤ش حُٔقخسف  حُظـخس٣ش.

 ٛلف اُلهاٍخ
 حُٔقخسف طٜذف حُذسحعش ح٠ُ حُزلغ ػٖ  حُؼلاهش ر٤ٖ ٓخخهش حلاثظٔخٕ ٝسرل٤ش 

 حُظـخس٣ش حلأٓش٤ٌ٣ش

 ٗزبئظ اُلهاٍخ

حُشرل٤ش ,  ك٢حٕ ٓخخهش حلاثظٔخٕ ُٜخ طؤػ٤ش ْٜٓ  OSLرظوذ٣ش حٗلذحسحص ٝؿذ 

ك٢ حُوشٝك حُٔظؼؼشس طوَِ حُؼخثذ ػ٠ِ حلافٍٞ ر٘غزش  %1ٝحٕ حُض٣خدس ر٘غزش 

% ٝٛزٙ حُ٘ظخثؾ ُٜخ 0.141% ٝطوَِ حُؼخثذ ػ٠ِ كوٞم ح٤ٌُِٔش ر٘غزش 0.0881

 . ٓ٘ظ٢ٔ حُٔقخسف ٝفخٗؼ٢ حُغ٤خعخص ك٢حػخس ٜٓٔش 

 

 

 : كح ٖٓ اُلهاٍبد اَُبثوخٓغبلاد الاٍزلب -صبُضب :

رُي حعظخذٓض  كنلا ػٖ شحعظخذٓض حُذسحعخص ك٢ دػْ حُـخٗذ حُ٘ظش١ ٝحُظطز٤و٢ ُِذسحع           

 ـٜذ عخرن .ًُٔؼشف 

 : ما ٌمٌز الدارسة الحالٌة عن الدراسات السابقة -رابعا :    

 

: ٖٓ ٝطظٌٕٞ ، غخروشحُ حُذسحعخص ػٖ ٓخ كذ ا٠ُ ٓخظِق ٜٗؾ ٢ٛ حُذسحعش ٛزٙحٕ               

٢ٛ ًٔخ , ٝ .حُغخروش حُذسحعخص ك٢ طن٤ٜٔ٘خ ٣ظْ ُْ ٝحُظخرؼش حُٔغظوِش حُٔظـ٤شحص ٖٓ ٓـٔٞػظ٤ٖ

 حر حٕ حؿِذ, حُغ٤ُٞش, ٓخخهش حلاثظٔخٕ  ٓخخهش ٝ حُلـْ طؤػ٤ش: حلاؽخسس ح٤ُٜخ عخروخ  صؿش

 , ٓخخهش سأط ٤ُٞش ٓخخهش حُغ, ٔخخهش حلاثظٔخٕ ر, طظؼِن حُٔغظوِش ًخٗض ٓظـ٤شحطٜخ حُذسحعخص 
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. ٝعظوّٞ حُذسحعش رظلذ٣ذ ٗٔٞرؽ ٣ٌٖٔ ٛزٙ حُذسحعخص كِْ طظطشم ُٜخ حُلـْ  طؤػ٤شأٓخ  ,حُٔخٍ

حُخخفش ك٢ حُٔقخسف حُظـخس٣ش  ٓخخهش حلاثظٔخٕ ٝحُغ٤ُٞش  حُلـْ ٝ طؤػ٤شػ٤ِٚ ُو٤خط  حلاػظٔخد

ًؼ٤٘ش ٖٓ خخفش طـخس٣ش ٓقخسف  (10ٝؽِٔض حُذسحعش ) ,لأٝسحم حُٔخ٤ُش حعٞم حُؼخِٓش ك٢ 

ٝ حؿشحء حُظل٤َِ حُٔخ٢ُ ػ٠ِ ر٤خٗخطٜخ حُٔ٘ؾٞسس  حُؼشحه٢ حُٔقشك٢  حُٔقخسف حُؼخِٓش ك٢ حُوطخع

ه٤خط ػ٤ِٚ ك٢  حلاػظٔخد٣ٌٖٔ  ح٠ُ ٗٔٞرؽٝحُظوخس٣ش حُغ٣ٞ٘ش رخعظخذحّ أعخ٤ُذ حكقخث٤ش ُِٞفٍٞ 

ك٢ حُوطخع حُٔقشك٢ حُؼخِٓش حُظـخس٣ش حُخخفش ٔقخسف ُِٝحُظ٘زئ رٜخ  شحُٔقشك٤ ٔخخهش حُطؤػ٤ش 

 .حُؼشحه٢

 



 

 

 

 

 

 اُلَٖ اُضب٢ٗ

 

 الائزٔبٕ ٓقبٛو -: الاٍٝ أُجؾش

 ا٤َُُٞخ ٓقبٛو -: اُضب٢ٗ أُجؾش

 أُٖوف رؤص٤وؽغْ -: اُضبُش أُجؾش

اُؼبك٣خ ُلاٍْٜ اَُٞه٤خ اُو٤ٔخ -: اُواثغ أُجؾش 
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ٓقبٛو الائزٔبٕ -أُجؾش الاٍٝ :  

٢ٛٝ ك٢ ٓخخهش حلاثظٔخٕ أًزش ٓقذس ُِٔخخهش رخُ٘غزش ُِٔئعغخص حُٔقشك٤ش ،  َطؾٌ        

أًزش حلأفٍٞ ٝحُٔقذس  ٖٓأْٛ ٓـخلاص ادحسس حُٔخخهش ، لإٔ ٓللظش حُوشٝك  حُٞهض ٗلغٚ ٖٓ

ٜزٙ حُٔخخهش ع٤ئد١ ا٠ُ خغخثش ًز٤شس ُحلأعخع٢ لإ٣شحدحص حُٔقشف ، ٝؿ٤خد حلإدحسس حُغ٤ِٔش. 

طؼط٤َ ٝظ٤لش حُٞعخهش ُِٔئعغش ح٠ُ طئد١ ٗظخثؾ ٛزٙ حُخغخثش  ُِٔئعغخص حُٔقشك٤ش. لا

حُٔظنشسس كلغذ ، رَ طلشك أ٣نًخ أػزخء ٓخ٤ُش ًز٤شس ػ٠ِ حُلٌٞٓش ك٢ اػخدس سعِٔش ٛزٙ 

ٛزح ٝهذ دػض حلأصٓش حُٔخ٤ُش  .حلاهظقخد ًٌَ ك٢طؤػ٤ش عِز٢  ٝٛزح ٓٔخ ُٚحُٔئعغخص حُٔقشك٤ش 

غ حُق٘خػش حُٔقشك٤ش ٖٓ حُٔض٣ذ ٖٓ حلا٤ٜٗخسحص ك٢ ؽٌَ حلأخ٤شس حٗظزخٙ فخٗؼ٢ حُغ٤خعخص ا٠ُ ٓ٘

كشك ؽشٝه ط٘ظ٤ٔ٤ش فخسٓش ػ٠ِ حُٔقخسف. كؼض ٓخخهش حُغ٤ُٞش ، ُِِٞٛش حلأ٠ُٝ ، ٝٓخخهش 

حلاثظٔخٕ ، ػ٠ِ ٝؿٚ حُظلذ٣ذ ، فخٗؼ٢ حُغ٤خعخص )ك٢ ر٘ي حُظغ٣ٞخص حُذ٤ُٝش ، رؾٌَ أًؼش طلذ٣ذًح( 

 .3ؽٌَ افلاكخص حعظؾخس٣ش طؼُشف رخعْ رخصٍ ػ٠ِ حُظذخَ ربؿشحءحص ط٘ظ٤ٔ٤ش فخسٓش ك٢ 

 
 أُقبٛوح :  -اٝلا :

 

 : حٓلّٜٞ أُقبٛو .1
 

 حُو٤خّ رؼَٔ ٓخ أًؼش ٖٓ حكظٔخٍ كٍٞ ٗظ٤ـظٚ ٓغ ػذّ حُظؤًذ٣قخكذ ط٘ؾؤ حُٔخخهش ػ٘ذٓخ          

حُ٘ظ٤ـش حُٜ٘خث٤ش ُٜزح حُؼَٔ. ٝطظٔؼَ حُٔخخهش ك٢ حُظشٝف أٝ حلأكذحع ؿ٤ش  عظٌٕٞ ػ٤ِٚ ٓٔخ

ك٢ كخُش ػذّ  حُٔقشفأٛذحف  ك٢ٝحُظ٢ ُٞ كذػض ع٤ٌٕٞ ُٜخ طؤػ٤ش عِز٢ أٝ ا٣ـخر٢  ئًذس،حُٔ

 . حُظؤًذ

ف حُٔخخهش  رؤٜٗخ كذع ٣لظَٔ كذٝػٚ ، ٣ٌٖٝٔ إٔ ٣ٌٕٞ ُٚ طؤػ٤ش ا٣ـخر٢ أٝ عِز٢ ك٢ كخُش  سطؼُشَّ

ذ أٝ ، هذ ٣ٌٕٞ ُٚ طؤػ٤ش ٝحكح٣نخ عزذ ٝحكذ أٝ أًؼش ، ٝ سرُي حُخطش. هذ ٣ٌٕٞ ُِٔخخهش طلون

رؤٜٗخ "كخُش ػذّ حُظؤًذ حُٔظؼِوش  . ٣ٌٖٔ طؼش٣ق حُٔخخهشس( Ssempebwa,2013:12أًؼش )

 ( 3: 2010رؤٜٗخ "حكظٔخٍ إٔ ٣ٌٕٞ طٞهغ ٓخ خطؤ")ٓشٝحٕ , ٝػشكضرلقٍٞ حُشرق أٝ حُخغخسس"، 

ُٔخخهشس ػ٠ِ أٜٗخ  ًزُيٝػشكض . طٔؼَ طٜذ٣ذح ٝكخُش ػذّ حُظؤًذ كنلا ػٖ ًٜٞٗخ كذػخ ؿ٤ش ٓظٞهغ حُ

 .( Jones& Bergin ,1998:9ػَٔ حُٔقشف ,) طؼٞمهذ ٣ئد١ ح٠ُ خغخسس 
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هطخع حُٔقخسف ك٢ حُٞلا٣خص  ٤ؤسػشكض ُـ٘ش حُظ٘ظ٤ْ حُٔقشك٢ ٝحدحسس حُٔخخهش حُٔ٘زؼوش ػٖ ٛ

رخٜٗخ حكظٔخٍ  سحُٔخخهش .( Financial Services Roundtable FSRحُٔظلذس حلآش٤ٌ٣ش )

حٝ خغخثش ك٢ ٗظخثؾ حلاػٔخٍ حٝ خغخثش ك٢ سحط حُٔخٍ , حٓخ رؾٌَ ٓزخؽش ٖٓ خلاٍ  كقٍٞ خغخسس

رؾٌَ ؿ٤ش ٓزخؽش ٖٓ خلاٍ ٝؿٞد ه٤ٞد طلذ ٖٓ هذسس حُٔقشف ػ٠ِ طلو٤ن حٛذحكٚ ٝؿخ٣خطٚ , ك٤غ 

حٕ ٓؼَ ٛزٙ  حُو٤ٞد طئد١ ح٠ُ حمؼخف  هذسس حُٔقشف ػ٠ِ حلاعظٔشحس ك٢ طو٤٤ْ حػٔخُٚ ٝٓٔخسعش 

ـلاٍ حُلشؿ حُٔظخكش ك٢ ر٤جش حُؼَٔ حُٔقشك٢ ٖٓ ٗؾخهخطٚ ٖٓ ؿٜش , ٝطلذ ٖٓ هذسطٚ ػ٠ِ حعظ

  . ( 14: 2008)ٓلٔذ , خشٟ ؿٜش

ف ًٔخ  أٝ ، ٓخططش ٝؿ٤ش ٓظٞهؼش ؿ٤ش ُخغخثش حُٔقشف طؼشك آٌخ٤ٗش رؤٜٗخ حُٔخخهش طؼُشَّ

 حلأٛذحف طلو٤ن ك٢ طئػش عِز٤ش آػخس ػ٘ٚ ط٘ظؾ ٓٔخ ، ٓؼ٤ٖ حعظؼٔخس ػ٠ِ حُٔظٞهغ حُؼخثذ ك٢ طوِزخص

 حُخغخثش ٖٓ ٗٞػ٤ٖ ر٤ٖ حُٔقخسف ٤ٔضظطٝ ,حلاعظشحط٤ـ٤خص  ُٚ حُ٘خؿق ٝحُظ٘ل٤ز فُِٔقش حُٔشؿٞس

 (:( Keegan, 2004: 9   , ٛٔخ

 

 حُٔقشف ٣ظٞهغ حُظ٢ حُخغخثش ٢ٛ ٛزٙ : Expected Losses (EL)  اُقَبئو أُزٞهؼخ - أ 

 ٝحُظ٢ ، حُٔقخسف هشٝك ٓللظش ك٢ رخُذ٣ٕٞ حُٞكخء ُؼذّ حُٔظٞهغ حُٔؼذٍ ٓؼَ ، كذٝػٜخ

 .ُٜخ حُٔ٘خعزش حلاكظ٤خه٤خص خطخخرر حُٔقشف ٣وّٞ

 ٗظ٤ـش ط٘ؾؤ حُظ٢ حُخغخثش ٢ٛ Unexpected Losses (UL) : اُقَبئو ؿ٤و أُزٞهؼخ - ة 

 ك٢ حُٔلخؿجش حُظوِزخص أٝ ، حُلخثذس أعؼخس ك٢ حُٔلخؿجش حُظوِزخص: ٓؼَ ٓظٞهؼش ؿ٤ش أكذحع

 خغخثش ُٔٞحؿٜش ٓخُٚ طسأ هٞس ػ٠ِ حُلخُش ٛزٙ ك٢ حُٔقشف ٣ٝؼظٔذ ، حُغٞم حهظقخد

 .ٓظٞهؼش ؿ٤ش

( ػ٠ِ إ أُقبٛو ٣ٝJones& Bergin ,1998:9زلن اُجبؽش ػ٠ِ ٓب عبء ك٤ٚ ) ٛنا

رٔضَ رٜل٣لا ٝؽبُخ ٖٓ ػلّ اُزؤًل كٚلا ػٖ ًٜٞٗب ؽلصب ؿ٤و ٓزٞهغ هل ٣ئك١ ا٠ُ فَبهح 

 ػَٔ أُٖوف. رؼٞم
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 : أُٖبهف رٞاعٚ اُز٢ اُوئ٤َخ أُقبٛو اٗٞاع.  2

٣ؼذ طضح٣ذ ٝط٘ٞع حُٔخخهش حُظ٢ طظؼشك ُٜخ حُٔقخسف ٖٓ حْٛ حُظلذ٣خص حُظ٢ طٞحؿٜٜخ ,          

 ٓقشف أ١ لإدحسس حُشث٤ظ ٜذفٝطئػش طؤػ٤ش كخػلا ك٢ ػ٤ِٔخطٜخ ٝهذسطٜخ ػ٠ِ طلو٤ن حٛذحكٜخ, ٝحُ

 ، خد٣شحُؼ ُلأعْٜ حُغٞه٤ش حُو٤ٔش طؼظ٤ْ أٗٚ ػ٠ِ حُٜذف ٛزح طلغ٤ش ٣ٝظْ ، حُٔغخ٤ٖٔٛ ػشٝس طؼظ٤ْ ٛٞ

 حُظ٢ ٝحُٔخخهش حُ٘وذ٣ش حُظذكوخص ػ٤ِٔش طو٤٤ْ حُٔذ٣ش٣ٖ ٖٓ حُٔخ٤ٌُٖ ػشٝس طؼظ٤ْ ػ٤ِٔش ٝطظطِذ

 أٝ رؼ٤ِٔخطٜخ ٣ظؼِن ك٤ٔخ حُٔخخهش ٖٓ ٓخظِلش لأٗٞحع حُٔقخسف طظؼشك, حُٔقشف ٣ظلِٜٔخ

 ك٢ رٔخ ، أٛذحكٜخ طلو٤ن ػ٠ِ هذسطٜخ ػ٠ِ طئػش أٝ ٜٓخٜٓخ ط٘ل٤ز ػ٠ِ هذسطٜخ ٖٓ طلذ حُظ٢ أفُٜٞخ

 ٝحُو٤ٔش حُؼٞحثذٝ, حُٔقخسف ك٢ طؤػ٤ش ُٜخ حُٜ٘خث٤ش ٝحُ٘ظ٤ـش ، حُٔلظِٔش أٝ حُلخ٤ُش حلأٛذحف رُي

 ٣ٝظْ ، ر٤ٜ٘خ طذحخَ رٞؿٞد ٝطظ٤ٔض ُٜخ طظؼشك هذ حُظ٢ ٝحُٔخخهش ، ٝحُخقّٞ ُلأفٍٞ حُغٞه٤ش

 حُٔظلذس لا٣خصحُٞ ك٢ حُل٤ذسح٤ُش حُشهخر٤ش حُـٜخص هزَ ٖٓ ػ٤ِٜخ ٝحُشهخرش حُٔقخسف أدحء طو٤٤ْ

 رُي ك٢ رٔخ ، حُؼ٘خفش ٖٓ ػذد ػ٠ِ ٣شًض حُز١ ، CAMEL طق٤٘ق ٗظخّ خلاٍ ٖٓ حلأٓش٤ٌ٣ش

 . ٝحُغ٤ُٞش ٝحُشرل٤ش ٝحلإدحسس ، حُٔقشف أفٍٞ ٝؿٞدس ، ُِٔقشف حُٔخٍ سأط ًلخ٣ش ٗغزش

 (. 217:  2113, ػؼٔخٕ,)

: ٢ٛ أٗٞحع أسرؼش ا٠ُٜخ طوغ٤ٔ ٣ٌٖٔٝ ُٔقخسفح ُٜخ طظؼشك حُظ٢ حُٔخخهشٛ٘خى ٓـٔٞػش ٖٓ ٝ

 حُؾٌَ ك٢ ًٔخ. حلأكذحع ٝٓخخهش ، حلأػٔخٍ ٝٓخخهش ، حُظؾـ٤ِ٤ش ٝحُٔخخهش ، حُٔخ٤ُش حُٔخخهش

 -(: 2) حُظخ٢ُ
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 فأُقبٛو اُز٢ رزؼوٗ  ُٜب أُٖبه 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

  

 

 

 

 

 

  

 

 

 

 

 

 

 المخاطر التً تتعرض لها المصارف ( انواع2شكل )

 

 

 مخاطر الاحداث  مخاطر الاعمال  مخاطر التشغٌل  المخاطر المالٌة 

 هٌكل المٌزانٌة 

 ل هٌكل قائمة الدخ

 كفاٌة راس المال 

 مخاطر الائتمان 

 مخاطر السٌولة 

 مخاطر سعر الفائدة 

مخاطر الاوراق 

 المالٌة 

 مخاطر العملات 

مخاطر استراتٌجٌة 

 الاعمال

الانظمة الداخلٌة 

 ومخاطر تشغٌلها 

 مخاطر التكنولوجٌا 

 

  سوء الادارة 

 

 المخاطر القانونٌة 

 مخاطر السٌاسات 

 البنٌة المالٌة 

 

 مخاطر الدولة 

 المخاطر السٌاسٌة 

 المخاطر ذات العلاقة 

مخاطر ازمات 

 المصارف 

مخاطر الخارجٌة 

  الاخرى

 (. 21:2005خهش حُٔقشك٤ش، ر٤شٝص، حطلخد حُٔقخسف حُؼشر٤ش،حُٔقذس: )كؾخد, ٗز٤َ، د٤َُ ادحسس حُٔخ
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 : ث٤ٜ٘ب ٖٓ أُٖبهف ا٤ُٜب رزؼوٗ اُز٢ أُقبٛو ٖٓ ػلك ٛ٘بىٝ

 أُقبٛو الائزٔب٤ٗخ  -1

كبٕ  ٖٓ ػْ، ٝ حلاسرخف٣ٝغْٜ ك٢ حُـضء حلأًزش ٖٓ  ُِٔقشفهشحك ٛٞ حُ٘ؾخه حلأعخع٢ حلا        

 حُ٘ٞع ٛزح حٕ (Joseph, 2006:89) ُٔقشفٓخخهش حلاثظٔخٕ ٢ٛ أْٛ حُٔخخهش حُظ٢ ٣ٞحؿٜٜخ ح

 ك٢ ًز٤شس فؼٞرش ٛ٘خى, حُغذحد ػٖ حُظخِق ٝآٌخ٤ٗش حلأفٍٞ رـٞدس ٣شطزو حلاثظٔخ٤ٗش حُٔخخهش ٖٓ

 ًِٝٔخ ، ٝٓلذٝدس ٗخدسس ٝحُٔ٘ؾٞسس حُٔظخكش حُٔؼِٞٓخص لإٔ حلأفٍٞ ؿٞدس طو٤٤ْ ػ٤ِٔش ٓٞحؿٜش

 ػذّ ك٢ حُٔقشف طوق٤ش أٝ حُغذحد ػذّ ٓخخهش ٣ظلَٔ كبٗٚ ، ٓشرق أفَ ػ٠ِ حُٔقشف حعظلٞر

 ُؾشٝهح ٝػ٠ِ ٝكن حلاعظلوخم ٓٞحػ٤ذ ك٢ حُلخثذس كنلا ػٖ حلأف٢ِ حُٔزِؾ ُذكغ, حُٔوظشم٤ٖ هذسس

 ٝحُو٤ٔش حُشرق فخك٢ ك٢ ٣ئػش حُز١ حُشث٤ظ حُٔظـ٤ش ٢ٛ حلاثظٔخٕ ٓخخهش  ٝحٕ, ػ٤ِٜخ حُٔظلن

٢ٛٝ  (. 218 : 2013)ػؼٔخٕ , , حُٔئؿَ حُذكغ أٝ حُغذحد ػذّ ػٖ حُ٘خطـش ح٤ٌُِٔش ُلوٞم حُغٞه٤ش

ٓخُٚ ٗظ٤ـش ُؼذّ  طأحُٔخخهش حُلخ٤ُش أٝ حُٔغظوز٤ِش حُظ٢ ٣ٌٖٔ إٔ طظؤػش رٜخ ح٣شحدحص حُٔقشف ٝس

 ( .58 : 2010ه٤خّ حُؼ٤َٔ رخُٞكخء رخُظضحٓخطٚ طـخٙ حُٔقشف ك٢ حُٞهض حُٔ٘خعذ, )حُـٞحد١ , 

 حُٔقشف طـخٙ رخُظضحٓخطٚ حُؼ٤َٔ كخءٝ ػذّ ػٖ حُ٘خطـش حُٔلظِٔش حُٔخ٤ُش حُخغخثش ٝطؼشف حُٔخخهش

 ٓخخهش ٓقخدس أْٛ ٢ٛ حُوشٝكٝ ,ٓخُٚ ٝسأط حُٔقشف دخَك٢  طئػش ٝحُظ٢ حُٔلذد حُٞهض ك٢

  (. 14 : 2013)ص٣ذ , ،حلاثظٔخٕ

 ٓقبٛو ا٤َُُٞخ  -2

ط٘ؾخ ٓخخهش حُغ٤ُٞش ػٖ ػذّ هذسس حُٔقشف ػ٠ِ ٓٞحؿٜش حُ٘وـ ك٢ حلاُظضحٓخص حٝ ػ٠ِ         

حُلقٍٞ ػ٠ِ حٓٞحٍ ٚ دس ك٢ حُٔٞؿٞدحص ٝػ٘ذٓخ طٌٕٞ حُغ٤ُٞش ؿ٤ش ًخك٤ش ٣ظؼزس ػ٤ِط٣َٞٔ حُض٣خ

ًخك٤ش عٞحء ػٖ هش٣ن ص٣خدس حُظضحٓخطٚ حٝ طلَٔ طٌِلش ٓؼوُٞش رظل٣َٞ ٓٞؿٞدحطٚ رغشػش ح٠ُ 

, ٝك٢ حُلخلاص حُوقٟٞ ٖٓ حٌُٖٔٔ حٕ طئد١ ػذّ ًلخ٣ش  ٚظسرل٣٤ئػش ك٢  خٓٞؿٞدحص عخثِش ٓٔ

 خٓخخهش حُغ٤ُٞش ػ٠ِ حٜٗ ٝػشكض ( . 306:  2013حُٔخ٤ُش ُِٔقشف, )حكٔذ ,  حُغ٤ُٞش ح٠ُ حٗؼذحّ

كش حُ٘وذ٣ش ػ٘ذ حلاكظ٤خؽ ح٤ُٜخ ُظِز٤ش هِزخص حُغلذ ُِٔٞدػ٤ٖ ٝهِزخص حلاثظٔخٕ ُِضرخثٖ حخطش ػذّ طٞ

 (.  80 : 2016ُٝٔشع٢ٓٞ ,ٝحلاعظـخرش ُلاكظ٤خؿخص حُ٘وذ٣ش حُطخسثش , )ُذػ٢ٔ 
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 ٝهض ك٢ ًخك٤ش أٓٞحٍ ُذ٣ٜخ ٣ٌٕٞ لا ػ٘ذٓخ حُٔقخسف ُٜخ طظؼشك ظ٢حُ حُٔخخهش رخٜٗخ ٝػشكض

 ه٣ِٞش ٝٓخخهش حلاؿَ هق٤شس ٓخخهش حُغ٤ُٞش ٓخخهش ٝطؾَٔ, حُٔخ٤ُش رخُظضحٓخطٜخ ُِٞكخء ٓلذد

 علذ هش٣ن ػٖ ، حُؼٔلاء سؿزش ػٖ حُ٘خؽجش حُغ٤ُٞش ػ٠ِ حُطِذ طِز٤ش حُٔقشف ػ٠ِ ٝ حلاؿَ،

 حُٔٞؿٞدحص ٝٛٔخ حُغ٤ُٞش ٓقخدس ٖٓ ٗٞػخٕ ٝٛ٘خى, شٝكه ػ٠ِ حُلقٍٞ أٝ ٝدحثؼْٜ ٖٓ ؿضء

 . ( 407:  2017, ٝٗخؿ٢ كٔذ, )  حُـ٤ش ٖٓ ٝحلاهظشحك ٝحُٔطِٞرخص

 ٓقبٛو اَُٞم  -3

فخك٢ حُذخَ ٝحُو٤ٔش حُغٞه٤ش ٤ٌُِٔش  ك٢ طؤػ٤شطٔؼَ حُٔخخهش حُلخ٤ُش ٝحُٔلظِٔش حُظ٢ ُٜخ           

شًخص ك٢ ٓؼذلاص حُغٞم ٝحلاعؼخس , ٢ٛٝ ٓخخهش ٗظ٤ـش طـ٤شحص حٝ طل ؤكِٔش حلاعْٜ , ٝط٘ؾ

ٖٓ ػ٠ِ ًَ ٖٓ حلافٍٞ ٝحلاُظضحٓخص , ٝطظنٖٔ حُٔخخهش حُغٞه٤ش ًَ  طؤػ٤شٛخٓ٘ظظٔش ٣٘ؼٌظ 

 : 2118ٓؼذلاص حعؼخس حُلٞحثذ , ٝٓخخهش طغؼ٤ش حلافٍٞ , ٝٓخخهش حعؼخس حُقشف ,) ػؼٔخٕ ,

 حلادٝحص كبٕ ٓقذسٛخ ُٝزُي حُغٞم، ظشٝف ك٢ طـ٤شحص ػٖ طلذع حُظ٢ حُٔخخهش ٢ٛٝ (. 19

ػخّ  حُٔخٍ سأط ًلخ٣ش ٓظطِزخص ٓؼ٤خس ا٠ُ امخكظٜخ ضٝطٔ حُغٞم، ك٢ طذحُٜٝخ ٣ظْ حُظ٢ ٝحلافٍٞ

رؤٗٞحػٜخ  حُغٞم ٓخخهش ُٔٞحؿٜش ًخف ٓخٍ حلاكظلخظ  رشأط حُٔقخسف ػ٠ِ ـذ٣ أر 1996

 (. 215: 2114ٝػؼٔخٕ, ػ٘خٗضٙ,)

 غط٘ز حُٔقخسف لا طٞحؿٜٜخ حُظ٢ حُغٞم ٓخخهش إٔ ار حلاٗغخٕ، ٓخخهش ػٖ حُغٞم ٓخخهش ٝطخظِق

 ط٘ظؾ رَ أٜٗخ أفٍٞ، أٝ ٓ٘ق حلاثظٔخٕ  أٝ ٓخ٤ُش أدٝحص ر٤غ أٝ ُِٔقذس مؼ٤ق  أدحء ػٖ رخُنشٝسس

 طق٘قٝ .حُغٞم  عؼخس لأ ٝرُي رخُ٘غزش حُٔقشف فخُق ك٢ ٤ُغض حُظ٢ حُٔؼخًغش حُظـ٤شحص ك٢

إٔ طلشًخص    ك٤غ (Speculative Risk ) مٖٔ كجش ٓخخهش حُٔنخسرش ػخدسٓخخهش حُغٞم 

 .(11 :2005رذسحٕ ،) رخُ٘غزش ُِٔقشف, أٝ خغخسس  سرق ٌٖٓٔ إٔ ٣٘ظؾ ػٜ٘خ  عؼخس حلأ

 ( أُقبٛو اُزْـ٤ِ٤خ ٓقبٛو اُؼ٤ِٔبد ) -4

 حلأؽخخؿ ٝمؼق ، حُذحخ٤ِش حُشهخرش مؼق ػٖ حُ٘خؽجش رخُٔخخهش ٣ظٔؼَ حُ٘ٞع ٛزح حٕ       

 حلاكظ٤خٍ: ٜٓ٘خ ، ٓظٞهؼش ؿ٤ش خغخثش ا٠ُ ؿ٤ٔؼٜخ طئد١ ، خخسؿ٤ش ظشٝف كذٝع أٝ ، ٝحلأٗظٔش

٢ٛ حُٔخخهش حُ٘خؿٔش ػٖ مؼق ك٢ حُشهخرش حُذحخ٤ِش , (.  18:  2115, )ٝح٢ُ ,ٝحُظض٣ٝش ، حُٔخ٢ُ

ٓخخُلش ٝظو٢٘ , حُلؾَ ٝحُػذّ ًلخ٣ش حٗظٔش حُٔؼِٞٓخص , ٤ُشخحٕ ٓخخهش حُخغخسس حُ٘خطـش ػٖ حكظٔ

طئد١ ؿ٤ٔؼٜخ ح٠ُ خغخثش ؿ٤ش ٓظٞهؼش , كؤٜٗخ   طز٤ؼ٤شحٌُٞحسع ٝحُظلاط ,حلاخٝحٗظٔش حُشهخرش , 

  (. 41 : 2116)حٌُشحع٘ش , 
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 ٓقبٛو هاً أُبٍ  -5

لاكظ٤خه٤خص سأط ٓخٍ ًخك٤ش  حُٔقشفإ ٓخخهش ًلخ٣ش سأط حُٔخٍ ٢ٛ ٓخخهش ػذّ حٓظلاى          

خخهش حلاثظٔخٕ ٝحُغٞم ٝحُظؾـ٤َ ُظؾـ٤َ أػٔخُٚ أٝ حعظ٤ؼخد حُخغخثش ؿ٤ش حُٔظٞهؼش حُ٘خطـش ػٖ ٓ

(Bangkok  Ban , 2009:23 ّط٘ؾؤ ٓخخهش سأط حُٔخٍ ٗظ٤ـش ػذ .)   ٍُلٔخ٣ش   ًلخ٣ش سأط حُٔخ 

ٝحُٔوظشمٕٞ  حُٔٞدػٕٞ   ٛزٙ حلأهشحف ْٛ . حُٔقشفٓغ  حُٔظؼخِٓش  ٓقخُق ؿ٤ٔغ حلأهشحف 

ٔخٍ ك٢ حٗخلخك ٓخخهش عٞم سأط حُ ح٥خشٕٝ. طظغزذ   ٝأفلخد حُٔقِلش ٝحُٔغظؼٔشٕٝ 

 .Kochand macdonald,2005:133)), حُو٤ٔش حُغٞه٤ش ُلأفٍٞ ػٖ حُو٤ٔش حُغٞه٤ش ُلاُظضحّ

 ٤ٗٞخ أُقبٛو اُوبٗ -6

َٔ ػ٠ِ ػذّ حُظٞحكن حٝ حُظطخرن ٓغ حُوٞح٤ٖٗ ظ, ٝطؾحُوخ٤ٗٞٗش حُٔخخهش ٣قؼذ ه٤خط           

غِطخص حُ٘وذ٣ش , ٝطظٜش ٛزٙ حُض٣ش ٝٝحُظؾش٣ؼخص حُقخدسس ٖٓ حُغِطخص حُ٘وذ٣ش ٓؼَ حُز٘ٞى حُٔشً

حُٔخخهش ػ٘ذٓخ طٌٕٞ حُؼوٞد ر٤ٖ حُلشهخء ٣ؾٞرٜخ حُـٔٞك حٝ لا طز٤ٖ حُلوٞم ٝحلاُظضحٓخص رؾٌَ 

 حُ٘خطؾ ٓخُٚ ٝسأط ُٔقشفح دخَ ك٢ حُوخ٤ٗٞٗش حُٔخخهش طئػشٝ(.  223:  2113ٓلذد,) ػؼٔخٕ ,

 حُوذسس ٝػذّ ، حُـٔخػ٤ش حُذػخٟٝ رُي ك٢ رٔخ ، حُوخ٤ٗٞٗش حُٔطخُزخص ٓؼَ ٓظٞهؼش ؿ٤ش أكذحع ػٖ

 ُشرل٤ش مشس ك٢ طظغزذ هذ ٝحُظ٢ ، حُٔقشف مذ حُقخدسس حلأكٌخّ أٝ ، حُؼوٞد ط٘ل٤ز ػ٠ِ

 حُظشٝف ٖٓ ٝحعؼش ٓـٔٞػش ٖٓ حُٔقشف ػَٔ ك٢ حُ٘ٞع ٛزح ٖٓ ٓخخهش ط٘ؾؤٝ. حُٔـٔٞػش

 ُلاسطزخهخص  ٌٓظٞرش ٝػخثن ٝؿٞد ػذّ ٖٓ حُٔخخهش طلذع ، حُٔؼخٍ عز٤َ ػ٠ِ ، ٖٝٓ ػْ. حُٔظ٘ٞػش

 طلذع حُٔخخهش ٛزٙٝحٕ . ؿ٤شْٛ أٝ ٝٓٞسد٣ٚ حُٔقشف ر٤ٖ أٝ ، ٝػٔلاثٚ حُٔقشف ر٤ٖ حُظؼخهذ٣ش

ػ٘ذٓخ طٌٕٞ حُؼوٞد ر٤ٖ حلأهشحف ؿخٓنش أٝ ػ٘ذٓخ لا طٞمق رٞمٞف ٝرؾٌَ ٓلذد حُلوٞم 

٘ظخثؾ رذّ ح٤ُو٤ٖ ٝحلاُظضحٓخص ، كبٕ حُٔخخهش حُوخ٤ٗٞٗش ٢ٛ ٓخخهش حُخغخسس حُٔخ٤ُش حُظ٢ ط٘ؾؤ ٖٓ ػ

 ك٢ ٓلٌٔش هخ٤ٗٞٗش أٝ ٖٓ حلإؿشحءحص حُوخ٤ٗٞٗش  حُٔقشفحُذػخٟٝ حُونخث٤ش حُٔشكٞػش ٖٓ هزَ 

  . Koch and Macdonald: 2005:103 )) هزَ هشف ػخُغ  حُٔظخزس مذٙ ٖٓ

 

 

 

 



 .................................................................اُغبٗت اُ٘ظو١................... اُضب٢ٗاُلَٖ 

 

28 

 : مخاطر السمعة -7

خغخثش  ، ٓٔخ ٣ظغزذ ك٢ حُٔقشفط٘ؾؤ ٓخخهش حُغٔؼش رغزذ ٝؿٞد حٗطزخع عِز٢ ػٖ      

حُظ٘خكغ٤ش. طؼٞد ٛزٙ حُخغخثش ٝ حلاٗخلخك ك٢   حُٔقخسفٔٞحسد  حُظ٣َٞٔ أٝ طلٍٞ حُؼ٤َٔ ا٠ُ ر

ٝحُٔٞظل٤ٖ   حُٔقخسفا٠ُ حُٔٔخسعخص / حُغ٤ًِٞخص حُخخهجش   ُٔذ٣ش١  حُٔقشفػذد ػٔلاء 

ًَ  أٝ رغزذ   حلإخلخم ك٢ خذٓش حُؼٔلاء رغشػش ٝدهش  ٝرخُ٘ٞػ٤ش حُٔظٞهؼش. ك٢ حُظل٤َِ حُٜ٘خث٢

حُٔٔخسعخص  ؿ٤ش  كذ حلأٓؼِش ػ٠ِ رُي . أحُٔقشفٛزح ٣ئد١ ا٠ُ   صػضػش ػوش  حُؼ٤َٔ ك٢ 

 ,)، ٓؼَ ؿغَ حلأٓٞحٍ أٝ ط٣َٞٔ  حُوطخػخص  ؿ٤ش حُٔشؿٞد    ك٤ٜخ ُِٔقشفحُوخ٤ٗٞٗش 

Zijan,2014: 19). 

  ٓلّٜٞ ٓقبٛو الائزٔبٕ -: صب٤ٗب

 ٖٝٓ ػْ  ، حُشرق ٖٓ حلأًزش حُـضء ك٢ غ٣ْٜٝ ٔقشفُِ حلأعخع٢ حُ٘ؾخه ٛٞ هشحكحلا            

ُطخُٔخ ًخٗض ٓخخهش حلاثظٔخٕ ٝ حُٔقشف ٣ٞحؿٜٜخ حُظ٢ حُٔخخهش أْٛ ٢ٛ حلاثظٔخٕ ٓخخهش كبٕ

   هن٤ش ٜٓٔش ٝكخعٔش ك٢ حلأػٔخٍ حُٔقشك٤ش ، لإٔ كؾَ ػذد ه٤َِ ٖٓ حُٔوظشم٤ٖ ٖٓ حُٔقخسف هذ

ٝػ٠ِ . ُٔقشفح ك٢ٓخ٤ُش طئػش  ص٣ظغزذ ك٢ خغخثش كخدكش ُِٔقشف ، ٓٔخ هذ ٣ئد١ ا٠ُ ٓؾٌلا

ك٢   ٖٓ ٓخخهش حلاثظٔخٕ  حُٞهض حُلخمش حُٔض٣ذ ٝحُٔض٣ذ ك٢ حُٔقخسف( ، طٞحؿٚ 2رخصٍ )ٝكن 

حُٔخخهش ٝ ( .(Gestel  and Baesens, 2008: 204 ,حُوشٝك    رخلاف    ٝأٗؾطظٜخ  ػ٤ِٔخطٜخ

ُي إٔ حُٔخخهش حُشث٤غش حُظ٢ حُشث٤غش حُظ٢ طٞحؿٜٜخ حُٔقخسف ٢ٛ ٓخخهش حلاثظٔخٕ. ٣ٝظشطذ ػ٠ِ ر

٣ـذ ػ٠ِ حُٔقخسف ه٤خعٜخ ٝادحسطٜخ ٝهزُٜٞخ ٢ٛ ٓخخهش حلاثظٔخٕ أٝ ٓخخهش حُظخِق ػٖ حُغذحد. 

اٜٗخ كخُش ػذّ ح٤ُو٤ٖ حُٔشطزطش رغذحد هشك حُٔوظشك. رخُ٘غزش ُٔؼظْ حُؼخ٤ِٖٓ ك٢ حُٔقخسف 

ك٢ ٓؼظْ حُٔقخسف  حُظـخس٣ش ، ٣ٔؼَ حلإهشحك هِذ حُق٘خػش. ط٤ٜٖٔ  حُوشٝك ػ٠ِ حلأفٍٞ

حلأفَ حُغخثذ ك٢ ٓؼظْ  ٓلخكع حُٔقخسف ،   ٖٓ حُذخَ حُظؾـ٢ِ٤. حُوشٝك ٢ٛ ٝطُٞذ أًزش كقش

٣لذد طل٤َِ حلاثظٔخٕ رؼل حلاكظٔخلاص  ,رخُٔخثش ٖٓ  اؿٔخ٢ُ  حلأفٍٞ 70ا٠ُ  50طؾظَٔ ػ٠ِ  ار

ٔخخهش رخُز٤خٗخص ٣ٌٖٔ ه٤خط رؼل حُ ,ٝٗٞػ٤ش ػٖ حُغذحد ر٘خءً ػ٠ِ ػٞحَٓ ٤ًٔش لاكظٔخٍ حُظخِق

حُٔخ٤ُش حُظخس٣خ٤ش ٝحُٔظٞهؼش. لا ٣ٌٖٔ ه٤خط حُٔخخهش حلأخشٟ ، ٓؼَ طِي حُٔشطزطش رؾخق٤ش 
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ٓغ  حُٔوظشك ٝحعظؼذحدٙ ُغذحد حُوشك ، رؾٌَ ٓزخؽش. ٣وخسٕ حُز٘ي ك٢ ٜٗخ٣ش حُٔطخف ٛزٙ حُٔخخهش

لا ٝ. ((Kotreshwar,2018: 9 حُٔٞحكوش ػ٠ِ هشك أّ لا, ػ٘ذ حطخخر هشحس رؾؤٕ حُلٞحثذ حُٔلظِٔش

ػ٠ِ  طوظقش ٓخخهش حلاثظٔخٕ ػ٠ِ ٗٞع ٓؼ٤ٖ ٖٓ حُوشٝك ؛ ٣ٌٖٔ إٔ طؾٌَ ؿ٤ٔؼًخ ٓخخهش

حُوشك كلغذ ، رَ ٣غظٔش أ٣نًخ كظ٠  حُٔقشف ٌُٖٝ رذسؿخص ٓظلخٝطش. لا ٣ظؼِن حلأٓش رؼ٤ِٔش

ثظٔخٕ ٣ٌٖٔ طؼش٣ق ٓخخهش حلا .(210 : 2000حُضر٤ذ١, )حُٔزِؾ حٌُخَٓ ُِٔزِؾ حُٔظلن ػ٤ِٚحًظٔخٍ 

ػ٠ِ أٜٗخ "ٓخخهش ػذّ عذحد حُظذكوخص حُ٘وذ٣ش حُٔٞػٞدس ٖٓ حُوشٝك ٝحلأٝسحم حُٔخ٤ُش حًُِٔٔٞش 

٣ٌٖٔ ٝفق ٓخخهش  (.Saunders and Cornett,2007:295ُِٔئعغخص حُٔخ٤ُش رخٌُخَٓ" )

ن حلاثظٔخٕ رؤٜٗخ ٓخخهش حُظخِق ػٖ حُغذحد ُِٔوظشك / حُطشف حُٔوخرَ ، أ١ ػذّ دكغ حُٔزِؾ حُٔغظل

ُِٔقشف , طؾَٔ ٓخخهش حلاثظٔخٕ ؿ٤ٔغ حلأهشحف حلأخشٟ ٝحلأعزخد حُظ٢ هذ طلؾَ ك٢ حُٞكخء 

ٓخخهش حلاثظٔخٕ ٢ٛ    (Westgaard & Wijst, 2001: 339رخُظضحٓخص حُذكغ حُخخفش رْٜ )

ٔـٔٞػش ٓظ٘ٞػش ٖٓ ٓخخهش حلاثظٔخٕ ٖٓ أؿَ ه٤خط ُطلذ٣ذ ٝطل٤َِ أٗٞحع حُٔخخهش ٝأعزخرٜخ 

ش حُظ٢ طؼذ حُخطٞس حلأ٠ُٝ ك٢ ٓخخهش حلاثظٔخٕ ٝحُظش٤ًض ػ٠ِ حُظل٤َِ حُ٘ٞػ٢. ٔخخهحُٝٓؼخُـش 

 -:  ُغزز٤ٖ حُٔقخسف ك٢ حلاثظٔخٕ ٓخخهش لذعطٝ

 Song) ػلّ اُوؿجخ ك٢ ٍلاك اُووٝٗ - 2.اُووٝٗ    ػ٠ِ ٍلاك  أُوزوٗ   ػلّ هلهح  -1    

& Li, 2008: 50).  حُخغخسس حُٔخ٤ُش رغزذ كؾَ ٣ٌٖٔ طؼش٣ق ٓخخهش حلاثظٔخٕ ػ٠ِ أٜٗخ ٓخخهش

ُٓقذس حُغ٘ذحص أٝ حُطشف حُٔوخرَ ) ( ك٢ حُٞكخء رخُظضحٓخطْٜ حُٔخ٤ُش. ٣ٌٖٔ إٔ حُٔذ٤٘٣ٖحُٔوظشك أٝ 

حُخغخسس حُٔخ٤ُش   طؼذ٣٘ؾؤ كؾَ حُٔذ٤٘٣ٖ ك٢ حُٞكخء رخُظضحٓخطْٜ رغزذ ػذّ حُوذسس أٝ ػذّ حُشؿزش. 

 ,2017: 2خ  ٓوخسٗش رؼذّ حُوذسس  ػ٠ِ   حُذكغ,)حُ٘خطـش ػٖ ػذّ سؿزش حُٔذ٤٘٣ٖ ك٢ حُذكغ أهَ ؽ٤ٞػً 

Koulafetis. )  ٍٞطؾ٤ش ٓخخهش حلاثظٔخٕ ا٠ُ حلأكذحع ؿ٤ش حُٔظٞهؼش حُظ٢ طئد١ ا٠ُ خغخثش حلأف

 ٓؼ٤٘شأٝ خقْ حلأسرخف ٓوخسٗش رخلأسرخف حُٔظٞهؼش أٝ ط٤ُٞذ ٓقخس٣ق امخك٤ش لإًٔخٍ ٓؼخِٓش 

(Hull, 2010: 35).. 
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٢ٛ , حٕ ٓلّٜٞ ٓخخهش حلاثظٔخٕ ٣ٞمق ًخلاط٢ ٤خص ٣غظ٘ظؾ حُزخكغ ٖٓ خلاٍ ٓخ ٝسد ك٢ حلادر

أُقبٛو اُز٢ رورجٜ ثطوك٢ اُؼول ثبُٞكبء ثبُزيآبرٚ ارغبٙ اُطوف اُضب٢ٗ ٍٞاء ًبٗذ ككؼبد 

 كٞائل ٓزورجخ ػ٤ِخ اُز٢ رَجت فَبئو ُِطوف اُلائٖ . اّا٤ِٕخ )إَ أُجِؾ( 

  أٗٞاع ٓقبٛو الائزٔبٕ  -:ُضبصب

خى ػلاػش أٗٞحع سث٤غش ٖٓ ٓخخهش حلاثظٔخٕ ، ٓخخهش حُظخِق ػٖ حُغذحد ، ٝٓخخهش طلغ٤ٖ ٛ٘        

 (Khatywa, 2009. 8-9 ) رخ٥ط٢:هش حٗظؾخس حلاثظٔخٕ ، ًٔخ ٛٞ ٓٞمق خخٓحلاثظٔخٕ ، ٝ

ُٓقذس حُغ٘ذ أٝ حُٔذ٣ٖ روشك رغذحد حُذ٣ٖ  -:ٓقبٛو اُزقِق ػٖ اَُلاك  -1 ٢ٛ ٓخخهش ػذّ ه٤خّ 

َٓ. ٣ٌٖٔ إٔ طٌظَٔ ٓخخهش حُظخِق ػٖ حُغذحد ٖٓ ك٤غ ػذّ عذحد أ١ ٓزِؾ ٖٓ حُغ٘ذ حُٔغظلن رخٌُخ

 .ع٤ظْ حعظشدحد ؿضء ٖٓ حُذ٣ٖ ارأٝ حُوشك ، أٝ ٣ٌٖٔ إٔ طٌٕٞ ؿضث٤ش 

٢ٛ ٓخخهش ه٤خّ حُٔئعغخص حلإكقخث٤ش حُٔؼظشف رٜخ ػ٠ِ حُقؼ٤ذ  -: ٓقبٛو فل٘ اُز٤ٖ٘ق -2

ُٔقذس  حُٞه٢٘ رظخل٤ل طق٤٘لٜخ حلاثظٔخ٢ٗ حُٔغظلن ُٔقذس ر٘خءً ػ٠ِ طو٤٤ْ هٞس حٌُغذ حُلخ٤ُش ُِ ُِ

 .ٓوخرَ هذسطٚ ػ٠ِ عذحد حُظضحٓخص د٣ٞٗٚ. ػ٘ذٓخ ٣ل٤ٖ ٓٞػذٛخ

٢ٛ ٓخخهش ص٣خدس حُلخسم ػ٠ِ حُغؼش حُٔشؿؼ٢ لاُظضحّ د٣ٖ هخثْ.  -:مخاطر انتشار الائتمان  -3

٣ظؼِن رٔشحؿؼش  طخظِق ٓخخهش حٗظؾخس حلاثظٔخٕ ٝٓخخهش خلل حُظق٤٘ق ٖٓ ك٤غ إٔ حلأخ٤ش

حثظٔخ٤ٗش ٓلذدس سع٤ٔش ٖٓ هزَ ًٝخُش طق٤٘ق ٓغظوِش ، ك٢ ك٤ٖ إٔ حلأٍٝ ٛٞ سد كؼَ حلأعٞحم 

  .حُٔخ٤ُش 

 ْ ٓقبٛو الائزٔبٕ ٤وَر  -: هاثؼب

  ٓقبٛو اُزو٤ًي -1

٣ظٜش حُظش٤ًض ك٢ ٓللظش حُوشٝك رغزذ طشًض طؼخَٓ حُٔقشف ٓغ صرٕٞ ٝحكذ ,حٝ        

ٝ ف٘خػ٤ش ٓؼ٤٘ش حٝ ٓ٘خهن ثٖ ,حٝ ٗظ٤ـش حٛظٔخٓٚ روطخػخص حهظقخد٣ش حٓـٔٞػش ٓلذدس ٖٓ حُضرخ

 حً ٓلذدس ,ٖٝٓ حؿَ حُلذ حٝ حُظو٤َِ ٖٓ ٓخخهش حُظشًض ٝمغ حُز٘ي حُٔشًض١ حُؼشحه٢ كذٝد ؿـشحك٤ش

  -(حر طنٔ٘ض ٓخ ٣ؤط٢ : 39ُِظشًضحص حلاثظٔخ٤ٗش رٞعخهش حُلاثلش حلاسؽخد٣ش سهْ )

٤ٗش  ُؾخـ ٓغ حؽخخؿ ر١ٝ ػلاهش رٚ ٝحُٔقشف لاثظٔخض٣ذ ٗغزش حُظشًضحص حط٣ـذ حٕ لا  - أ

 % (ٖٓ سحط ٓخٍ حُٔقشف .25حُظخرغ ٝحُظ٢ ُٚ ٓقِلش رٜخ ػٖ )
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%( ٖٓ 30ٓوشم٤ٖ ٖٓ حُؼٔلاء ػٖ ) سحٕ لا طض٣ذ ٗغزش حُظشًضحص حلاثظٔخ٤ٗش لأًزش ػؾش - د

 49: 2015ٝحٌُشػخ١ٝ ,ٓـٔٞع حلاثظٔخٕ حُٔٔ٘ٞف حُؼخَٓ )ؿ٤ش حُٔظؼؼش (,)حُزرلخ١ٝ 

لشؿ حُٔقخسف ػ٠ِ طخل٤ل حُٔخخهش ك٢ ٓللظش هشٝمٜخ ٝطلو٤ن دسؿش ٓؼ٠ِ ط(.

  (.  41: 2012)حُٔط٤ش١, ٔخخهش حُظش٤ًضرحلاٛظٔخّ  ح٠ُ ظـٚطٝ

 ٓقبٛو الائزٔبٕ الاكزوا٤ٙخ -2

أخز حُوشك  حُز١ ًٔخ ٣ٞك٢ حلاعْ ، ٢ٛ حُٔخخهش حُٔشطزطش رخكظٔخ٤ُش إٔ ٣ٌٕٞ حُؾخـ         

خ ٖٓ طخس٣خ حعظلوخم حُغذحد. ٣ٌٖٔ  90أخشٟ أٝ ع٤غظـشم أًؼش ٖٓ  ؿ٤ش هخدس ػ٠ِ عذحدٙ ٓشس ًٓ ٞ٣

 ,Teka,) ُلاثظٔخٕ ، ٓؼَ حُوشٝك ، حلأٝسحم حُٔخ٤ُش ٝحُٔؾظوخص حُٜٔٔشحلأػٔخٍ  ك٢إٔ طئػش 

2012: 23. ) 

 أُقبٛو اُل٤ُٝخ -3

كؾِض ك٢  ٢ٛ حُٔخخهش حُظ٢ ط٘ؾؤ ٖٓ كخُش ؿٔذص ك٤ٜخ حُذُٝش ٓذكٞػخص حُ٘وذ حلأؿ٘ز٢ أٝ       

حلأصٓش  ححُٞكخء رخُظضحٓخطٜخ. لا ٣ٌٖٔ حُٔزخُـش ك٢ ادحسس ٓخخهش حلاثظٔخٕ ك٢ حُوطخع حُٔقشك٢. ٝطؼض

، ٝحُظ٢ لا طضحٍ هخثٔش كظ٠ ح٤ُّٞ ، ا٠ُ حُلؾَ ك٢ ادحسس ٓخخهش حلاثظٔخٕ.  2008حُٔخ٤ُش ُؼخّ 

 ( .Teka, 2012: 23) كٍٞ حُؼخُْ ك٢ أكشحد لا ٣غظلوٕٞ حلاثظٔخٕ حُٔقخسفحعظؼٔشص حُؼذ٣ذ ٖٓ 

 : ٌٓٞٗبد ٓقبٛو الائزٔبٕ  -: فبَٓب

ٓقطِق ٣ؾ٤ش ا٠ُ ػذّ ح٤ُو٤ٖ ك٤ٔخ ارح ًخٕ حُظخِق ػٖ حُغذحد ع٤لذع  -ٓخخهش حُٞفٍٞ  .1

أّ لا. ُظ٤ٌٖٔ حُٔوخسٗش ، ٣ظْ طلذ٣ذٛخ ك٤ٔخ ٣ظؼِن رؤكن ص٢٘ٓ ٓؼ٤ٖ ، ػخدس ٓخ ٣ٌٕٞ ػخّ 

حُغذحد. ٣قق حكظٔخ٤ُش حُظوق٤ش ٝحكذ. ٓو٤خط ٓخخهش حُٞفٍٞ ٛٞ حكظٔخٍ حُظخِق ػٖ 

 .طٞص٣غ ٓظـ٤ش حُٔئؽش حلاكظشحم٢ هزَ حلأكن حُض٢٘ٓ

طؾ٤ش ا٠ُ ػذّ ح٤ُو٤ٖ رؾؤٕ حُٞهض حُٔلذد ُِظخِق ػٖ حُغذحد. طظنٖٔ  -ٓخخهش حُظٞه٤ض  .2

حُٔؼشكش كٍٞ ٝهض حُظخِق ػٖ حُغذحد ٓؼشكش ٓخخهش حُٞفٍٞ ُـ٤ٔغ ح٥كخم حُض٤٘ٓش 

ظٞه٤ض أًؼش طلق٤لاً ٖٓ ٓخخهش حُٞفٍٞ. ح٤ٌُٔش حلأعخع٤ش كبٕ ٓخخهش حُ ٖٝٓ ػْ حٌُٔٔ٘ش. 

ٖٓ ها وصف مخاطر ؿ٤ش حُٔؼشٝكش ُٔخخهش حُظٞه٤ض ٢ٛ ٝهض حُظخِق ػٖ حُغذحد ، ٣ٝظْ

خلاٍ دحُش طٞص٣غ حلاكظٔخلاص ُٞهض حُظؼؼش. ارح ُْ ٣لذع حلاكظشحم٢ ٓطِوخً ، كبٗ٘خ ٗنزو 

 .ٝهض حلاكظشحم٢ ػ٠ِ ٓخ لا ٜٗخ٣ش

طقق كخُش ػذّ ح٤ُو٤ٖ رؾؤٕ ؽذس حُخغخثش ك٢ كخُش كذٝع طوق٤ش.  -ٓخخهش حلاعظشدحد  .3

ك٢ ٓخخهش حلاعظشدحد ، ٤ًٔش ػذّ ح٤ُو٤ٖ ٢ٛ حُٔشدٝد حُلؼ٢ِ حُز١ ٣لقَ ػ٤ِٚ حُذحثٖ رؼذ 
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حُو٤ٔش   ًـضء ٖٓ  حُظخِق ػٖ حُغذحد. ٣ٌٖٔ حُظؼز٤ش ػٖ ٓؼذٍ حعظشدحد حُغ٘ذ أٝ حُوشك 

 (.( Schonbucher,2003: 35َ ُِذحثٖزش حُظ٢ ٣ظْ دكؼٜخ رخُلؼحلاع٤ٔش ُِٔطخُ
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 اٍجبة ْٗٞء ٓقبٛو الائزٔبٕ  -: ٍبكٍب

 هذسس ػذّ ٖٓ سث٤ظ رؾٌَ ط٘ؾؤ ٓظٞهؼش ؿ٤ش صٝطـ٤شح ُظشٝف ٗظ٤ـش حلاثظٔخٕ ٓخخهش طلذع هذ

 ٖٝٓ ػْ  حُٔقشك٤ش ٝعٔؼظٚ حُٔقشف ك٢ عِز٤ش آػخس ُٚ ٝٛزح ، ح٢ٌُِ ٝحُؼـض حُذكغ ػ٠ِ حُؼ٤َٔ

ػذّ ططخرن حُٔؼِٞٓخص ر٤ٖ حُٔوشك ٛٞ  ,حُٔخخهش زٙ ـٛحعزخد ٗؾٞء  حٕ ٖٓ, ٝحُٔخ٤ُش ٓؼخٓلاطٚ

خص حًؼش ٖٓ حلاخش , ٝرُي ٣شؿغ حٓخ ُؼٞحَٓ ٣ٝوقذ رٚ حٕ حكذ ٛٔخ ٣ِٔي ٖٓ حُٔؼِٞٓ ,ٝحُٔوظشك 

شع٤ٔش, حٝ ُؼٞحَٓ دحخ٤ِش طظٔؼَ ك٢ حُظ٘ظ٤ْ حُٔ٘خعذ دحخَ حُخخسؿ٤ش طظؼِن رخ٤ُخص حلاهظقخد ؿ٤ش 

حُظضحّ حُٔوظشك ػذّ , ٝ حُٔقشف ٓٔخ ٣غٔق رخُٞفٍٞ ح٠ُ حُٔؼِٞٓش حُقل٤لش ٝرؤعشع ٝهض 

زش ػٖ ٓؾٌِش حخلاه٤خص حُٔوظشك ك٤خٍ ٝٛزح ٣ؼ ,رؤخلاه٤خص ػوذ حلاطلخم حُٔزشّ ٓغ حُٔوشك 

حُوشٝك حُٔٔ٘ٞكش ُٚ , كٜٔ٘خ ٓخ ٣شطزو رؼٞحَٓ رحط٤ش  ًخلآظ٘خع ػٖ طغذ٣ذ ٓغظلوخص حُذ٣ٖ , ٜٝٓ٘خ 

 (. 403: 2011, )ػض٣ضس ,ٓخ ٣شطزو رؼٞحَٓ ٓٞمٞػ٤ش طظؼِن حعخعخ رخُظشٝف حلاهظقخد٣ش 

 الائتمان

 المحفظة المعاملات

 التخلف مخاطر

السداد عن  

التخفٌض مخاطر  

 

 المخاطر

 الجوهرٌة
التركٌز مخاطر  



 .................................................................اُغبٗت اُ٘ظو١................... اُضب٢ٗاُلَٖ 

 

33 

 

 :ٓقبٛو الائزٔبٕفٖبئٔ  -: بٍبثؼ

ٖٓ حٗٞحع حُٔخخهش حُظ٢ طشًض ػ٠ِ  , ٢ُٛٝخقخثـ حظٔخٕ ٓـٔٞػش ٖٓ خخهش حلاثُٔ          

ُوشٝك كلغذ رَ طغظٔش ح طوذ٣ْلا طظؼِن حُٔخخهش حلاثظٔخ٤ٗش رؼ٤ِٔش , ٝ س٢ً٘ حُخغخسس حُٔغظوزِش

ٓخخهش حلاثظٔخٕ ػٖ خَِ  ؤ٣ٌٖٔ حٕ ط٘ؾ, ٝ ُٚٔظلن ػ٤ِحُظلق٤َ ٌُخَٓ ُِٔزِؾ حكظ٠ حٗظٜخء ػ٤ِٔش 

ك٢ طٞه٤ض  ّذ حٗـخص ػوذٛخ عٞحء ًخٕ حُٔزِؾ حلاثظٔخ٢ٗ )حُوشك + حُلٞحثذ ( حك٢ ػ٤ِٔش حلاثظٔخٕ رؼ

ٓخخهش حلاثظٔخ٤ٗش ٢ٛ خغخسس ٓلظِٔش ٣ظنشس ٖٓ ؿشحثٜخ ُٔوشك ٝلا ٣ٞحؿٜٜخ ُٔوظشك , ٝ حُغذحد 

ه٤خٓش رشد حفَ حُوشك حٝ حٝ ػذّ  حُظضحٓٚحٝ  حعظطخػظُٚٔوظشك ٛٞ حُٔظغزذ ُٜخ رغزذ ػذّ ح ذ٣ٝؼ

 (. 30:  ٢ُ2015 ,, )ٝححُلٞحثذ 

             :الائزٔبٕ ٓقبٛو ك٢ حأُئصو اُؼٞآَ -: صبٓ٘ب

 .ٝدحخ٤ِش خخسؿ٤ش ػٞحَٓ ػ٠ِ حُٔقشف ُٔللظش حلاثظٔخٕ ٓخخهش طؼظٔذ                 

 :حُخخسؿ٤ش حُؼٞحَٓ  1-

 .حلاثظٔخٕ ٓخخهشك٢  طئػش حُظ٢ حُؼٞحَٓ ٢ِ٣ ك٤ٔخ     

 .حلاهظقخد كخُش - أ 

 .لأؿ٘ز٤شح حُقشف أعؼخس - ة 

 .حُلخثذس ٓؼذلاص - ط 

 حُظـخسس ه٤ٞد - ك 

 .حلاهظقخد٣ش حُؼوٞرخص- ٙ 

 .حُظٌُ٘ٞٞؿ٢ حُظطٞس- ٝ 

 حُلٌٞٓش ع٤خعخص - ى 

 :حُذحخ٤ِش ؼٞحَٓحُ -2

 ، ٝحُغٔؼش ، حلاعظشدحد ٝأٗظٔش ، ُِٔقشف حلإهشحك ع٤خعخص ، ٢ٛ حُذحخ٤ِش حُؼٞحَٓ

 (.Hanmanth N,2014: 102,)  حلأسرخف ٝطوِذ
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 : الائزٔبٕ قبٛوٓ كئبد -: ربٍؼب

 حلأؽٌخٍ طوذ٣ْ حُنشٝس١ ٖٓ ، حلاثظٔخٕ ٓخخهش ُطز٤ؼش أكنَ كْٜ ػ٠ِ ُِلقٍٞ             

 أٗظؾ ، حلاثظٔخٕ ٓخخهش رظق٤٘ق ٣ظؼِن ك٤ٔخ. حُٔخ٤ُش رخلأٗؾطش حُٔشطزطش حلاثظٔخٕ ُٔخخهش حُٔخظِلش

 إٔ( Gestel and Baesens, 2008:24) حهظشف ، حُٔؼخٍ عز٤َ ػ٠ِ. ٓخظِلش ٓؼخ٤٣ش ِٕٞٓخحُٔظؼ

 طق٤٘ق ٣ظْ ، حُظغ٣ٞش ٝٓخخهش حُظغ٣ٞش هزَ ٓخ ٓخخهش ٛٔخ حلاثظٔخٕ ٓخخهش ٖٓ حُشث٤غ٤ٖ حُ٘ٞػ٤ٖ

. حُذُٝش ٓخخهش أٝ حُغ٤خد٣ش ٝحُٔخخهش حُؾشًخص ٝٓخخهش حُٔغظِٜي ٓخخهش ك٢ حلاثظٔخٕ ٓخخهش

 ، حُغذحد ػٖ خِقحُظ ٓخخهش رُي ك٢ رٔخ ، حلاثظٔخٕ ٓخخهش ٖٓ أٗٞحع عظش( 2002) حُضر٤ذ١ كذد

 أٝ حُذُٝش ٝٓخخهش ، حُٔوخرَ ُِطشف حُظغ٣ٞش هزَ ٓخ ٝٓخخهش ، حُٔوخرَ حُطشف طغ٣ٞش ٝٓخخهش

 كٖٔ ، حُظؾـ٤ِ٤ش حُٔخخهش ٖٓ ؿضء أٝ. حُظشًض ٝٓخخهش حُوخ٤ٗٞٗش ٝحُٔخخهش ، حُغ٤خد٣ش حُٔخخهش

 ٗلغٜخ ُٔخخهشح ٖٓ ٗٞػًخ ٤ُٝظ حلاثظٔخٕ ٓخخهش ادحسس ك٢ كخعٔش هنخ٣خ ٛخػذ أًؼش حُٔ٘طو٢

(Casu, etal., 2006:282 .)، ْ٢ٛٝ: حلاثظٔخٕ ٓخخهش ٖٓ كوو أٗٞحع أسرؼش ارشحص ع٤ظ 

 ػٖ حُٔوظشك طخِق ٓخخهش ٢ٛ حُغذحد ػٖ حُظخِق ٓخخهش إ ،:  حُغذحد ػٖ حُظخِق ٓخخهش -1

 خدسه ؿ٤ش حُٔوخرَ حُطشف ٣ٌٕٞ ػ٘ذٓخ ٣لذع إٔ ٣ٌٖٔٝ حُذ٣ٖ ُخذٓش رخُظضحٓخطٚ ٝكخثٚ ٝػذّ حُغذحد

 حُطشف أٝ حُٔوظشك كؾَ حكظٔخٍ ػ٠ِ ٣طُِنٝ ,حُٔلذد حُٞهض ك٢ حُذكغ ٣غظط٤غ لا أٝ حُذكغ ػ٠ِ

 . ٓلذدس ص٤٘ٓش كظشس خلاٍ أٝ حلاُظضحّ ٓذٟ ػ٠ِ حُظضحٓخطٚ عذحد ك٢ حُٔوخرَ

 آٌخ٤ٗش أٜٗخ ػ٠ِ حُظغ٣ٞش هزَ ٓخ ٓخخهش طؼش٣ق ٣ٌٖٔ:  حُظغ٣ٞش هزَ حُٔوخرَ حُطشف ٓخخهش -2

 حُظغ٣ٞش هزَ ٓخ ٓخخهش طلذع ٓخ ػخدس. حُٔؼخِٓش كظشس خلاٍ حُٔوخرَ حُطشف طوق٤ش ذرغز حُخغخسس

 , حُظغ٣ٞش كظ٠ حُظؼخهذ ٝهض ٖٓ رذءًح ، حُظغ٣ٞش اػخدس طظْ ٓخ ٝؿخُزخً ، ه٣ِٞش ص٤٘ٓش كظشحص خلاٍ ٖٓ

Gestel and Baesens, 2008:24).) 

 حُز٘ٞى ر٤ٖ ٓخ عٞم ك٢ طلذع ٓخخهش ٢ٛ حُظغ٣ٞش ٓخخهش":  حُٔوخرَ حُطشف طغ٣ٞش ٓخخهش -3

 ا٠ُ حلأفٍٞ طغ٤ِْ أٝ حلأٓٞحٍ دكغ ك٢ حُؼوذ أهشحف أكذ ك٤ٜخ ٣لؾَ حُظ٢ حُلخُش ا٠ُ طؾ٤ش ٢ٛٝ

 (.37 : 2014, ص٣ذحٕ,) حُظغ٣ٞش طخس٣خ ك٢ آخش هشف

 حُٔقخُق ك٢ عِزخً عظئػش حُظ٢ حُٔخخهش ٢ٛ حُذُٝش ٓخخهش:  حُغ٤خد٣ش حُٔخخهش أٝ حُذُٝش ٓخخهش -4

 ُزِذ ٝحلاؿظٔخػ٤ش ٝحلاهظقخد٣ش حُغ٤خع٤ش حُظشٝف ػٖ ٝحُ٘خؿٔش ، ُِؾشًش حُظـخس٣ش أٝ حُٔخ٤ُش

 حُغ٤خع٢ حلاعظوشحس ػذّ ٓؼَ حُظشٝف طذٛٞس ػٖ حُ٘خطؾ حُغِز٢ رخُظؤػ٤ش طظؼِن ٢ٛٝ. حُخخسؽ
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 حُخخسؿ٤ش   حلاعظؼٔخسحص ػخثذحص, حُذُٝش ػ٠ِ  ٣لذع هذ حُز١   ٝحلاؿظٔخػ٢    ٝحلاهظقخد١

,(Casu, etal., 2006:287). 

 ه٤بً ٓقبٛو الائزٔبٕ  -: ػبّوا

ػ٠ِ ٓئؽشحص حُو٤خط حُذه٤وش حُظ٢ طغخػذ ك٢ حدسحى طِي ه٤خط ٓخخهش حلاثظٔخٕ  ٣ؼظٔذ              

حُٔخخهش ٝحُظلٌْ رٜخ ٖٝٓ ػْ طو٤َِ حُٔخخهش ح٠ُ حهَ ٓغظٟٞ , ٝطظٔؼَ ٓئؽشحص ه٤خط حُٔخخهش 

 -:(  242: 2019حلاثظٔخ٤ٗش رخلاط٢ ,)ًش٣ْ ,

 حُوشك ػٖ هطخػخص حُ٘ؾخه حلاهظقخد١ رقٞسس سرغ ع٣ٞ٘ش . ؛ ر٤خٗخص ػٖ طٞص٣غ حُٔللظش -1

ر٤خٗخص ػٖ طٞص٣غ حُٔللظش ح٠ُ طغ٤ٜلاص رنٔخٕ ػ٢٘٤ ٓغ طلذ٣ذ ه٤ٔش حُنٔخٕ ػ٘ذ حخش طو٤٤ْ  -2

 رقٞسس سرغ ع٣ٞ٘ش ٓغ طغ٤ٜلاص رذٕٝ مٔخٕ ػ٢٘٤ .

ٗغذ حُظل٤َِ حُٔخ٢ُ ٝحُظ٢ ٣ٌٖٔ حلاعظؼخٗش رٜخ  طِي حُٔئؽشحص ٛ٘خُي ٓوخ٣ظ طؼظٔذ ػ٠ِ ٖ ػٝكنلا 

 :رخلأط٢ُـشك ٓؼشكش كـْ حُٔخخهش حلاثظٔخ٤ٗش ٝطظٔؼَ 

 حؿٔخ٢ُ حُوشٝك  ÷فخك٢ حػزخء حُوشٝك  = حُٔخخهش حلاثظٔخ٤ٗش 

 حؿٔخ٢ُ حُوشٝك  ÷ٓخققخص حُذ٣ٕٞ حُٔؾٌٞى ك٢ طلق٤ِٜخ  = حُٔخخهش حلاثظٔخ٤ٗش 

  حُوشٝك حُٔغظلوش ÷٣ٕٞ حُٔؾٌٞى ك٢ طلق٤ِٜخ ٓخققخص حُذ = حُٔخخهش حلاثظٔخ٤ٗش  

ًٔخ طٞؿذ ٗٔخرؽ ه٤خط كذ٣ؼش ُو٤خط ٓخخهش حلاثظٔخٕ ٝحُظ٢ طٜذف ح٠ُ ه٤خط ٓخخهش حلاثظٔخٕ ٝحُظ٘زئ 

 -(: 93: 2005ظٔؼَ رخلاط٢ , )حٌُلِٞص ,طرخُلؾَ حُٔخ٢ُ ُِٔقخسف ٝ

  ٗٔٞرؽSherrod  ح٠ُ خٔظ :حر ٣ظْ ه٤خط ٓخخهش حلاثظٔخٕ ٖٓ خلاٍ طق٤٘ق حُوشٝك

ٓئؽش حُٔخخهشس حُظ٢ ٣ظْ رٔٞؿزٜخ طق٤٘ق ٓخخهش  Zكجخص كغذ دسؿش حُٔخخهش, ٣ٝٔؼَ 

٤غش ًٝٔخ ٓٞملش هخُذ حُوشك ٝرُي مٖٔ كجش ٖٓ ر٤ٖ حُلجخص حُخٔغش حُشث حُضرٕٞ

 رخُـذٍٝ حلاط٢ :
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 ٓئّواد أُقبٛوح كئخ اُووٝٗ اُزَََِ

 Z≥ 25  كئخ ا٠ُٝ )هوٝٗ ٓٔزبىح ػل٣ٔخ أُقبٛوح ( 1

 Z ≥ 20 < 25 كئخ صب٤ٗخ )هوٝٗ ه٤ِِخ أُقبٛوح ( 2

 Z ≥ 5 <  20 كئخ صبُضخ )هوٝٗ ٓزٍٞطخ أُقبٛوح ( 3

 -Z ≥ 5 < 5 كئخ هاثؼخ )هوٝٗ ٓورلؼخ أُقبٛوح ( 4

  -Z ≤ 5 كئخ فبَٓخ )هوٝٗ فطوح علا ( 5

 ٝطشؽ٤ذ ك٢ حُٔخ٢ُ حُظل٤َِ ػ٠ِ حُظـخس٣ش حُٔقخسف حػظٔخد ٓلٔٞد ،ٓذٟ حٌُلِٞص، خخُذحُٔقذس : 

 .2005حلاثظٔخٕ،  هشحس

ٓئؽش ُو٤خط ؿٞدس حُوشٝك ٝحُز١ ٣غ٤ش رخطـخٙ ٓؼخًظ  Zحٕ  حُٔزًٞس أٗلخً( ٣2لاكع ٖٓ حُـذٍٝ) 

حُٔخخهشس , رٔؼ٠٘ حٕ حسطلخع ٛزح حُٔئؽش ٣ذٍ ػ٠ِ حٗخلخك دسؿش حُٔخخهشس حُٔظقِش  رخطـخٙلا 

 رخُوشٝك .

( ً٘وطش حٗطلام Client Rating) حُضرٕٞطق٤٘ق ػ٠ِ  2هذ طْ حُظش٤ًض ك٢ ٓوشسحص رخصٍ ٝ

 ٔقشف حُلش٣ش ك٢ حعظخذحّ حلاعخ٤ُذحعخع٤ش ك٢ هشحس حُٔقشف ك٢ ٓ٘ق حلاثظٔخٕ ,ٝحػط٠ حُ

حُذحخ٤ِش حُخخفش ُو٤خط ٓخخهش حلاثظٔخٕ حُز١ ٣٘خعزٚ . ٝحفزق ُِٔقشف رذحثَ ػذ٣ذس ٝحُ٘ٔخرؽ 

 (Certified,2005: 11) -ُِظق٤٘ق حلاثظٔخ٢ٗ حٜٛٔخ :

(ٝٛٞ حُز١ طوّٞ رٚ ٓئعغخص طق٤٘ق )ًٝخلاص ٓؼشٝكٚ ECAIحُظق٤٘ق حلاثظٔخ٢ٗ حُخخسؿ٢ :) -1

  (.ٝٓؼظشف رٜخ

ػ٠ِ طؼَٔ حُٔقخسف  (حٝ حُذحخ٢ِ حُٔظوذّ , حرFoundation حُظق٤٘ق حلاثظٔخ٢ٗ حلاعخع٢ :) -2

 كشٛخ ٌَُ حعِٞد ٖٓ حعخ٤ُذ حُظق٤٘ق حُذحخ٢ِ .حطلو٤ن حُٔؼخ٤٣ش ٝحُؾشٝه حُٞحؿذ طٞ

 

 

 

 

 ( ٓوب٤٣ٌ ٓقبٛو الائزٔب2ٕعلٍٝ  )  
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ٓقبٛو ا٤َُُٞخ -:أُجؾش اُضب٢ٗ   

 

 ٛ٘خى ٣ٌٕٞ ػ٘ذٓخ. حُظـخس٣ش حُٔقخسف ك٢ حُٔئػشس حُٔئؽشحص ٖٓ حُغ٤ُٞش ٓخخهش طؼذ         

 حعظوشحس ػ٠ِ طؼَٔ ؿ٤ذس حهظقخد٣ش ادحسس ٛ٘خى إٔ ٣ؼ٢٘ كٜزح ، حُٔقخسف ُٔٞحسد حهظقخد١ حعظخذحّ

 حُشرل٤ش ٖٓ حُٔقشف أٛذحف ر٤ٖ نحُظٞحك ٓؾٌِش حُٔقخسف طٞحؿٚ ار. ٔقشفُِ حُٔخ٢ُ حُٞمغ

 ٖٓ حلأٛذحف ٛزٙ ر٤ٖ حُظٞحكن ٖٓ ٗٞع خِن ػ٠ِ حُٔقخسف ٗؾخه ٣شًض ُزُي ، ٕخٝحلأٓ ٝحُغ٤ُٞش

  حُظـخس٣ش حُٔقخسف ,ٓزخؽش رؾٌَ ك٤ٜخ حُغ٤ُٞش طئػش هذ ار ، حُغ٤ُٞش ٖٓ هذس أهَ ػ٠ِ حُللخظ خلاٍ

 طٞك٤ش ػذّ ٗظ٤ـش ػٔلاثٚ ٖٓ دًحػذ حُٔقشف ٣خغش كوذ ، خطؼخٓلاطٜ ك٢ ٜٓٔش س٤ًضس رٞفلٜخ

ح٠ُ ٝٛزح ٣ئد١  ,حُٔ٘خعذ حُٞهض ك٢ حلأٓٞحٍ علذ هِزخص طِز٤ش ػ٠ِ هذسطٚ ػذّ أٝ حٌُخك٤ش حُغ٤ُٞش

 ػ٠ِ خطش أ٣نًخ كٜٞ ، ًخك٤ش رغ٤ُٞش حُٔقشف ٣لظلع لا أٝ ، حُٔظخكش ِٔٞحدحعظخذحّ ؿ٤ش فل٤ق  ُ

 أٝ رخُض٣خدس ػٜ٘خ طل٤ذ إٔ ٣ـذ لا حُز ، رحطٜخ كذ ك٢ ؿخ٣ش ٤ُغض حُغ٤ُٞش إٔ ك٤غ ، حُٔقشف

 (. 403 : 2017,)كٔذ ,.حُ٘وقخٕ

 مفهوم السٌولة واهمٌتها  -اولا:

 مفهوم السٌولة : -ا

 حُظلٍٞ ػ٠ِ فَحلأ هذسس: حُل٢٘ رخُٔؼ٠٘ طؼ٢٘ ك٢ ك٤ٖ  ، حُٔطِن رٔؼ٘خٙ حُ٘وذ طؼ٢٘ حُغ٤ُٞش       

 حُٞكخء ٛٞ حُغخثِش حلأفٍٞ ػ٠ِ حُللخظ ٖٓ حُٜذف إٔ ٝرٔخ ، خغخثش ٝرذٕٝ رغشػش ٗوذ ا٠ُ

 حلأفٍٞ ر٤ٖ حُؼلاهش ػٖ ٣ؼزش ٗغز٢ ٓلّٜٞ ٝحُغ٤ُٞش, هق٤شس كظشس خلاٍ أٝ حُلخ٤ُش رخلاُظضحٓخص

  ُزُي, رٜخ حُٞكخء ٣ـذ حُظ٢ ٝحلاُظضحٓخص ، خغخثش ٝرذٕٝ رغشػش ٗوذ ا٠ُ طل٣ِٜٞخ ٣غَٜ حُظ٢ حُ٘وذ٣ش

 2014,) عؼ٤ذ ,حُظضحٓخطٚ حعظلوخم آؿخٍ ءمٞ ك٢ الا كشد أ١ أٝ ر٘ي أ١ ع٤ُٞش طلذ٣ذ ٣ٌٖٔ لا

 ٣ظٌٕٞ حُز١( M2) حُ٘وذ١ حُٔؼشٝك حُغ٤ُٞش طؼ٢٘ ، حُؼخّ حلاهظقخد١ ُِٔلّٜٞ رخُ٘غزشٝ(  101:

 ػ٠ِ ٝكن ٛزح  حُٔشٛٞٗش, حُٞدحثغ ًٝزُي ،( M1) حُطِذ طلض ٝحُٞدحثغ حُ٘وذ ك٢ حُظذحٍٝ ٖٓ

 6 : 2006,)سكٔٚ ,ُِغ٤ُٞش حُؼخّ حُٔلّٜٞ خسؽخ ٢ٛ حُٔو٤ٔ٤ٖ ُـ٤ش حلأؿ٘ز٤ش حُٞدحثغ كبٕ ، حُظؼش٣ق

 طلبات تلبٌة فً المتمثلة حُٔقشف ك٢ ٓٞحؿٜش حُظضحٓخطٚ أٓخ حُغ٤ُٞش حُٔقشك٤ش رؤٜٗخ )ٓذٟ هذسس ( .

 ٌحتاجها التً الائتمان طلبـات تلبٌـة على قدرته هنفس الوقت وفً ودائعهم من للسحب المودعٌن

  على المصرف قدرة بؤنها سٌولةال وعرفت(. 77 :2116,المرسومًالدعمً، المقترضون,)

 الودائع من لسحبل المودعٌن طلبات تلبٌة من كبٌر بشكل تتكون والتً المالٌة التزاماته مواجهة
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 على و ا  نقد التجارٌة التزاماته جمٌع تسدٌد وأٌضا المجتمع، حاجات لتلبٌة المقرضٌن طلبات وتلبٌة

وفً هذا الاطار  ( .Mourhij ,2117:  424,)الجدٌدة وضالقر ومنح الائتمان لطلبات الاستجابة

 ٌمكن ان ٌنظر للسٌولة من خلال المفهومٌن الآتٌٌن :

 : Quantity Conceptالمفهوم الكمً   - أ 

 .مكن تحوٌلها الى نقد فً الوقت المطلوب المكمٌة الموجودات : عرف السٌولة بانها ت    

 : Flow Conceptمفهوم التدفق  -ب 

نقـــد  الى الســـرٌع للتحـــول لقابلـــةا  كمٌة الموجوداتبانها :  وفق هذا المفهوم سٌولةعرف الت

من السوق المالٌة  همضافا الٌها تسدٌدات الزبائن لالتزاماتهم او من خلال ما ٌمكن الحصول علٌ

 لصــددا هــذا فً بالسٌولة كذلك ٌقصد (. 4: 2115,)الاسدي ,على شكل ودائع او اموال مشتراه 

 فً المقترضــٌن احتٌاجــات وتلبٌــة المــودعٌن بســحوبات الوفــاء علــى المصرف مقــدرة

بخســائر كبٌرة او الاقتراض  مالٌــة أوراق بٌــع إلى الاضــطرار ودون المناســب الوقــت

اٌة من التزامات ومدى كف هقدرة المصرف بما علٌ مرتفعة , ومن بٌن محدداتبمعدلات فائدة 

الارصدة النقدٌة وشبة النقدٌة وخاصة الاوراق المالٌة التً ٌسهل بٌعها بحد ادنى من الخسائر 

 (. 295 :2111,)هندي ,

 والطلبات الودائع استرداد مثل) حالٌة التزامات من تتكون للمصرف السٌولة احتٌاجات أن عتقدٌ

 ٌصبح حتى الاحتٌاجات هذه تلبٌة المصرف على ٌجب  لذلك ,(قرض على للحصول القانونٌة

ا ا وسٌط   ٌ  بالمودعٌن الثقةو الادراك لأن قٌاسها ٌصعب متطلباتها أو السٌولة احتٌاجات وأن ، مال

 ( .5 : 2115,)الاسدي , تقدٌرها الصعب من المالٌة الأسواق وكذلك والمحتملٌن الفعلٌٌن

 ( : 5: 2115,الاسدي (وللسٌولة ثلاثة ابعاد هً 

  نقود إلى الأصل تحوٌل بها ٌمكن التً السرعة هوو: الوقت. 

  : أو تقصٌر احتمال أو الأصل ذلك قٌمة فً انخفاض حدوث احتمال وهًالمخاطرة 

 .المجال هذا فً ما بطرٌقة المنتج أو المصدر إهمال
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  : فً حاضرة تكون أن ٌجب التً الأخرى والتضحٌات المالٌة التضحٌات إنهاالتكلفة 

 .المتغٌر هذا تطبٌق عملٌة

 حُؼٞحَٓ حُٔئػشس ك٢ حُغ٤ُٞش :

ٝحٕ ٖٓ حْٛ حٕ حُغ٤ُٞش حُٔقشك٤ش ُذٟ حُٔقخسف حُظـخس٣ش ٢ٛ ٤ُغض ػخرظش رَ ك٢ طـ٤ش ٓغظٔش 

 -:( 406 : 2017ٗخؿ٢ ,كٔذ, ), حُؼٞحَٓ حُٔئػشس ك٤ٜخ ٓخ ٣ؤط٢

 .حُٞدحثغ ػ٠ِ  ٝعلذ ػ٤ِٔخص حلا٣ذحع -

 .حُؼخٓش حُخذٓش ٓغ حُضرخثٖ  ٓؼخٓلاص  -

 .حُٔقخسف ر٤ٖ وخفشحُٔ ػ٤ِٔخص سف٤ذ  -

 .سفخُِٔق رخُ٘غزش حُٔشًض١ حُز٘ي ٓٞهق  -

 .حُٔٔظِي حُٔخٍ سأط سف٤ذ  -

 : ا٤ٔٛخ ا٤َُُٞخ -صب٤ٗب :

 طٌٖٔ أ٤ٔٛش حُغ٤ُٞش ك٢ ًٜٞٗخ طخلل ٖٓ حُٔخخهش حُظ٢ طلذع ؿشحء كذٝع كخثل أٝ          

حُلخفَ ك٢ ؽظ٠  ػـض ك٢ حُغ٤ُٞش، ٝحصدحدص أ٤ٔٛش حُغ٤ُٞش ك٢ حُغ٘ٞحص حلاخ٤شس ٗظ٤ـش ُِظطٞس

حمق ح٠ُ رُي ، ٓٞحػ٤ذٛخٜخ ك٢ رحُٔؼخٓلاص حُٔخ٤ُش حُظ٢ طغظٞؿذ حلإ٣لخء رخلاُظضحٓخص حُٔظؼِوش 

حُظزرزد حُلخفَ ك٢ أعؼخس حُلخثذس ٝأعؼخس حُقشف ٝحُظـ٤شحص ك٢ خقخثـ حلاعٞحم ٝحُظطٞسحص 

 كظ٠ خءس ػخ٤ُش ,حُظٌُ٘ٞٞؿ٤ش حُٔغظٔشس ، ٝؿ٤شٛخ ٖٓ حلآٞس حُظ٢ طغظٞؿذ إٔ طذحس حُغ٤ُٞش رٌل

 ذطؼ (. 22 : 2017،حُٔشع٢ٓٞ حُذػ٢ٔ ،٣ٌٖٔ طخل٤ل ٓخخهش حُغ٤ُٞش ا٠ُ أهَ ٓخ ٣ٌٖٔ , )

ٝػ٠ِ ٛزح حلأخ٤ش إٔ ٣لظلع  شحُظـخس٣ ُٔقخسفحُغ٤ُٞش حكذ حُٔظـ٤شحص حُشث٤غش حُظ٢ طلٌْ ٗؾخه ح

 طلظخؽٝػ٤ٖ , ٖٓ حُغ٤ُٞش ُِٔلخكظش ػ٠ِ ٓشًضٙ حُٔخ٢ُ ًٝغذ ػوش حُٔظؼخ٤ِٖٓ ٝحُٔٞد فٍ ًخ روذس

 ٖٓ حكظ٤خؿخطْٜ حُؼٔلاء ٣ٝٞحؿٚ ٛزح. حلأٓٞحٍ ٖٓ ػٔلاثٜخ حكظ٤خؿخص ُظِز٤ش حُغ٤ُٞش ا٠ُ حُٔقخسف

 ٛزٙ إٔ ٝك٤غ ، ٜٓ٘خ حلاهظشحك هش٣ن ػٖ ّأ حُٔقخسف ُذٟ ٝدحثؼْٜ رغلذ عٞحء حُغ٤ُٞش

خ حُٔقخسف طٌٕٞ إٔ ٣ـذ ُزُي  ٓغظٔشس حلاكظ٤خؿخص ًٔ  ، حُٔظطِزخص ٛزٙ ٓؼَ ُظِز٤ش حعظؼذحد ػ٠ِ دحث

 (: 11 : 2018.)ؿخرش , حُظخ٤ُش حُٔضح٣خ ٣ٔ٘لٜخ حلاعظؼذحد ٛزح لإٔ

 .ظٜٞسٛخ ػ٘ذ ٓظطِزخطْٜ طِز٤ش ٝمٔخٕ ، ٝحُٔوظشم٤ٖ حُٔٞدػ٤ٖ ٖٓ ًَ ػوش طؼض٣ض -1

 .ٝحلإدحسس ٝحُٔٞدػ٤ٖ ٝحُٔل٤ِِٖ حُٔخ٢ُ ُِغٞم ا٣ـخر٤خ ٓئؽشح ذ٣ؼ -2

 .ٝحُظؼٜذحص رخلاُظضحٓخص حُٞكخء ػ٠ِ حُوذسس -3
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 .طـِزٜخ هذ حُظ٢ ٝحُؼ٤ٞد حلأفٍٞ ُزؼل حُوغش١ ز٤غحُ طـ٘ذ -4

 ـ٘ذ دكغ ًِلش أػ٠ِ ُلأٓٞحٍ.ط -5

 .حُٔشًض١ حُز٘ي ٖٓ حلاهظشحك ا٠ُ حُِـٞء طـ٘ذ -6

 كظشس حُٔٞدع ٖٓ ططِذ إٔ حُز٘ي لإدحسس ٣ٌٖٔ لا ار ، حُظـخس٣ش ُِز٘ٞى ًز٤شس أ٤ٔٛش رحص حُغ٤ُٞش

 ك٢. ٝحُز٘ي حُؼ٤َٔ ر٤ٖ حُؼوش صػضػش ا٠ُ رُي ع٤ئد١ ار ، ٝدحثؼٚ علذ ١ٞ٘٣ ػ٘ذٓخ امخك٤ش عٔخف

 ٝٛ٘خى ، رٔغظلوخطٚ حُٔطخُزش ػ٘ذ حُذحثٖ ٓغ حُظلخٝك ػ٠ِ هخدسس حُٔقشك٤ش ؿ٤ش حُٔئعغخص إٔ ك٤ٖ

علآش  ك٢ حُغِز٢ حُظؤػ٤ش أٝ حُؼوش صػضػش ا٠ُ رُي ٣ئد١ إٔ دٕٝ ُِذكغ امخك٤ش كظشس ُطِذ آٌخ٤ٗش

 (. 94 :2000,س١ ٝحُلغ٢٘٤ حُذٝ) ،حُٔشًض حُٔخ٢ُ ُِٔ٘ؾخس ؿ٤ش حُٔخ٤ُش

 حكظ٤خؿخص ٝإٔ ، ُِٔقشف حُغ٤ُٞش حكظ٤خؿخص ٝطِز٤ش ه٤خط حُٔقخسف ٜٓخّ أْٛ ٖٓ كبٕ زُيُ

 ٖٓ ًز٤شًح ػذدًح ٣ٔظِي حُٔقشف ًخٕ ارح مخسس طٌٕٞ ٝهذ د٣٘خ٤ٌ٤ٓخً طوخط إٔ ٣ـذ ُِٔقشف حُغ٤ُٞش

  أخشٟ ٗخك٤ش ٖٝٓ ، حُغ٤ُٞش ٛزٙ ُٔؼَ حكظ٤خؿخطٜخ رحص حلاسرخف حُٞحهجش حُؼخثذس ح٠ُ  حُغ٤ُٞش ٓقخدس

 حُٔقشف كؾَ ا٠ُ ئد١ط ٝهذ ًز٤شس ٓخ٤ُش صٓؾٌلا ا٠ُ حُغ٤ُٞش هِش ئد١ط هذ

 ( .Hempel,el.at,1994:158)،أ٣نًخ

 -:ٌٓٞٗبد ا٤َُُٞخ  -صبُضب :

حُظ٢ طؾٌَ ع٤ُٞش ٛزٙ ؿ٤ٔغ حُٔقخسف حُظـخس٣ش ٓـٔٞػش ٖٓ حٌُٔٞٗخص حُٔخ٤ُش  ُذٟ         

, ٝحٕ ٛزٙ حٌُٔٞٗخص ٜٓ٘خ ٓخ ٣ٌٕٞ دحخَ حُٔقشف حٝ هذ طٌٕٞ ٖٓ ؿٜخص  حُٔقخسف حٝ طؼضصٛخ

 : ٛٔخ خخسؽ حُٔقشف . ٝػ٤ِش ٣ٌٖٔ طوغ٤ْ ٌٓٞٗخص حُٔخ٤ُش ُِغ٤ُٞش حُٔقشك٤ش ح٠ُ ٤ٌٖٗٞٓ حعخع٤٤ٖ

 أٌُٞٗبد اُلاف٤ِخ ٤َُُِٞخ : -1

ُش ٖٓ حُغ٤ُٞش حُغ٤ُٞش حُذحخ٤ِش ُِٔقخسف حُظـخس٣ش ٖٓ رؼل حُٔٞؿٞدحص حُٔظذحٝ طظٌٕٞ         

 Primary  Reservesحٝ ٓخ ٣غ٠ٔ رخلاكظ٤خه٤خص حلا٤ُٝش Quick  Liquidityحُلخمشس 

 Secondaryٓخ ٣غ٠ٔ رخلاكظ٤خه٤خص حُؼخ٣ٞٗش  Semi-cash  Liquidityٝحُغ٤ُٞش ؽزش حُ٘وذ٣ش 

Reserves: ًٝٔخ ٣ؤط٢ 
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 :الاؽز٤ب٤ٛبد الا٤ُٝخ  - أ

  ٜخ حُٔقشف حُظـخس١ دٕٝ حٕ ٣ٌغذ ٜٓ٘خ ػخثذح ٢ٛ طِي حُٔٞؿٞدحص حُ٘وذ٣ش حُظ٢ ٣ٔظٌِ       

ٝطظؤُق ٛزٙ حلاكظ٤خه٤خص ػ٠ِ ٓغظٟٞ حُٔقشف حُٞحكذ ٖٓ حسرؼش  (. 16 : 1990) حُغزظ٢ ,،

 :ٌٓٞٗخص ٢ٛ 

 : اُ٘ول ثبُؼِٔخ أُؾ٤ِخ ٝالاع٘ج٤خ ك٢ اُٖ٘لٝم 

قخسف ٣ؾَٔ ٓـٔٞع حلاٝسحم حُ٘وذ٣ش رخُؼِٔش حُٔل٤ِش ٝحلاؿ٘ز٤ش ٝحُٔغًٌٞخص . ٝطغؼ٠ حُٔ 

حُظـخس٣ش ح٠ُ طو٤َِ ٛزح حُٔـٔٞع ح٠ُ حهَ كذ ٣ٌٜٔ٘خ ٖٓ ٓٞحؿٜش حُظضحٓخطٜخ حُٔقشك٤ش طـخٙ 

حلاخش٣ٖ .ٝحٕ حُغزذ ك٢ رُي ٣ؼٞد ح٠ُ حٕ ٛزح حُشف٤ذ لا ٣ذس ح٣ش ػٞحثذ, ًٔخ حٗٚ هذ ٣ظؼشك 

ٖٓ حُخخسؽ,)حُؾٔخع  ح٠ُ حُظلاػذ ٖٓ هزَ حُٔٞظل٤ٖ ك٢ حُذحخَ . ٝهذ ٣ظؼشك ح٠ُ حُغشهش

,1995: 373 .) 

  : اُٞكائغ اُ٘ول٣خ ُلٟ اُج٘ي أُوًي١ 

ك٢  خٓٞحُٜأط٘ـ حُظؾش٣ؼخص حُلذ٣ؼش  ػ٠ِ حُضحّ حُٔقخسف حُظـخس٣ش رخلاكظلخظ ر٘غزش ٖٓ 

فٞسس ٗوذ عخثَ ُذٟ حُز٘ي حُٔشًض١ , ٝحُظ٢ طؼشف ر٘غزش حلاكظ٤خه٢ حُوخ٢ٗٞٗ . ٝحُز٘ي 

٢ٗ حُز١ ٣ٞدػٚ حُٔقشف حُظـخس١ ُذ٣ٚ  حُٔشًض١ لا ٣ذكغ ح١ كٞحثذ ػ٠ِ ٗغزش حلاكظ٤خه٢ حُوخٗٞ

ٌُٖٝ حرح صحدص ٗغزش حلا٣ذحع ػٖ حُ٘غزش حُٔوشسس حُظ٢ ٗقض ػ٤ِٜخ حُوٞح٤ٖٗ , كخٕ حُز٘ي 

 (. 64 : 1991)حُؼقخس, ، ٚحُٔٞدػش ُذ٣ ٣خدسٛزٙ حُضحُٔشًض١ ٣ذكغ كخثذس ػ٠ِ 

 : ٟاُٞكائغ ُلٟ أُٖبهف أُؾ٤ِخ الافو 

ُظـخس١ ُذٟ حُٔقخسف حُٔل٤ِش حلاخشٟ ٖٓ حؿَ ٓوخفش ٢ٛٝ حلآٞحٍ حُظ٢ ٣ٞدػٜخ حُٔقشف ح

حُقٌٞى ٝطلق٤َ كوشحص حخشٟ ٖٓ حُذ٣ٕٞ, ٣ٝضدحد كـْ حُٞدحثغ ًِٔخ ٝحؿٜض حُٔقخسف 

ش ٓغ حُٔقخسف حُٔشحعِش ٤حُٔٞدػش فؼٞرش ك٢ طؾـ٤َ حُ٘وذ ُذ٣ٜخ حٝ صحدص ػلاهخطٜخ حُق٤شك

 (. 17: 2014,)ٝٛزش ,دحخَ حُزِذ ٝخخسؿٜخ 

 ٤َٖ :اٌُٖٞى رؾذ اُزؾ 

ه٤ٔظٜخ ُلذ حلإ        حُظ٢ ُْ ٣ظْ حعظلاّ ٝطٔؼَ حُقٌٞى حُٔٞدػش ك٢ حُٔقخسف حلاخشٟ            

،( Hempel,1994: 51 .) 
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 الاؽز٤ب٤ٛبد اُضب٣ٞٗخ: -ة 

حلاكظ٤خه٤خص حُؼخ٣ٞٗش ك٢ حُٔقشف حُظـخس١ ٢ٛ ػزخسس ػٖ ٓٞؿٞدحص عخثِش طذسّ ُٜخ ػخثذحً        

ٔخ٤ُش ٝحلأٝسحم حُظـخس٣ش حُٔخقٞٓش، ٝحُظ٢ ٣ٌٖٔ طل٣ِٜٞخ ا٠ُ ٗوذ عخثَ ٝطؾظَٔ ػ٠ِ حلأٝسحم حُ

ػ٘ذ حُلخؿش، ٝطلون ٛزٙ حلاكظ٤خه٤خص ك٢ ٓـخٍ حُغ٤ُٞش كٞحثذ ٓظؼذدس، ٜٓ٘خ أّٜٗخ طغْٜ ك٢ طذػ٤ْ 

حلاكظ٤خه٤خص حلأ٤ُٝش، ٝك٢ حعظ٤ؼخد ٓخ ٣ل٤ل ٖٓ حلاكظ٤خه٤خص حلأ٤ُٝش ػٖ ٓظطِزخص حُٔقشف 

٣ٖ أٝحلاكظ٤خه٤خص حُؼخ٣ٞٗش طظٌٕٞ ٖٓ ؿض. ٖ أسرخف حُٔقشفطلو٤ن ٗغزش ٓ ًٝزُي اّٜٗخ طغْٜ ك٢

حلأٍٝ ٓلذد هخٗٞٗخ  ٣ٝغ٠ٔ رخلاكظ٤خه٤خص حُوخ٤ٗٞٗش  ٝحُز١ ٣ؤخز ؽٌَ كٞحلاص حُخض٣٘ش ٝع٘ذحص 

حُل٤ٌٓٞش ,٣ٝظٜش ٛزح حُـضء ٝحملخ ػ٘ذٓخ طلظخؽ حُذُٝش ح٠ُ حلآٞحٍ ُظ٣َٞٔ حُؼـض حُلخفَ ك٢ 

حٓخ حُـضء حُؼخ٢ٗ ٖٓ حلاكظ٤خه٤خص  ٣خدس حُ٘لوخص حُؼخٓش ػ٠ِ حلا٣شحدحص حُؼخٓش٤ٓضح٤ٗظٜخ ٗظ٤ـش ُض

رٔؼخرش حدخخس ٣غظخذّ  ذ ح١ حٜٗخ طؼ  خحُؼخ٣ٞٗش ك٤ٌٕٞ ٓلذدح رلغذ ع٤خعش حُٔقشف حُظـخس٣ش رحطٜ

َ ؿضء ٓ٘ٚ ح٠ُ حكظ٤خه٤خص ح٤ُٝش حٝ طل٣َٞ ؿضء ٖٓ حلاخ٤شس ح٤ُش , إ ًخٕ ٣ظْ طل٣ٞ ٤ُٚاػ٘ذ حُلخؿش 

٤ُظ ٖٓ  ٖٝٓ ػْ قخسف حُظـخس٣ش ًـ٤شٛخ ٖٓ ٓ٘ؾآص حلأػٔخٍ ،طغؼ٠ ا٠ُ ص٣خدس أسرخكٜخ  حُٔ

ٖٓ  ٓقِلظٜخ  حلاكظلخظ رخكظ٤خه٤خص أ٤ُٝش طلٞم كخؿظٜخ حُلؼ٤ِش ،أ١ اٜٗخ ٣ٌٖٔ إٔ طغظخذّ ؿضءً 

كنلا أٓٞحُٜخ ك٢ حعظؼٔخسحص هق٤شس حلأؿَ ، ًؾشحء حلأٝسحم حُٔخ٤ُش ، ٝحلأٝسحم حُظـخس٣ش حُظ٢ ٢ٛ 

 305 : 2013ٝٛزٙ ٢ٛ حلاكظ٤خه٤خص حُؼخ٣ٞٗش ,)حكٔذ , اٜٗخ ٓشرلش ، كبٜٗخ طظٔظغ رغ٤ُٞش ػخ٤ُش  ٖ ػ

.) 

  المصادر الخارجٌة للسٌولة : -2

 المزٌد بجمع العشرٌنمن القرن  والسبعٌنات الستٌنات   فً المصارف من العدٌدلقد بدأت          

 Debt) الـدٌون إدارة استراتٌجٌة سمىتو المـال سـوق من الاقتراضخلال  الأموال من

Management) للمصرف المقترضة للسٌولة الرئٌس المصدر وأن اموال كافٌة ٌتم اقتراض إذ 
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 الخصم نافذة من الاحتٌاطً والاقتراض  الشراء وإعادة البٌع واتفاقٌات  الإٌداع شهادات ٌشمل

ً ٌتبعها فً ادارة مطلوبات وكذلك الت الجرأةوتعتمد (. 75 : 2119,)الخفاجً , المركزي للبنك

مخزونه من السٌولة بمدى الموازنة بٌن العائد والمخاطرة فالسٌاسة المتحفظة تإدي الى تقلٌص 

ولا  المخزونةتركز على زٌادة السٌولة  هً الوقت نفسفسٌاسة الاعتماد على ادارة المطلوبات  و

رتباط هذا المصدر بقوة المصرف ٌتوافر المصدر الخارجً للسٌولة لجمٌع المصارف وذلك لا

ادارة المطلوبات اعطاء المصارف  إٌجابٌاتالمقترض وسلامة مركزه الائتمانً وان من اهم 

مرونة فً ادارة جانبً مٌزانٌاتها  كما اجبرت الادارة على الاهتمام بجانبً المٌزانٌة كوسٌلة 

 (. 162 :2116)عقل ,،السٌولة  لأداره

 -: ح ك٢ ا٤َُُٞخ أُٖوك٤خاُؼٞآَ أُئصو  -هاثؼب:

   -حُغ٤ُٞش حُٔقشك٤ش ٢ٛٝ ًٔخ ٣ؤط٢: ك٢ٖٓ حُؼٞحَٓ حُظ٢ طئػش  شٓـٔٞػ طٞؿذ            

 عملٌات الاٌداع والسحب على الودائع : -1

 نجاز لإ المصرف فً النقدٌة الودائع على السحب عملٌات فٌه تإدي الذي الوقت فً     

 البنك لدى التجاري المصرف واحتٌاطٌات للصندوق النقدٌة ٌولةالس تقلٌص الى الٌومٌة المعاملات

 ودائع حجم ٌزداد كان إذا ولكن  للصندوق النقدٌة السٌولة انخفاض إلى ٌإدي ومن ثم  المركزي

ا أكثر الودائع حركة وتكون إه عملا  ( . 78: 2119الخفاجً ,,)عالٌة السٌولة وستكون  استقرار 

 سبة للمصارف :موقف البنك المركزي بالن -2

حُغ٤ُٞش حُٔقشك٤ش ٖٓ خلاٍ  ك٣٢ٔظِي حُز٘ي حُٔشًض١ ًٔٔؼَ ُِغِطش حُ٘وذ٣ش هذسس حُظؤػ٤ش        

ُٔشًض١ ع٤خعش طو٤ِـ كبرح حػظٔذ حُز٘ي ح خس٣ش  رخُ٘وذ حُٔطِٞد ٖٓ حُ٘وٞد طض٣ٝذٙ حُٔقخسف حُظـ

كشس حص حُ٘وذ٣ش حُٔظٞكخٗٚ ع٤ؼَٔ ػ٠ِ طخل٤ل كـْ حلاسفذس حُ٘وذ٣ش حٝ حلاكظ٤خه٤خػشك حُؼِٔش 

ذحص حُل٤ٌٓٞش ك٢ ُذ٣ٚ، ٣ٝوَِ هخر٤ِظٜخ ػ٠ِ ٓ٘ق حُوشٝك، ٖٓ خلاٍ سكغ عؼش حُخقْ ٝر٤غ حُغ٘
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 2119الخفاجً ,)،ٝسكغ ٗغزش حلاكظ٤خه٢ ٣ٝلقَ حُؼٌظ ػ٘ذ طٞع٤غ ػشك حُ٘وذ حُغٞم حُٔلظٞكش

: 78 .) 

 الوعً المصرفً لدى الجمهور -3

 بٌن أموالها ترى أن تفضل لأنها متدنٌة النامٌة الدول فً ًالمصرف الوعً درجة أن نلاحظ       

,)ٌعقوب المصارف فً أموالها إٌداع ترٌد فهً ذلك عكس فهً المتطورة المجتمعات أما. ٌدٌها

,2117 : 51 .) 

 :رصٌد عملٌات المقاصة لدى المصارف -4

 المركزي للبنك  دائن الجاري حسابه رصٌد ظهر إذا التجاري المصرف سٌولة تزداد         

 إضافة ٌتم  الحالة هذه فً  البلد فً العاملة الأخرى التجارٌة المصارف مع حساباته تسوٌة نتٌجة

 من ٌزٌد مما  المركزي البنك لدى بها تحتفظ التً النقدٌة احتٌاطٌاته إلى جدٌدة نقدٌة موارد

 (. 78:  2119, الخفاجً)،النقدٌة أرصدته

 تإدي التجاري المصرفً النظام مستوى على تتم التً المقاصة اتعملٌ أن إلى الملاحظة وتجدر

 الكمٌة فً تغٌٌر أي ذلك ٌصاحب أن دون المصارف بٌن المتاحة السٌولة توزٌع فً تغٌٌرات إلى

 ستتؤثر فانه الواحد المصرف مستوى على اما المقاصة للعملٌات المصرفٌة للسٌولة الاجمالٌة

   . (121: 2118, واخرون السادة عبد)، المقاصة بعملٌة السٌولة
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  المصرفٌة السٌولة فً المإثرة العوامل( 4) شكل

 بالاعتماد على المصادر التً استخدمتها ضمن الفقرة رابعآ.المصدر: 

 -:قبٛو ا٤َُُٞخ ٓ -: فبَٓب

لعادٌة وتقلل من مقدرة تنشا هذه المخاطر من عدم كفاٌة السٌولة لمتطلبات التشغٌل ا          

. وربما تكون هذه المخاطر نتٌجة الصعوبة  آجالهالتزامات التً حانت المصرف على الاٌفاء بالا

عثمان  ,)راض او تعذر بٌع الاصولتفً الحصول على السٌولة بتكلفة معقولة عن طرٌق الاق

 المطلوبة موالالأ توفٌر على المصرف قدرة عدم بؤنهاوتعرف مخاطر السٌولة .( 62 :2133,

 بشكل المخاطر هذه تنبع. الودائع مثل المناسب الوقت فً التزاماته أو سداد الممنوحة للقروض

 التدفقات بٌن الزمنً التوافق عدم هو لها الرئٌس والسبب والدٌون الأصول هٌكل من أساسً

 الامرٌكًمعاٌٌر عرف المجلس.Abdellahi et al., 2017:p.22 )ٝحُخخسؿش ,) الداخلة

وذسس ػ٠ِ طِز٤ش حُطِزخص حُٔظٞهؼش حُحكظٔخٍ ػذّ    رؤٜٗخٓخخهش حُغ٤ُٞش  (USA ( المالٌة  للمحاسبة

ٝرطش٣وش كؼخُش ٖٓ ك٤غ حُظٌِلش رخُظضحٓخطٚ حُظؼخهذ٣ش  سٝؿ٤ش حُٔظٞهؼش ػ٠ِ حُ٘وذ ، ك٢ حُٔٞحػ٤ذ حُٔلذد

س ٌٓٔ٘ش ، لإٔ خخف٤ش ػ٘ذ حعظلوخهٜخ ، ٝهذسس حُٔئعغش ػ٠ِ طِز٤ش حُطِذ حُ٘وذ١ ٝٛزح رؤهَ خغخس

عملٌات الاٌداع 

لسحب على الودائعاو  

 المركزي البنك موقف

للمصارف بالنسبة  

السٌولة 

 المصرفٌة 

 لدى المصرفً الوعً

 الجمهور

 المقاصة عملٌات رصٌد

المصارف لدى  
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حُغ٤ُٞش حُخخفش رخُٔقشف ٢ٛ دحُش ُِٔطِٞرخص ٝحُٔٞؿٞدحص ، ٝٛ٘خ طؤط٢ حُلخؿش ا٠ُ كْٜ ٝه٤خط 

 غٌر والمصروفات الإٌرادات لأن السٌولة مخاطر تنشؤ (. 64 :2116محسن , ,) ٓخخهش حُغ٤ُٞش 

 فً ؤثٌرلتً لها تر الحالٌة والمستقبلٌة اهً المخاطو  ( .Nikolaou ,21742112: متزامنة,)

مقابلة التزاماته عند  على اٌرادات المصرف وراس ماله الناشئة عن عدم قدرة المصرف

لا ٌكون حجم السٌولة  استحقاقها بدون تكبد خسائر غٌر مقبولة . وتظهر مخاطر السٌولة عندما

 عدم عن ناتجة مخاطرة هً(.  38 : 2116الكراسنة,لمقابلة الالتزامات,) آكافٌلدى المصرف 

 الأصول أو ، النقدٌة التدفقات تموٌل مصادر من المستحقة بالالتزامات الوفاء على المصرف قدرة

 تسمى. للمصرف المالً والوضع بالنشاط الإخلال دون ، رهنها ٌمكن التً الجودة عالٌة السائلة

ا المخاطر هذه  طرمخا تحدث أن ٌمكن(. السٌولة مخاطر تموٌل) السٌولة تموٌل مخاطر أٌض 

ا السٌولة  جوهرٌة لخصومات التعرض دون الأصول تصفٌة على لمصارفا قدرة عدم بسبب أٌض 

 هذه (.  تتمثلBadawi ,2:2117,) السوق فً شدٌد اضطراب أو نشط سوق وجود عدم بسبب

 استحقاقها، عند علٌه المترتبة الالتزامات المالٌة سداد على المصرف قدرة عدم فً المخاطر

 العجز ظاهرة لحدوث البداٌة تكون الأجل قصٌرة الوفاء بالتزاماته ٌستطٌع لا الذي والمصرف

 بٌن الموازنة ىمد إلى السٌولة مخاطرة تشٌر و. إفلاسه إلى ٌإدي أن ٌمكن إذا استمر الذي

 تعنًو  (. 28:  2119)النحلة , ، النقدي الخارج التدفق لمواجهة للمصرف النقدٌة الاحتٌاجات

 سداد ومواجهة  الودائع من المسحوبات مواجهة على المصرف قدرة عدم" : السٌولة مخاطر

 التً الصعوبة نتٌجة وذلكتؤجٌرها  دون القروض على الطلب مواجهة وكذا  المستحقة الالتزامات

 على الحصول او الأصول بٌع سواء معقولة بتكلفة نقدٌة على الحصول فً المصرف تواجه

 موعد ٌحل بالتزاماته عندما الوفاء على المصرف جزع تنشؤ عن ذلككو ،"دائعو أو قروض

 مال ورأس أرباح فً سلبا الخطر هذا ٌإثر أن وٌمكن مقبولة، غٌر خسارة تحمل دون استحقاقها

  من ٌصبح لذلك ،المصرف



 .................................................................اُغبٗت اُ٘ظو١................... اُضب٢ٗاُلَٖ 

 

47 

 المستقبلٌة المتطلبات لتلبٌة الكافٌة الأموال توفٌر وضمان للمصرف العلٌا الإدارة أولوٌات

 (.523:  2118)فروحات ,, معقولة وبتكالٌف

 النقدٌة التدفقات مقابل للمصرف الداخلة النقدٌة التدفقات قصور حالة فً السٌولة مخاطر وتظهر

 ( 126:  2118, الستار عبد) ،تتمثل بالاتً داخلٌة عوامل بسبب المخاطرة هذه الخارجة وتتحقق

 حٌث من زاماتوالالت الأصول بٌن التناسق عدم الى ٌإدي مما السٌولة تخطٌط ضعف .1

 الاستحقاق. آجال

 صعوبة الى ٌإدي مما متفاوتة درجات ذات استعمالات على الأصول توزٌع سوء .2

 لأرصدة سائلة . التحوٌل

 فعلٌة . التزامات إلى العرضٌة الالتزامات لبعض المفاجئ لتحولا .3

 . المال أسواق فً تنشؤ التً الحادة الأزمات .4

 -: اٍجبة ْٗٞء ٓقبٛو ا٤َُُٞخ -: ٍبكٍب

 حُوق٤ش حلاؿَ ك٢ رخُظضحٓخطٚ حُٞكخء ػ٠ِ حُٔقشف هذسس ػذّ ٗظ٤ـش حُغ٤ُٞش ٓخخهش ط٘ؾخ          

 ػ٘ذٓخ خخفش, ٓ٘خعذ رؾٌَ حلآٞحٍ طٞظ٤ق ػ٠ِ حُوذسس ػذّ أٝ ِٓٔٞعش خغخثش طلو٤ن دٕٝ ٖٓ

 خلاٍ ٖٓ حمخك٤ش حٓٞحٍ طٞك٤ش ٣ظطِذ ٓٔخ ٓلخؿت ٝرؾٌَ كٞسح ح٣ذحػخطْٜ رغلذ حُٔٞدػٕٞ ٣وّٞ

 ٓخخهش ط٘ؾخ هذ.  ُٔلخؿتح حُغلذ ػ٤ِٔخص ُٔوخرِش حلافٍٞ رؼل ر٤غ حٝ ُـ٤شح ٖٓ حلاهظشحك

 حُظذكوخص حلافٍٞ ر٤غ ك٢ فؼٞرخص ٓٞحؿٜش ػ٘ذ ُٔؼخٍح عز٤َ ػ٠ِ حلافٍٞ ؿخٗذ ٖٓ حُغ٤ُٞش

 ؿخٗذ ٖٓ حُغ٤ُٞش ٓخخهش ط٘ؾخ ٝهذ.  ُخخسؿشح حُ٘وذ٣ش حُظذكوخص ُٔوخرِش ُِٔقشف ُذحخِشح حُ٘وذ٣ش

 حُلذٝد ٖٓ ُٔوذسح ػٖ حًزش رقٞسس حُغلذ ٣ظْ ػ٘ذٓخ ُٔؼخٍح عز٤َ ػ٠ِ,  ح٤ُٔضح٤ٗش خخسؽ حُز٘ٞد

 ػ٠ِ حمخك٤ش حٓٞحلا ُٔقشفح ٣وظشك حٕ ٣ظطِذ ٓٔخ حُٔقشف ٖٓ ػ٤ِٜخ ُٔٞحكنح ُغخرنح حلاثظٔخ٤ٗش

 .( 82:  2016, حُٔشع٢ٓٞ:) ٣ؤط٢ ًٔخ حُغ٤ُٞش ُٔخخهش حٗٞحع ػلاػش ٞؿذط كخٗٚ, ُغخرنح ُٔلّٜٞح ٝكن

   حُغلٞرخص ٓوخرِش ػ٠ِ هخدس ؿ٤ش حُٔقشف ٣ٌٕٞ ػ٘ذٓخ ط٘ؾخ:  حُظ٤ِ٣ٞٔش حُغ٤ُٞش ٓخخهش .1

 رُي ٣ئػش  حٕ دٕٝ ٖٓ رٌلخءس حُٔغظوز٤ِش أّ  حُلخ٤ُش عٞحء ُٔظٞهؼشح ٝؿ٤ش ُٔظٞهؼشح ُ٘وذ٣شح

 .ُِٔقشف حُٔخ٢ُ حُٞمغ حٝ ح٤ٓٞ٤ُش حُؼ٤ِٔخص ك٢

 ػ٠ِ سٛ٘ٚ حٝ حفُٞٚ حكذ ر٤غ حُٔقشف ٠ػِ ٣ظؼزس ػ٘ذٓخ ط٘ؾخ:  حُغٞه٤ش حُغ٤ُٞش ٓخخهش  .2

 رٔخخهش ًزُي طؼشف) رخُغٞم ٤ِٜخ٤طغ حٌٓخ٤ٗش ُؼذّ ٗظ٤ـش حُغخثذ حُغٞم عؼش ٝكن

 (.حُظقل٤ش
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 حُٔٔ٘ٞكش حلاثظٔخ٤ٗش حُلذٝد ُزؼل حُٔلخؿت حلاعظؼٔخٍ ػٖ ط٘ؾخ:  حُؼشم٤ش حُغ٤ُٞش ٓخخهش .3

 . حُؼٔلاء ُٞدحثغ ُٔلخؿتح حُغلذ حٝ حُٔوخرِش ُلأهشحف

 ٖٓ ؿذ٣ذس ٝدحثغ ؿزد ػ٠ِ حُٔقشف هذسس ػذّ رغزذ حلأك٤خٕ ٖٓ ًؼ٤ش ك٢ حُغ٤ُٞش ٓخخهش ط٘ؾؤ

 أعٞحم ا٠ُ حُِـٞء ا٠ُ ٣ئد١ ٓٔخ ، ٝحُخقّٞ حلأفٍٞ ادحسس ك٢ حُٔقشف مؼق رغزذ أٝ حُؼٔلاء

 ػٔلاء ٖٓ ٝحُٔوذٓش ُوشٝكح رطِزخص رخُظضحٓخطٚ حُٞكخء أؿَ ٖٓ ، ػٔلاثٚ أهشك ًِٔخ حُٔخٍ

 سرق رٜخٓؼ حلاكظلخظ ػ٠ِ هذسطٚ طوَ  حُٔخ٤ُش حلأعٞحم ٖٓ ٣وظشك حُٔقشف ًخٕ ًِٔخ ، حُٔقشف

 ٓخخهش ا٠ُ طئد١ هذ حُظ٢ حلأعزخد ٖٓ ػذد ٛ٘خى  رُي كنلا ػٖ . ٣وذٜٓخ حُظ٢ ُِوشٝك ؿ٤ذ

 (. 14:  2020, كذٝػ:) حُظخ٢ُ حُ٘لٞ ػ٠ِ ٢ٛٝ ، حُٔقخسف ك٢ حُغ٤ُٞش

 . حُٔقشف ك٢ حُلخثذس ر٘غزش ٓوخسٗش حُٔخ٢ُ حُغٞم ك٢ حُلخثذس ٗغزش حسطلخع .1

 . ُِزِذ حُغ٤خع٢ حلاعظوشحس ػذّ .2

 عذحد ػ٠ِ هذسطٜخ ٝػذّ حُٔقخسف طؼؼش ٖٓ ٚػ٤ِ ٣ظشطذ ٝٓخ حلاهظقخد١ حُشًٞد .3

 . حُظضحٓخطٜخ

 ك٤غ ٖٓ ٝحلاُظضحٓخص حلافٍٞ ر٤ٖ حُظ٘خعن ػذّ ح٠ُ ٣ئد١ ٓٔخ حُغ٤ُٞش طخط٤و مؼق .4

 . حعظلوخم ؿخٍآ

 دٕٝ رو٤ٔظٜخ حُٞكخء ٣ـذ كؼ٤ِش حُظضحٓخص ح٠ُ حُؼشم٤ش صحلاُظضحٓخ ُزؼل حُٔلخؿت حُظلٍٞ .5

 . ُٜخ حُٔ٘خعذ حُظلٞه ُؼذّ ًخك٤ش عخثِش ٓٞحسد ٝؿٞد

 ا٤َُُٞخ ٝٓقبٛو ثبىٍ ُغ٘خ -: ٍبثؼب

 ُٔخخهش حُغ٤ِٔش حلإدحسس ٓزخدة) رؼ٘ٞحٕٓوخ٥ ُـ٘ش رخصٍ  2008 عزظٔزش ك٢ ٗؾشص            

 هذ حُٔقخسف ٖٓ حُؼذ٣ذ إٔ حُ٘ؾشس طِي ك٢ حُٔٞملش رخصحُقؼٞ أرشصٝ(  ػ٤ِٜخ ٝحلإؽشحف حُغ٤ُٞش

, ٝك٤شس  حُغ٤ُٞش ًخٗض ػ٘ذٓخ حُغ٤ُٞش ٓخخهش لإدحسس حلأعخع٤ش حُٔزخدة ٖٓ ػذد ٓشحػخس ك٢ كؾِض

 حُٔقخسف طِضّ ٝحُظ٢ ، حُغ٤ُٞش ٓخخهش لإدحسس أعخعًخ طٔؼَ كوشحص ػذس حُ٘ؾشس ٛزٙ طنٔ٘ضٝ

 (. 408:  2017, ٝٗخؿ٢ كٔذ)٢ٛٝ: حُغ٤ُٞش شٓخخه ادحسس ك٢ حُلوشحص رٜزٙ رخلاعظشؽخد

 طظنٖٔ إٔ ٣ٝـذ خ لا دحسس ٓخخهش حُغ٤ُٞش ٝٓشحهزظٜخ, ه٣ٞ حٕ ٣٘ؾت حهخسح حُٔقشف ػ٠ِ ٣ـذ -1

 حُٔقشف ٝٓطِٞرخص ٓٞؿٞدحص ٖٓ ط٘ؾؤ حُظ٢ حُ٘وذ٣ش رخُظذكوخص ُِظ٘زئ ؽخٓلاً  اهخسًح حلإؿشحءحص ٛزٙ

 .ٓلذدس ٓغظوز٤ِش ص٤٘ٓش ظشحصك خلاٍ حُؼ٤ٓٞٔش ح٤ُٔضح٤ٗش خخسؽ حُز٘ٞد ٖٝٓ
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َّٔ رٞمٞف ٣لذد إٔ حُٔقشف ػ٠ِ ٣ـذ -2  أػٔخُٚ حعظشحط٤ـ٤ش ٓغ ٣ظ٘خعذ رٔخ حُغ٤ُٞش ٓخخهش طل

 .حُٔخ٢ُ حُ٘ظخّ ك٢ ٝدٝسٙ

 حلأفٍٞ ر٤ٖ ٣ٝلشم ، رٚ حُخخفش حُنٔخٗخص ٓشحًض ٘ؾخهر ٣ذ٣ش إٔ حُٔقشف ػ٠ِ ٣ـذ -3

 رخُنٔخٗخص حلاكظلخظ ٣ظْ ار حُٔخد١ ٝحُٔٞهغ ٢ٗحُوخٗٞ ح٤ٌُخٕ ٓشحهزشٝ ,حُٔشٛٞٗش ٝؿ٤ش حُٔشٛٞٗش

 .حُٔ٘خعذ حُٞهض ك٢ طؼزجظٜخ ٣ٌٖٔ ٤ًٝق

 حُٔو٤ذس حُٔٞؿٞدحص ر٤ٖ ٤ٔ٣ض إٔ ٚٝػ٤ِ رلؼخ٤ُش حُٔٞؿٞدحص أٝمخع ادحسس حُٔقشف ػ٠ِ -4

 . ٚػ٤ِ حُظ٘ل٤ز ٝحٌٓخ٤ٗش حُنٔخٗخص ٝهخ٤ٗٞٗش ظشٝف ٚٓشحهز ٝػ٤ِش, حُٔو٤ذس ؿ٤ش ٝحُٔٞؿٞدحص

 ٓقخدس ٓخظِق ػ٠ِ دٝس١ رؾٌَ حُنخؿطش حُظشٝف حخظزخسحص ط٘ل٤ز ُٔقشفح٣ـذ ػ٠ِ  -5

 ٓغظٟٞ مٖٔ حُلخ٤ُش حلاٌٗؾخكخص روخء ُٝنٔخٕ ُِغ٤ُٞش حُُٔٞذس ٝحُٔٞحسد حلأؿَ هق٤شس حُظ٣َٞٔ

 . حُٔشؿٞد حُٔخخهش

 طٔؼَ ٓو٤ذس ٝؿ٤ش حُغ٤ُٞش ػخ٤ُش ٓٞؿٞدحص ٖٓ ٣ظٌٕٞ أٓخٕ رٜخٓؼ ٣لظلع إٔ حُٔقشف ػ٠ِ -6

 كوذحٕ طؾَٔ حُظ٢ حُنخؿطش حُظشٝف ع٤٘خس٣ٞٛخص كخُش ك٢ حُغ٤ُٞش ٓخخهش مذ أٓخٕ ٛخٓؼ

 . ُِغ٤ُٞش حُٔنٔٞٗش ؿ٤ش حُٔقخدس

ٓؼخُـش  حعظشحط٤ـ٤خص  رٞمٞف طلذد سع٤ٔش هٞحسةط٣َٞٔ  خطش ٣ـذ حٕ ٣ٌٕٞ ُذٟ حُٔقشف -7

 . كخلاص حُطٞحسة  ك٢ حُغ٤ُٞش ٗوـ 

  -:قٌاس مخاطر السٌولة مإشرات  -:اثامن

تشٌر مقاٌٌس مخاطر السٌولة الى قدرة المصرف على اقراض الاموال وقدرة الأصول            

السائلة على سداد الاستحقاقات فً مواعٌد استحقاقها . وتستعمل نسب حقوق الملكٌة الى الاصول 

لقاعدة حقوق الملكٌة فً المصرف , والقدرة  مهمة,والخصوم الى الاصول بوصفها مإشرات 

فٌه ن السوق المالً ,فعلى سبٌل المثال فان المصرف الذي تكون حقوق الملكٌة على الاقراض م

 هاقل من المصرف الاخر ( تكون لدٌ هاكبر من مصرف اخر )اي تكون نسبة الرافع المالً لدٌ

 سداد ىلع هقدرت عدم احتمالات لان وذلكفرصة اكبر للحصول على مزٌد من القروض , 

 المضمونة هشب الاستثمارات ىلع اقل بدرجة ٌعتمد الذي المصرف فان كذلك. اقل تكون هالتزامات

 من اكبر كمٌة إصدار هٌمكنه فان ا،هوغٌر الحكومٌة والسندات الخزانة وسندات اذون مثل

 اقل تكون الاقتراض فةلتك فان السابقٌن المثالٌن من كل وفً الصورة هذه فً الجدٌدة الأصول

 (. 81 : 2115,)الدعمً والمرسومً,اعتٌادٌه بصورة ٌعمل الذي المصرف من موازنة
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للمصارف  السنوٌة للتقارٌر المالٌة البٌانات على تعتمد التً السٌولة مخاطر قٌاس مإشرات تتعدد

 -:التالً النحو على

  = مخاطر السٌولة  .1

     

 فً زٌادة ٌعكس ذلك بوصف ، السٌولة مخاطر انخفاض إلى المإشر هذا فً الزٌادة وتشٌر

 .المختلفة التزاماتهب المصرف واجهت التً المصارف لدى مأ الصندوق فً سواء النقدٌة صدةالأر

 

  =مخاطر السٌولة  .2

      

 زٌادة الممكن من أنه إلى بالنظر ، السٌولة مخاطر انخفاض إلى المإشر هذا فً الزٌادة تشٌر  

 .المختلفة بالتزاماته المصرف واجهت التً والاستثمارات النقد

 

  =مخاطر السٌولة  .3

 

 القروض نسبة  من ٌزٌد ذلك بوصف السٌولة مخاطر ارتفاع إلى المإشر هذا الزٌادة فً شٌرت

 إلى القروض نسبة زٌادة إن آخر صعٌد على سٌولة إلى الحاجة عند بسهولة تعذر تصفٌتهات التً

 . الجدٌدة قراضالإ طلبات لتلبٌة جدٌدة نقدٌة مصادر زٌادة إلى لمصرفاحاجة  تإشر الودائع

 

  =مخاطر السٌولة  .4

 

 المتداولة الموجودات زٌادة ٌعكس ذلك لان السٌولة مخاطر انخفاض إلى المإشر هذا ارتفاع شٌرت

 ( . 127:  2112التزاماته الاخرى , )رجاء ,بالمصرف  واجهت التً

 

 النقد والارصدة لدى المصارف

 اجمالً الموجودات 

 النقد والاستثمارات قصٌر الاجل

 اجمالً الموجودات

 اجمالً القروض

 اجمالً الودائع

 اولةالموجودات المتد

 اجمالً الودائع

 

 ×100 

 ×100 

 ×100 

 ×100 
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ؽغْ أُٖوف رؤص٤و -: أُجؾش اُضبُش  

 

حُظلشًخص حلاهظقخد٣ش ، ٝرُي رغزذ  ك٢زِذحٕ طؤػ٤ش ْٜٓ ُِوطخع حُٔقشك٢ ك٢ ؿ٤ٔغ حُ          

حُٔقخسف ك٢ طلغ٤ٖ حلأٗؾطش حلاهظقخد٣ش حُؾخِٓش ، رٔخ ك٢ رُي  طئد٣ٚحُذٝس حلأعخع٢ حُز١ 

(  Aladwan ,2015:85 ٝعخهظٜخ ٝأٗؾطظٜخ حُٔخ٤ُش حُنشٝس٣ش ُِ٘ٔٞ حلاهظقخد١ لأ١ رِذ )

 المنافسة مجال فً ما هو منها والتً لتجارٌةا المصارف تواجه التً التحدٌات من الرغم وعلى.

 وتحسنا تطورا مإخرا   المصرفً القطاع شهد فقد أخرى، جهة من التنمٌة مجال فً أو ، جهة من

 أعداد فً نموالو المصارف أعمال فً الحدٌثة والتقنٌات التكنولوجٌا استخدام عن ناتجا كبٌرا

 قطاع أصبح إذ استثماراتها، وحجم المصارف فروع عدد زٌادة خلال من ، والتوسع المستثمرٌن

 المصارف سعً منطلق ومن. المصرفً الجهاز من الأكبر الجزء ٌمثل التجارٌة المصارف

 الخدمات مستوى تحسٌن من لها بد لا فكان ، الربحٌة من مستوى أعلى تحقٌق نحو الدائم التجارٌة

 للوصول ممٌزا   استراتٌجٌا مركزا لها ٌحقق مما ،الزبائن رضا الى للوصول تقدمها التً المختلفة

 فً للنمو المصارف اتجهت عالٌة ارباح تحقٌق اجل ومن.  بها الخاصة التنافسٌة المٌزة الى

 على إٌجابٌا ذلك ٌنعكس ومن ثم  التكلفة متوسط تخفض التً الحجم وفورات خلقل الكبٌر الحجم

 الكفاءة درجات أعلى قٌقتح سبٌل وفً ( . Adam et al , 2018:607) المصارف أرباح

 الفروع انشاء طرٌق عن التوسع إلى تنظر المصارف أخذت الكبٌرة التنافسٌة ضوء فً والربحٌة

 فً المصرف أعمال دراسة تتم أن بعد السوقٌة، قٌمته لرفع للمصرف مستقبلً تخطٌط أنه على

 حاجات على عرفتتو الحقٌقٌة، امكاناته على تعرفت القادمة السنوات وخلال الحاضر الوقت

 المصرف حجم فتوسعة المستقبل، فً العمل المصرف ٌخطط أي والمتوقعٌن لدٌه الحالٌٌن الزبائن

 رغبات لإشباع المصرفٌة والمنتجات الخدمات تدفق بتوجٌه ٌضطلع الذي الإداري النشاط هو

 قالسو فً واستمراره وتوسعه المصرف ربحٌة تعظٌم ٌحقق بما الزبائن من جدٌدة مجموعة

 من وهو ورغباته السوق احتٌاجات تلبٌة هو الفروع وانشاء التوسع من فالغاٌة المالٌة،

 & Drehmann) جدد زبائن وكسب الحالٌٌن الزبائن لبقاء اللازمة الاستراتٌجٌات

Tarashev, 2013:586.) 
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 : اٝلاً : ٓلّٜٞ ؽغْ أُٖوف

حُو٤ٔش حُغٞه٤ش ُلاعْٜ  ك٢ٌٖٔ حٕ طئػش كـْ حُٔقشف ٖٓ حْٛ حُؼٞحَٓ حُظ٢ ٖٓ حُٔ ٣ؼذ          

حُلـْ طؼخ٢ٗ ٖٓ ٓؾٌِش ػذّ طٔخػَ حُٔؼِٞٓخص ,ٝحٕ حلاعظؼٔخس ك٢  س,ك٤غ حٕ حُٔقخسف فـ٤ش

رؼخثذحص حػ٠ِ ػ٠ِ حسرخكْٜ , ٝحٕ ٓؾٌِش  ٣ٕٝطخُذ ٛئلاء حُٔغظؼٔش ححُٔقخسف ًز٤شس حُلـْ , ُز

طٔخػَ حُٔؼِٞٓخص ,ك٤غ حٕ حُٔقخسف  طضدحد رخُٔقخسف حُقـ٤شس ,رغزذ طؼخظْ ٓؾٌِش ػذّحًُٞخُش 

,ٝحٕ كـْ ًز٤شس حُلـْ طخنغ ُشهخرش حُٔغخ٤ٖٔٛ ,كظٌٕٞ حهَ ػشمش ُٔؾٌِش ػذّ طٔخػَ حُٔؼِٞٓخص 

ٓغ حُؼِْ حٕ حُٔقخسف حٌُز٤شس ُٜخ حسرخف حػ٠ِ  حسرخف حُٔقشف ك٢حُٔقشف ُٚ طؤػ٤ش عِز٢ 

خ ٖٓ ك٤غ سعِٔش حُو٤ٔش حُغٞه٤ش رخُٔوخسٗش ٓغ حُٔقخسف حُقـ٤شس حلاهَ خطٞسس ك٢ حلاعظؼٔخس ك٤ٜ

 ٣ٔظٌِٜخ حُظ٢ حلأفٍٞ ٓوذحس أٝ كـْ رؤٗٚ حُٔقشف كـْ ٣ٝؼشف .( 244: 2018,)ػٌٞس,

 ػ٠ِ حلاعظشحط٤ـ٤ش حُٔٞحسد ػ٠ِ حُلقٍٞ ا٠ُ حُلـْ ًز٤شس ذطؼ حُظ٢ حُٔقخسف ٝطغؼ٠,  حُٔقشف

 كـْ ٣ظٜشٝ. ػٜ٘خ ٝحلإكقخف ٝف٤خٗظٜخ ٝحعظخذحٜٓخ ٝطط٣ٞشٛخ ػ٤ِٜخ ٝحُلقٍٞ ٝؿٚ أًَٔ

 ٝٓظٞعو ، حُٔز٤ؼخص اؿٔخ٢ُ ٝٓظٞعو ، حُٔز٤ؼخص ٤ًٔٝش ، أفُٞٚ اؿٔخ٢ُ خلاٍ ٖٓ حُٔقشف

 (.:57Weston, 1993-58) حلأفٍٞ اؿٔخ٢ُ

ٝه٤ٔظٚ حُغٞه٤ش حُٜذف حلأًزش ُِٔغخ٤ٖٔٛ، كٜٞ ٣ٔؼَ حُـخٗذ حلأًزش  حُٔقشف٣ؾٌَ كـْ   حُز

 خػ٠ِ ط٤ٔ٘ش ه٤ٔظٜ حُٔقخسفُزُي طلشؿ  حُٔقشفعْٜ حُِٔغظؼٔش٣ٖ ُلإهزخٍ ػ٠ِ حلاعظؼٔخس ك٢ 

حُغٞه٤ش ٝطؼَٔ ٖٓ خلاٍ حُؼذ٣ذ ٖٓ ح٤ُ٥خص ُظلو٤ن رُي ٖٓ خلاٍ ص٣خدس كـْ سأط حُٔخٍ ٝك٢ 

ٓغ حُللخظ ػ٠ِ ط٤ٔ٘ش حُٞػ٢ حُٔقشك٢  , طذ٣ٝش أسرخف حلأعْٜ ٝك٢ دسحعش ٗغذ طٞص٣غ حلأسرخف

 ٖٝٓ ػْ ًلخءس حلأٝػ٤ش حلادخخس٣ش ٝحلادخخس١ ٝطزغ٤و حؿشحءحص حُظؼخَٓ ح١ حُغلذ ٝحلا٣ذحع ٝسكغ

سف ًز٤شس حُلـْ خسف فـ٤شس حُلـْ ٝٓقخ٣وقذ رلـْ حُٔقشف طق٤٘ق حُٔقخسف ح٠ُ ٓق

كٔؼلا ك٢ حُذٍٝ حُؼشر٤ش طوغْ .ٝسحط حُٔخٍ ٝػذد حُؼخ٤ِٖٓ, حلافٍٞ ٓؼخ٤٣ش ػذس ٜٓ٘خ كـْرخعظخذحّ 

 ( .53: 2017حُٔقخسف حُقـ٤شس ٝحُٔظٞعطش ػ٠ِ أعخط كـْ حُ٘ؾخه ا٠ُ )سرخف ،

ٝأٓخ حُٔقخسف حلأٓش٤ٌ٣ش كبٜٗخ طق٘ق ح٠ُ ػلاػش أٗٞحع، كغذ اؿٔخ٢ُ أفُٜٞخ، ٢ٛٝ                

(123 :2006،Chukwuogor & Wetmore: ) 

 .( ٤ِٕٓٞ دٝلاس300-٣100زِؾ اؿٔخ٢ُ أفُٜٞخ ) :(SMALL) سف  فـ٤شس حُلـْخٓق .1

 .دٝلاس حص٤ِٓخس( 5-٣1زِؾ حؿٔخ٢ُ أفُٜٞخ ) :(MEDIUM) سف  ٓظٞعطش حُلـْخٓق .2

 دٝلاس(. حص٤ِٓخس 5(: ٣زِؾ اؿٔخ٢ُ أفُٜٞخ )أًزش ٖٓ LARGEسف  ًز٤شس حُلـْ )خٓق .3
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 قٌمة وهً السوقٌة، قٌمته إلى النظر ًه المصرف حجم لحساب شٌوعا الأكثر والطرٌقة

 بكم السوقٌة القٌمة تظهر ومن ثم  ،كافه المتداولة سهمه لا الإجمالٌة القٌمة إلى استناداالمصرف 

 شراء تكلفة أخرى، بعبارة أو للسهم، الحالٌة القٌمة عند ابؤكمله اسهم المصرف شراء تكلفة تبلغ

 هقٌم معه تنخفض أو تتزاٌد هبوطا، أو صعودا المصرف سهم سعر ٌتحرك فعندما أسهمه، جمٌع

 .التوالً على السوقٌة

ف الكبٌرة على تتفوق المصار ومن ثم وٌمثل حجم المصرف بموارده المتاحة وحجم نشاطه 

المصارف الصغٌرة فً زٌادة القدرة على تولٌد المبٌعات ومن ثم زٌادة الارباح مما ٌإدي الى 

ة لان اسعار ءارتفاع القٌمة السوقٌة لاسهم المصرف  الا ان ذلك لا ٌنطبق على الاسواق الكفو

اك اختلاف بٌن وبالتالً لا ٌكون هن هفراالاسهم السوقٌة تعكس وبسرعة جمٌع المعلومات المتو

   (.15: 2020كاظم والٌاسٌن,عوائد اسهم المصارف الكبٌرة وعوائد اسهم المصارف الصغٌرة ,)

ٝكن أ٣ُٞٝخص طخق٤ـ ػ٠ِ ٣ٝؼزش كـْ حُٔقشف ح٣نخ ػٖ ٓذٟ ًلخ٣ش حلأٓٞحٍ حُٔخققش   

حلأٓٞحٍ ُظـط٤ش حُوشٝك ٝحُظغ٤ٜلاص رٔزخُؾ ًز٤شس ٗغز٤ش أٝ حُٔؾخسًش ٓغ ٓقشف أخش ك٢ 

ظٜخ، حر ٣ظٞهغ إٔ ٣ئد١ ص٣خدس حُلـْ ك٢ حُٔقخسف ح٠ُ طلغ٤ٖ حُشرل٤ش ٝص٣خدس ٓؼذلاطٜخ طـط٤

 ( . Barakat & Hussainey, 2013: 254ص٣خدس ه٤ٔش حُٔغخْٛ ) ٖٓ ػْ حُغ٣ٞ٘ش ٝ

ا لمصرفا قدرة أنه على المصرف حجم عرفوٌ   ومتوسط المبٌعات وعدد الأصول إلى استناد 

ا المصرف حجم ،وسٌكون عام بشكل. الأصول لًإجما ومتوسط المبٌعات إجمالً ا مهم   جد 

ا سٌكون لأنه والدائنٌن للمستثمرٌن  المصرف أصول إجمالً وأن,  الاستثمار بمخاطر مرتبط 

 ٌتمتع أنه على إلٌه ٌُنظر كان لذلك ، إٌجابً أو جٌد نقدي تدفق لدٌه المصرف أن ٌظهر الكبٌر

ا ٌعكس كما. الطوٌل المدى على جٌدة بآفاق ا أكثر المصرف أن أٌض  ا استقرار   ٌ ا وٌحقق نسب  أرباح 

 دٌون سٌاسة فً المصرف حجم وسٌإثر, الصغٌرة الإجمالٌة الأصول ذات المصارف من أفضل

 مصادر من كبٌرة أموال طلب إلى تمٌل المرتفعة النمو معدلات ذات المصارف  وان,  المصارف

 (.Brigham,1999:8 )السوق فً فالمصر أداء من ستزٌد الدٌون زٌادة و, خارجٌة

 من المدٌن الجانب ضمن الواردة الأصول جمٌع عن عبارة بؤنه المصرف حجم ٌعرف اٌضا 

 إلى بالنسبة الموجودات بحجم المقارنة أهمٌة إلى الدراسات معظم وتشٌر ،مصرف  لأي المٌزانٌة

 التموٌل من لك مخاطر على للوقوف العمل؛ ومصارٌف والتموٌل المساهمٌن حقوق من كل

 ( .96: 2018 ، سمحان) والمصارٌف المال ورأس
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 اُؼٞآَ اُز٢ رَبػل ك٢ ٗٔٞ ؽغْ أُٖوف: -صب٤ٗبً :

  :. اُز٣ٞ٘غ1

إ حُلخثذس ٖٓ ٝؿٞد ٓقخدس حخشٟ ُِذخَ ُٚ ػلاهش ه٣ٞش ك٢ طو٤َِ حُٔخخهش ٝٛٞ حُغزذ         

٣ٞ٘غ ك٢ ٓخظِق حلأٗؾطش ٝحُخذٓخص، حُلخعْ ُِٔقشف ُظو٤َِ حُظش٤ًض ػ٠ِ ٓ٘طوش ٝحكذس ٝا٠ُ حُظ

ٝػزش حُلذٝد، ٓٔخ ٣غخػذ ك٢ حُظغش٣غ ك٢ ٗٔٞ حُٔقشف ٖٓ خلاٍ ص٣خدس كـْ حُخذٓخص حُٔوذٓش ٖٓ 

هزَ حُٔقشف ٝص٣خدس هخػذس حُؼٔلاء ُذ٣ٚ ٝ ص٣خدس حُلقش حُغٞه٤ش ُِٔقشف ، ٝٛزح ٣غخػذ ػ٠ِ 

 ( .D'Souzas & Lais, 2004: 96طو٤َِ حُٔخخهش حُٔلظِٔش ٖٓ ػ٤ِٔش حُظش٤ًض )

  :ٝكٞهاد اُؾغْ. 2

حُٔقخسف حُوذسس ُِو٤خّ رخعظؼٔخسحص مخٔش رخلاػظٔخد ػ٠ِ طٌُ٘ٞٞؿ٤خ حُٔؼِٞٓخص ٝحُظوذّ  ُذٟ      

حُظٌُ٘ٞٞؿ٢ أًؼش ٖٓ ؿ٤شٛخ ٖٓ حُؾشًخص حُٔخ٤ُش حلأخشٟ، ٝك٢ ح٥ٝٗش حلأخ٤ش ظٜش ٓخ ٣غ٠ٔ 

قخسف ُذ٣ٜخ ٗلوخص ػخٓش ٓخظِلش ػٖ رخُٔقخسف حلإٌُظش٤ٗٝش، ٝػ٠ِ ؿشحس ٓؼظْ حُؾشًخص كبٕ حُٔ

ؿ٤شٛخ ٖٓ حُؾشًخص، ٓؼَ ادحسس حُٔخخهش )حُغ٤ُٞش ، حلاثظٔخٕ( ، ٓشحؿؼش حُلغخرخص، ٝحُؾئٕٝ 

ُذ٣ٚ ا٣شحدحص ٝحُٔض٣ذ ٖٓ حُٔخٍ ُظـط٤ش حلاعظؼٔخسحص  حُز١ حٌُز٤شحُلـْ  ١ر ُِٔقشفحُوخ٤ٗٞٗش 

ٖٓ خلاٍ طٌُ٘ٞٞؿ٤خ حُٔؼِٞٓخص  ٔقشك٤شحُخلل حُظٌخ٤ُق ك٢ حُٔؼخٓلاص  ٖٓ ػْ ٝحُ٘لوخص حُؼخٓش، ٝ

ٝٛزح ٣ؼٞد ك٢ ٜٗخ٣ش حلأٓش ح٠ُ طخل٤ل حُشعّٞ ُِؼٔلاء ٓٔخ ٣ؾـغ ػ٠ِ ص٣خدس  ٝحُظوذّ حُظٌُ٘ٞٞؿ٢

هخػذس حُؼٔلاء، ًٔخ إٔ حُـٜخص حُظ٘ظ٤ٔ٤ش طـؼَ حلاكظ٤خؿخص أًؼش ٓٔخ ًخٗض ػ٤ِٜخ هزَ حُؼٞسس 

ُ٘ٔٞ ح   ػ٠ِحُٔقشف  ٣غخػذ  حٝك٢ حُٜ٘خ٣ش ٛز٣ـؼَ ٝكٞسحص حُلـْ أًؼش أ٤ٔٛش، ٓٔخ حُظٌُ٘ٞٞؿ٤ش، 

 ( .Begley et al , 2017: 415ك٢   حُلـْ   ُظلغ٤ٖ حٌُلخء حُٔقشك٤ش )

ط ٛزٙ حلأخ٤شس رخُظـ٤ش حُ٘غز٢ ك٢ حلإٗظخؽ ا٠ُ خ٣ٌٖٝٔ ه٤خط ًلخءس حُلـْ ٖٓ خلاٍ ؿِش حُلـْ، ٝطو

 (:39: 2013ظخ٤ُش )رٖ عخكش، حُظـ٤ش حُ٘غز٢ ك٢ ػ٘خفش حلإٗظخؽ، ٝػ٤ِٚ ٣ٌٖٔ طلذ٣ذ حُلخلاص حُ
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حرح ًخٕ حُظـ٤ش حُ٘غز٢ ك٢ حلاٗظخؽ ح٠ُ حُظـ٤ش حُ٘غز٢ ك٢ ػ٘خفش حلإٗظخؽ أًزش ٖٓ حُٞحكذ،  - أ 

 .كظٌٕٞ أٓخّ كخُش ؿِش حُلـْ حُٔظضح٣ذس

حرح ًخٕ حُظـ٤ش حُ٘غز٢ ك٢ حلاٗظخؽ ح٠ُ حُظـ٤ش حُ٘غز٢ ك٢ ػ٘خفش حلاٗظخؽ حهَ ٖٓ حُٞحكذ، - ة 

 .حُٔظ٘خهقش كظٌٕٞ أٓخّ ؿِش حُلـْ

 الواحد، ٌساوي الإنتاج عناصر فً النسبً التغٌر الى الانتاج فً النسبً التغٌر كان اذا- ج 

 . الحجم غلة ثبات حالة أمام فتكون

 : الحجم كبٌرة بالمصارف المتعلقةتؤثٌرات  -:ثالثا

ٖٓ  ٓغخٛٔشحٌُز٤شس أًؼش  حُٔقخسفػٔخ ارح ًخٗض ٓلخدٙ  ػخّرؾٌَ  ٍإٛ٘خ طغخ٣ؼخس       

حٌُز٤شس )حُلـْ  حُٔقخسفحُقـ٤شس. ٗغؤٍ أ٣نًخ ، رؾٌَ أًؼش طلذ٣ذًح ، ٓخ ٢ٛ خقخثـ  حُٔقخسف

ك٢ كذ رحطٚ ، سأط حُٔخٍ حُٔ٘خلل ، حُظ٣َٞٔ حلأهَ حعظوشحسًح ، حلأٗؾطش حُوخثٔش ػ٠ِ حُغٞم ، أٝ 

 حُظؼو٤ذ حلأػ٠ِ( حُٔشطزطش رٔض٣ذ ٖٓ حُٔخخهش.

ٜخ "طـشرش هز٤ؼ٤ش" ِٝٗظوو رٞفل 2008-2007حُٔخ٤ُش ٛزح حُغئحٍ ، ٗغظخذّ حلأصٓش  ػُٖلإؿخرش 

 (.Aiyar, et al, 2014: 214خلاٍ حلأصٓش حُٔخ٤ُش ) حُٔقشفٖٓ خلاٍ أدحء  ُٔقخسفٓخخهش ح

 : ٤ٍزْ اُزوًي ػ٠ِ ثؼل٣ٖ ٖٓ أُقبٛو أُٖوك٤خ ٛٔب ٖٝٓ صْ 

 لأصٓش.خلاٍ ح ُٔقشف. ٝحُظ٢ ٗو٤غٜخ ٖٓ خلاٍ أدحء أعْٜ ح اُلوك٣خ أُٖبهفٓقبٛو   -1

 المصرف مساهمة مقدار هذا ٌوضح .النظامٌة المخاطر فً المصرف مساهمة  -2

 . المالً النظام مستوى على ضائقة حدوث فً

حُلشد٣ش ، لأٜٗخ ٓذكٞػش أ٣نًخ  حُٔقخسفطخظِق ٓغخٛٔخص حُٔخخهش حُ٘ظخ٤ٓش ػٖ ٓخخهش 

اٗٚ ٓو٤خط ٓخخهش  .حُٔقشفٝحُ٘ظخّ حُٔخ٢ُ ، ٝرلـْ  حُٔقشفرخلاسطزخهخص ك٢ حُؼٞحثذ ر٤ٖ 

ُِٝظٔؼٖ ٝحُظؼٔن  حلأًؼش فِش رٔخخٝف حُٔخخهش حُ٘ظخ٤ٓش )حلاكظشحص٣ش ح٤ٌُِش(. حُٔقشف

 :ع٘ظ٘خُٜٝخ ػ٠ِ حُ٘لٞ حلاط٢رخُٔٞمٞع رظلق٤َ حًؼش 
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 : اٌُج٤وح ُِٖٔبهف اُلوك٣خ أُقبٛو .1

 ا٠ُ 2007 ٖٓ سحُٔذ خلاٍ حُٔقشف أعْٜ ػخثذحص سرو طْ ، حُلشد٣ش حُٔخخهش ُذسحعش         

 ػخّ ك٢ حلأصٓش حعظٔشص ٝك٢ ك٤ٖ. 2006 ػخّ ك٢ حلأصٓش هزَ حُٔقشف خقخثـ ػ٠ِ 2008

 طذخلاص طؤػ٤ش ٖٓ رخُظخِـ ُ٘خ ٣غٔق 2008 ػخّ ٜٗخ٣ش كظ٠ حُلظشس ػ٠ِ حُظش٤ًض كبٕ ، 2009

      .حُٔخضٕٝ ػٞحثذ ػ٠ِ حُغ٤خعش

ك٢ ( 2006) حلأصٓش هزَ حُظخ٤ُش حُٔقشك٤ش حُخقخثـ أػشص ٤ًق حلاػظزخس ك٢ ٗؤخز ٖٓ ػْ ٝ 

 ( :Baele , Jonghe and Vander, 2007:999) حلأصٓش أػ٘خءك٢  حُٔقخسف ٓخخهش

وخعًخ ، أُٖوف ؽغْ - أ   . حُغـلاص ك٢ ٓغـلاً  ، حُٔقشف لأفٍٞ حلإؿٔخ٤ُش رخُو٤ٔش ُٓ

 حُشحكؼش ٝٗغزش حلأٍٝ حُٔغظٟٞ ٖٓ حُٔخٍ سأط ٗغزش: رذ٤ِ٣ٖ رٔو٤خع٤ٖ ، أُٖوف هٍِٔخ - ة 

 . ُزغ٤طشح حُٔخ٤ُش

 ٛؾخؽش ٝٓئؽش ، حلإ٣ذحع ط٣َٞٔ كقش: رذ٤ِ٣ٖ ٓو٤خع٤ٖ ٓغ ، أُٖوك٢ اُز٣َٞٔ ٤ٌَٛ - ط 

 هق٤ش ٝحلاهظشحك ، أخشٟ ٝٝدحثغ ، أخش ٓقشف ٖٓ ٝدحثغ أٗٚ ػ٠ِ حُٔؼشّف ، حُظ٣َٞٔ

 . حلأؿَ هق٤ش ٝحُظ٣َٞٔ حُٔخٍ عٞم كنلا ػٖ  حُٞدحثغ اؿٔخ٢ُ ٖٓ ًـضء حلأؿَ

 .حُغـلاص ك٢ حُظخرؼش حُؾشًخص رؼذد ٓوخعخ ، ُِٖٔوف اُز٘ظ٢ٔ٤ اُزؼو٤ل - ك 

 خلاٍ. ًٝز٤شس ؿٞٛش٣ش حُٔقشف ٓخخهش ك٢ ٝحُظ٣َٞٔ حُٔخٍ ٝسأط ُِلـْ حلاهظقخد٣ش ح٥ػخسٝ

 رٔوذحس ص٣خدس ًَ ٓوخرَ ، رُي ٝٓغ. حُٔخثش ك٢ 45 حُٔقشف أعْٜ ػ٠ِ حُؼخثذ ٓظٞعو ًخٕ ، حلأصٓش

 ، ٓج٣ٞش ٗوخه 7 رٔوذحس أهَ حلأعْٜ ٞحثذػ طٌٕٞ إٔ حٌُٖٔٔ ٖٓ ًخٕ ، حلأفٍٞ ك٢ أمؼخف خٔغش

 رٔوذحس أػ٠ِ حلأعْٜ ػٞحثذ ًخٗض ، حُٞدحثغ ٖٓ حُظ٣َٞٔ ؿضء ك٢ ٓج٣ٞش ٗوطش 20 هذسٛخ ص٣خدس ٌَُٝ

 ٗوطش 2.5 رٔوذحس حٌُز٤شس ُِز٘ٞى حُٔخٍ سأط ٗغذ ك٢ حُض٣خدس كبٕ ، رُي كنلا ػٖ . ٓج٣ٞش ٗوطش 12
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 ػخثذ رٔظٞعو ٓوخسٗش ًز٤شس ٗغزش ٢ٛٝ ، ٓج٣ٞش ٗوطش 13 ر٘غزش حلأعْٜ ػٞحثذ ك٢ ص٣خدس طؼ٢٘ ٓج٣ٞش

 ( .Beltratti & Stulz, 2012:17 ٪ )55 ر٘غزش حٌُز٤شس ُِٔقخسف حلأعْٜ

 : اٌُج٤وح ُِٖٔبهف اُ٘ظب٤ٓخ أُقبٛو .2

 ٝفق ٣ٌٖٔ ، ػخّ ٝرؾٌَ. حٌُز٤شس حُٔقخسف طؾٌِٜخ حُظ٢ حُ٘ظخ٤ٓش حُٔخخهش ا٠ُ ح٥ٕ ٗ٘ظوَ       

 حلاهظقخد أٝ حُٔخ٢ُ حُ٘ظخّ رو٤ش ػ٠ِ حُٔقشك٤ش ُلاصٓش حُخخسؿ٤ش حُؼٞحَٓ رؤٜٗخ حُ٘ظخ٤ٓش حُٔخخهش

 (.Jianxu , 2020:246) حُلو٤و٢

 حُغخروش حُذسحعخص ك٢ هزٞلًا  حلأًؼش حُطش٣وش. حُظؼش٣ق ٛزح طن٤٤ن ٣ـذ ، حُ٘ظخ٤ٓش حُٔخخهش ُو٤خط

ف ٝحُز١ ، خهشسحُٔخ ٓو٤خط خلاٍ ٖٓ حُ٘ظخ٤ٓش حُٔخخهش ػٖ حلاعظـ٘خء ٢ٛ رزُي ُِو٤خّ  رؤٗٚ ٣ؼُشَّ

 ٛزٙ ٝسحء حٌُخٖٓ كخلاكظشحك  .حلأصٓش ك٢  ًٌَ حُٔخ٢ُ حُ٘ظخّ سعِٔش طذٛٞس ك٢ حُٔقشف ٓغخٛٔش

 ٓقخسف ػذس طظؼشك ػ٘ذٓخ حُخخسؿ٤ش حُؼٞحَٓ أًزش طؾٌَ حُٔقشف حصٓش إٔ ٛٞ حُطش٣وش

. حُٔخ٢ُ حُ٘ظخّ ك٢ حُٔؾظشًش حُنخثوش ك٢ حُٔقشف أصٓش طغْٜ رل٤غ ،ٗلغٚ حُٞهض ك٢ ُلامطشحد

 ، كؼخٍ رؾٌَ حُٔخٍ سأط ص٣خدس ػ٠ِ حُٔخ٤ُش حُٔقخسف هذسس ٖٓ طوَِ لأٜٗخ ٌِٓلش حُٔؾظشًش كخلأصٓش

 حُ٘ظخّ ك٢ ط٤ِ٣ٞٔش ع٤ُٞش صٓؾٌلا ا٠ُ ٣ئد١ هذ ٓٔخ) حُٔقخسف ر٤ٖ ٓخ عٞم ك٢ مـٞهخً ٝطُٞذ

 ا٠ُ ٣ئد١ إٔ ٣ٌٖٔ ػخ٤ُش ر٤غ رؤعؼخس حُٔقخسف هزَ ٖٓ حلأفٍٞ ر٤غ ٓخخهش ٝطخِن ،( حُٔقشك٢

 ك٢ حلأخشٟ ُٔقخسفح طٌٕٞ لا هذ ، رُي ػ٠ِ ػلاٝس. حُٔؼْٔ حُٔقشك٢ حلامطشحد ٖٓ كخُش

 حُظٌِلش طظضح٣ذ ٝهذ ، حُٔظؼؼشس ُِٔقخسف حلأخشٟ ٝحُٞظخثق حلإهشحك حعظزذحٍ ٖٓ ٣ٌٜٔ٘خ ٝمغ

 (Banulescu & Dumitrescu ، حُٔطِٞد حُذػْ كـْ ك٢ حُنشحثذ دحكؼ٢ ُذػْ حُٜخٓؾ٤ش

2015:588.) 

. ًز٤شًح حلأصٓش ا٠ُ ٣٘نْ حُز١ُٔقشف ح ًخٕ ارح أًزش حُخخسؿ٤ش حُؼٞحَٓ ٛزٙ طٌٕٞ إٔ حُٔشؿق ٖٓ

 حُغ٤ُٞش طٞكش ار ، حُٔقخسف ر٤ٖ ٓخ عٞم ك٢ ٤ٜٓٔ٘ش أدٝحسًح حٌُز٤شس حُٔقخسف طئد١ ٓخ ؿخُزخً
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 لا ُظ٢ٝح ٝحُ٘طخم حُلـْ ص٣خحهظقخد ػ٠ِ طؼظٔذ حُظ٢ حلأٗؾطش ك٢ ٝط٘خشه حلأفـش، ُِٔقخسف

 ٓؼَ مخثوش كخُش ك٢ حُنشحثذ دحكؼ٢ دػْ ٣ٌٕٞ هذ. حُقـ٤شس رخُٔقخسف رغُٜٞش حعظزذحُٜخ ٣ٌٖٔ

 حُزػش ٖٓ كخُش خِن ا٠ُ كؾِْٜ ٣ئد١ إٔ حُٔشؿق ٖٝٓ ؛ حُنخْ رلـٜٔخ ٓو٤ذًح حُٔقخسف ٛزٙ

 طٞحؿٚ إٔ حُٔلظَٔ ٖٓ ًخٕ ارح ٗظخ٤ٓش ٓخخهش ػ٠ِ ٘ط٣١ٞ حُٔقشف كبٕ ٖٓ ػْ ٝ. حُٔقشك٢

 - SRISK ٣لظلع .مخثوش كخُش ك٢ ٗلغٚ حُٔخ٢ُ حُوطخع ٣ٌٕٞ ػ٘ذٓخ حُٔخٍ سأط ك٢ ًز٤شًح ػـضًح

 Banulescu) حُٔخٍ سأط ٖٓ أهَ ًٌَ حُ٘ظخّ ٣ٌٕٞ ػ٘ذٓخ ٗخهقًخ حُٔخٍ سأط ٣ٌٕٞ إٔ ا٠ُ رخ٤َُٔ

& Dumitrescu, 2015:588.) 

 :(Demirgüç & Huizinga, 2010:50) ,خلاٍ ٖٓ حُٔخخهش طلذ٣ذ ٣ظْ ٖٓ ػْ ٝ

 .حلاصٓش كظشحص خلاٍ حُٔقخسف أعْٜ طوِزخص - أ 

 حُظش٤ًض ٛزح إ. حلاصٓش كظشحص خلاٍ حُغٞم ٓغ ُِٔقشف حُٔخ٤ُش حلاٝسحم حعؼخس طزخ٣ٖ - ة 

 .حُلشد٣ش حُٔقخسف ٓخخهش ٓوخ٤٣ظ ػٖ حُ٘ظخّ كخعْ رؾٌَ ٤ٔ٣ض حُظـخ٣ش ػ٠ِ

 .ُِٔقشف حُٔخ٤ُش حُشحكؼش - ط 

 . حُٔقشف كـْ - ك 

 حلاٗخلخك طـخٙ ُٔقشفح ٓخٍ سأط ػـض كغخع٤ش حلاػظزخس ك٢ كوو خز٣ؤ لا SRISK إ ح١        

 طظـ٤ش ، رُي ٝٓغ. ٝكـٜٔخ ُِٔقشف حُٔخ٤ُش حُشحكؼش دسؿش أ٣نًخ ٌُٖٝ ، حلأعْٜ عٞم ك٢ حُؼخّ

 ٗـذ ار ، ُٔقشفح كـْ ٓغ ح٤ٌِ٤ُٜش حُٔظـ٤شحص طلخػلاص طن٤ٖٔ رٔـشد اكخدس أًؼش ٝطقزق حُ٘ظخثؾ

 :٢ِ٣ ٓخ

 ؛ أهَ ٓخٍ سأط ُذ٣ٜخ ٣ٌٕٞ ػ٘ذٓخ حُ٘ظخ٤ٓش حُٔخخهش ك٢ أًزش رؾٌَ حٌُز٤شس حُٔقخسف طغْٜ -  

 .أهَ ٝدحثغ ُذ٣ٜخ ٣ٌٕٞ ػ٘ذٓخ حُ٘ظخ٤ٓش حُٔخخهش ك٢ أًزش رؾٌَ حٌُز٤شس حُٔقخسف طغْٜ -  

 حلأٗؾطش ك٢ أًؼش ط٘خشه ػ٘ذٓخ حُ٘ظخ٤ٓش حُٔخخهش ك٢ أًزش رؾٌَ حٌُز٤شس حُٔقخسف طغْٜ  -

 ك٢ حُوشٝك كقش أٝ حُذخَ اؿٔخ٢ُ ك٢ حُلٞحثذ ؿ٤ش ٖٓ حُذخَ رلقش خعشٓو ، حُغٞم ػ٠ِ حُوخثٔش

 . حلأفٍٞ
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 : اٌُج٤وح الأؽغبّ ماد أُٖبهف كَْ ك٢ أَُبٛٔخ اُؼٞآَ -: هاثؼبً 

 حُلـْ رحص ٖٓ ُِلؾَ ػشمش أًؼش ٢ٛ حٌُز٤ش حُلـْ رحص حُٔقخسف إٔ ًؼ٤شٕٝ ٣لظشك        

 ػذّ كخٕ أخشٟ ٗخك٤ش ٖٝٓ حُ٘خك٤ش، ٛزٙ ٖٓ حُو٤َِ حلا ٣ِٔي لا حُلـْ ٌُٖٝ ٝحُٔظٞعو حُقـ٤ش

 طئد١ حلأؿَ هق٤شس حُٔخ٤ُش رخُظضحٓخطٚ حُٞكخء ػ٠ِ ُٔقشفح هذسس ك٢ حُٔظٔؼِش حٌُخك٤ش حُغ٤ُٞش ٝؿٞد

 ٓؼظْ ك٢ ُلإكلاط أٝ ُِلؾَ حُٞك٤ذ حُغزذ ٛٞ ٤ُظ حُٔقشف كـْ كبٕ ُزُي ،حُٔقشف كؾَ ح٠ُ

 (.64: 2017، سرخف) حُلؾَ ح٠ُ طئد١ حُظ٢ دٝحصحلأ أكذ ٢ٛ حُغ٤ُٞش ص ٝٓؾٌلا حُلخلاص،

 ُلؾَ حُلو٤و٢ حُغزذ حلأك٤خٕ ٖٓ ًؼ٤ش ك٢ ؿ٤ذ رؾٌَ حلاعظؼٔخس ك٢ حُظ٣ٞ٘غ ػذّ ذ٣ٝؼ         

 حُقـ٤ش حُلـْ رحص ُِٔقخسف رخُ٘غزش حلأ٤ٔٛش ٖٓ ٗلغٚ رخُوذس ٣لظ٠ حُظ٣ٞ٘غ كبٕ ُزُي ،حُٔقخسف

 هذ حُؼٔلاء رؼل ػ٠ِ حُظش٤ًض كبٕ. حُلؾَ ح٠ُ د٣١ئ حُظشًض لإٔ حٌُز٤ش حُلـْ رحص حُٔقخسفٝ

 ع٤وّٞ حُلخُش ٛزٙ ٝك٢ حٌُخك٤ش، حُغ٤ُٞش ٝؿٞد ػذّ ٓغ ٝحكذس دكؼش أٓٞحُْٜ علذ ح٠ُ ٣ئد١

 ك٢ ع٘ذحص حفذحس خلاٍ ٖٓ حلأٓٞحٍ رـزد حُخطش ٛزح طـط٤ش أؿَ ٖٓ رخلاهظشحكحُٔقشف 

 طٌل٢ حُٔقشف حكظ٤خه٤خص طٌٕٞ لا ذه حُغ٤طشس، ٗطخم ػٖ حُؼ٤ِٔش ٛزٙ خشؿض ٝارح حُٔخ٢ُ حُغٞم

 ٖٓ ؿ٤شْٛ ٝ ٕٝحُٔغظؼٔش ٣ٝظلَٔ حُٔطخف، ٜٗخ٣ش ك٢ حُلؾَ ح٠ُ ٣ئد١ ٝٛزح حُغلٞرخص ُظـط٤ش

         ٓـخٍ ك٢    حُظ٣ٞ٘غ     حُٔقخسف ػ٠ِ  ٣ـذ    ُزُي   حُخطش ٛزح   حُٔقِلش   أفلخد

 طظؼشك هذ حُظ٢ حُٔخخهش طو٤َِ ك٢ ٣ْغٜ رُي لإٔ حُٔوذٓش ٝٓ٘ظـخطٜخ  ٝخذٓخطٜخ      حعظؼٔخسحطٜخ

 حُظ٢ حلأٓٞس ٖٓ حٌُز٤ش حُلـْ رحص حُٔقخسف كؾَ ذ٣ٝؼ . (Allen and Liu , 2005:136),ُٜخ

 حُلٌٞٓخص عظوّٞ حُٔقخسف ٖٓ حُ٘ٞع ٛزح كؾَ كخٍ ك٢ ػخّ، رؾٌَ ُِذُٝش حُٔخ٢ُ حُ٘ظخّ طٜذد

 كذع ٓخ ٝٛزح حُٔل٢ِ، حلاهظقخد ػ٠ِ خطشح طؾٌَ إٔ ٣ٌٖٔ ٝحُظ٢ حلا٤ٜٗخس، ٖٓ ُٔ٘ؼٜخ رٔغخػذطٜخ

  حُٔقخسف  طشؿذ لا    ؽ٢ء ٝٛٞ ،2008 ػخّ ك٢ حُؼخ٤ُٔش حُٔخ٤ُش حلأصٓش خلاٍ ُٔقخسفح ُزؼل

    ك٢ ُِٔغخػذس  رخصٍ، ُـ٘ش طؾ٤ٌَ طْ ُزُي حخشٟ، ٓشس خُٔغظوزَر ٣لقَ إٔ ك٢  ٝحُلٌٞٓخص

 طظٔؼَ ٝهخث٤ش طذحر٤ش حطخزص هشحُٔخخ ٖٓ حُ٘ٞع ٛزح ٓؼَ ُٝظلخد١    ،حُٔقخسف     ٓخٍ سأط حدحسس

 (:DeYoung & Torna, 2013:421) ٢ٛٝ خطو ػلاع ك٢

 ك٢ حُٔلشه حُظش٤ًض ٝطـ٘ذ ده٤ن رؾٌَ حُٔخخهش ادحسس أعخط ػ٠ِ فل٢، ٓقشف ر٘خء .1

 . ٝحكذس ٓ٘طوش
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 ػ٠ِ حُظؼشف ؛ ٓغزوخ حُطٞحسة ع٤٘خس٣ٞٛخص ر٘خء ح٠ُ حُخطش ٛزٙ طٜذف: حلاٗظؼخػ خطش  .2

 .ٓزٌشس ٓشكِش ك٢ حُلاصٓش حُظذحر٤ش حطخخر ٖٓ حُٔقشف طٌٖٔ ,كذٝػٜخ هزَ ٓؾٌِش أ١ أمشحس

 ٛزح ٓلظِٔش، خغخسس أًزش حٓظقخؿ ػ٠ِ حُٔقشف روذسس" ٣ظٔؼَ حُؼخُغ حُذكخع خو أخ٤شح .3

 ٓخ ٝٛزح حُٔذخش٣ٖ، حُؼٔلاء كٔخ٣ش ظْط رل٤غ ٤ٖ،ث٘ٝحُذح حُٔغخ٤ٖٔٛ ٝكٔخ٣ش مٔخٕ ا٠ُ ٜذف٣

 . رخصٍ ُـ٘ش خأؿِٜ ٖٓ طؾٌِض حُظ٢" رخٌُلخُش" ٣غ٠ٔ

  : أُٖوف ؽغْ ٓوب٤٣ٌ -: فبَٓبً 

 خلاٍ ٖٓ ٢ٛٝ نحثهش رؼذس حُٔقشف كـْ ه٤خط اؿشحء ٣ٌٖٔ حُٔقشف كـْ ُو٤خط          

 ٣غظخذٕٓٞ حُز٣ٖ أُٝجي ، ػخدس حُٔنخكش حُو٤ٔش ٤ٓضحص أٝ حلأفٍٞ أٝ حُٔٞظل٤ٖ أٝ حُٔز٤ؼخص

 كوو ع٤غظخذٕٓٞ حُٔخٍ سأط ٓذخلاص ٖٓ حُٔؾظن حُلـْ حهظقخد ػ٠ِ حُوخثٔش حُظٌُ٘ٞٞؿ٤ش حُ٘ظش٣ش

 ٓ٘خعزش نحثهش ٤ُغض ٝحلأفٍٞ حُٔز٤ؼخص إٔ ٝؿذ ُوذ, حُو٤خط ُـشك حلأفٍٞ أٝ حُٔز٤ؼخص أسهخّ

 ٝٗطخم ٝحُٔؼخٓلاص حًُٞخُش طؤػ٤ش ٤ًل٤ش ٢ٛ حُشث٤غش حُون٤ش عظٌٕٞ ؛ حُلـْ ُو٤خط خخؿ رؾٌَ

 حُٔ٘ظٔش ك٢ رٜخ حُظلٌْ ٣ظْ حُظ٢ حلأعخع٤ش رخُطش٣وش حُظٌخ٤ُق طشطزو ٓخ ػخدس, حلأسرخف ػ٠ِ حُظٌخ٤ُق

 & Kaen) ػ٠ِ ٝكن سأ١, حُٔخد٣ش حلأفٍٞ ه٤ٔش ٓـشد ٖٓ أًؼش ٛش٢ٓ طغِغَ خلاٍ ٖٓ

Baumann )، ٕك٢ أكنَ خ٤خسًح ٣ؼذ حُٔنخكش حُو٤ٔش ٝه٤خط حُٔٞظل٤ٖ طغـ٤َ ٓؼذٍ ه٤خط كب 

 Eskandari)فٍٞحلأ أٝ حُٔز٤ؼخص ٖٓ رذلاً  حُظ٘ظ٤ٔ٤ش حُ٘ظش٣خص ك٢ حُٔقشف كـْ ه٤خط

,2012:11  &Zadeh   .)ٝ دٝسحً  حُٔقخسف  طئد١ حر ، ٜٓٔش ٓغؤُش حُٔقخسف كـْ ه٤خط ٣ؼذ 

 حُوطخػخص ؿ٤ٔغ طخذّ,   حُٔقشك٤ش حُق٘خػش لإٔ حُزِذحٕ، ٓؼظْ ك٢ حُٔخ٤ُش حلأٗظٔش ك٢ ٓشًض٣خً 

 كوو طـخس٣ش ٍرؤػٔخ حُو٤خّ ك٢ حُؼٔلاء رؼل ٣شؿذ هذ ار ، حُلو٤و٢ حلاهظقخد ع٤ٔخ ٝلا ، حلأخشٟ

 ٌَُ حُٔذٟ رؼ٤ذس طذحػ٤خص ُٜخ ٌٕٞط هذ حُظ٢ حلاعظوشحس ُٔخخهش طخنغ لأٜٗخ ٝ ، ًز٤ش ٓقشف ٓغ

 ٖٓ حُضرخثٖ ٣شؿذ هذ ًٔخ ٝ ، ًٌَ ُِٔـظٔغ حلاهظقخد٣ش ٝحُشكخ٤ٛش حُٔخ٤ُش حُغٞم ك٢ حُٔؾخس٤ًٖ ٖٓ

 ك٢ ػ٤ِٜخ لاػظٔخدح ٣ٌٖٔ حُظ٢ حٌُز٤شس حُٔقخسف ػ٠ِ حلاػظٔخد ك٢ حُـ٘غ٤خص ٓظؼذدس حُؾشًخص

 ا٣لاء ٣ظْ ، ُزُي ٝٗظ٤ـش ، ًز٤شس مٔخٗخص ُظٞك٤ش حُلاصٓش حُوٞس لآظلاًٜخ ٗظشح حُذ٤ُٝش ػ٤ِٔخطٜخ

 صؤ٤ُِٜ ًز٤شس أ٤ٔٛش ُٚ ٝه٤خعٚ حُٔقشف كـْ طلذ٣ذ كبٕ ُزح".  حلأًزش" ُِٔقخسف خخؿ حٛظٔخّ

 (.Jan Schildbach, 2017: 98)  عٞحء كذ ػ٠ِ ٝحُؼٔلاء ٝحُٔؾشك٤ٖ حُظ٘ظ٤ٔ٤ش

 : أٜٛٔب ٖٓ  أُٖوف ؽغْ ُو٤بً رَزقلّ ٓئّواد ػلح ٝٛ٘بى

 ٖٓ ٣ٌِٔٚ ٓخ رٔوذحس أٝ ٓٞؿٞدحص ٖٓ حُٔقشف ٣ٌِٔٚ ٓخ رٔوذحس ػخدس حُٔقشف كـْ ٣وخط .1

 حُؼخثذ ٓؼذٍ حٗخلخك ا٠ُ ٣ئد١ رخُٔٞؿٞدحص ٓوخعش_ حُٔقشف كـْ ،كٌزش ح٤ٌُِٔش كوٞم
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 ،ًز٤شأ حُٔؼذٍ ٛزح ك٤ٜخ ٣ٌٕٞ حُظ٢ سحُقـ٤ش حُٔقخسف ٖٓ حُؼٌظ ػ٠ِ ، حُٔٞؿٞدحص ػ٠ِ

 ُؼذس رُي ح٣ٝؼض أػ٠ِ سرل٤ظٚ ًخٗض أفـش  حُٔقشف كـْ ًخٕ ًِٔخ أٗٚ دحثٔخ ه٤َ ُٝوذ

 حعظؼٔخسٛخ حُقؼذ ٖٓ طـؼَ ٝحُظ٢ حٌُز٤شس ُِٔقخسف حُٔشطلؼش حُغ٤ُٞش فؼٞرش حٜٛٔخ حعزخد

 رخعظخذحّ ـ٤َحُظؾ رذء طٌخ٤ُق مخخٓش كنلا ػٖ ٝحُٔظٞعطش حُقـ٤شس رخُٔقخسف ٓوخسٗش

 (.78: 2017، حُؼذٝحٕ) ٝحُظط٣ٞش حُزلغ ٝ حُٔظطٞسس حُظٌُ٘ٞٞؿ٤ش حُزشحٓؾ

 ك٢ حُٞدحثغ كـْ ٣ٌٕٝٞ حُٞدحثغ كـْ اؿٔخ٢ُ هش٣ن ػٖ حُٔقشف كـْ ه٤خط ٣ٌٖٝٔ .2

 ٓٔخ أًزش حُٔخ٤ُش حُشحكؼش دسؿش طٌٕٞ رٔؼ٠٘ حُقـ٤شس حُٔقخسف ٖٓ أًزش حٌُز٤شس حُٔقخسف

  حُٔقخسف ك٢ حُٔٞؿٞدحص كـْ ص٣خدس إٔ ًٔخ ، ح٤ٌُِٔش كوٞم ػ٠ِ حُؼخثذ ٓؼذٍ ك٢ ص٣خدس ٣ؼ٢٘

 . حلاعظؼٔخس ػ٠ِ هذسطٜخ ٖٓ ٣ض٣ذ حُظـخس٣ش

 ٝحلاكظ٤خه٤خص حُٔذكٞع حُٔخٍ سأط) ٤ٌِٓش كوٞم ٖٓ ٣ٌِٔٚ رٔخ حُٔقخسف كـْ ه٤خط كخٍ ٝك٢ .3

 ُٔظخكشح حلأٓٞحٍ طٌٕٞ ًز٤شس ٤ٌِٓش كوٞم طِٔي حُظ٢ حُٔقخسف إٔ ٗـذ(  حُٔلظـضس ٝحلأسرخف

 ػوش ٖٓ طض٣ذ ح٤ٌُِٔش كوٞم ٝص٣خدس ، أٝعغ حلأٓٞحٍ ٛزٙ حعظؼٔخس ػ٠ِ ٝهذسطٜخ أًزش ُذ٣ٜخ

 حُشحكؼش ص٣خدس ٖٝٓ ػْ , ُذ٣ٜخ حُؼٔلاء ٝدحثغ كـْ ػ٠ِ ٣٘ؼٌظ ٓٔخ ، ٓؼٜخ حُٔظؼخ٤ِٖٓ حُـٜٔٞس

 . ح٤ٌُِٔش كوٞم ػ٠ِ حُؼخثذ ٓؼذٍ طؼظ٤ْ ا٠ُ رذٝسٛخ طئد١ حُظ٢ حُٔخ٤ُش

 طظٔؼَ ٝأ٤ٔٛظٚ, حُٔقشف كـْ ػٖ كٌشس طٞكش حُظ٢ حلأخشٟ ٝحُٔئؽشحص حُٔوخ٤٣ظ ٖٓ حُؼذ٣ذ ٛ٘خى 

 & Enzo) ٢ِ٣ ًٔخ      ٝحُلشٝع    حُٔٞظل٤ٖ      ٝػذد   حُؼٔلاء     ٝػذد حُذخَ فخك٢   ك٢

Salvatore, 2020: 129-133: ) 

 طظطِذ لا ظ٢ٝحُ ، حُغٞه٤ش ُِو٤ٔش حُٔذخلاص ػٞحَٓ أكذ حعخع٢ رؾٌَ ٣ٔؼَ :اُلفَ ٕبك٢ -4

ّ أ ا٣ـخر٢ حطـخٙ ك٢ عٞحء ، رٔلشدحص ًز٤ش رؾٌَ حُذخَ فخك٢ ٣ظؤػش إٔ ٣ٌٖٔ حر. ٓٞعؼش ٓ٘خهؾش

. حُظٞح٢ُ ػ٠ِ ، ؽٜشس ؽطذ أٝ طخرؼش ؽشًش ر٤غ ٖٓ حُ٘خطؾ حُشرق خلاٍ ٖٓ حُٔؼخٍ عز٤َ ػ٠ِ - عِز٢

 آػخس ُٚ ، رخُطزغ ، ز١حُ ُلآظ٤خص حُلخ٤ُش حُوٞس ػ٠ِ كخعٔش ػلآش ٛٞ حُشرق فخك٢ كبٕ ، رُي ٝٓغ

 ك٢ حلأهِغ٢ حُٔل٤و ػزش ح٢ٌُِ حلاهظقخد١ حلاخظلاف ا٠ُ ٝرخُ٘ظش. حُٔغظوزَ ك٢ ٗٔٞٙ ػ٠ِ ٜٓٔش

 حُٔقخسف ر٤ٖ حُذخَ فخك٢ ك٢ ٛخثِش كـٞس ٗشٟ إٔ حُٔغظـشد ٖٓ ك٤ِظ ، حلأخ٤شس حُغ٘ٞحص

 حلأٝسٝر٤ش حُٔقخسف إٔ حلأخشٟ حُٔئؽشحص ٓؼظْ طظٜش ًٔخ. ٝأٝسٝرخ حُٔظلذس حُٞلا٣خص ك٢ حُشحثذس

 .حُٔظلذس حُٞلا٣خص ك٢ ٗظ٤شحطٜخ ػٖ ًز٤ش رؾٌَ ٓظؤخشس ٤ُغض

 ٓل٤ذًح ٤ُظ ٌُٝ٘ٚ ، كذس ػ٠ِ أػٔخٍ هطخع ٌَُ ا٤ُٚ ُ٘ظشح ػ٘ذ حُشهْ ٛزح ٣قِق : اُيثبئٖ ػلك -5

 أٝ( حُظـضثش ػٔلاء ٖٓ حُؼذ٣ذ ُذ٣ٚ ٣ٌٕٞ ٓخ ػخدس حُز١) خطـخس٣ً  حُٔقشف ًخٕ ارح ٓخ ُظو٤٤ْ

.  أًزش( ٝحُٔئعغخص حُؾشًخص ػٔلاء ٖٓ كوو آلاف رنؼش ُذ٣ٚ ٣ٌٕٞ ٓخ ؿخُزخً حُز١) خحعظؼٔخس٣ً 
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 ٓقخسف ر٤ٖ حُٔوخسٗش ك٢ ؿذٟٝ أهَ ُِضرخثٖ حُلخ٢ُ حُؼذد ٣ٌٕٞ إٔ ٣ٌٖٔ ، رُي كنلا ػٖ 

 ٗغز٤خً فـ٤شس ٓزخُؾ طُٞذ ٌُٜٝ٘خ ، حُؼٔلاء ٖٓ حُؼذ٣ذ ُذ٣ٜخ ٣ٌٕٞ إٔ ا٠ُ ط٤َٔ حُظ٢) حُ٘خؽجش حلأعٞحم

 حلأسرخف أًزش ٌُٖٝ ، حُؼٔلاء ٖٓ أهَ ػذد) حُٔظوذٓش حلاعٞحم ٝٓقخسف( ْٜٓ٘ ًَ ٓغ حلأٓٞحٍ ٖٓ

 (.ػ٤َٔ ٌَُ

 ُلأكشحد حُٔقشك٤ش حُخذٓخص طظغْ. ٗلخًأ حُٔزًٞسس ُظِي ٓؾخرٜش ٛ٘خ صحُٔؾٌلا :أُٞظل٤ٖ ػلك -6

خ( حُ٘خؽجش حلأعٞحم ك٢ حُٔقشك٤ش ٝحُخذٓخص) ًٓ  كشٝع رؾزٌخص ؿخُزخً ٝطظ٤ٔض حُؼٔخُش ًؼ٤لش رؤٜٗخ ػٔٞ

 ٓقشف ُذٟ ٣ٌٕٞ إٔ ٣ٌٖٔ لا. ادحس٣ش رٜٔخّ ُِو٤خّ ٝحُٔٞظل٤ٖ حُٔغظؾخس٣ٖ آلاف طنْ ٝحعؼش

 ، ٝحلاعظلٞحر حلاٗذٓخؽ ٝطـخس ٓغظؾخس١ ٖٓ ٓجخص رنغ عٟٞ  (A boutique)حُزٞط٤ي حلاعظؼٔخس

 .أًزش ٓخٍ سأط ٝهخػذس حلأفٍٞ ٖٓ ٝٓض٣ذ أػ٠ِ رؼخثذحص ٣ظٔظغ ٣ضحٍ لا ٌُٖٝ

 ُذ٣ٜخ حُظ٢ ُِٔقخسف كوو ٓ٘طو٤خً ٣ٌٕٞ ٝحُز١ ٝمٞكًخ حلأًؼش حُٔو٤خط ٛٞ ٛزح :اُلوٝع ػلك -7

 ٓذ٣ش١ ٓؼَ) حُخخفش حُٔقخسف ًٝزُي حُؾخِٓش حُٔقخسف. ٓٔخػَ ؿـشحك٢ ٝطٞؿٚ ػَٔ ٗٔٞرؽ

 كخؿش ُذ٣ٜخ ح٥خش حُـخٗذ ػ٠ِ حلأكشحد ٓغ طظؼخَٓ حُظ٢/  حُظـخس٣ش ٝحُٔقخسف ؿخٗذ ٖٓ( حلأفٍٞ

خ ٓخظِلش ًٓ  ؿذًح ه٤َِ ػذد ػ٠ِ ػخدسً  حلأ٠ُٝ طلظ١ٞ. ٓخظِلش رؤؽٌخٍ كشٝػٜخ طؤط٢ ٝهذ ، ُِلشٝع طٔخ

 ٖٓ رخُؼذ٣ذ حلأخ٤شس طظ٤ٔض ك٢ ك٤ٖ ، حُٔٞظل٤ٖ ٖٓ حُؼذ٣ذ ٓغ ؿذًح ًز٤شس ٌُٜٝ٘خ ، حُٔلخٝس ٖٓ

خ أفـش أٜٗخ ٖٓ حُشؿْ ػ٠ِ ، حُلشٝع ًٔ  حُخذٓخص ػ٠ِ حُظش٤ًض ًخٕ ُٞ كظ٠ ، رُي ػ٠ِ ػلاٝس. كـ

 ، حُ٘ظخثؾ ٖٓ ٝحعؼش ٓـٔٞػش ا٠ُ  حُٞه٤٘ش حلأرٝحم طئد١ إٔ ٣ٌٖٔ ، كوو حُظـخس٣ش حُٔقشك٤ش

.  حُؼٔلاء ٣لنِٜخ حُظ٢ حُلشٝع ٝكـْ ٗٔو أٝ حُشه٤ٔش حُظٞص٣غ ه٘ٞحص ٝحػظٔخد حٗظؾخس ػ٠ِ حػظٔخدًح

 ٓوخسٗش ٣طخ٤ُخٝا ٝكشٗغخ اعزخ٤ٗخ ك٢ حُلشٝع ًؼخكش ك٢ حٌُز٤شس حلاخظلاكخص ، حُٔؼخٍ عز٤َ ػ٠ِ ، حٗظش

 . ٝحُغ٣ٞذ حُٔظلذس ٝحٌُِٔٔش رُٜٞ٘ذح

 ٗٔٞرؽ ُذ٣ٜخ حُظ٢ حُٔئعغخص ُظو٤٤ْ ٓؼوٞلًا  ٓئؽشًح ٛزح ٣ؼذ ، أخشٟ ٓشس :الإهواٗ ؽغْ اعٔب٢ُ -8

 ػخدس. حُٔقخسف ٖٓ ٓخظِلش لأٗٞحع حُق٘خػش ٓغظٟٞ ػ٠ِ ِظل٤َُِ ٤ُظ ٌُٖٝ ، ؿذًح ٓؾخرٚ أػٔخٍ

 حُظ٢ ط٘ٞػًخ حلأًؼش حُؼخ٤ُٔش حُٔقخسف ٌُٖٝ ، ًز٤شس هشٝك طشدكخ حُظـخس٣ش حُٔقخسف ُذٟ ٣ٌٕٞ ٓخ

 حُ٘ظش رٔـشد ؽؤٜٗخ ٖٓ حُظو٤َِ ع٤ظْ حلأفٍٞ لإدحسس ٝحٓظ٤خص ًز٤شس سأعٔخ٤ُش عٞم ػ٤ِٔخص ُذ٣ٜخ

 . (Scannella & Polizzi , 2018:87) , رٜخ حُخخفش حلإهشحك ٓللظش ا٠ُ
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خبك٣اُو٤ٔخ اَُٞه٤خ ُلاٍْٜ اُؼ  -:أُجؾش اُواثغ   

ٜٔش حُظ٢ ٣ظطِغ ح٤ُٜخ حُٔظؼخِٕٓٞ رخلأٝسحم حُٔخ٤ُش ٔحُو٤ٔش حُغٞه٤ش ُلاعْٜ ٖٓ حلآٞس حُ ذطؼ        

حُٔظؼخِٕٓٞ ػ٠ِ  ٚحُٔلخكع حلاعظؼٔخس٣ش لا ٜٗخ طٔؼَ ؿضء ٜٓٔخ ٖٓ حُؼخثذ حُز١ ٣لقَ ػ٤ِ ٣شٝٝٓذ

 ًٓ رغزذ ه٤ٔظٜخ حُظ٢ طظـخٝص  حًزش ٖٓ حُظٞص٣ؼخص حُذٝس٣ش ُلاعْٜ خؽٌَ حسرخف سأعٔخ٤ُش ,ٝطؤخز حٛظٔخ

ه٤ْ حلاسرخف حُٔٞصػش , ُزُي كخٕ حلاعؼخس حُغٞه٤ش ًخٗض ٓٞمٞع  حٛظٔخّ ٖٓ هزَ حلاًخد٤٤ٔ٣ٖ 

ٖٓ  أّٗخرؼش ٖٓ دحخَ حُؾشًش  أّحهظقخد٣ش ػخٓش ًخٗض ٝحُزخكؼ٤ٖ رغزذ طؤػشٛخ رؼٞحَٓ ًؼ٤شس عٞحء 

 ٔش حُغٞه٤ش ُلاعْٜ ٝحُظ٘زئ رٜخ . دٝسح ًز٤شح ك٢ طلذ٣ذ حُو٤ ُٜخٛزٙ حُؼٞحَٓ  ٝ ؛حُغٞم حُٔخ٢ُ 

 مفهوم القٌمة السوقٌة  -اولا :

هنالك العدٌد من المفاهٌم التً تطرقت لمفهوم القٌمة السوقٌة , فقد عرفت القٌمة السوقٌة            

هً التً تحدد التفاعل بٌن العرض والطلب على اسهم المصرف فً سوق راس المال  إنهاعلى 

لا تظهر فً المٌزانٌة العمومٌة لكل المصارف ,)الهاشمً والجبوري ووتبدل بشكل مستمر 

او هو  سعر الذي ٌتم فٌه شراء وبٌع الاسهم ,البانها القٌمة السوقٌة كما وتعرف (. 8: 2017,

مهما فً توقعات المتعاملٌن  اهذا السعر دور   ٌإديسعر التعامل فً سوق الاوراق المالٌة ,و

وتتمثل القٌمة (.Wild,2003:470المضاربة ,)  فضلا عن لربحٌة المصرف فً المستقبل

فً القٌمة التً ٌباع بها السهم فً سوق الاوراق المالٌة . وٌقوم سعر السهم فً السوق السوقٌة 

المصرف  هعلى اساس العلاقة بٌن سعر ذلك السهم والارباح المحتجزة والربح الذي ٌحصل علٌ

وان القٌمة السوقٌة للسهم تمثل الحكم لكل المشتركٌن  ما ٌمتلكه من موجودات , وعلى وفقوذلك 

فً السوق بالنسبة لقٌمة المصرف , فهً تؤخذ فً نظر الاعتبار الارباح الحالٌة وكذلك الارباح 

قٌمة السوقٌة مإشر   الأداء البارز  الصبحت ا (. 228: 2018التً تتوقعها لكل سهم .)صادق ,

لإدارٌة  فً وتعظٌمها ٌمثل التوجٌه   النهائً  للقرارات  ا للمصارف  فً جمٌع أنحاء العالم ،  

 الذي السوق سعر ببساطة هً للأصل السوقٌة القٌمة ، (.Gross, 2006: 1القطاعات ،)جمٌع 

ا ،الاوراق المالٌة  سوق فً( مشابه أصل أو) الأصل به ٌتداول  السوقٌة القٌمة إلى ٌُنظر ما غالب 

 (.Van & Wachowicz,2009:74 ,)الاستمرارٌة قٌمة أو تصفٌة قٌمة من أعلى أنها على

 فً والطلب العرضبٌن Equilibrium  توازنٌة قٌمة عن عبارة هً للسهم السوقٌة القٌمة إن

على قٌمة السهم ,)الكراسنة  Market Consense السوق إجماع تمثل فإنها ومن ثم السوق

نها القٌمة التً ٌتداول بها السهم العادي وعرف العامري القٌمة السوقٌة للسهم با(. 15: 2010,
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فً سوق الاوراق المالٌة التً تتمثل بالسعر الذي ٌحدده الباعة والمشترون عند المتاجرة بالأسهم 

 الذي السعر هً الواحد للسهم السوقٌة القٌمة( (Wildوكذلك عرف  (. 476: 2010,)العامري,

 وعوامل والنمو الأسهم وأرباح المتوقعة ستقبلٌةالم الأرباح تإثرو. اإهاوشر الأسهم بٌع به ٌتم

 (.Wild, 2017: 493.) السوقٌة القٌمة فً الأخرى الاقتصادٌة والعوامل الشركة

 ان ٌجب ما هًف القٌمة اما ٌدفع ان ٌجب ما فالسعر السعر عن تماما القٌمة مصطلح ٌختلف

 كائن إلا هو ما السعر ان خرا بمعنى معٌن مجال فً أمواله استثمار عند المستثمر علٌه ٌحصل

 بقٌمة تقاس شركة اي او مصرف أي قٌمة فان ثم ومن تكون ان ٌجب ما هًف القٌمة اما

 (. 40: 2019(,)المٌاح,الدٌن قٌمة+ الملكٌة حق قٌمة=  المصرف قٌمة) ومطلوباتها موجوداتها

 فً بشؤنه لالتزاماتا أو الموجودات تبادل ٌتم أن ٌجب الذي المقدر المبلغ هً السوقٌةالقٌمة 

 )   , بحتة    تجارٌة   صفقة    فً  الراغب   والبائع   الراغب   المشتري   بٌن    التقٌٌم تارٌخ

Lind & Nordlund,2019:301  .)  ًتشٌر القٌمة السوقٌة الى سعر اغلاق سهم المصرف ف

 (  139: 2007لجوٌجانً ,نهاٌة الفترة , وٌمكن تصنٌف القٌمة السوقٌة للسهم الى :) الحمدانً وا

 .وهً تمثل سعر اغلاق سهم المصرف فً نهاٌة الفترة  القٌمة السوقٌة للسهم : .1

القٌمة السوقٌة للاسهم المكتتب بها :وهً تمثل عدد الاسهم المكتتب بها مضروبا بسعر  .2

 اغلاق سهم المصرف فً نهاٌة الفترة . 

ٌم السوقٌة للاسهم المكتتب بها القٌمة السوقٌة للمصارف المدرجة : تمثل مجموع الق .3

 للمصارف المدرجة فً السوق .

 عند المالٌة الأوراق سوق فً به التعامل ٌتم الذي السعربؤنها وكذلك تعرف القٌمة السوقٌة     

 فً السهم سعر تمثل التً القٌمة هً او(. 513: 2019,)عبدالحمٌد ,للتداول الأسهم طرح

 سوق فً السهم بها ٌباع التً بالقٌمة السوقٌة القٌمة تتمثل و.( 27: 2015,)نصر,المالٌة الأسواق

 المالً المركز على كبٌر بشكل ٌعتمد والذي السوق فً السهم سعر انها اي ، المالٌة الاوراق

 اعلى او اقل او الدفترٌة للقٌمة مساوٌة السوقٌة القٌمة تكون وقد. الاقتصادٌة والظروف للمصرف

 اما الدفترٌة، للقٌمة مساوٌة السوقٌة القٌمة تكون المصرف تؤسٌس من لىالاو المراحل ففً ، منها

 الربحٌة قلت وكلما الدفترٌة القٌمة عن السوقٌة القٌمة تادازد ربحٌة دتدااز كلما فانه ذلك، بعد

وٌمكن تعرٌف (. 90: 2020الصاحب,عبد)،الدفترٌة القٌمة عن السوقٌة القٌمة بالمقابل انخفضت

سواق المال المتداولة التً تتحدد فً ضوء العرض أللسهم بانها سعر السهم فً  القٌمة السوقٌة

, وتخلف القٌمة السوقٌة عن القٌمة الدفترٌة اذ تعبر القٌمة السوقٌة عن واقع قٌمة  هوالطلب علٌ

تعبر القٌمة الدفترٌة عن واقع السجلات المحاسبٌة والتً فً الغالب  فً حٌن السهم فً الاسواق 
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او تكون القٌمة السوقٌة للمصارف اعلى او ادنى من  (. 167: 2017غالً ,قر الى الدقة ,)ما تفت

القٌمة الدفترٌة وتتحدد هذه القٌمة على اساس المعلومات المتعلقة بؤداء المصارف ومركزها المالً 

ر عن حها , وتعد القٌمة السوقٌة للاسهم واحدة من اهم المعاٌٌر الرئٌسة التً تعباربأوتوزٌعات 

وتتؤثر القٌمة السوقٌة للاسهم بعدة (.Brigham and et al,1999:361قٌمة المصارف ,)

 (. 262: 2020عوامل وهً:)حمودي و صبري,

 . التنبإات الخاصة بربحٌة السهم 

 . توقٌت تدفق الارباح للسهم 

  واحتمال تحقق الارباح المتوقعة . ةالمخاطردرجة 

 . هٌكل التموٌل 

 ح .سٌاسة مقسوم الاربا 

 وفق الصٌغة الاتٌة :على وتحسب القٌمة السوقٌة للسهم 

  لسهم السوقً )سعر الاغلاق (سعر ا ×عدد الاسهم المتداولة  =وقٌة القٌمة الس

 سهم اهمٌة القٌمة السوقٌة للأ -ثانٌا :

عد من فً الكثٌر من مجالات الادارة المالٌة اذ انها ت االقٌمة السوقٌة اهتماما كبٌر   نالت          

سواق الاوراق المالٌة فضلا عن تحدٌد أاهم القٌم التً تساعد على قٌاس قٌمة المصرف فً 

من  الأصولقٌمة  تعظٌمان  (.Ali,2017:2التصور  الذهنً عن الافاق المستقبلٌة للمصرف ,)

ا ٌعد قٌمة السوقٌة الخلال تعظٌم  ا أمر   ٌ  فً المساهمٌن ثروة زٌادة ٌعنً لأنها ٌ  ساسأو ضرور

 هو للمصرف الرئٌس الهدف أن (.Cambarihan,2017:149 &  Sucuahi المصرف,)

 جودة ستإديمن خلال الاجراءات وتحدٌد القرارات التً تسهم فً زٌادة قٌمته, و قٌمته زٌادة

 سٌنخفض من ثم و ، والدائنٌن المستثمرٌن قبل من سٌئة قرارات اتخاذ إلى المنخفضة الأرباح

 ,2014: 9المالً,)  السوق فً السهم سعر على سٌنعكسوهذا ما  ,قالسو فً المصرف أداء

Moeljadi .)ٌان اهمٌة القٌمة السوقٌة تكون من خلال اي قرار مالً ٌإثر فً المصرف  هوعل

 (. Marsha&Murtaqi,2017:214وٌنعكس على قٌمته ,)

حُغٞه٤ش ُلاعْٜ ك٢ ٗلٞ طؼظ٤ْ حُو٤ٔش لذلك ٌنبغً على المصارف ان توجه اهم قراراتها المالٌة 

حُغٞم حُٔخ٢ُ , ٣ٝوقذ رظؼظ٤ْ حُو٤ٔش حُغٞه٤ش ص٣خدس عؼش عْٜ حُٔقشف ك٢ حُغٞم حُٔخ٢ُ كخُغؼش 

حر ٣ؼزش ػٖ حعؼخس حلاعْٜ حُؼخد٣ش رخُغٞم حُٔخ٢ُ ػٖ حُغٞه٢ ٛٞ حكنَ ٓو٤خط ُو٤ٔش حُٔقشف 

ظـغذ طُٔقشف ٝحُظ٢ , ٝحٕ ُظؼظ٤ْ ػشٝس ٓغخ٤ٜٔٛخ ػٖ هش٣ن طؼظ٤ْ ه٤ٔش ححُو٤ٔش حُغٞه٤ش ُِغْٜ 
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حفلخد حلاعْٜ رَ حُؼخِٕٓٞ ك٢ حُٔ٘ؾخس ٖٝٓ ٝؿٜش ٗظش  خرخُو٤ٔش حُغٞه٤ش ُلاعْٜ لا ٣غظلخد ٜٓ٘

حلادحسس حُٔخ٤ُش كخٕ ػذد حلاعْٜ حًُِٔٔٞش ٢ٛ فٞسس ػخًغش ػٖ ٤ٌِٓش حُؾشًش ٝه٤ٔش حُٔغخ٤ٖٔٛ 

فَ ح٠ُ ٛذف حُٔقشف ٣ٌٖٝٔ حُظٞ؛ ٖٓ حُو٤ٔش حُغٞه٤ش ُلاعْٜ ٝرخُ٘ظ٤ـش ُِٔقشف حُظ٢ ط٘زؼن 

ػٖ هش٣ن ط٘ل٤ز ٜٓخّ حلادحسس حُٔخ٤ُش ٝػٖ هش٣ن حطخخر ػلاػش هشحسحص ٓخ٤ُش ٓظٔؼِش روشحسحص حُظ٣َٞٔ 

ٝحلاعظؼٔخس ٝع٤خعخص طٞص٣غ حلاسرخف ٖٝٓ حؿَ طلغ٤ٖ ه٤ٔش حُٔقشف حُظ٢ طؼظٔذ رؾٌَ ًز٤ش ٖٓ 

 ك٢هشحس ٓخ٢ُ ٣ئػش  خلاٍ ططز٤ن ٛزٙ حُوشحسحص , ُزُي طظـ٠ِ ح٤ٔٛش حُو٤ٔش ٖٓ خلاٍ حٕ ح١

حُوشحسحص حُزخه٤ش ك٢ حُٔقشف ٝع٤ئد١ ح٠ُ حٗؼٌخعخص ػ٠ِ حُو٤ٔش حُغٞه٤ش , ٝكنلا ػٖ رُي ٣وّٞ 

٣ظِوٜٞٗخ ر٘خء ػ٠ِ حُٔ٘لؼش حُظ٢ طٞكشٛخ ٛزٙ حُخذٓخص حفلخد حُٔقِلش رظو٤٤ْ حُخذٓخص حُظ٢ 

 (.  69: 2018)حُخلخؿ٢ ,ٝحُظش٤ًض ػ٠ِ حُو٤ٔش حُغٞه٤ش ,

 حُغٞم ك٢ حُؾ٢ء ه٤ٔش ظلذ٣ذُ حُنشٝس٣ش حُٔؼِٞٓخص طٞك٤ش ك٢ حُغٞه٤ش حُو٤ٔش شأ٤ٔٛ ٝػ٤ِش طزشص

 ربؿشحء ِٓض٤ٖٓ ؿ٤ش ٌُٜ٘ٔخ ، حُز٤غ ػ٠ِ ٣ٞحكوخٕ ٝحُٔؾظش١ حُزخثغ َٖٓ ً إٔ رخكظشحك ، حُٔلظٞكش

 (.kiranga,2013:2). حُز٤غ رُي

 : ُلاٍْٜ  ه٤بً اُو٤ٔخ اَُٞه٤خ -صبُضب :

 غٞه٤ش ٖٓ خلاٍ حُٔؼخدُش حلاط٤ش :٣ظْ ه٤خط حُو٤ٔش حُ         

 2÷اػ٠ِ ٍؼو +اك٠ٗ ٍؼو (  اُو٤ٔخ اَُٞه٤خ )

حر طْ حعظؼٔخٍ هش٣وش حػ٠ِ عؼش ٝحد٠ٗ عؼش ٝرُي ُٞؿٞد طزرزد ك٢ حلاعؼخس  ٌُٜٝٞٗخ طظٞحكن ٓغ 

 حُغٞم عؼش إٔ (.381: 2019حُٔخ٤ُش , )ٓؾٌٞس , ٝسحمُلأكغخد حُو٤ٔش حُغٞه٤ش ك٢ عٞم حُؼشحم 

 ا٠ُ ٣ؾخسٝ. ُِغْٜ طذحُْٜٝ ػ٘ذ حُٔؾظشٕٝٝ حُزخثؼٕٞ ٣لذدٙ حُز١ حُغؼش ٛٞ حُؼخد٣ش حلأعْٜ ُلقش

 ػذد ك٢ ٓنشٝرخً ُِغْٜ حُغٞم عؼش ٢ٛٝ حُغٞه٤ش حُو٤ٔش رخعْ أ٣نًخ حُؼخد٣ش ُلأعْٜ حُغٞه٤ش حُو٤ٔش

  (.Ongera,2014:3)،  حلأعْٜ

ٔذس ,ًٔخ ٣٘ظش ح٤ُٜخ رخٜٗخ طؾ٤ش حُو٤ٔش حُغٞه٤ش ُِغْٜ ح٠ُ عؼش حؿلام عْٜ حُٔقشف ك٢ ٜٗخ٣ش حُ

ٝرزُي ٣ٌٖٔ ٓـٔٞع حلاعْٜ حُٔذسؿش ُِٔقخسف ك٢ حُغٞم رٔظٞعو حعؼخسٛخ ك٢ ٜٗخ٣ش حُٔذس , 

ػذٛخ ٖٓ حْٛ ٓئؽشحص ه٤خط ًلخءس حُغٞم ٝططٞس ٗؾخهٜخ ك٤ؼظٔذ ٛزح حُٔئؽش ٖٓ هزَ حٌُؼ٤ش ٖٓ 

ِغْٜ ٣ؾ٤ش ح٠ُ ًلخءس حُٔقشف حُٔل٤ِِٖ ٝحُٔو٤ٔ٤ٖ ٝحُٔشحهز٤ٖ حُٔخ٤٤ُٖ , كخسطلخع حُو٤ٔش حُغٞه٤ش ُ
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 ٖٓ ؿٜش ٝح٠ُ ص٣خدس كـْ حُظؼخٓلاص ك٢ حلاعٞحم حُٔخ٤ُش ٝػذد حُٔقخسف حُٔذسؿش ك٤ٜخ ًٝلخءس

 (.  139: 2007حُغٞم حُٔخ٤ُش ٖٓ ؿٜش ػخ٤ٗش ,)حُلٔذح٢ٗ ٝحُـ٣ٞـخ٢ٗ,

ك٢ عٞم  شظذحٍٝ رٜخ حلاعْٜ حُؼخد٣طحؽخس ح٠ُ حُو٤ٔش حُغٞه٤ش رخٜٗخ حُو٤ٔش حُظ٢ كوذ ٓخ حُؼخٓش١ أ

ػ٘ذ حُٔظخؿشس رخلأعْٜ , ٝطلغذ  ٝحُٔؾظش١غ ثحلاٝسحم حُٔخ٤ُش حُظ٢ طظٔؼَ رخُغؼش حُز١ ٣لذدٙ حُزخ

 حُٔقشف ٖٓ خلاٍ مشد عؼش حُغٞم ُِغْٜ حُؼخد١ ك٢ ػذد حلاعْٜ حُو٤ٔش حُغٞه٤ش ُغْٜ 

 (. 476: 2010حُٔقذسس ,)حُؼخٓش١ ,

 َْٜ :ُِٓؾلكاد اُو٤ٔخ اَُٞه٤خ  -هاثؼب :

 ك٢غؼش حُز١ ٣زخع رٚ حُغْٜ ك٢ حُغٞم ٣ظلذد حُحطلن حلاًخد٤ٔ٣ٕٞ ٝحُٔٔخسعٕٞ ػ٠ِ حٕ           

مٞء ٓظـ٤ش٣ٖ حعخع٤ٖ ٛٔخ حُظذكوخص حُ٘وذ٣ش حُٔظٞهغ حٕ طظُٞذ ػٖ ػ٤ِٔخص حُٔقشف ٝحُٔؼذٍ حُز١ 

ٓـٔٞػٜخ حُو٤ٔش حُغٞه٤ش ُِٔقشف  طخقْ رٚ ٛزٙ حُظذكوخص ُِٞفٍٞ  ح٠ُ ه٤ٔظٚ حُلخ٤ُش حُظ٢ طؼخدٍ

حٕ عؼش حُغْٜ ك٢ حُغٞم حُٔخ٤ُش ٓؼِٚ ٓؼَ رو٤ش حعؼخس حُغِغ حلاخشٟ (. 212-211: 1999ٛ٘ذ١,,)

٣ظلذد  روٟٞ حُؼشك ٝحُطِذ ك٢ حُغٞم ٗلغٜخ ك٤غ حٕ ه٤ٔش حُغْٜ طظٞهق ػ٠ِ حػ٠ِ عؼش ٣شؿذ 

ػٔ٘خ ُٚ ٝحٕ  ُوزُٞٚحُٔؾظشٕٝ ك٢ دكؼٚ ًو٤ٔش ُِغْٜ ٝػ٠ِ حسخـ عؼش ٣ٌٕٞ حُزخثؼٕٞ ػ٠ِ حعظؼذحد 

٣ٌٕٞ حُ٘خط ػ٠ِ حعظؼذحد ُذكؼٚ ٓوخرَ عْٜ ٓؼ٤ٖ ٣ظٞهق رؾٌَ ًز٤ش ػ٠ِ ٌٓخعذ حُٔقشف حُظ٢  ٓخ

٣لووٜخ ك٢ حُغ٘ش ٝٛزح ٣ؾَٔ كوو ٤ُظ ٓخ كووٚ حُٔقشف خلاٍ ٛزح حُؼخّ كلغذ ٝحٗٔخ ٓخ كووٚ ك٢ 

ػخَٓ  ٣ئد١ٝكظ٠ حلإ ٝٓخ ٣ظٞهغ حٕ ٣لووٚ حُٔقشف ك٢ ؿنٕٞ حلاػٞحّ حُوخدٓش ٝحلاػٞحّ حُغخروش 

ٓخ ع٤لووٚ حُٔقشف ٖٓ ٌٓخعذ ك٢ حلاػٞحّ  حُوخدٓش دٝسح رخسصح ك٢ طلذ٣ذ ه٤ٔش عؼش حُغْٜ ك٢ 

 (. 8: 2016حُٔغظوزَ ,)ك٤ِٔش, 

طل٤َِ حُظذكوخص حُ٘وذ٣ش حُٔظٞهؼش رٔؼشكش حُظطٞسحص حُلخفِش  ٣غٔق اُزلكوبد اُ٘ول٣خ أُزٞهؼخ : -1

ّٞ رٜخ ٣٘ظؾ ػٜ٘خ طِوخث٤خ خشٝؽ حٝ ٖٓ كظشس ح٠ُ حخشٟ ػٖ ٝمغ حُٔقشف كٌَ حُؼ٤ِٔخص حُظ٢ طو
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دخٍٞ حلآٞحٍ ٖٓ ٝح٠ُ حُخض٣٘ش ُزُي كخلاػظٔخد ػ٠ِ طل٤َِ حُظذكوخص حُ٘وذ٣ش ٣ٌٖٔ ٖٓ طلغ٤ش كشًش 

حلآٞحٍ دحخَ حُٔقشف ٣ٝقق حُظٞحٛش حُٔظلشًش حُٔشطزطش رٜخ  ُزُي كخُظذكوخص حُ٘وذ٣ش طوغ طلض 

 ٣ظؤػشحُظٌخ٤ُق , ًٔخ حٕ كـْ حُٔز٤ؼخص ٓزخؽش ُلـْ ٓز٤ؼخص حُٔقشف ٝٓذٟ طلٌٜٔخ ك٢  طؤػ٤ش

حُٔ٘خكغش ر٤ٖ حُٔقخسف ٝٓذٟ حعظوشحس ػٞحَٓ خخسؿ٤ش ٖٓ ر٤ٜ٘خ كذس  كنلا ػٖرخُؼٞحَٓ حُذحخ٤ِش 

 حلاهظقخد٣ش حُظـ٤شحص حٛٔخٍ ٣ٌٖٔ ٝلا (. 212: 1999ػ٠ِ ٓ٘ظـخطٜخ ,)ٛ٘ذ١,  حٝ طـ٤شٙ حُطِذ

 حلاهظقخد ػ٠ِ خحٗؼٌخعً  ٌٕٞط حُظ٢ حُذ٤ُٝش ٝحلاصٓخص حُظـ٤شحص كنلا ػٖ ٝحٌُغخد ًخُظنخْ حُؼخٓش

 . حُٔل٢ِ

ُٔؼذٍ حُؼخثذ حُز١ ٣ط٤ِٚ حُٔغظؼٔش ٤ُٞؿٚ حٓٞحُٚ  حٕ حُلذ حلاد٠ٗٓؼلٍ فْٖ اُزلكوبد اُ٘ول٣خ:  -2

حلاعظؼٔخس ك٢ حلاسٝحم حُٔخ٤ُش حُظ٢ ٣قذسٛخ ٓقشف ٓؼ٤ٖ ٝٛزح حُٔؼذٍ حُز١ رذٝسس ٣ظلذد ػ٠ِ ا٠ُ 

  -: ( 48: 2018 حعخط حُٔظـ٤شحص حُظخ٤ُش,)كٔذ,

: ٣ٝوقذ رٚ ٓؼذٍ حُؼخثذ حُز١ ٣ٌل٢ ُظؼ٣ٞل حُٔغظؼٔش ػٖ كشٓخٗٚ ٓؼذٍ حُلخثذس حُلو٤و٢  - أ

ٓٞحُٚ ٝطوذس ه٤ٔش ٛزح حُظؼ٣ٞل رٔؼذٍ حُؼخثذ حُز١ ًخٕ ٣ٌٖٔ حٕ  ٢ لأٖٗٓ حلاعظؼٔخٍ حلا

ثذ حُؼخ ذ٣لووٚ حُٔغظؼٔش ك٢ كخٍ ٝؿٚ حٓٞحٍ ح٠ُ ٓـخلاص حلاعظؼٔخس خخ٤ُش ٖٓ حُٔخخهش ٣ٝؼ

ظـخٝص كظشس حعظلوخهٜخ ػٖ طػ٠ِ حرٝٗخص حُخضحٗش حُظ٢ طقذسٛخ حُلٌٞٓش ٝحُظ٢ ػخدس ٓخلا 

 حُغ٘ش ٓؼخلا ُِؼخثذ ػ٠ِ حلاعظؼٔخس حُخخ٢ُ ٖٓ حُٔخخهشس .

ٓؼذٍ حُظنخْ ٝحُنشحثذ : حٕ حُذسحعخص حًذص حٕ ٓؼذٍ حُلخثذس حُغخثذ ك٢ حُغٞم ٛٞ  - ة

( كٔؼذٍ  Fisherٓخ ٣ؼشف رخػش )ك٤ؾش  ػ٠ِ حٓؼذٍ كخثذس حع٢ٔ ٤ُٝظ كو٤و٢ ٝرُي حػظٔخدً 

حُلخثذس حُلو٤و٢ ٣غخ١ٝ ٓؼذٍ حُلخثذس حُغخثذ ك٢ حُغٞم ٓ٘وٞفخ ٓ٘ٚ ٓؼذٍ حُظنخْ , كخرح 

% كخٕ 3حُغ٘ش ك٢ % ك٢ حُغ٘ش ًٝخٕ ٓؼذٍ حُظنخْ 10كقَ حُٔغظؼٔش ػ٠ِ ػخثذ هذسس

ل ًِٔخ % ٝٛزح حُؼخثذ ٣٘خل7حُٔغظؼٔش ٣غخ١ٝ  ٚحُز١ كقَ ػ٤ِٓؼذٍ حُؼخثذ حُلو٤و٢ 

كو٤و٢ ٓشطلغ  حػخثذً  حسطلغ ٓؼذٍ حُظنخْ ٝهذ حطنق ٖٓ حُذسحعخص حٕ حلاعْٜ طلون ٓؼذلًا 
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ػ٘ذٓخ ٣ظـٚ ٓؼذٍ حُظنخْ ح٠ُ حلاسطلخع ًٝوخػذس ػخٓٚ ٗـذ حٕ حلاعْٜ طؼط٢ ٓؼذٍ ػخثذ 

حهَ عِز٤ش ٓوخسٗش رخُغ٘ذحص حٝ حرٝٗخص حُخضحٗش ك٢ كخُش حطـخٙ ٓؼذٍ حُظنخْ ح٠ُ حلاسطلخع 

ٓؼذٍ حُؼخثذ حُلو٤و٢ ػِٔخ حٕ ٓؼذلاص حُنشحثذ  ك٢ػذّ حؿلخٍ طؤػ٤ش حُنشحثذ ًٔخ ٣ـذ 

ٖٓ حُغ٤خعش حُٔخ٤ُش ٝرزُي كخٕ حُؼخثذ  ؿضءً  رٞفلٜخطض٣ذ ٓغ حسطلخع ٓؼذلاص حُظنخْ 

 حُلو٤و٢ ٣وغ طلض طؤػ٤ش حُٔضدٝؽ ٌَُ ٖٓ حُنشحثذ ٝحُظنخْ .

حلاٝسحم حُٔخ٤ُش حُظ٢  ءشح: ٣ظـٚ حُٔغظؼٔش ح٠ُ ؽٓؼذٍ حُؼخثذ حُٔطِٞد ػ٠ِ حلاعظؼٔخس - د

 طنٖٔ ُٚ حُظؼ٣ٞل ػٖ حُٔخخهش حُٔشطزطش رخُٔقشف.

 اُو٤ٔخ اَُٞه٤خ ُلاٍْٜ  ك٢اُؼٞآَ أُئصوح  -:فبَٓب

 بالأوراق المتعاملون إلٌها ٌتطلع التً المهمة الأمور من للأسهم السوقٌة القٌمة دتع            

 المتعامل علٌه ٌحصل الذي العائد من مهما جزء   ملتش لأنها الاستثمارٌة، المحافظ ورٌومد المالٌة

 فإن لذلك الموزعة، الأرباح قٌم الأحٌان من كثٌر فً تتجاوز والتً رأسمالٌة، أرباح شكل على

 سواء كثٌرة بعوامل تؤثرها بسبب الأكادٌمٌٌن قبل من اهتمام موضع دوما كانت السوقٌة القٌمة

 العوامل هذه أن بحٌث المالً السوق من أو لمصرفا داخل من نابعة مأ عامة اقتصادٌةكانت 

, ومن اهم العوامل والمتغٌرات ذات بها والتنبإ للأسهم السوقٌة لقٌمةا تحدٌد فً كبٌرا   دورا   تإدي 

 ( 32: 2018)المسوتً , : ٌؤتًللاسهم ما القٌمة السوقٌة  فًالكبٌر والمباشر التؤثٌر 

 :الارباح الموزعة على الاسهم العادٌة  .1

 تتبع إذ : العادٌة الأسهم عدد/العادٌٌن للمساهمٌن عنها المعلن التوزٌعات نسبة وهً   

 وتقوم المالٌة، السنة نهاٌة فً المحققة الأرباح لتوزٌع مختلفة سٌاسات المصارف جمٌع

 فً التوزٌع فً لاستخدامها قادمة لسنوات المحققة الأرباح من المتبقً الجزء باحتجاز

 .منخفضة رباحلأ تحقٌقها حالة

 مر على ما انوع   ومستقرة ثابتة وقٌم وبنسب دورٌة اأرباح   ٌفضلون أٌضا المساهمون

 القٌمة فً سلبً تؤثٌر لها ٌكون قد قٌمتها فً المتغٌرة الموزعة الأرباح لأن السنٌن،

 .للأسهم السوقٌة
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 سٌاسة المصارف فً توزٌعات الارباح بناء على عدة عوامل منها : دوتتحد

هو مصدر داخلً من ن احتجاز الارباح تٌاجات المصارف من التموٌل لأاح - أ

 مصادر التموٌل .

 القٌمة السوقٌة لاسهم المصارف . فًاثر توزٌعات الارباح  - ب

 كان كلماف لمالًا المركز للاسهم  بقوة القٌمة السوقٌة  تتؤثر :للمصرف المالً المركز قوة .2

,)حسن المالٌة السوق فً السهم قٌمة فاعارت الى أدى قوٌا   للمصرف المالً الموقوف

,2019 :514.) 

زٌادة قٌمة استثماراتهم فً المستقبل , فً ان المستثمرٌن ٌرغبون  العرض والطلب : .3

وهذه الزٌادة تتحقق بالإدارة الجٌدة للاستثمار وتحقٌق الارباح الدائمة والتوزٌعات 

المصارف بارتفاع طلب الشراء المستقرة وهو ما ٌجذب المستثمرٌن وٌزٌد من قٌمة اسهم 

زٌادة القٌمة السوقٌة للاسهم . وفً حالة انخفاض الطلب على الاسهم كس على عوهذا ٌن

بسبب الادارة غٌر الجٌدة او لأسباب اخرى فان قٌمة الاسهم سوف تنخفض 

(,Burrow,2008:8 &Dlabay .) 

المصرف لارتباطها من اهم سٌاسات الوظٌفة المالٌة فً  وتعدسٌاسة توزٌع الارباح : .4

المباشر بالمساهمٌن ولتؤثٌرها فً التموٌل الداخلً للمصرف وتتعلق بقرار توزٌع صافً 

الارباح المتحققة بٌن ارباح موزعة وأرباح محتجزة مع مراعاة تحقٌق اهداف المصرف 

 فًفً سٌاسة توزٌع الارباح ٌمكن ان ٌإثر ختلال  اوتعظٌم ثروة المساهمٌن , ان اي 

هم المصرف فً سوق الاوراق المالٌة وهذا ٌتطلب ان ٌسعى المصرف الى وضع قٌمة اس

 (. Waithako.et.al.2012:642السٌاسة الامثل لتوزٌع صافً ارباحها ,)

وهً من اهم العوامل التً تهم المستثمرٌن فً الاسهم اذ ٌتجه  درجة المخاطرة : .5

اقل مخاطرة وكلما ازدادت للاستثمار فً الاسهم التً تحقق اكبر عائد و ونالمستثمر

اما اذا كانت درجة  ؛درجة المخاطرة ادى ذلك الى انخفاض القٌمة السوقٌة للسهم

المخاطرة منخفضة والارباح المتوقعة مرتفعة فٌإدي ذلك الى اقبال المستثمرٌن على 

 2018ومن ثم زٌادة القٌمة السوقٌة لتلك الاسهم ,)ٌوسف ,شراء اسهم المصرف 

:410.)  
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ٌعد هدف تعظٌم ثروة المساهمٌن الهدف الاستراتٌجً ( :EPSالسهم الواحد ) ربحٌة .6

, وتعظٌم تلك الثروة تتوضح من خلال ربحٌة السهم الواحد لذلك اصبح  ةللإدارة المالٌ

هم فً قٌاس . وٌعد هذا المإشر الأ ٌنوالمستثمر المساهمٌنمإشر محط اهتمام الهذا 

لربحٌة المصرف والقوة الدافعة للقٌمة السوقٌة  ااس  انه ٌعد انعك إذكفاءة اداء المصرف 

من  تؤتً%من قوة دفع القٌمة السوقٌة للسهم 89للسهم , واثبتت بعض الدراسات ان 

ربحٌة السهم الواحد .ومن جانب اخر فان ارتفاع قٌمة السهم الواحد ٌعطً دافعا كبٌرا 

ة العالٌة وهذا ما ٌإدي الى الربحٌ ذيللكثٌر من المستثمرٌن بالاستثمار فً ذلك السهم 

ارتفاع قٌمته السوقٌة , وهذا ٌعنً ان ربحٌة السهم الواحد ٌعد من  من ثم ارتفاع الطلب و

 2020القٌمة السوقٌة للسهم .)عبد الصاحب , فًاهم العوامل بل العامل الاساسً المإثر 

:93.) 

ها إولأٌمكن احصا ةتتؤثر القٌمة السوقٌة للاسهم  بعدة عوامل ,وهذه العوامل متعدد .7

 ,و السهم ربحٌة توقع من ثمو للمصرف المستقبلً للربح المستثمرٌن وقعاتت ومنها:

 ما وعادة ,المتوقعة والسٌاسٌة الاقتصادٌة الظروف, وتوزٌعه المتوقع الربح مقدار توقع

 عن فضلا ، السلٌم التحلٌل على الاعتماد وعدم الإشاعة عنصر العوامل هذه فً ٌدخل

,)نصر المالٌة الأوراق سوق فً السائدة العامة الظروف فضلا عن  خرىأ عوامل

,2015 :28 .) 

تعد المصارف ذات  إذالقٌمة السوقٌة ,  فًتعد السٌولة من العوامل المإثرة  السٌولة : .8

السٌولة النقدٌة العالٌة قادرة على الدخول فً استثمارات مختلفة اكثر من المصارف ذات 

نها قد تإثر سلبا الا انخفضة , وتإثر السٌولة اٌجابٌا فً القٌمة السوقٌة, السٌولة النقدٌة الم

 (. 202: 2016المصرف اذا بقت السٌولة فً المصرف ولم تستثمر ,)زٌاد , قٌمةفً 

كنلا ػٖ ػذد  ٚٓٞؿٞدحطرؤؿٔخ٢ُ  حُٔقشفػخدس ٓخ ٣وخط كـْ -ؽغْ ٝػٔو أُٖوف : .9

ك٢ حُغٞم ح١ ٓ٘ز رذح٣ش  ُٔقشفُؼَٔ ححُٔذس حُض٤٘ٓش  ٞكٜ حُٔقشف، حٓخ ػٔش ٚٓٞظل٤
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ؼ٢٘ رخُٔوخرَ ٣ حُٔقشفحُظؤع٤ظ ُـخ٣ش حُغ٘ش حُلخ٤ُش. ٖٓ حُٔؼِّٞ حٕ حسطلخع ه٤ٔش ٓٞؿٞدحص 

ػ٠ِ  ٚص٣خدس هذسط ٖٓ ػْ ص ٢ٛ ؿضء ٖٓ حُٔٞؿٞدحص ٝحطٜخ ًٕٞ حلاعظؼٔخسححسطلخع حعظؼٔخس

٠ ط٤ُٞذ حلاسرخف ح١ ػِ ٚص٣خدس هذسط ٖٓ ػْ حُغٞه٤ش ٝ ٚحُظ٘خكظ ك٢ حُغٞم ٝص٣خدس كقظ

، ٛزٙ حُض٣خدس رخلأسرخف عظئد١ رطز٤ؼش حُلخٍ ح٠ُ حسطلخع سرل٤ش حُغْٜ حُٞحكذ ٚص٣خدس حسرخك

 حُٔقشفك٢ حُو٤ٔش حُغٞه٤ش ُِغْٜ . ًٔخ ٖٓ حُٔ٘طو٢ حٕ ػٔش  شحٝٛٞ حُؼخَٓ حلاًؼش طؤػ٤

و حُؼش٣وش ػخدس ٓخ طٌٕٞ ٓل ُٔقخسفك٢ حُغٞم حر حٕ ح ٚخزشطػٖ خش رخؼزش رؾٌَ حٝ ٣

هذ ٣ض٣ذ رُي ٖٓ كـْ طذحٍٝ حعٜٜٔخ ك٢ حُغٞم حُٔخ٤ُش ٓٔخ  ٖٓ ػْ حٗظخس حُٔغظؼٔش٣ٖ ٝ

 (. 91: ٣2020ـخر٤ش,)ػزذ حُقخكذ ,رخلإحُغٞه٤ش  حُو٤ٔش٣ئد١ ح٠ُ طؤػش 

ٛٞ حُؼخثذ ػ٠ِ سحط حُٔخٍ حُٔغظخذّ ٝػٖٔ حؿش حُٔخٍ حُٔوظشك ٝح٣نخ ٛٞ  -: ٍؼو اُلبئلح  .10

وخرَ حعظخذحّ سحط حُٔخٍ ُٔذس ص٤٘ٓش ٓؼ٤٘ش , ٣ٌٖٝٔ ٓزِؾ ٓؼ٤ٖ ٖٓ حُٔخٍ حُز١ ٣ذكغ ٓ

حُٔذكٞع ػ٠ِ حُذ٣ٖ ًـضء ٓ٘ٚ خلاٍ ٓذس ص٤٘ٓش ٓلذدس ٝٛ٘خى  ِؾطؼش٣لش ح٣نخ رخٗٚ حُٔز

حٗٞحع ٓظؼذدس ٖٓ عؼش حُلخثذس طظلذد ػ٠ِ ٝكن طخس٣خ حلاعظلوخم , ٝحُٔخخهش حُٔشطزطش 

 (. 70: 2018ؿ٢ ,رخُذ٣ٖ , ٝعُٜٞش طذحٍٝ حلاٝسحم حُٔخ٤ُش رخُغٞم ,)حُخلخ

 ٖٓ حُٔقشف حسرخف حٗخلخك  هش٣ن ػٖ. ،  ُلاعْٜ حُغٞه٤ش ه٤ٔش ك٢ طؤػ٤ش حُلخثذس ُٝغؼش

 حلاعظؼٔخس ا٠ُ  ٣ٝ٘وِٜٞٗخ كقظْٜ  ٣غلزٕٞ حُٔغظؼٔش٣ٖ ع٤ـؼَ ٌُٞٗٚ حُلخثذس طٌِلش خلاٍ

 سرق ػ٠ِ حُٔغخٝٓش خلاٍ ٖٓ حلإ٣ذحع ٓؼَ أكنَ ػخثذ ٓغظٟٞ ػ٠ِ ٣غخّٝ حُز١ ح٥خش

 ، مج٤لًا  حُغْٜ ػ٠ِ حُطِذ ًٝخٕ ر٤غ ربؿشحء حُٔغظؼٔشٕٝ هخّ ارح, ٓ٘خلنش ٓخخهشٝ أػ٠ِ

 حُٜ٘خ٣ش ٝك٢ حُغْٜ عؼش حٗخلخك ا٠ُ ع٤ئد١ ٓٔخ حلأعْٜ ٖٓ حُٔؼشٝك ك٢ ص٣خدس لذعظكغ

  Setiabudi & Agustia,2012 : 12658 ))ُِٔقشف حُغْٜ ػخثذ حٗخلخك ك٢ ٣ظغزذ

َٓ طئػش رؾٌَ ٓزخؽش حٝ ؿ٤ش ٓزخؽش ك٢ حُو٤ٔش ٛ٘خى ٓـٔٞػش ػٞح  -:اُؼٞآَ الافوٟ  

حُغٞه٤ش ُلاعْٜ حُؼخد٣ش كخُظشٝف حلاهظقخد٣ش ٝحُغ٤خعش حُظ٢ ٣ٔش رٜخ حُزِذ ٖٓ ػذّ حعظوشحس 

ْٜ ضٝف حُٔغظؼٔش٣ٖ ػٖ حلاعظؼٔخس ٝٓ٘ٞػش ك٢ حُو٤ٔش حُغٞه٤ش ٗظ٤ـش ػطحٝ كشد 
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حُزِذحٕ ؿ٤ش حُٔغظوشس . سإٝط حٓٞحُْٜ ٖٓ حلاؿخٗذ حُز٣ٖ  ػخدس ٓخ ٣غلزٕٞ   ٕٝحُٔغظؼٔش

ئػش ح٣نخ ك٢ طًٔخ حٕ حُظشٝف حلاهظقخد٣ش ًلخلاص حٌُغخد ٝحسطلخع حُظنخْ ٣ٌٖٔ حٕ 

حُو٤ٔش حُغٞه٤ش كنلا  ك٢حُو٤ٔش , ًٝزُي حُظشٝف حُطز٤ؼ٤ش ًخٌُٞحسع ٝحُل٤نخٗخص ُٜخ طؤػ٤ش 

ػخدس ٓخ طظـٚ  ػٖ ػوخكش حُذُٝش رخطـخٙ حلاعظؼٔخس ُٜخ طؤػ٤ش ًز٤ش ك٘لاكع حٕ حُزِذحٕ حُٔظوذٓش

  (.Murugesu  &Subramaniam ,2:2013حلاعظؼٔخس ٝلا ع٤ٔخ رخلأعْٜ ,)  رخطـخٙػوخكظٜخ 

 :اُو٤ٔخ اَُٞه٤خ ُلأٍْٜ ك٢اُلٝاٍ اُز٢ رئصو  -: ٍبكٍب

 طٞؿذ ار  ، حُؼخد٣ش ُلأعْٜ حُغٞه٤ش حُو٤ٔش ك٢ طئػش حُظ٢ حُظـ٤شحص دسحعش ٓشحؿؼش عظظْ           

 ٢ٛٝ : ُِغْٜ حُغٞه٤ش ُو٤ٔشح ك٢ طئػش دٝحٍ أسرغ

 حُشرق رقخك٢ ُِغْٜ حُغٞه٤ش حُو٤ٔش طظؤػش:  خزاُؼلاه٤خ اُلا٤ُخ ث٤ٖ اُو٤ٔخ اَُٞه٤خ َُِْٜ ٝهثؾ٤ -1

 ٣ظٞهغ ػ٘ذٓخ. حلأٓٞحٍ ادحسس كخػ٤ِش ػ٠ِ ٝطذٍ دحثٔش حُلشًش ٝٛزٙ ، حُنش٣زش رؼذ حُٔظٞهغ

 حُلقٍٞ ك٢ ػ٣ٕٞؾش  كبْٜٗ ، زشحُنش٣ رؼذ حُشرق فخك٢ ٓؼذٍ ك٢ ص٣خدس ٛ٘خى إٔ حُٔغظؼٔشٕٝ

طٌٕٞ ٝ خط٤ش دحُش طٔؼَ حُؼلاهش ٝٛزٙ ، ُِغْٜ حُغٞه٤ش حُو٤ٔش طضدحد ٖٓ ػْ ٝ ؽشحثٜخ أٝ حُلقش ػ٠ِ

 حُو٤ٔش ٝطضدحد حُنش٣زش رؼذ حُشرق فخك٢ ٣ضدحد ػ٘ذٓخ ٓزخؽش كشم ٛ٘خىٝ. هشد٣ش  ًزُي حُؼلاهش

. ػ٤ِٜخ حُغ٤طشس حُز٘ي ٣غظط٤غ لا حُظ٢ ؼٞحَٓحُ رخعظؼ٘خء ، ػخرظش حلأخشٟ حُؼٞحَٓ روخء ٓغ حُغٞه٤ش

 (. 196: 2015,)ػزذالله, حُٔخ٢ُ حُٔذ٣ش هزَ ٖٓ حُٔخ٤ُش حُوشحسحص طٞؿ٤ٚ ك٢ ٓل٤ذس حُؼلاهش ٝٛزٙ

 طل٣َٞ آٌخ٤ٗش رخٜٗخ حُغ٤ُٞش طؼشف -:َُِْٜ ٝاَُجُٞخ  اَُٞه٤خ اُو٤ٔخ ث٤ٖ اُلا٤ُخ اُؼلاهخ -2

 كٜٔ٘خ رؼل  ػٖ رؼنٜخ حُٔٞؿٞدحص طل٣َٞ ٓشٝٗش دسؿش قٝطخظِ ٗوذ٣ش، ح٠ُ حُٔظذحُٝش حُٔٞؿٞدحص

 حُو٤ٔش ر٤ٖ حُؼلاهش كخٕ ُزح ٗوذ٣ش، ح٠ُ طل٣ِٞٚ ٣قؼذ ٝرؼنٜخ ٗوذ٣ش ح٠ُ رغشػش طل٣ِٞٚ ٣ظْ ٓخ

 ٝرُي  حُغٞه٤ش حُو٤ٔش طشطلغ ٓشطلؼش حُغ٤ُٞش ًخٗض كٌِٔخ هشد٣ش ػلاهش ٢ٛ ٝحُغ٤ُٞش ُِغْٜ حُغٞه٤ش

 حُو٤ٔش كظشطلغ سرلخ ػ٤ِٚ ٣ذس ار ؿذ٣ذ ظؼٔخس١حع ٓؾشٝع ك٢ حُٔقشف دخٍٞ ٗظ٤ـش

 (. 229: 2018فخدم ,,)حُغٞه٤ش

 

 إٔ أ٣نًخ حُٔؼشٝف ٖٝٓ -: اُؼلاهخ اُلا٤ُخ ث٤ٖ اُو٤ٔخ اَُٞه٤خ َُِْٜ ٝىٖٓ رؾو٤ن الاهثبػ  -3

 حُو٤ٔش ر٤ٖ ػٌغ٤ش حُؼلاهش ٝٛزٙ ، حُٔظٞهغ حُشرق ٝفخك٢ ُِغْٜ حُغٞه٤ش حُو٤ٔش ر٤ٖ هشد٣ش حُؼلاهش

 ، كٞس٣ش أسرخف طٞص٣غ حُٔظٞهغ ٖٓ ًخٕ ارح ، حُٔؼخٍ عز٤َ ػ٠ِ ,حُشرق طلو٤ن ٝٝهض ُِغْٜ ٤شحُغٞه



 .................................................................اُغبٗت اُ٘ظو١................... اُضب٢ٗاُلَٖ 

 

74 

 حُٔظٞهغ ٖٓ ًخٕ ارح أٝ ٝحكذس ع٘ش أٝ ؽٜش رؼذ حُشرق طٞص٣غ طْ ُٞ ٓٔخ أًزش غُِْٜ حُغٞه٤ش حُو٤ٔش كبٕ

 ُٞ ٓٔخ أًزش عظٌٕٞ غُِْٜ حُغٞه٤ش حُو٤ٔش كبٕ  أسرخف ػ٠ِ أؽٜش ػلاػش ُٔذس حُذخَ ًؾق ٣لظ١ٞ إٔ

 طلو٤نك٢  أهٍٞ حُلظشس ًخٗض ًِٔخ ٖٓ ػْٝ ، أًؼش أٝ ػخّ رؼذ أسرخف ػ٠ِ ٣لظ١ٞ حُذخَ ًؾق ًخٕ

 (.50: 2009) حُزشحؿ٘ش , .ُِغْٜ حُغٞه٤ش حُو٤ٔش حٗخلنض ، حلأسرخف

طظٔؼَ هذسس  -اُؼلاهخ اُلا٤ُخ ث٤ٖ اُو٤ٔخ اَُٞه٤خ َُِْٜ ٝاُولهح ػ٠ِ اُٞكبء ثبلاُزيآبد : -4

ك٢ ٚ ػ٠ِ حلا٣لخء رخلاُظضحٓخص حُٔغظلوش ػ٤ِهخر٤ِش حُٔقشف  ك٢ػ٠ِ حُٞكخء رخلاُظضحٓخص  حُٔقشف 

خلاُظضحٓخص ك٢ طخس٣خٜخ ر حُٞكخءػ٠ِ  حُٔؾشٝع طخس٣خ حلاعظلوخم ٝلارذ ٖٓ حُظ٤ٔض ر٤ٖ حُغ٤ُٞش ٝهذسس

 حُغذحد :دسؿش ٝٛزح ٣غخػذ ػ٠ِ طق٤٘ق حلاُظضحٓخص ح٠ُ ٓـٔٞػظ٤ٖ ٖٓ ك٤غ 

 حُغذحد . حلاُظضحٓخص ٓزٌشس - أ

 حلاُظضحٓخص آؿِش حُغذحد . - د

ـذ ٣ُٝٔؼشكش حُؼلاهش ٓخ ر٤ٖ حُو٤ٔش حُغٞه٤ش ُِغْٜ ٝحلاُظضحٓخص حُٔظشطزش ػ٠ِ حُٔقشف حٝ حُٔ٘ؾخس  

دسحعش ٛزٙ حُؼلاهش ٝحٌٓخ٤ٗش حعظخشحؿٜخ ٖٓ حُز٤٘خص حُٔلخعز٤ش ٝٓؼشكش ٝحعظخشحؽ حُ٘غذ حُٔخ٤ُش 

ًِٔخ صحد  ار ٓؼذٍ حُؼخثذ حُٔظٞهغ ح٠ُ حُٔذ٤ٗٞ٣ش  ٓؼَ ٗغزش ٓـٔٞع حُٔٞؿٞدحص ح٠ُ حُٔذ٤ٗٞ٣ش ح١

 (. 230: 2018ٓؾٌٞس ٝفخدم , ٓؼذٍ حُؼخثذ حُٔظٞهغ ٣ئد١ رُي ح٠ُ ص٣خدس حُو٤ٔش حُغٞه٤ش ُِغْٜ .)



 

 

 

 

 

اُلَٖ اُضبُش 

 

اُغبٗت اُزؾ٢ِ٤ِ ُِلهاٍخ 

 

 رؾ٤َِ ؽغْ أُٖوف -: الاٍٝ أُجؾش

 الائزٔبٕ ٓقبٛو رؾ٤َِ -أُجؾش اُضب٢ٗ :

 ا٤َُُٞخ ٓقبٛو رؾ٤َِ -: اُضبُش ٔجؾشاُ

                              اُؼبك٣خ ُلاٍْٜ اَُٞه٤خ اُو٤ٔخ ٓئّواد رؾ٤َِ -: اُواثغ أُجؾش

                          اُلو٤ٙبد ٝافزجبه اُج٤بٗبد رؾ٤َِ اٍب٤ُت -: اُقبٌٓ أُجؾش

ٝاُز٤ٕٞبد الاٍز٘زبعبد -: اَُبكً أُجؾش 

 

 

 

 

 

 

 

 الجانب التحلٌلً للدراسة

رؾ٤َِ ٓقبٛو الائزٔبٕ                    -أُجؾش الاٍٝ :

رؾ٤َِ ٓقبٛو ا٤َُُٞخ                  -أُجؾش اُضب٢ٗ :

رؾ٤َِ ٓئّواد اُو٤ٔخ  -أُجؾش اُضبُش :

  اَُٞه٤خ ُلاٍْٜ                            

اٍب٤ُت رؾ٤َِ اُج٤بٗبد  -أُجؾش اُواثغ :

   ه اُلو٤ٙبد                       ٝافزجب

 الاٍز٘زبعبد ٝاُز٤ٕٞبد  -أُجؾش اُقبٌٓ :
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اُضبُش اُلَٖ  

 اُغبٗت اُزؾ٢ِ٤ِ ُِلهاٍخ

-تمهٌد :  

 ُِٔقخسف حُٔخ٢ُ حلأٍٝ حُظل٤َِ حُـضء ك٢ ٣ظ٘خٍٝ ٓزخكغ، عض ا٠ُ حُلقَ حُزخكغ ٛزح ٣وغْ        

ٓخخهش حلاثظٔخٕ ٝٓخخهش حُغ٤ُٞش ٝحُو٤ٔش حُغٞه٤ش  طؤػ٤ش حُلـْ ٝ طل٤َِ خلاٍ ٖٓ حُذسحعش ٓلَ

حُٔخخهش  دسؿش ك٤غ ٖٓ حُٔقخسف ٛزٙ أٝمخع ٝطو٤٤ْ طل٤َِ أؿَ ٝرُي ٖٓ شعْٜ حُؼخد٣ُلأ

حٗؼٌخط ٛزٙ حُٔظـ٤شحص  ٝٓذٟ حُٔقخسف ٛزٙ ُٜخ طظؼشك حُظ٢ٝح٣نخ ٓخخهش حُغ٤ُٞش  حلاثظٔخ٤ٗش

 حُظل٤َِ حُؼخ٢ٗ حُـضء ك٢ ظ٘خ٣ٍٝٝ ، ػ٠ِ حُو٤ٔش حُغٞه٤ش ُِغْٜ حُؼخد١ ُٜزٙ حُٔقخسف ٓلَ حُذسحعش 

 ٖٓ ػْ حُلشٝك ، ػْ حلاعظ٘ظخؿخص ٝحُظٞف٤خص ٝ فلش ٝحخظزخس حُذسحعش ٓلَ ُِٔظـ٤شحص حلإكقخث٢

 ٣٘وغْ ٛزح حُلقَ ح٠ُ حُٔزخكغ ح٥ط٤ش : 

 اُؾغْ ُِٖٔبهف اُزغبه٣خ ٓؾَ اُلهاٍخ . رؾ٤َِ أُجؾش الأٍٝ:

 ُلهاٍخ . االائزٔبٕ ُِٖٔبهف اُزغبه٣خ ٓؾَ  ٓقبٛو : رؾ٤َِاُضب٢ٗأُجؾش 

 ُلهاٍخ .ا ٓؾَ ٣خاُزغبه ٓقبٛو ا٤َُُٞخ ُِٖٔبهف : رؾ٤َِ اُضبُشأُجؾش 

 ُلهاٍخ .ا ٓؾَ اُزغبه٣خ ُِٖٔبهف اُؼبك١ ٍُْٜلأ اَُٞه٤خ رؾ٤َِ اُو٤ٔخ :اُواثغأُجؾش 

 اُلوٝٗ . ٕؾخ ٝافزجبه اُج٤بٗبد اٍب٤ُت رؾ٤َِ :اُقبٌٓأُجؾش 

 .ٝاُز٤ٕٞبد الاٍز٘زبعبد : اَُبكًأُجؾش 
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 رؾ٤َِ ؽغْ أُٖوف -أُجؾش الاٍٝ :

رٔوذحس ٓخ ٣ٌِٔٚ ٖٓ ٓٞؿٞدحص كٌزش كـْ حُٔقشف ٣ض٣ذ ٖٓ هذسس ٣وخط كـْ حُٔقشف       

حُو٤ٔش حُٔقشف ػ٠ِ حلاعظؼٔخس ٝرخُظخ٢ُ ًغذ ػوش حُـٜٔٞس ٝحُٔظؼخ٤ِٖٓ ٓٔخ ٣ئػش ا٣ـخرآ ػ٠ِ 

 حُٔٞؿٞدحص حؿٔخ٢ُ ٓئؽش خلاٍ ٖٓ حُٔقشف كـْ ٣وخط ٣ظْ حُذسحعش ٛزٙ ك٢ ، ُِغْٜ حُغٞه٤ش 

 -: حلاط٢ خلاٍ ٖٓ(  2019 -2014) ٔذسُِ عشحُذسح ٓلَ حُٔقخسف كـْ طل٤َِ ٣ٌٖٝٔ

 (3اُغلٍٝ )

 (2019-2014) ُِٔلح اُقبٕخ اُؼواه٤خ اُزغبه٣خ ُِٖٔبهف ا١َُٞ٘ اُؾغْ

 (ػواه٢ ك٣٘به)

 اُؼبّ 

 أُٖوف
 أُزٍٜٞ 2019 2018 2017 2016 2015 2014

اُْوم 

 الاٍٜٝ
683076386 675123601 656850484 770690000 800749820 692015000 713084215.166 

الائزٔبٕ 

 اُؼواه٢
625187059 618517645 513382999 476638010 497694366 522536851 542326155 

الارؾبك 

 اُؼواه٢ 
701334409 631420566 629577906 589412382 630616000 585897000 628043043.833 

اُق٤ِظ 

 اُزغبه١ 
816478697 810971493 802022034 603312989 578336518 549145530 693377876.83 

إَُٔٞ 

 ُِز٤ٔ٘خ 
348145109 365478345 410055008 409407169 409740060 410167917 392165601.33 

الا٢ِٛ 

 اُؼواه٢
615235071 592231994 578847033 603213751 524948213 632802650 591213118.66 

اُزغبه١ 

 اُؼواه٢
449272568 414889153 423819261 460616311 444138292 449777104 440418781.5 

اّٞه 

 اُل٢ُٝ
436248512 451830440 382770655 376315630 467479690 424655845 423216795.33 

أُٖ٘ٞه 

 ُلاٍزضٔبه
883005043 1075843492 1104063814 1316451509 1550293820 1461478909 1231856097.83 

أُزؾل 

 ُلاٍزضٔبه
596733704 581243597 527820770 519396084 515575374 713377807 575691222.66 

 560397790.7 644185461.3 641957215.3 612545383.5 602920996.4 621755032.6 615471655.8 أُؼلٍ 



 ...................................................................................اُغبٗت اُزؾ٢ِ٤ِ اُضبُشاُلَٖ 

 

78 

 اُؼبٓخ أُل٣و٣خ اُؼواه٢، أُوًي١ اُج٘ي ث٤بٗبد ػ٠ِ ثبلاػزٔبك اُجبؽش اػلاك ٖٓ: أُٖله

 َُِ٘ٞاد اُلهاٍخ ػ٤٘خ ُِٖٔبهف ،ٝاُزوبه٣و ا٣َُٞ٘خ الاؽٖبئ٤خ ُْ٘وح،ا ٝالاثؾبس ُلإؽٖبء

(2014-2019.) 

 : الاٍٜٝ اُْوم ٖٓوف -:اٝلا

 ُِٔقشف ٓٞؿٞدحص حؿٔخ٢ُ حهَ حٕ حُٔقشف كـْ رظل٤َِ حُخخؿ( 3) حُـذٍٝ ٖٓ ٣لاكع         

 ػخّ ك٢ ًخٕ ٓٞؿٞدحص حؿٔخ٢ُ حػ٠ِ ٝإٔ د٣٘خس، ٤ِٕٓٞ(656850484) رِؾ حر 2016 ػخّ ك٢ ًخٕ

 حُلظشس خلاٍ حُٔقشف ٓٞؿٞدحص أسطلخع ٣ؼ٢٘ ٝٛزح.  د٣٘خس ٤ِٕٓٞ( 800749820) رِؾ أر 2018

 حعظؼٔخسحطٜخ ص٣خدس ٗظ٤ـش حُٔقشك٤ش حُٔئعغخص سرل٤ش طلغٖ ا٠ُ رُي ٣ٝؼٞد ُِذسحعش حلاخ٤ش

 ٓٔخ حُزلاد ٛخطؾٜذ حُظ٢ حلأ٤٘ٓش ٝحلاكذحع حُغ٤خع٤ش حلأٝمخع ك٢ حُ٘غز٢ ٝحُظلغٖ حُٔخ٤ُش ٝطٞظ٤لخطٜخ

 .حُؼخد٣ش ُلأعْٜ حُغٞه٤ش حُو٤ٔش ػ٠ِ ٝرخُظخ٢ُ حُٔقشف ٓٞؿٞدحص حؿٔخ٢ُ ص٣خدس ػ٠ِ أ٣ـخر٤آ حٗؼٌظ

 : اُؼواه٢ الائزٔبٕ ٖٓوف -: صب٤ٗب

 حُٔٞؿٞدحص حؿٔخ٢ُ حسطلخع حُٔقشف كـْ رظل٤َِ حُخخؿ( 3)أظٜشص حُ٘ظخثؾ ك٢ حُـذٍٝ          

 حلاثظٔخٕ ُٔقشف ٓٞؿٞدحص حؿٔخ٢ُ حػ٠ِ رِؾ ك٤غ ُِذسحعش حلا٠ُٝ حُلظشس خلاٍ

أر رِؾ  2015ٝػخ٢ٗ حػ٠ِ ؿٔخ٢ُ ٓٞؿٞدحص ك٢ ػخّ  2014 ػخّ ك٢ د٣٘خس ٤ِٕٓٞ(625187059)

 ػْ 2017 ػخّ ك٢ د٣٘خس ٤ِٕٓٞ(476638010) رِؾ ار ٓٞؿٞدحص حؿٔخ٢ُ حهَ ٝإٔ( 618517645)

ًٔخ أظٜش ٝ 2019ك٢ ػخّ ( 522536851خلاٍ ٓذس حُذسحعش أر رِؾ ) رخلاسطلخع حُٔئؽش ٛزح رذأ

ر٤ٖ ع٘ش ٝأخشٟ ، ك٢ ك٤ٖ رِؾ حُٔظٞعو حُغ١ٞ٘ ُٔقشف  حُـذٍٝ طلخٝص ك٢ حُـٔخ٢ُ حُٔٞؿٞدحص

  .( ٤ِٕٓٞ د٣٘خس542326155حلاثظٔخٕ )

 :اُؼواه٢ الارؾبك ٖٓوف -: صبُضب

 خلاٍ حُٔٞؿٞدحص حؿٔخ٢ُ حسطلخع حُٔقشف كـْ رظل٤َِ حُخخؿ( 3) حُـذٍٝ ٖٓ ٣ٝظز٤ٖ         

 ٤ِٕٓٞ(701334409) حلاطلخد ُٔقشف ٓٞؿٞدحص حؿٔخ٢ُ حػ٠ِ رِؾ ك٤غ ُِذسحعش حلا٠ُٝ ظشسحُل

 ٝإٔ( 631420566أر رِؾ ) 2015ٝػخ٢ٗ حػ٠ِ حؿٔخ٢ُ ٓٞؿٞدحص ك٢ ػخّ  ، 2014 ػخّ ك٢ د٣٘خس

 حُـذٍٝ أظٜش ًٝٔخ 2019 ػخّ ك٢ د٣٘خس ٤ِٕٓٞ(585897000) رِؾ ار ٓٞؿٞدحص حؿٔخ٢ُ حهَ

ك٢ ك٤ٖ رِؾ حُٔظٞعو حُغ١ٞ٘ ُٔقشف ٝ،  ٝأخشٟ ع٘ش ر٤ٖ ٔٞؿٞدحصحُ حُـٔخ٢ُ ك٢ طلخٝص

ي ُٝٛز ٣ؼ٢٘ ًِٔخ صحدص ٓٞؿٞدحص حُٔقشف ٣ئد١ ر( ٤ِٕٓٞ د٣٘خس .628043043.833حلاطلخد)

 .  ص٣خدس ك٢ حُو٤ٔش حُغٞه٤ش ُِغْٜح٠ُ 
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 :اُزغبه١ اُق٤ِظ ٖٓوف -: هاثؼب

كون حُٔقشف حػ٠ِ حؿٔخ٢ُ ٓٞؿٞدحص   2014حٗٚ ك٢ ػخّ ( 3) حُـذٍٝ أظٜشص حُ٘ظخثؾ ك٢         

( ٤ِٕٓٞ د٣٘خس ، ٝػخ٢ٗ حػ٠ِ حؿٔخ٢ُ ٓٞؿٞدحص 816478697خلاٍ حُلظشس حلا٠ُٝ ُِذسحعش أر رِؾ )

ٝإٔ حهَ حؿٔخ٢ُ ٓٞؿٞدحص أر رِؾ  ،(٤ِٕٓٞ د٣٘خس810971493أر رِؾ ) 2015ػخّ 

ك٢ حؿٔخ٢ُ ، ًٝٔخ أظٜش حُـذٍٝ حٗخلخك ٓغظٔش 2019(٤ِٕٓٞ د٣٘خس ك٢ ػخّ 549145530)

، ٝك٢ ك٤ٖ رِؾ حُٔظٞعو حُغ١ٞ٘ ُٔقشف حُخ٤ِؾ ِذسحعش ُ حُلظشس حلأخ٤شسحُٔٞؿٞدحص ح٠ُ 

 ح٠ُ رُي ٣ئد١ حُٔقشف ٓٞؿٞدحص حٗخلنض  ًِٔخ ٣ؼ٢٘ ٝٛز  ( ٤ِٕٓٞ د٣٘خس ،693377876.83)

   .ُِغْٜ حُغٞه٤ش حُو٤ٔش ك٢ حٗخلخك

 :ُِز٤ٔ٘خ إَُٔٞ ٖٓوف -: فبَٓب

ك٢  حُٔٞؿٞدحص حؿٔخ٢ُ حُٔٞفَ كون حػ٠ِ  ٓقشفإٔ ( 3) حُـذٍٝ ثؾ ٗظخ ٖٓ ٣ٝظنق           

أر  2016( ٤ِٕٓٞ د٣٘خس ٝػخ٢ٗ حػ٠ِ حؿٔخ٢ُ ٓٞؿٞدحص ك٢ ػخّ 410167917أر رِؾ ) 2019ػخّ 

 ٤ِٕٓٞ(348145109) رِؾ ار ٓٞؿٞدحص حؿٔخ٢ُ حهَ ٝإٔ ،٤ِٕٓٞ د٣٘خس  ( 410005008رِؾ )

عو حُغ١ٞ٘ ُٔقشف ، ٝك٢ ك٤ٖ رِؾ حُٔظٞ 2014 ػخّ ك٢ د٣٘خس

 حؿٔخ٢ُ ك٢ ٖٓ ٝؿٞد حسطلخع ٓغظٔش حُـذٍٝ أظٜش ًٝٔخ(٤ِٕٓٞ د٣٘خس، 392165601.33حُٔٞفَ)

٣ٌٖٝٔ طلغ٤ش ٛزٙ حُض٣خدس رظٞعغ كـْ حُٔقشف ٝص٣خدس حعظؼٔخسحطٚ ٣غخْٛ ك٢ ص٣خدس  حُٔٞؿٞدحص

 ه٤ٔظٚ حُغٞه٤ش . 

 :اُؼواه٢ الا٢ِٛ ٖٓوف -: ٍبكٍب

 حؿٔخ٢ُ حلا٢ِٛ حػ٠ِ  حُٔقشفكون  2019أٗٚ ك٢ ػخّ ( 3) ُـذٍٝح حُ٘ظخثؾ ك٢ صٝأظٜش         

رِؾ ػخ٢ٗ حػ٠ِ حؿٔخ٢ُ  2014. أٓخ ك٢ ػخّ د٣٘خس ٤ِٕٓٞ(632802650أر رِؾ ) حُٔٞؿٞدحص

(٤ِٕٓٞ د٣٘خس .ًٝٔخ ٣ظٜش حُـذٍٝ ٝؿٞد طلخٝص ك٢ حؿٔخ٢ُ حُٔٞؿٞدحص 615235071ٓٞؿٞدحص )

 2018 ػخّ ك٢ د٣٘خس ٤ِٕٓٞ(524948213) رِؾ ار ٓٞؿٞدحص حؿٔخ٢ُ حهَر٤ٖ ع٘ش ٝأخشٟ ، أٓخ 

 (. 591213118.66،ك٢ ك٤ٖ رِؾ حُٔظٞعو حُغ١ٞ٘ ُٔقشف حلا٢ِٛ )

 :اُؼواه٢ اُزغبه١ ٖٓوف -: ٍبثؼب

أر  حُٔٞؿٞدحص حؿٔخ٢ُ ػ٠ِ ح حُٔقشفكون  2017أٗٚ ك٢ ػخّ ( 3) حُـذٍٝ ٖٓ ٣لاكع ٝ           

 ٓٞؿٞدحص حؿٔخ٢ُ حػ٠ِرِؾ ػخ٢ٗ  2019(٤ِٕٓٞ د٣٘خس. حٓخ ك٢ ػخّ 460616311) رِؾ
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ًٔخ ٣ظٜش حُـذٍٝ ،ٝ(٤ِٕٓٞ 449272568أر رِؾ ) 2014. طلاٙ ػخّ د٣٘خس ٤ِٕٓٞ(449777104)

 رِؾ ار ٓٞؿٞدحص حؿٔخ٢ُ حهَ ٝإٔ .ر٤ٖ ع٘ش ٝأخشٟ  طلخٝص ك٢ حؿٔخ٢ُ حُٔٞؿٞدحص 

ك٢ ك٤ٖ رِؾ حُٔظٞعو حُغ١ٞ٘ ُِٔقشف . 2015 ػخّ ك٢ د٣٘خس ٤ِٕٓٞ(414889153)

حصدحدص ٓٞؿٞدحص حُٔقشف ٣ئد١ رأُي  ح٠ُ ص٣خدس ك٢ ٝٛزح ٣ؼ٢٘ أٗٚ ًِٔخ (. 440418781.5)

 حُو٤ٔش حُغٞه٤ش ُِغْٜ .

 :اُل٢ُٝ آّٞه ٖٓوف -: صبٓ٘ب

 حؿٔخ٢ُ كون حُٔقشف حػ٠ِ  2018(أٗٚ ك٢ ػخّ 3ٝأظٜشص حُ٘ظخثؾ ك٢ حُـذٍٝ )        

 حؿٔخ٢ُ حػ٠ِرِؾ ػخ٢ٗ  2015(٤ِٕٓٞ د٣٘خس .أٓخ ك٢ ػخّ 467479690) رِؾأر  حُٔٞؿٞدحص

 ،(٤ِٕٓٞ د٣٘خس 436248512أر رِؾ ) 2014.طلاٙ ػخّ  د٣٘خس ٤ِٕٓٞ(451830440) ٓٞؿٞدحص

.ٝك٢ ك٤ٖ رِؾ  2017 ػخّ ك٢ د٣٘خس ٤ِٕٓٞ(376315630) رِؾ ار ٓٞؿٞدحص حؿٔخ٢ُ حهَ ٝإٔ

 (.423216795.33حُٔظٞعو حُغ١ٞ٘ ُٔقشف آؽٞس )

 :ُلاٍزضٔبه أُٖ٘ٞه ٖٓوف -: ربٍؼب

 حُٔٞؿٞدحص حؿٔخ٢ُكون حُٔقشف حػ٠ِ  2018أٗٚ ك٢ ػخّ ( 3) حُـذٍٝ ٖٓ ٣ظز٤ٖٝ         

رِؾ ػخ٢ٗ حػ٠ِ حؿٔخ٢ُ ٓٞؿٞدحص  2019  ػخّ ك٢. أٓخ د٣٘خس ٤ِٓخس(1550293820)

( ٤ِٓخس د٣٘خس ًٝٔخ ٣ظٜش حُـذٍٝ ٛ٘خى ص٣خدس ك٢ حؿٔخ٢ُ حُٔٞؿٞدحص ر٤ٖ ع٘ش 1461478909)

، ٝك٢  2014 ػخّ ك٢ د٣٘خس ٤ِٕٓٞ(883005043) رِؾ ار ٞؿٞدحصٓ حؿٔخ٢ُ حهَ ٝإٔ ، ٝأخشٟ 

(، ٣ٌٖٝ طلغ٤ش ٛزٙ حُض٣خدس ك٢ 1231856097.83ُٔقشف حُٔ٘قٞس )ك٤ٖ رِؾ حُٔظٞعو حُغ١ٞ٘ 

 حؿٔخ٢ُ حُٔٞؿٞدحص طٞعغ كـْ حُٔقشف ٝص٣خدس حعظؼٔخسحطٚ ٣غخْٛ ك٢ ص٣خدس حُو٤ٔش حُغٞه٤ش ُِغْٜ .

 :ُلاٍزضٔبه أُزؾل ٖٓوف -: ػبّواً 

 حُٔٞؿٞدحص حؿٔخ٢ُحػ٠ِ  حُٔقشفكون  2019أٗٚ ك٢ ػخّ ( 3) حُـذٍٝ ٝأظٜشص حُ٘ظخثؾ ك٢

رِؾ ػخ٢ٗ  حػ٠ِ حؿٔخ٢ُ ٓٞؿٞدحص  2014أٓخ ك٢ ػخّ  ، د٣٘خس ٤ِٕٓٞ(713377807)

(٤ِٕٓٞ د٣٘خس .ًٝٔخ ٣ظٜش 581243597أرِؾ ) 2015(٤ِٕٓٞ د٣٘خس ٝطلاٙ ػخّ 596733704)

 رِؾ ار ٓٞؿٞدحص حؿٔخ٢ُ حهَ ٝإٔش ٝأخشٟ .حُـذٍٝ طلخٝص ك٢ حؿٔخ٢ُ ر٤ٖ ع٘

.ك٢ ك٤ٖ رِؾ حُٔظٞعو حُغ١ٞ٘ ُٔقشف حُٔظلذ  2018 ػخّ ك٢ د٣٘خس ٤ِٕٓٞ(515575374)

 (. ٝٛزح ٣ؼ٢٘ ًِٔخ هِض ٓٞؿٞدحص حُٔقشف أٗؼٌظ ػ٠ِ حُو٤ٔش حُغٞه٤ش عِز٤آ.575691222.66)
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شف حُٔ٘قٞس ُلاعظؼٔخس كون إٔ ٓق(أطنق 3ٝرؾٌَ ػخّ ٝر٘خء ػ٠ِ حُ٘ظخثؾ حُٞحسدس ك٢ حُـذٍٝ )

حؿٔخ٢ُ حُٔٞؿٞدحص  ٓظٞعو ٖٓ خلاٍ(1231856097.83أر رِؾ )أػ٠ِ ٓظٞعو ُلـْ حُٔقشف 

، ٣ئد١ رُي ح٠ُ ص٣خدس ك٢ حُو٤ٔش حُغٞه٤ش ُِغْٜ حُٔقشف ٝٛزح ٣ؼ٢٘ أٗٚ ًِٔخ حصدحدص ٓٞؿٞدحص 

ٖٓ  (713084215.166) أر رِؾُلـْ حُٔقشف  أػ٠ِ  ٤ِ٣ٝٚ ٓقشف حُؾشم حلاٝعو ػخ٢ٗ

ٓظٞعو حؿٔخ٢ُ حُٔٞؿٞدحص ، ػْ ؿخء ػخُغ ٓقشف حُخ٤ِؾ حُظـخس١ أر رِؾ ٓظٞعو حؿٔخ٢ُ 

(.ك٢ ك٤ٖ كون 3، ٌٝٛزح ُزخه٢ حُٔقخسف ًٔخ ٓٞمق رخُـذٍٝ )(693377876.83حُٔٞؿٞدحص )

، ٝ آؽٞس حُذ٢ُٝ ُلإعظؼٔخس أهَ ٓظٞعطخص ُـٔخ٢ُ ًَ ٖٓ ٓقشف حُٔٞفَ ُِظ٤ٔ٘ش ٝحلاعظؼٔخس 

( ٣ٝشؿغ رُي ح٠ُ 423216795.33( ،)٠ِ392165601.33 حُظٞح٢ُ )حُٔٞؿٞدحص ٢ٛٝ ػ

ًزُي مؼق  حُظشٝف حلاهظقخد٣ش ٝحُغ٤خع٤ش حُظ٢ ٣ٔش رٜخ حُزِذ ٝحُٜزٞه حُٔغظٔش لأعؼخس حُ٘لو 

أدحسس حُٔقخسف حُظـخس٣ش ك٢ حعظـلاٍ حٝ طٞظ٤ق ٛزٙ حُٔٞؿٞدحص رخُؾٌَ حُقل٤ق ٓٔخ ٣ئػش رُي 

 ُِغْٜ حُؼخد١ .حٗخلخك حُو٤ٔش حُغٞه٤ش  ٢ٝرخُظخُػ٠ِ حٗخلخك كـْ حُٔقشف  
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رؾ٤َِ ٓقبٛو الائزٔبٕ -: اُضب٢ٗأُجؾش   

ك٢  حُٔؾٌٞى حُذ٣ٕٞ ٓخقـ ٓئؽش ٖٓ خلاٍ حلاثظٔخٕ ٓخخهش ك٢ ٛزٙ حُذسحعش ٣ظْ ه٤خط         

. خعِز٤ً  حٓئؽشً  ٌُٞٗٚ حُٔخخهش أسطلخع ػ٠ِ ٣ذٍ حُٔئؽش ٛزح حسطلخع إ ار حُٔٔ٘ٞف ، حلاثظٔخٕ طلق٤ِٜخ/

 ( ٖٓ خلاٍ حلاط٢ :2019 - 2014س )ُِٔذ٣ٌٖٝٔ طل٤َِ ٓخخهش حلاثظٔخٕ ُِٔقخسف ٓلَ حُذسحعش خلاٍ 

 (4اُغلٍٝ )

 (ٓئ٣ٞخ َٗجخ( )2019 -2014) ُِٔلح اُؼواه٤خ اُزغبه٣خ ُِٖٔبهف ا١َُٞ٘ الائزٔبٕ ٓقبٛو ٓئّو

 اُؼبّ      

    أُٖوف  

 زٍٜٞأُ 2019 2018 2017 2016 2015 2014

 %5.33 %8 %8 %4 %3 %6 %3 اُْوم الأٍٜٝ

 %79.5 %0 %100 %100 %100 %99 %78 الائزٔبٕ اُؼواه٢

 %15.66 %31 %34 %12 %4 %4 %9 الارؾبك اُؼواه٢

 %23 %58 %25 %19 %12 %13 %11 اُق٤ِظ اُزغبه١

 %4.16 %8 %9 %2 %2 %2 %2 إَُٔٞ ُِز٤ٔ٘خ 

 %10.16 %0 %6 %18 %19 %10 %8 الا٢ِٛ اُؼواه٢

 %51.33 %57 %44 %48 %53 %48 %58 اُزغبه١ اُؼواه٢

 %74 %62 %93 %97 %95 %82 %15 اّٞه اُل٢ُٝ 

 %5.33 %0 %4 %5 %6 %10 %7 أُٖ٘ٞه ُلاٍزضٔبه

 %17.16 %20 %30 %21 %17 %10 %5 أُزؾل ُلاٍزضٔبه

 %28.563 0.244 0.353 0.326 0.311 0.284 0.196 أُؼلٍ

 أُل٣و٣خ اُؼواه٢، أُوًي١ اُج٘ي ٝث٤بٗبد اُزوبه٣و ػ٠ِ ثبلاػزٔبك اُجبؽش اػلاك ٖٓ: أُٖله

 – 2016 – 2015 – 2014)  َُِ٘ٞاد ا٣َُٞ٘خ، الإؽٖبئ٤خ اُْ٘وح ٝالأثؾبس، ُلإؽٖبء اُؼبٓخ

2017 – 2018 – 2019.) 
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    : ٖٓوف اُْوم الأٍٜٝ  -اٝلا:

حهَ ٗغزش ُٔخخهش حلاثظٔخٕ ك٢  كبٕٓخخهش حلاثظٔخٕ حُخخؿ رظل٤َِ  (4)ٖٓ خلاٍ حُـذٍٝٝ          

%( ، ٝحٕ حػ٠ِ ٗغزش 3( حر رِـض )2116( ٝ )2114ٓقشف حُؾشم حلأٝعو  ًخٗض ك٢ ػخّ )

. ٝٛزح ٣ؼ٢٘ حسطلخع حُٔخخهش حلاثظٔخ٤ٗش  (%8 )رِـض ار ( 2119( ٝ )2118ًخٗض ك٢ ػخّ )

ُِذسحعش  حلا٠ُٝٔخخهش خلاٍ حلاػٞحّ حُ ٙٛز حٗخلنض ػُِْذسحعش ،  حلأخ٤شسُِٔقشف خلاٍ حُلظشس 

ػ٠ِ  ضحٗؼٌغ حُظ٢حُلظشس،  ٙا٠ُ هز٤ؼش حُظشٝف حلاهظقخد٣ش حُظ٢ ٓشص رٜخ حُزِذ خلاٍ ٛز ٗظشح ٝ

 ُذ٣ٕٞ حُٔؾٌٞى ك٢ طلق٤ِٜخ .ح ه٤ٔش ٓخقـ حٗخلخكك٢  حُٔقشفع٤خعش 

 :  اُؼواه٢ الائزٔبٕ ٖٓوف -صب٤ٗب :

 ك٢ حلاثظٔخٕ ُٔخخهش ٗغزش حهَ حٕ  حلاثظٔخٕ ٓخخهش ٤َِرظل حُخخؿ (4)حُـذٍٝ  ٣ٝظز٤ٖ ٖٓ          

 ك٢ ًخٗض ٗغزش حػ٠ِ ٝحٕ ،%( 0) رِـض حر( 2019) ػخّ ك٢ ًخٗض حُؼشحه٢ حلاثظٔخٕ ٓقشف

 ص٣خدس ٣ؼ٢٘ ٓٔخ ،%( 100) رِـض ار ( 2018) ٝ( 2017) ،( 2016) حُظٞح٢ُ ػ٠ِ حُؼلاػش حلاػٞحّ

ا٠ُ  ٝفِض هذ ًز٤شس ر٘غذ حُذ٣ٕٞ ٓخقـ ٣خدسص ٗظ٤ـش حلا٠ُٝ حُلظشس خلاٍ حلاثظٔخٕ ٓخخهش

 ػذّ رٔؼ٠٘%( 0) ح٠ُ ُِٞفٍٞ( 2019) ػخّ ك٢ ُٜخ كذ َأه ح٠ُ ٝفِض ك٤ٖ ك٢ ،% 100

 كذ َحه ح٠ُ حلاثظٔخٕ ٓخخهش ٝفٍٞ ح٠ُ أدٟ ٓٔخ حُٔقشف ٛزح ك٢ ُِذ٣ٕٞ ٓخقـ طخق٤ـ

ٌٖٔٓ . 

 اُؼواه٢ الارؾبك ٖٓوف  -صبُضب :

 حلاثظٔخٕ ُٔخخهش ٗغزش حهَ حٕ ٗـذ حلاثظٔخٕ ٓخخهش رظل٤َِ ُخخؿح (4)حُـذٍٝ خلاٍ ٖٓ          

 ٗغزش حػ٠ِ ٝحٕ ،%( 4) رِـض حر( 2016) ٝ( 2015) ػخّ ك٢ ًخٗض  حُؼشحه٢ حلاطلخد ٓقشف ك٢

 ك٢ سطلخع حلا ٛزح ٣ٝؤط٢.  (%31 ر٘غزش)( 2019) ػخّ ٤ِ٣ٜخ%( 34) ر٘غزش( 2018) ػخّ ك٢ ًخٗض

 ٓ٘ق ك٢ حُظؾذد ع٤خعشحُٔقشف  حطزخع ػذّ( 2019) ٝ( 2018) ػخ٢ٓ خلاٍ  حلاثظٔخ٤ٗش حُٔخخهش

 ، طلق٤ِٜخ ك٢ حُٔؾٌٞى ُِذ٣ٕٞ حُٔخقـ ه٤ٔش حٗخلخك حُٔوخرَ ٝك٢ حُٔقشف ُٜزح حلاثظٔخٕ

 . حُلظشس ٙٛز خلاٍ  حُٔغظوشس ٝؿ٤ش حُٔظوِزش حلاهظقخد٣ش حُظشٝف  ٗظشح ٝرُي
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   اُزغبه١ اُق٤ِظ ٖٓوف  -هاثؼب :

 حلاثظٔخٕ ُٔخخهش ٗغزش حهَ حٕ حلاثظٔخٕ ٓخخهش رظل٤َِ حُخخؿ (4)حُـذٍٝ خلاٍ ٖٓ ٣لاكع         

 ك٢ ًخٗض ٗغزش حػ٠ِ ٝحٕ ،%( 11) رِـض حر( 2014) ػخّ ك٢ ًخٗض حُظـخس١ حُخ٤ِؾ ٓقشف ك٢

 حلاخ٤شس حُٔذس خلاٍ حلاثظٔخ٤ٗش حُٔخخهش ص٣خدس ٣ؼ٢٘ ٝٛزح.  (%58) رِـض ار ( 2019) ػخّ

 حعظوشحس ُؼذّ ٗظشح حُٔٔ٘ٞكش ُِوشٝك حُذ٣ٕٞ ٓخقـ حٗخلخك ا٠ُ رُي ٣ٝؼٞد ،( 2019)

 . حُلظشس ٙٛز خلاٍ حُزِذ رٜخ ٓش حُظ٢ حلاهظقخد٣ش حُظشٝف

   ٝالاٍزضٔبه ُِز٤ٔ٘خ إَُٔٞ ٖٓوف -فبَٓب :

 ك٢ حلاثظٔخٕ ُٔخخهش ٗغزش حهَ حٕ حلاثظٔخٕ ٓخخهش رظل٤َِ حُخخؿ(4) حُـذٍٝ ٖٓ ٣ٝظنق          

 ٝ( 2014) ػخّ  حُظٞح٢ُ ػ٠ِ حُؼلاػش حلاػٞحّ ك٢ ًخٗض ٝحلاعظؼٔخس شُِظ٤ٔ٘ حُٔٞفَ ٓقشف

 حُظشٝف لاعظوشحس ٗظشح حُلظشس ٛزٙ خلاٍ ػخرظش ٝظِض%( 2) رِـض را( 2016) ٝ( 2015)

 ار ( 2019) ٝ( 2018) ػخّ ك٢ ًخٗض ٗغزش حػ٠ِ ٝحٕ ، حُلظشس ٛزٙ خلاٍ حُزلاد ك٢ حلاهظقخد٣ش

 حلاخ٤شس حُلظشس خلاٍ حلاثظٔخ٤ٗش حُٔخخهش سطلخعح ٣ؼ٢٘ زحٝٛ.  حُظٞح٢ُ ػ٠ِ%( 9) (،%8رِـض)

 كظشس خلاٍ حلاثظٔخٕ ٓخخهش دسؿش حسطلخع ٖٓ حُٔقشف ٛزح ٣ؼخ٢ٗ ػخّ رؾٌَ ٌُٖٝ ، ُِذسحعش

 . ِذسحعشُ حلاخ٤شس حُلظشس خلاٍ حلاثظٔخٕ ٓخخهش ٓئؽش سطلخعلا ٗظ٤ـش حُذسحعش

 اُؼواه٢ الا٢ِٛ ٖٔوفاُ -ٍبكٍب :

 ك٢ حلاثظٔخٕ ُٔخخهش ٗغزش حهَ حٕ حلاثظٔخٕ ٓخخهش رظل٤َِ حُخخؿ (4) ُـذٍٝح خلاٍ ٖٓ         

 ػخّ ك٢ ًخٗض ٗغزش حػ٠ِ ٝحٕ ،%( 0) رِـض حر( 2019) ػخّ ك٢ ًخٗض حُؼشحه٢ حلا٢ِٛ ٔقشفحُ

ُِذسحعش  حلاخ٤شس حُلظشس خلاٍ حلاثظٔخ٤ٗش ُِٔخخهش حٗخلخك ٣ؼ٢٘ ٝٛزح%( . 19) رِـض ار( 2016)

 ػذّ ظَ ك٢ حُوشٝك ُٜزٙ حُٔخقـ ه٤ٔش ص٣خدس ٓغ حُوشٝك ٓ٘ق ا٠ُ رُي ٣ٝؼٞد ،( 2019)

 ٝفٍٞ ح٠ُ حدٟ ٓٔخ حُؼخّ، ٛزح خلاٍ حُزِذ رٜخ ٓشص حُظ٢ حلاهظقخد٣ش حُظشٝف ك٢ حلاعظوشحس

 .  حسطلخع حهق٠ ح٠ُ حلاثظٔخٕ ٓخخهش

  اُؼواه٢ اُزغبه١ ٖٔوفاُ -ٍبثؼب :

 ُٔخخهش ٗغزش حهَ حٕ حلاثظٔخٕ ٓخخهش َرظل٤ِ حُخخؿ  حُـذٍٝ (4)خلاٍ ٖٓ ٣لاكع           

 ٗغزش حػ٠ِ ٝحٕ ،%( 44) رِـض حر( 2018) ػخّ ك٢ ًخٗض حُؼشحه٢ حُظـخس١ حُٔقشف ك٢ حلاثظٔخٕ
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أسطلخع  ٣ؼ٢٘ ٝٛزح%(. 57) ر٘غزش( 2019) ػخّ ٤ِ٣ٚ ػْ (%58 رِـض) ار ( 2014) ػخّ ك٢ ًخٗض

 رض٣خدس حُٔقشف ُو٤خّ ٝرُي ، حعشحُذس ٓذس خلاٍ حُٔقشف ُٜزح ػخّ رؾٌَ حلاثظٔخ٤ٗش حُٔخخهش

 خلاٍ حُزِذ ك٢ حلاهظقخد٣ش حُظشٝف حعظوشحس ػذّ ُٔٞحؿٜش  حُٔٔ٘ٞكش ُِوشٝك حُذ٣ٕٞ ٓخقـ

 . حُلظشس ٙٛز

  ُلاٍزضٔبه اُل٢ُٝ اّٞه ٖٓوف -صبٓ٘ب :

 حلاثظٔخٕ ُٔخخهش ٗغزش حهَ حٕ حلاثظٔخٕ ٓخخهش رظل٤َِ حُخخؿ (4)حُـذٍٝ خلاٍ ٣ظنق ٖٓ         

 ٗغزش حػ٠ِ ٝحٕ ،%( 15) رِـض حر( 2014) ػخّ ك٢ ًخٗض ُلاعظؼٔخس حُذ٢ُٝ حؽٞس فٓقش ك٢

 سطلخعح ٣ؼ٢٘ ٝٛزح%(. 95) ر٘غزش( 2016) ػخّ ٤ِ٣ٚ ػْ (%97 رِـض) ار ( 2017) ػخّ ك٢ ًخٗض

 حُٔقشف ُو٤خّ ٝرُي ، ُِذسحعش  حلاخ٤شس حُلظشس خلاٍ حُٔقشف ُٜزح ػخّ رؾٌَ حلاثظٔخ٤ٗش حُٔخخهش

 . حُذسحعش ٓذس خلاٍ  ًز٤شس ر٘غزش طلق٤ِٜخ ك٢ حُٔؾٌٞى ُِذ٣ٕٞ ٓخقـ رظخق٤ـ

 ُلاٍزضٔبه أُٖ٘ٞه ٖٓوف -ربٍؼب :

 ك٢ حلاثظٔخٕ ُٔخخهش ٗغزش حهَ حٕ حلاثظٔخٕ ٓخخهش رظل٤َِ حُخخؿ (4) حُـذٍٝ ٖٓ ٣ٝلاكع          

 ك٢ ًخٗض ٗغزش حػ٠ِ ٝحٕ ،%( 0) رِـض حر( 2019) ػخّ ك٢ ًخٗض ُلاعظؼٔخس حُٔ٘قٞس ٓقشف

 ،  حُذسحعش كظشس خلاٍ حلاثظٔخ٤ٗش ُِٔخخهش حسطلخع ٣ؼ٢٘ ٝٛزح%( . 10) رِـض ك٤غ( 2015) ػخّ

 ٓٔخ حلاػٞحّ، ٛزٙ خلاٍ حُزِذ رٜخ ٓش حُظ٢ حلاهظقخد٣ش حُظشٝف ك٢ حلاعظوشحس ػذّ ا٠ُ رُي ٣ٝؼٞد

 . حُذسحعش كظشس خلاٍ حُذ٣ٕٞ ٓخقـ ه٤ٔش ص٣خدس أدٟ ا٠ُ

  زضٔبهُلاٍ أُزؾل ٖٓوف - -ػبّوا :

 ٓخخهش ُٔئؽش ٗغزش حهَ حٕ ٗـذ  حلاثظٔخٕ ٓخخهش رظل٤َِ ُخخؿ (4)حُـذٍٝ ٣ٝلاكع ٖٓ          

 ٗغزش حػ٠ِ ٝحٕ ،%( 5) رِـض حر( 2014) ػخّ ك٢ ًخٗض ُلاعظؼٔخس حُٔظلذ ٓقشف ك٢ حلاثظٔخٕ

 سحُلظش خلاٍ حلاثظٔخ٤ٗش حُٔخخهش ص٣خدس ٣ؼ٢٘ ٝٛزح%( . 30) رِـض ار ( 2018) ػخّ ك٢ ًخٗض

 حُلظشس خلاٍ طلق٤ِٜخ ك٢ حُٔؾٌٞى حُذ٣ٕٞ ٓخقـحٗخلخك  ح٠ُ رُي ٣ٝؼٞد ، ُِذسحعش حلاخ٤شس

 . خلاٍ حُزِذ ك٢ حلاهظقخد٣ش حُظشٝف حعظوشحس ؼذُّٝ حلاخ٤شس

( حٕ 4) ػ٠ِ حُٔظٞعو حُؼخّ ُٔئؽش ٓخخهش حلاثظٔخٕ  ٣ظنق ٖٓ خلاٍ حُـذٍٝ ءً ٝرؾٌَ ػخّ ٝر٘خ

رِـض  ار حلاثظٔخ٤ٗشٔقخسف ٖٓ ك٤غ دسؿش حُٔخخهش ٛٞ حػ٠ِ حُ حلاثظٔخٕ حُؼشحه٢ٓقشف 

 ؿذحرحص ٓخخهش ٓشطلؼش  حلاثظٔخٕ حُؼشحه٢حُوشٝك حُظ٢ ٓ٘لٜخ ٓقشف  لإ% ، ٝرُي 79.5

 د٣٘خس%( ٓٔخ ٣ؼ٢٘ إ ًَ 79.5ٓوخسٗش رٔخخهش حُوشٝك ُِٔقخسف ػ٤٘ش حُذسحعش ار رِؾ حُٔئؽش )
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ًٔخقـ د٣ٕٞ ٓؾٌٞى  حد٣٘خسً ( 0.795حُٔقشف حُٔزًٞس ك٢ حُوشٝك هذ خقـ ُٚ ) ٚٝمؼ

أفَ ٓزِؾ حُوشك ٓغ  ك٢ طلق٤ِٜخ طلغزخ لأ١ هخسة هذ ٣٘ؾؤ ُؼذّ هذسس حُٔوظشك ػ٠ِ عذحد

آؽٞس حُلٞحثذ حُٔظشطزش ػ٤ِٚ، ، ٗظ٤ـش ُؼذّ حلاعظوشحس حلاهظقخد١ ٝحُغ٤خع٢ ُِزِذ، ٤ِ٣ٚ ٓقشف 

%( ٓٔخ 74ه٤ٔظٚ ) ٖٓ ك٤غ حسطلخع دسؿش ٓخخهش حُوشٝك ار رِؾ حُٔئؽش ٓخ حُذ٢ُٝ ُلاعظؼٔخس

ًٔخقـ  د٣٘خس( ٣0.74ؼ٢٘ إ ًَ د٣٘خس حعظؼٔشٙ حُٔقشف ك٢ ٓ٘ق حُوشٝك هذ خقـ ُٚ )

 ػٖ ًَ د٣٘خس ٓغظؼٔش ك٢ حُوشٝك . د٣ٕٞ ٓؾٌٞى ك٢ طلق٤ِٜخ

ار رِؾ حُٔئؽش حُٔٞفَ ُِظ٤ٔ٘ش ٝحلاعظؼٔخس أٓخ حهَ حُٔقخسف ٓخخهشس كٌخٗض ٖٓ ٗق٤ذ ٓقشف 

ًٔخقـ د٣ٕٞ ٓؾٌٞى  حد٣٘خسً ( 0.416ٔزًٞس هذ خقـ ) %( ٓؼؤ ٣ؼ٢٘ إ حُٔقشف ح4.16ُ)

ٜٓٔخ رِـض ٗغزش حُوشٝك حُٔظؼؼشس كؤٕ  ٖٝٓ ػْ ك٢ طلق٤ِٜخ ػٖ ًَ د٣٘خس ٓغظؼٔش ك٢ حُوشٝك 

ُلإعظؼٔخس ٖٓ ك٤غ حٗخلخك حُٔ٘قٞس حُٔقشف ٣زو٠ رؼ٤ذس ػٖ ٓخخهش حُلؾَ حُٔخ٢ُ ٤ِ٣ٚ ٓقشف 

حصدحدص ًِٔخ ٓخ عزن ٣ٌٖٔ اػزخص إ  خلاٍٖٝٓ %( 5.33دسؿش حُٔخخهش ار رِؾ حُٔئؽش ) 

 .حُؼخد٣شعْٜ حُو٤ٔش حُغٞه٤ش ُلا ك٢ ٣ئد١ رُي ح٠ُ حٗخلخك ٔخخهش حلاثظٔخٕ حُ
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رؾ٤َِ ٓقبٛو ا٤َُُٞخ -: اُضبُشأُجؾش   

تطلب  أن المصرف لإدارة ٌمكن فلا التجارٌة المصارف لدى كبٌرة أهمٌة السٌولة تحتل        

 بٌن الثقة زعزعة إلى ٌإدي ذلك لأنَ ودائعهم، بسحب مطالبتهم ودعٌن عندالم من سداد مهلة

 السٌولة بنسبة الاحتفاظ التجارٌة على المصارف المركزي البنك حّدد لذلك والمصرف ، الزبائن

 للاستقرار السنوي التقرٌر)الطارئة  والسحوبات المخاطر لمِواجهة الودٌعة ( من%03عن) تقل لا

سٌتم الاعتماد على نسب السٌولة المقررة من البنك  وبالتالً (.03:  5302،  ،العراق فً المالً

 (2) الجدول المركزي العراقً كمإشر لقٌاس السٌولة لدي المصارف محل الدراسة . وٌوضح

-5302) للمدة البحث عٌنة التجارٌة ومتوسط نسب السٌولة للمصارف  ةالسٌولة السنوٌ نسبة

5302). 

 

 

 (5اُغلٍٝ )

 (ٓئ٣ٞخ َٗجخ( )2019 -2014) ُِٔلح اُؼواه٤خ اُزغبه٣خ ُِٖٔبهف ا١َُٞ٘ ا٤َُُٞخ َتٗ

 اُؼبّ

 أُٖوف
2014 

 

 أُزٍٜٞ 2019 2018 2017 2016 2015

 %64 %54 %50 %82 %64 %67 %67 اُْوم الأٍٜٝ

 %189.33 %201 %277 %175 %178 %153 %152 الائزٔبٕ اُؼواه٢

 %34.16 %12 %20 %33 %45 %43 %52 الارؾبك اُؼواه٢

 %72.5 %85 %77 %65 %56 %77 %75 اُق٤ِظ اُزغبه١

 %77.33 %51 %98 %93 %97 %75 %50 إَُٔٞ ُِز٤ٔ٘خ

 %120 %107 %104 %140 %120 %132 %117 الا٢ِٛ اُؼواه٢

 %181.83 %236 %272 %104 %129 %176 %174 اُزغبه١ اُؼواه٢

 %164.66 %108 %167 %196 %189 %166 %162 اّٞه اُل٢ُٝ

 %102.66 %104 %98 %102 %101 %104 %107 أُٖ٘ٞه ُلإٍزضٔبه

 %10.66 %4 %4 %12 %11 %29 %4 أُزؾل ُلاٍزضٔبه

 1007.53 0.962 1.167 1.002 0.99 1.022 0.96 أُؼلٍ 

  = %(30نسب السٌولة لا تقل عن )
 أُزلاُٝخ أُٞعٞكاد

 المتداولةالمطلوبات 
× 100% 
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 اُؼبٓخ أُل٣و٣خ اُؼواه٢، أُوًي١ اُج٘ي ث٤بٗبد ػ٠ِ ثبلاػزٔبك اُجبؽش اػلاك ٖٓ: أُٖله

     َُِ٘ٞاد اُلهاٍخ ػ٤٘خ ُِٖٔبهف ٝاُزوبه٣و ا٣َُٞ٘خ، الإؽٖبئ٤خ اُْ٘وح ٝالأثؾبس، ءُلإؽٖب

 (2014 –2019.)  

  ٖٓوف اُْوم الاٍٜٝ -اٝلا :

الخاص بتحلٌل مخاطر السٌولة ان اقل نسبة السٌولة   المذكور آنفا (5)ٌلاحظ من الجدول        

%( ، وان اعلى نسبة كانت فً 51بلغت )( اذ 2118فً مصرف الشرق الأوسط  كانت فً عام )

%( . وهذا ٌعنً زٌادة نسبة الرصٌد النقدي للمصرف خلال الفترة 82بلغت)  إذ( 2117عام )

الاولى للدراسة ، ثم بدأت هذه النسبة تنخفض نسبٌا  خلال الاعوام الاخٌرة التالٌة ولكن بشكل عام 

ٌكون  من ثم%( و31رة من البنك المركزي )نها اعلى من النسبة المقر لأتعد هذه النسب مقبولة 

لدى المصرف القدرة النسبٌة على مواجهة الالتزامات المالٌة المترتبة على ذمته  وتسدٌدها فً 

الارباح التً ٌحققها المصرف  فًخر تإثر الزٌادة فً هذه النسب آولكن من منظور  ,مواعٌدها 

 . آلأن هذه الأموال تعد مجمدة ولا تدر عائد

 مصرف الائتمان العراقً -ا :ثانٌ

حُخخؿ رظل٤َِ ٓخخهش حُغ٤ُٞش حٕ حهَ ٗغزش حٗلآ  سحُٔزًٞ (5)٣ٝظز٤ٖ ٖٓ خلاٍ حُـذٍٝ           

%( ، ٝحٕ حػ٠ِ ٗغزش 152( حر رِـض )2014حُغ٤ُٞش  ك٢ ٓقشف حلاثظٔخٕ حُؼشحه٢ ًخٗض ك٢ ػخّ )

س ك٢ ٗغزش حُشف٤ذ حُ٘وذ١ %( . ٝٛزح ٣ؼ٢٘ ص٣خدس ًز٤ش277رِـض )  ار( 2018ًخٗض ك٢ ػخّ )

ُِٔقشف رؾٌَ ػخّ خلاٍ حُلظشس ٓلَ حُذسحعش ، ر٘غزش طؼذص رؾٌَ ًز٤ش حُ٘غزش حُٔوشسس ٖٓ حُز٘ي 

٣ٌٕٞ ُذٟ ٓقشف حلاثظٔخٕ حُؼشحه٢ هذسس ًز٤شس ػ٠ِ ٓٞحؿٜش  ٖٓ ػْ %( ، 30ٝحُٔشًض١ )

خش طئػش ٛزٙ آٓ٘ظٞس حلاُظضحٓخص حُٔخ٤ُش حُٔظشطزش ػ٠ِ رٓظٚ ٝطغذ٣ذٛخ ك٢ ٓٞحػ٤ذٛخ , ٌُٖٝ ٖٓ 

لأٓٞحٍ طؼذ ٓـٔذس ح ححلاسرخف حُظ٢ ٣لووٜخ ٛزٙ حُٔقشف لإٔ ٛز ك٢حُض٣خدس حُٔزخُؾ ك٤ٜخ رؾٌَ عِز٢ 

 ٝلا طذس ػخثذ .

 مصرف الاتحاد العراقً -ثالثا :

الخاص بتحلٌل مخاطر السٌولة ان اقل نسبة للسٌولة   المذكور أنف ا( 5)من الجدول  وٌتضح        

%( ، وان اعلى نسبة كانت فً 12( اذ بلغت )2119تحاد العراقً كانت فً عام )فً مصرف الا

. وهذا ٌعنً زٌادة نسبة الرصٌد النقدي للمصرف خلال الفترة  (%52 )بلغت إذ( 2114عام )

الاولى للدراسة ،  ثم بدأت هذه النسبة تنخفض نسبٌا  خلال الاعوام الاخٌرة التالٌة ولكن بشكل عام 
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نتٌجة %( و 31اعلى  من النسبة المقررة من البنك المركزي ) لأنهاة ٌمقبولبسب هذه النتحظى 

  علٌه . على مواجهة الالتزامات المالٌة المترتبة ادر  اٌكون المصرف ق لذلك

 مصرف الخلٌج التجاري  -رابعا :

 حُخخؿ رظل٤َِ ٓخخهش حُغ٤ُٞش حٕ حهَ ٗغزش ُِغ٤ُٞش  ك٢ ٓقشف (5)٣لاكع ٖٓ حُـذٍٝ        

( 2019%( ، ٝحٕ حػ٠ِ ٗغزش ًخٗض ك٢ ػخّ )56( حر رِـض )2016حُخ٤ِؾ حُظـخس١ ًخٗض ك٢ ػخّ )

ٓلَ حُذسحعش ،   حُٔذس%( . ٝٛزح ٣ؼ٢٘ ص٣خدس ٗغزش حُشف٤ذ حُ٘وذ١ ُِٔقشف خلاٍ 85رِـض)  ار

طؼذ ٛزٙ حُ٘غذ ؿ٤ذس ٖٓ ٗخك٤ش هذسس حُٔقشف ػ٠ِ ٓٞحؿٜش حلاُظضحٓخص حُٔخ٤ُش حُٔظشطزش   ٖٓ ػْٝ

٠ِ رٓظٚ  ٝطغذ٣ذٛخ ك٢ ٓٞحػ٤ذٛخ ، ٌُٖٝ طئػش ٛزٙ حُض٣خدس ػ٠ِ حُ٘غزش رخُغِذ ػ٠ِ حلاسرخف حُظ٢ ػ

 ٣لووٜخ ٛزح حُٔقشف.

    والاستثمار للتنمٌة الموصل مصرف -خامسا :

 مصرف فً  للسٌولة نسبة اقل ان السٌولة مخاطر بتحلٌل الخاص (5)الجدول خلال من و         

 فً كانت نسبة اعلى وان ،%( 51) بلغت اذ( 2114) عام فً كانت تثماروالاس للتنمٌة الموصل

 النسبة عن للمصرف النقدي الرصٌد نسبة فً زٌادة ٌعنً وهذا.  (%98 بلغت) إذ( 2118) عام

 جٌدة النسب هذه تعد  من ثمو  ، الدراسة محل الفترة خلال العراقً المركزي البنك من المقررة

 فً وتسدٌدها  ذمته على المترتبة المالٌة الالتزامات مواجهة على المصرف قدرة ناحٌة من

 .المصرف هذا ٌحققها التً الارباح فً بالسلب الزٌادة هذه تإثر ولكن ، مواعٌدها

 مصرف الاهلً العراقًال -سادسا :

حُخخؿ رظل٤َِ ٓخخهش حُغ٤ُٞش حٕ حهَ ٗغزش ُِغ٤ُٞش  ك٢  (5)٣لاكع ٖٓ خلاٍ حُـذٍٝ         

%( ، ٝحٕ حػ٠ِ ٗغزش ًخٗض ك٢ 104( حر رِـض )2018لا٢ِٛ حُؼشحه٢ ًخٗض ك٢ ػخّ )ٔقشف ححُ

%( . ٝٛزح ٣ؼ٢٘ ص٣خدس ًز٤شس ك٢ ٗغزش حُشف٤ذ حُ٘وذ١ ُِٔقشف ػٖ 140رِـض)  ار( 2017ػخّ )

طؼذ ٛزٙ حُ٘غذ  ٖٓ ػْ حُ٘غزش حُٔوشسس ٖٓ حُز٘ي حُٔشًض١ حُؼشحه٢ خلاٍ حُلظشس ٓلَ حُذسحعش ،  ٝ

هذسس حُٔقشف ػ٠ِ ٓٞحؿٜش حلاُظضحٓخص حُٔخ٤ُش حُٔظشطزش ػ٠ِ رٓظٚ  ٝطغذ٣ذٛخ ك٢  ؿ٤ذس ٖٓ ٗخك٤ش

حلاسرخف حُظ٢ ٣لووٜخ ٛزح  ك٢ٓٞحػ٤ذٛخ ، ٣ٌٖٝٔ حٕ طئػش ٛزٙ حُض٣خدس حُٔزخُؾ ك٤ٜخ رؾٌَ عِز٢ 

 حُٔقشف.
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 مصرف التجاري العراقًال -سابعا :

ش حُغ٤ُٞش حٕ حهَ ٗغزش ُِغ٤ُٞش  ك٢ ٝحُخخؿ رظل٤َِ ٓخخه حُٔزًٞس أٗلخً (5)ٝحٕ حُـذٍٝ       

%( ، ٝحٕ حػ٠ِ ٗغزش ًخٗض ك٢ 104( حر رِـض )2017حُٔقشف حُظـخس١ حُؼشحه٢ ًخٗض ك٢ ػخّ )

%( . ٝٛزح ٣ؼ٢٘ ص٣خدس ًز٤شس ك٢ ٗغزش حُشف٤ذ حُ٘وذ١ ُِٔقشف ػٖ 272رِـض )   ار( 2018ػخّ )

طؼذ ٛزٙ حُ٘غذ   ٖٓ ػْ ُذسحعش ،  ٝحُ٘غزش حُٔوشسس ٖٓ حُز٘ي حُٔشًض١ حُؼشحه٢ خلاٍ حُلظشس ٓلَ ح

ؿ٤ذس ٖٓ ٗخك٤ش هذسس حُٔقشف ػ٠ِ ٓٞحؿٜش حلاُظضحٓخص حُٔخ٤ُش حُٔظشطزش ػ٠ِ رٓظٚ  ٝطغذ٣ذٛخ ك٢ 

حلاسرخف حُظ٢ ٣لووٜخ ٛزح  ك٢ٓٞحػ٤ذٛخ ، ٝحٕ ٛزٙ حُض٣خدس ك٢ ٗغزش حُغ٤ُٞش طئػش رؾٌَ عِز٢ 

 حُٔقشف.

 مصرف اشور الدولً للاستثمار -ثامنا :

حُخخؿ رظل٤َِ ٓخخهش حُغ٤ُٞش حٕ حهَ ٗغزش ُِغ٤ُٞش  ك٢   (5)٣ٝلاكع ٖٓ خلاٍ حُـذٍٝ          

%( ، ٝحٕ حػ٠ِ ٗغزش ًخٗض 108( حر رِـض )2019ٓقشف حؽٞس حُذ٢ُٝ ُلاعظؼٔخس ًخٗض ك٢ ػخّ )

%( . ٝٛزح ٣ؼ٢٘ ص٣خدس ًز٤شس ك٢ ٗغزش حُشف٤ذ حُ٘وذ١ ُِٔقشف 196رِـض )  ار ( 2017ك٢ ػخّ )

حُٔوشسس ٖٓ حُز٘ي حُٔشًض١ حُؼشحه٢ خلاٍ حُلظشس ٓلَ حُذسحعش ،ػ٠ِ حُشؿْ ٖٓ ػٖ حُ٘غزش 

حلاخ٤شس ُِذسحعش ، الا إٔ ٛزٙ حُ٘غذ رؾٌَ ػخّ ؿ٤ذس ٖٓ  حُٔذسحٗخلخك ٗغذ حُشف٤ذ حُ٘وذ١ خلاٍ 

ٗخك٤ش هذسس حُٔقشف ػ٠ِ ٓٞحؿٜش حلاُظضحٓخص حُٔخ٤ُش حُٔظشطزش ػ٠ِ رٓظٚ  ٝطغذ٣ذٛخ ك٢ ٓٞحػ٤ذٛخ ، 

 حلاسرخف حُظ٢ ٣لووٜخ حُٔقشف رؾٌَ عِز٢  . ك٢ زٙ حُض٣خدس ٝطئػش ٛ

 مصرف المنصور للاستثمار -تاسعا :

حُخخؿ رظل٤َِ ٓخخهش حُغ٤ُٞش حٕ حهَ ٗغزش حُٔزًٞس أٗلخً  (5)٣لاكع ٖٓ خلاٍ حُـذٍٝ        

%( ، ٝحٕ حػ٠ِ 98( حر رِـض )2018ُِغ٤ُٞش  ك٢ ٓقشف حُٔ٘قٞس ُلإعظؼٔخس ًخٗض ك٢ ػخّ )

%( . كؼ٠ِ حُشؿْ ٖٓ حٗخلخك ٗغذ حُشف٤ذ حُ٘وذ١ 107رِـض )   ار( 2014ًخٗض ك٢ ػخّ )ٗغزش 

خلاٍ حُلظشس حلاخ٤شس ُِذسحعش ، الا إٔ ٛ٘خى ص٣خدس ًز٤شس ك٢ ٗغزش حُشف٤ذ حُ٘وذ١ ُِٔقشف ػٖ 

٣ٌٕٞ ُذٟ  ٖٓ ػْ حُ٘غزش حُٔوشسس ٖٓ حُز٘ي حُٔشًض١ حُؼشحه٢ خلاٍ حُلظشس ٓلَ حُذسحعش ، ٝ

س ػ٠ِ ٓٞحؿٜش حلاُظضحٓخص حُٔخ٤ُش حُٔظشطزش ػ٠ِ رٓظٚ  ٝطغذ٣ذٛخ ك٢ ٓٞحػ٤ذٛخ ، ٌُٖٝ حُٔقشف هذس

 حلاسرخف. ك٢ٛزٙ حُض٣خدس حُٔزخُؾ ك٤ٜخ طئػش رؾٌَ عِز٢ 
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 مصرف المتحد للاستثمارال -عاشرا :

حُخخؿ رظل٤َِ ٓخخهش حُغ٤ُٞش حٕ حهَ ٗغزش ُِغ٤ُٞش  ك٢  (5)٣ٝلاكع ٖٓ خلاٍ حُـذٍٝ       

%(  ، ٝحٕ 4( حر رِـض ) 2019( ، )2018( ، )2014ُٔظلذ ُلاعظؼٔخس ًخٗض ك٢ حػٞحّ )ٓقشف ح

%(. ٝٛزح ٣ؼ٢٘ حٗخلخك ًز٤شس ك٢ ٗغزش حُشف٤ذ 29رِـض  ) ار( 2015حػ٠ِ ٗغزش ًخٗض ك٢ ػخّ )

ٖٓ ٓلَ حُذسحعش ،ٝ حُٔذسحُ٘وذ١ ُِٔقشف ػٖ حُ٘غزش حُٔوشسس ٖٓ حُز٘ي حُٔشًض١ حُؼشحه٢ خلاٍ 

ذ حُٔ٘خلنش طئد١ ح٠ُ حسطلخع دسؿش حُٔخخهش حُظ٢ ٣ظؼشك ُٜخ حُٔقشف ٝ ػذّ هذسس ٛزٙ حُ٘غ ػْ 

حُٔقشف ػ٠ِ ٓٞحؿٜش حلاُظضحٓخص حُٔخ٤ُش حُٔظشطزش ػ٠ِ رٓظٚ  ٝطغذ٣ذٛخ ك٢ ٓٞحػ٤ذٛخ ، ٌُٖٝ ٖٓ 

ٗخك٤ش حخشٟ ٛزٙ حلاٗخلخك ك٢ حُشف٤ذ حُ٘وذ١ حُٔلظلع رٚ ُذٟ حُز٘ي حُٔشًض١ هذ طئػش رؾٌَ 

 سرخف حُظ٢ ٣لووٜخ ٛزح حُٔقشف ، لإ ٛزٙ حلأٓٞحٍ طؼذ حعظؼٔخسح ٣ذس ػخثذ .حلا ك٢ح٣ـخر٢ 

( ٣ظنق حٕ ًَ 5حُغ٤ُٞش ًٔخ ك٢ حُـذٍٝ ) ٗغذػ٠ِ حُٔظٞعو حُؼخّ ُٔئؽش  ءً ٝرؾٌَ ػخّ ٝر٘خ

حُٔقخسف حُظـخس٣ش هذ حُظضٓض رخُ٘غزش حُٔوشسس حُظ٢ كّذدٛخ حُز٘ي حُٔشًض١ حُؼشحه٢ رخعظؼ٘خء 

ِٝحٕ أػ٠ِ ٓظٞعو خ( ٓق10شف حُٔظلذ ُلإعظؼٔخس( ٖٓ ٓـٔٞع )ٔقحُ) ٛٞ ٝحكذ فٓقش سف 

ٔقشف حُ%( ٤ِ٣ٝٚ 189.33ُ٘غزش حُغ٤ُٞش ًخٕ ٖٓ ٗق٤ذ ٓقشف حلاثظٔخٕ حُؼشحه٢ رٔظٞعو ) 

%( ٝطذٍّ ٛزٙ حُ٘غزش حُُٔشطلؼش ػ٠ِ حلاُظضحّ ٖٓ هزَ حُٔقخسف 181.83حُظـخس١ حُؼشحه٢ رٔظٞعو )

حُؼشحه٢، كنلاً ػٖ إِ ٛزٙ حُٔقخسف طظزغ ع٤خعش حعظؼٔخس٣ش حُظـخس٣ش رظؼ٤ِٔخص حُز٘ي حُٔشًض١ 

ٓظللظش، ٝٛزح ٣ذٍ ػ٠ِ أٓش٣ٖ حلأٍٝ ٝٛٞ هذسس حُٔقشف ػ٠ِ ٓٞحؿٜش حلاُظضحٓخص حُٔخظِلش 

ِٜزٙ حُٔقخسف رغزذ حسطلخع ٗغزش حلأسفذس  ٝحُطخسثش، ٝحُؼخ٢ٗ ٣ؾ٤ش ا٠ُ إِ حٗخلخك حُؼٞحثذ ُ

ؿخء ك٢ حُٔشطزش حلأخ٤شس كٌخٕ حُٔقشف حُٔظلذ حُؼخهِش ُذٟ حُٔقشف. أٓخ حُٔقشف حُز١ 

٣ٝؼظزش حُٔقشف حُٞك٤ذ حُز١ ٗغزظٚ دٕٝ حُ٘غزش حُٔوشسس   %(10.66ُلإعظؼٔخس رٔظٞعو هذسٙ ) 

ٖٓ حُز٘ي حُٔشًض١، ٝطؼٌظ ٛزٙ حُ٘غزش حُٔخخهش حُؼخ٤ُش ك٢ حُغ٤ُٞش ٗظ٤ـش حٗخلخك كـْ حلأفٍٞ 

 حُغخثِش رخُ٘غزش لأؿَٔخ٢ُ حُٔٞؿٞدحص.
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اُواثغ:أُجؾش   

 رؾ٤َِ ٓئّواد اُو٤ٔخ اَُٞه٤خ ُلاٍْٜ اُؼبك٣خ

حُو٤ٔش حُغٞه٤ش ُِغْٜ: ٢ٛ ه٤ٔش حُغْٜ حُظ٢ ٣ظْ طذحُٜٝخ ك٢ حُغٞم حُٔخ٤ُش ٝ طظلذد ٛزٙ حُو٤ٔش       

ػذس ػٞحَٓ ٜٓ٘خ؛ ظشٝف حُؼشك ٝحُطِذ ػ٠ِ حُغْٜ ك٢ حُغٞم حُٔخ٤ُش ٝحُظشٝف ػ٠ِ ٝكن 

ٝطٞص٣ؼخص حلأسرخف ُِٔقشف ٝهٞس ٓشًضٙ حُٔخ٢ُ ٝؿ٤شٛخ ٖٓ  حُغ٤خع٤ش ٝحلاهظقخد٣ش  ٝحلاؿظٔخػ٤ش

(.ٝك٢ ٛزٙ حُذسحعش ع٤ظْ حلاػظٔخد ػ٠ِ أعؼخس  Reilly & Brown, 2011:87حُؼٞحَٓ حلأخشٟ )

حلإؿلام حُغ٣ٞ٘ش ُظل٤َِ ٝه٤خط حُو٤ٔش حُغٞه٤ش ُِغْٜ ك٢ حُٔقخسف ٓلَ حُذسحعش ًٔخ ٣ظنق ك٢ 

 ( .6حُـذٍٝ )

 (  6 ) اُغلٍٝ

(                                 2019 -2014) ُِٔلح اُؼواه٤خ اُزغبه٣خ ُِٖٔبهف ا٣َُٞ٘خ اُؼبك٣خ ُلاٍْٜ َٞه٤خاُ اُو٤ٔخ

 (ػواه٢ ك٣٘به)

 اُؼبّ                 

 حُٔظٞعو 2019 2018 2017 2016 2015 2014 أُٖوف

 0.363 0.110 0.180 0.350 0.430 0.510 0.600 اُْوم الأٍٜٝ

 0.658 0.390 0.490 0.680 0.750 0.590 1.050 ؼواه٢الائزٔبٕ اُ

 0.481 0.290 0.290 0.290 0.400 0.690 0.930 الارؾبك اُؼواه٢

 0.436 0.160 0.210 0.390 0.450 0.510 0.900 اُق٤ِظ اُزغبه١

 0.368 0.150 0.200 0.320 0.560 0.250 0.730 إَُٔٞ ُِز٤ٔ٘خ

 0.523 0.380 0.430 0.470 0.410 0.550 0.900 الا٢ِٛ اُؼواه٢

 0.490 0.460 0.440 0.490 0.480 0.410 0.660 اُزغبه١ اُؼواه٢

 0.412 0.210 0.260 0.300 0.340 0.430 0.930 اّٞه اُل٢ُٝ

 0.838 0.690 0.850 0.790 0.990 0.870 0.840 أُٖ٘ٞه ُلإٍزضٔبه

 0.303 0.060 0.140 0.230 0.310 0.370 0.710 أُزؾل ُلاٍزضٔبه

 0.487 0.29 0.349 0.431 0.512 0.518 0.825 أُؼلٍ 

 اُؼواه٢ ٍٞم ك٢ اُزلاٍٝ ؽوًخ ػٖ ا١َُٞ٘ اُزوو٣و ػ٠ِ ثبلاػزٔبك اُجبؽش اػلاك ٖٓ: أُٖله

 (.2019 – 2018 – 2017 – 2016 – 2015 – 2014)  َُِ٘ٞاد ، أُب٤ُخ ُلأٝهام
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   الأوسط الشرق مصرف -اولا:

حُخخؿ رظل٤َِ حُو٤ٔش حُغٞه٤ش ُلاعْٜ حُؼخد٣ش حٕ حهَ عؼش حؿلام  (6)ذ٣ٍٝٝظنق ٖٓ حُـ       

د٣٘خس( ، ٝحٕ حػ٠ِ  0.110رِؾ ) ار( 2019ُلاعْٜ  ك٢ ٓقشف حُؾشم حلأٝعو  ًخٗض ك٢ ػخّ )

د٣٘خس( .  0.510( رغؼش )2015ػْ ٤ِ٣ٚ ػخّ ) )د٣٘خس 0.600 ( رِؾ ار ( 2014عؼش ًخٕ ك٢ ػخّ )

س حُض٤٘ٓش ٓلَ حُٔذٞه٤ش لاعْٜ ٛزح حُٔقشف ك٢ حٗخلخك ٓغظٔش خلاٍ ٝٛزح ٣ؼ٢٘ حٕ حُو٤ٔش حُغ

سرل٤ش حُٔقشف )ط٘خلل(  ك٢حُذسحعش ، ٝرُي ٗظ٤ـش ص٣خدس حلاكظلخظ رخُغ٤ُٞش حُ٘وذ٣ش حُظ٢ طئػش 

 ٔش حُغٞه٤ش ُلاعْٜ ُٜزح حُٔقشف .ط٘خلل حُو٤ ٖٓ ػْٝ

 ٖٓوف الائزٔبٕ اُؼواه٢  -صب٤ٗب :

 حؿلام عؼش حهَ كبٕ حُؼخد٣ش ُلاعْٜ حُغٞه٤ش حُو٤ٔش رظل٤َِ حُخخؿ (6)حُـذٍٝ خلاٍ ٖٓ ٝ         

 حػ٠ِ ٝحٕ ،( د٣٘خس 0.390) رِؾ ار( 2019) ػخّ ك٢ ًخٕ حُؼشحه٢ حلاثظٔخٕ ٓقشف ك٢  ُلاعْٜ

( . د٣٘خس 0.750) رغؼش( 2016) ػخّ ٤ِ٣ٚ ػْ د٣٘خس( 1.050 رِؾ) ار ( 2014) ػخّ ك٢ ًخٕ عؼش

 ٓلَ حُض٤٘ٓش حُلظشس خلاٍ ًز٤ش رؾٌَ ٓظلخٝص حلاعْٜ حؿلام عؼش ك٢ حلاٗخلخك ه٤ٔش حٕ ٗـذ ٝٛ٘خ

 ًز٤شس ر٘غزش  رخلاكظلخظ حُٔقشف هزَ ٖٓ ك٤ٜخ ٝحُٔزخُؾ حٌُز٤شس  حُض٣خدس ح٣نخ ٗظ٤ـش ٝرُي ، حُذسحعش

 حُو٤ٔش ك٢ رُي حٗؼٌظ ٖٝٓ ػْ ( ط٘خلل) حُٔقشف سرل٤ش ػ٢ِ أػشص حُظ٢ حُ٘وذ٣ش حُغ٤ُٞش ٖٓ

 .رخُغِذ ُِٔقشف د٣شحُؼخ ُلاعْٜ حُغٞه٤ش

 

 ٖٓوف الارؾبك اُؼواه٢  -صبُضب :

 حؿلام عؼش حهَ حٕ حُؼخد٣ش ُلاعْٜ حُغٞه٤ش حُو٤ٔش رظل٤َِ حُخخؿ (6) حُـذٍٝ خلاٍ ٖٝٓ          

 رِؾ ار ( 2019) ٝ( 2018) ،( 2017) حلاػٞحّ ك٢ ًخٕ حُؼشحه٢ حلاطلخد ٓقشف ك٢  ُلاعْٜ

 ػخّ ٤ِ٣ٚ ػْ ح(د٣٘خسً  0.960 )رِؾ ار ( 2014) ػخّ ك٢ ًخٕ عؼش حػ٠ِ ٝحٕ ،( د٣٘خس 0.290)

 حٗخلخك ك٢ حُٔقشف ٛزح لاعْٜ حُغٞه٤ش حُو٤ٔش حٕ ٣ؼ٢٘ ٝٛزح( . حد٣٘خسً  0.690) رغؼش( 2015)

 ٓ٘خلنش ع٤ُٞش ر٘غذ حُٔقشف حكظلخظ ٖٓ حُشؿْ ػ٠ِ ، حُذسحعش ٓلَ حُض٤٘ٓش حُٔذس خلاٍ ٓغظٔش

 حعظوشحس ػذّ أٜٛٔخ ًخٕ رُي ك٢ طغززض حخشٟ ػٞحَٓ ٛ٘خى حٕ حلا ، حُذسحعش كظشحص خلاٍ

 .(2019 ػخّ ٝخخفش) حُذسحعش ٓلَ حلاخ٤شس حُلظشس خلاٍ حُزلاد ك٢ ٝحلأ٤٘ٓش حلاهظقخد٣ش حلاٝمخع
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 ٖٓوف اُق٤ِظ اُزغبه١   -هاثؼب :

 حؿلام عؼش حهَ حٕ حُؼخد٣ش ُلاعْٜ حُغٞه٤ش حُو٤ٔش رظل٤َِ حُخخؿ  (6)حُـذٍٝ ٖٓ ٣لاكع         

 ٝحٕ ،( د٣٘خس 0.160) رِؾ ار ( 2019) ػخّ ك٢ ًخٗض  حُظـخس١ حُخ٤ِؾ ٓقشف ك٢ حُؼخد٣ش عُْٜلا

( د٣٘خس 0.510) رغؼش( 2016) ػخّ ٤ِ٣ٚ ػْ د٣٘خس( 0.900 رِؾ) ار( 2014) ػخّ ك٢ ًخٕ عؼش حػ٠ِ

 ، شحُذسحع ٓلَ حُض٤٘ٓش حُلظشس خلاٍ ٓظلخٝطش حلاعْٜ حؿلام عؼش ك٢ حلاٗخلخك ه٤ٔش حٕ ٗـذ ٝٛ٘خ. 

 ٖٓ ػْٝ حُٔقشف سرل٤ش ك٢ أػشص ٝحُظ٢  ػخ٤ُش ٗوذ٣ش ع٤ُٞش ر٘غذ حُٔقشف حكظلخظ ٗظ٤ـش ٝرُي

 .رخلاٗخلخك حُؼخد٣ش ُلاعْٜ حُغٞه٤ش حُو٤ٔش ك٢  طئػش

 ٖٓوف إَُٔٞ ُِز٤ٔ٘خ ٝالاٍزضٔبه -فبَٓب :

 عؼش حهَ ٕح حُؼخد٣ش ُلاعْٜ حُغٞه٤ش حُو٤ٔش رظل٤َِ حُخخؿ  (6)حُـذٍٝ خلاٍ ٖٓ ٣ظنق           

 رِؾ ار ( 2019) ػخّ ك٢ ًخٗض ٝحلاعظؼٔخس ُِظ٤ٔ٘ش حُٔٞفَ ٓقشف ك٢ حُؼخد٣ش ُلاعْٜ حؿلام

 ػخّ ٤ِ٣ٚ ػْ (حد٣٘خسً  0.730رِؾ) ار( 2014) ػخّ ك٢ ًخٕ عؼش حػ٠ِ ٝحٕ ،( حد٣٘خسً  0.150)

 ظ٤ـشٗ حُٔقشف ُٜزح ُلاعْٜ حُغٞه٤ش حُو٤ٔش  ك٢ حلاٗخلخك ٝٛزح( . د٣٘خس 0.560) رغؼش( 2016)

 . ػخ٤ُش ٗوذ٣ش ع٤ُٞش ر٘غذ حكظلخظٚ

 ٖٔوف الا٢ِٛ اُؼواه٢اُ -ٍبكٍب :

 عؼش حهَ حٕ حُؼخد٣ش ُلاعْٜ حُغٞه٤ش حُو٤ٔش رظل٤َِ حُخخؿ (6)حُـذٍٝ خلاٍ ٖٓ ٣ٝظنق        

 ،( حد٣٘خسً  0.380) رِؾ ار( 2019) ػخّ ك٢ ًخٕ حُؼشحه٢ حلا٢ِٛ ٓقشف ك٢ حُؼخد٣ش ُلاعْٜ حؿلام

 0.550) رغؼش( 2015) ػخّ ٤ِ٣ٚ ػْ (حد٣٘خسً  0.900 رِؾ) ار( 2014) ػخّ ك٢ خًٕ عؼش حػ٠ِ ٝحٕ

 ٓلَ حُض٤٘ٓش حُٔذس خلاٍ ٓظلخٝطش حلأعْٜ حؿلام عؼش ك٢ حلاٗخلخك ه٤ٔش حٕ ٗـذ ٝٛ٘خ( . د٣٘خس

 حُلظشحص خلاٍ ط٘خلل ًخٗض ٝحٕ ػخ٤ُش ٗوذ٣ش ع٤ُٞش ر٘غذ حُٔقشف حكظلخظ ٗظ٤ـش ٝرُي ، حُذسحعش

 حُو٤ٔش ػ٠ِ ٖٓ ػْ ٝ حُٔقشف سرل٤ش ػ٢ِ حٗؼٌظ ٓٔخ مج٤ِش ر٘غذ ٌُٖٝ ُذسحعشح ٓلَ حلاخ٤شس

 .ُِٔقشف حُؼخد٣ش ُلاعْٜ حُغٞه٤ش

 ٖٔوف اُزغبه١ اُؼواه٢اُ -ٍبثؼب :

 عؼش حهَ حٕ حُؼخد٣ش ُلاعْٜ حُغٞه٤ش حُو٤ٔش رظل٤َِ حُخخؿ  (6)حُـذٍٝ خلاٍ ٖٓ ٣لاكع ٝ      

 ،( د٣٘خس 0.410) رِؾ ار ( 2015)  ػخّ ك٢ ًخٗض ه٢حُؼشح حُظـخس١ ٔقشفحُ ك٢  ُلاعْٜ حؿلام

 0.490) رغؼش( 2017) ػخّ ٤ِ٣ٚ ػْ (حد٣٘خسً  0.660 رِؾ) ار ( 2014) ػخّ ك٢ ًخٕ عؼش حػ٠ِ ٝحٕ

 حُلظشس خلاٍ ٓغظٔش حٗخلخك ك٢ حُٔقشف ٛزح لاعْٜ حُغٞه٤ش حُو٤ٔش حٕ ٣ؼ٢٘ ٝٛزح( . حد٣٘خسً 

 ٓٔخ ، حُذسحعش كظشحص خلاٍ ػخ٤ُش ع٤ُٞش ر٘غذ شفحُٔق لاكظلخظ ٗظشح ، حُذسحعش ٓلَ حُض٤٘ٓش

 .شحُو٤ٔش حُغٞه٤ش ُلاعْٜ حُؼخد٣ ػ٠ِ ٖٓ ػْ ٝ حُٔقشف ٣لووٜخ حُظ٢ حُشرل٤ش ػ٠ِ ؼٌظ٣٘
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 ٖٓوف اّٞه اُل٢ُٝ ُلاٍزضٔبه -صبٓ٘ب :

 حؿلام عؼش حهَ حٕ حُؼخد٣ش ُلاعْٜ حُغٞه٤ش حُو٤ٔش رظل٤َِ حُخخؿ (6)حُـذٍٝ خلاٍ ٖٓ         

 ،( د٣٘خس 0.210) رِؾ ار ( 2019) ػخّ ك٢ ًخٕ ُلاعظؼٔخس حُذ٢ُٝ حؽٞس ٓقشف ك٢ حُؼخد٣ش ُلاعْٜ

 رغؼش( 2015) ػخّ ٤ِ٣ٚ ػْ ، د٣٘خس( 0.930 رِؾ) ار( 2014) ػخّ ك٢ ًخٕ عؼش  حػ٠ِ ٝحٕ

 حُلظشس خلاٍ ٓغظٔشس حلاعْٜ حؿلام عؼش ك٢ حلاٗخلخك ه٤ٔش حٕ ح٣نخ ٗـذ ٝٛ٘خ( . د٣٘خس 0.430)

 سرل٤ش ك٢ أػشص ٝحُظ٢ ػخ٤ُش ٗوذ٣ش ع٤ُٞش ر٘غذ حُٔقشف حكظلخظ ٗظ٤ـش ، حُذسحعش ٓلَ حلاخ٤شس

 .رخلاٗخلخك ُِٔقشف حُؼخد٣ش ُلاعْٜ حُغٞه٤ش حُو٤ٔش ػ٠ِ رُي حٗؼٌظ ٖٓ ػْ ٝ حُٔقشف

 ُلإٍزضٔبه أُٖ٘ٞه ٖٓوف -ربٍؼب :

 حهَ حٕ ٣ظنق د٣شحُؼخ ُلاعْٜ حُغٞه٤ش حُو٤ٔش رظل٤َِ حُخخؿ (6)حُـذٍٝ ٖٓ خلاٍ  ٗؾخٛذ         

 0.690) رِؾ ار( 2019) ػخّ ك٢ ًخٕ ُلإعظؼٔخس حُٔ٘قٞس ٓقشف ك٢ حُؼخد٣ش ُلاعْٜ حؿلام عؼش

 رغؼش( 2015) ػخّ ٤ِ٣ٚ ػْ (حد٣٘خسً  0.990 رِؾ) ار( 2016) ػخّ ك٢ ًخٕ عؼش  حػ٠ِ ٝحٕ ،( حد٣٘خسً 

 حُض٤٘ٓش حُلظشس خلاٍ خٝطشٓظل حلأعْٜ حؿلام عؼش ك٢ حلاٗخلخك ه٤ٔش حٕ ٗـذ ٝٛ٘خ( . حد٣٘خسً  0.870)

 ٗوذ٣ش ع٤ُٞش ر٘غذ حُٔقشف حكظلخظ ٗظ٤ـش ٝرُي ، 2019 ػخّ ك٢ حٌُز٤ش حلاٗخلخك ٖٓ حُشؿْ ػ٠ِ

 .ُِٔقشف حُؼخد٣ش ُلاعْٜ حُغٞه٤ش حُو٤ٔش ك٢ ٖٓ ػْٝ حُٔقشف سرل٤ش ػ٢ِ حٗؼٌظ ٓٔخ ،

 ٖٔوف أُزؾل ُلاٍزضٔبه اُ  -ػبّوا :

 عؼش حهَ حٕ حُؼخد٣ش ُلاعْٜ حُغٞه٤ش حُو٤ٔش رظل٤َِ حُخخؿ (6)حُـذٍٝ  خلاٍ ٖٓ ٣لاكع          

 ،( حد٣٘خسً  0.060) رِؾار ( 2019)  ػخّ ك٢ ًخٗض حُؼشحه٢ حُظـخس١ ٓقشف ك٢  ُلاعْٜ حؿلام

 0.370) رغؼش( 2015) ػخّ ٤ِ٣ٚ ( ػْحد٣٘خسً  0.710 رِؾ) ار( 2014) ػخّ ك٢ ًخٕ عؼش حػ٠ِ ٝحٕ

 ٖٓ ٌُٖٝ ، حُذسحعش كظشحص خلاٍ ٓ٘خلنش ع٤ُٞش ر٘غذ ٔقشفحُ حكظلخظ ٖٓ حُشؿْ ػ٠ِ( . حد٣٘خسً 

 حُغٞه٤ش حلاعْٜ ه٤ٔش ػ٠ِ حٗؼٌغض  حلاثظٔخ٤ٗش حُٔخخهش ٖٓ ػخ٤ُش دسؿش حُٔقشف ٛزح ٣ٞحؿٚ ٗخك٤ش

 . ُِٔقشف

للإستثمار قد  المنصور مصرف أن اتضح( 6) الجدول فً الواردة النتائج على بشكل عام وبناء

 المصرف أن هذا وٌعنً دٌنار / سهم ،33303بسعر   للسهم سوقٌةال للقٌمة متوسط حقق أعلى

 بمتوسط العراقً ٌلٌه مصرف الائتمان المستقبل، فً الأرباح لزٌادة استثمارٌة فرص أمامه

/ دٌنار 33250العراقً بمتوسط   مصرف الاهلًال الثالث المركز فً جاء ثم سهم ، /دٌنار33623

مصرف ال من كل حقق المقابل فً(. 6)الجدول  من ضحٌت كما المصارف لباقً سهم ، وهكذا
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 أقل المتحد للإستثمار ، الشرق الأوسط ، الموصل للتنمٌة والاستثمار ، أشور الدولً للإستثمار

 33060للسهم   ،  دٌنار/ 33030) التوالً على وهً للاسهم العادٌة السوقٌة للقٌمة متوسطات

 عام فً المالٌة الأزمة ذلك الى عدة أسباب منها ٌرجعو ، للسهم(/ دٌنار 33063 ، للسهم/ دٌنار

 انخفاض وكذلك النفط لأسعار المستمر الهبوط بسبب الاقتصادي ، واٌضا الركود 5302

 الاحتفاظ بسبب المصارف داخل السٌولة حركة ضعف فضلا عن العراقً الاقتصاد مإشرات

 القٌمة تنخفض من ثمو المصرف ربحٌة فً ٌإثر مما المصرف داخل النقدٌة بالسٌولة المفرط

 . المالً السوق فً لأسهمها السوقٌة
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رؾ٤َِ اُج٤بٗبد ٝافزجبه اُلو٤ٙبد -:اُقبٌٓ أُجؾش  

 

 حُظلون ٖٓ ٖٓ حؿَٝرؼذ حُلقٍٞ ػ٠ِ حُز٤خٗخص حُلاصٓش، ٝحػظٔخدح ػ٠ِ حُذسحعخص حُغخروش         

  حُغ٤ُٞش ٓخخهشٝ, ٓخخهش حلاثظٔخٕشحص حُٔغظوِش } و٤خط حػش حُٔظـ٤ر  هخّ حُزخكغ كشم٤خص حُذسحعش

ٝػ٤ِٚ ع٤ظْ    } ُلأعْٜحُو٤ٔش حُغٞه٤ش  { ذػ٠ِ حُٔظـ٤ش حُٔؼظٔ }حُٔقشف  كـْ ٓخخهشٝ, 

 Panel) ٝحُز١ ٣غ٠ٔ ٝحُز٤خٗخص حُٔوطؼ٤شحُغلاعَ حُض٤٘ٓش ر٤خٗخص أعِٞد حُذٓؾ ر٤ٖ حعظؼٔخٍ 

data ) حر حُض٤٘ٓش ، ٝحُغلاعَ حُٔوطؼ٤ش حُز٤خٗخص ٖٓ ًَ خقخثـ ر٤ٖ ٓخ طـٔغ حُظ٢  حُز٤خٗخص٢ٛٝ

 ر٤٘ٔخ .ٝحكذس، ص٤٘ٓش كظشس ػ٘ذ حُٔوطؼ٤ش حُٞكذحص ٓؼ٤ٖ ٖٓ ػذد حُٔوطؼ٤ش طٔؼَ عِٞى حُز٤خٗخصحٕ 

حُٔوقٞد رـ  . ٝػ٤ِٚ كخٕٓؼ٤٘ش ص٤٘ٓش كظشس خلاٍ ٝحكذس ٓلشدس عِٞى حُض٤٘ٓش حُغِغِش ر٤خٗخص طقق

(Panel data)  حُظ٢ طْ ...( حُٔقخسفحُذٍٝ، حُٔذٕ ، حلأعش,  (، ٓؼَٛٞ حُٔؾخٛذحص حُٔوطؼ٤ش

دٓؾ حُز٤خٗخص حُٔوطؼ٤ش ٓغ حُض٤٘ٓش ك٢ إٓ ٝحكذ ,  ٝرقٞسس حدم ٢ٛػزش ٓذس ص٤٘ٓش ٓؼ٤٘ٚ سفذٛخ 

خز ك٢ حلاػظزخس أػش طـ٤ش حُضٖٓ ٝأػش ؤطػٖ حلاٗلذحس حلاػظ٤خد١ رخٗٚ ( Panel data)٣ٝظ٤ٔض حعِٞد 

 ٛزٙ ح٤ُٔضحص ٖٓ حْٛظ٤ٔض ر٤ٔضحص ًؼ٤شس ٣ؼ٤ش ػ٠ِ كذ عٞحء  ٝطـ٤ش حلاخظلاف ر٤ٖ حُٞكذحص حُٔوط

 (.92: 2016 ػط٤ش ،)ح٥ط٢: 

ك٢ حُٔوطؼ٤ش أٝ حُض٤٘ٓش،  ُٔٞؿٞدس ححُٔؼِٞٓخص  ٓؼِٞٓخص أًؼش ٖٓطلظ١ٞ ٛزٙ حُز٤خٗخص ػ٠ِ  -1

ٕ ٓؾٌِش حلاسطزخه زُي كؤ، ًحػ٠ِ ٝحكنَ  حُلقٍٞ ػ٠ِ طوذ٣شحص رحص ػوشػ٤ِٚ ٣ٌٖٔ ُٝٞكذٛخ 

 ى ر٤ٖ حُٔظـ٤شحص طٌٕٞ أهَ كذس ٖٓ ر٤خٗخص حُغلاعَ حُض٤٘ٓش،حُٔؾظش

 ًلخءسطٌٕٞ حًؼش ػذد أًزش ٖٓ دسؿخص حُلش٣ش ٝ ًزُي رخٓظلاًٜخ  ػٖ ؿ٤شٛخ ز٤خٗخصٛزٙ حُطظ٤ٔض  -2

 أكنَ. ٝ

 حُخطؤ كذ طزخ٣ٖ ػزخص حٗؼذحّ ٓؾٌِش ظٜٞسٖٓ  ٔ٘غ٣ ٛزٙ حُ٘ٔخرؽحٕ حعظؼٔخٍ  -3

(Heteroscedasticityُحُؾخثؼش ح ).ظٜٞس 

 ُٝظٞم٤ق ٛزٙ حُ٘ٔخرؽ :

 panel dataٖٓ حُلظشحص حُض٤٘ٓش كخٕ ٗٔٞرؽ  Tٖٓ حُٔوخهغ حُؼشم٤ش  ٓوخعش ك٢  Nُذ٣٘خ  ٤ٌُٖ 

 ٣ؤخز حُؾٌَ حُظخ٢ُ:

          ∑              
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 ٝحٕ   tٝحُلظشس حُض٤٘ٓش  i ٛٞ ٓظـ٤ش حلاعظـخرش)حُٔظـ٤ش حُٔؼظٔذ ( ػ٘ذ حُٔؾخٛذس     حر حٕ :  

 ٛٞ ػذد   Kٝحٕ   tٝحُلظشس حُض٤٘ٓش  iػ٘ذ حُٔؾخٛذس  Jٛٞ حُٔظـ٤ش حُظلغ٤ش١                    

 حُٔظـ٤شحص حُظلغ٤ش٣ش حٝ حُٔغظوِش.          

 iٛذس ٢ٛ ٗوطش حُظوخهغ ك٢ حُٔؾخ                

ٝحُلظشس حُض٤٘ٓش  iٛٞ حُخطؤ حُؼؾٞحث٢ ػ٘ذ حُٔؾخٛذس     ٝحٕ  ٢ٛJ ٤َٓ خو حلاٗلذحس ُِٔظـ٤ش       

t   

ٝٛ٘بى صلاصخ ٗٔبمط هئ٤َ٤خ ُِج٤بٗبد اُط٤ُٞخ
 
 (:63:  2017،)اُؼْؼُٞ ،٢ٛٝ  

 :(PRM) Pooled Regression modelٗٔٞمط الاٗؾلاه اُزغ٤ٔؼ٢  -1

( حر حٕ  ؿ٤ٔغ حُٔؼخٓلاص  ك٤ٚ طٌٕٞ ػخرظش ُٝـ٤ٔغ Panel data)خرؽ حٍ ٖٓ حرغو حٗٞحع ٗٔ ذ٣ؼ

 .ػخرظش ُـ٤ٔغ حُلظشحص حُض٤٘ٓش    ٝ        حُلظشحص حُض٤٘ٓش ح١ حٕ 

 :Fixed Effects Model (FEM)ٗٔٞمط اُزؤص٤واد اُضبثزخ    -2

ٔؼش ًٔخ ٣ٝظْ دسحعش ٣غٔق ٛزح حُ٘ٔٞرؽ رذسحعش طـ٤ش عِٞى حُٞكذحص ػزش حُضٖٓ ُِز٤خٗخص حُٔـ

 . عِٞى حُٞكذحص ٝحُضٖٓ رخعظخذحّ ٛزح حُ٘ٔٞرؽ ٖٓ خلاٍ حُؼ٘قش حُؼخرض ك٢ ٗٔٞرؽ حلاٗلذحس

 :Random Effects Model (REM)ٗٔٞمط اُزؤص٤واد اُؼْٞائ٤خ   -3

٣غظ٘ذ ٛزح حُ٘ٔٞرؽ ػ٠ِ حكظشحك  ٓلخدٙ حٕ حُٔوطغ حُؼخرض ٌَُ ٖٓ حُز٤خٗخص حُض٤٘ٓش حٝ حُٔوطؼ٤ش 

 ٤ٜٔخ ٣ظـ٤ش ػؾٞحث٤خً مٖٔ ٝعو كغخر٢ ػخرض.حٝك٢ ًِ

 : ٝ افزجبه كو٤ٙبد اُلهاٍخ panel data)رول٣و ٗٔٞمط الاٗؾلاه )  -اٝلا:

  -:ٖٓ حؿَ حٕ ٗوّٞ رخخظزخس كشم٤خص  حُذسحعش حُشث٤غش حُظ٢ ط٘ـ ػ٠ِ            

َُٞه٤خ ُلأٍْٜ لا رٞعل ػلاهخ ٝرؤص٤و مٝ كلاُخ اؽٖبئ٤خ ث٤ٖ ٓقبٛو الائزٔبٕ ٝاُو٤ٔخ ا -اٝلا:

 اُؼبك٣خ. 

ٝاُو٤ٔخ اَُٞه٤خ ُلأٍْٜ  لا رٞعل ػلاهخ ٝرؤص٤و مٝ كلاُخ اؽٖبئ٤خ ث٤ٖ ٓقبٛو ا٤َُُٞخ -صب٤ٗب:

  . اُؼبك٣خ

ٝاُو٤ٔخ اَُٞه٤خ ُلأٍْٜ ف لا رٞعل ػلاهخ ٝرؤص٤و مٝ كلاُخ اؽٖبئ٤خ ث٤ٖ ؽغْ أُٖو  -ػخُؼخ:

  . اُؼبك٣خ

ٝرْ اُزَٕٞ ا٠ُ  (REM)( , PRM( , )FEMصخ )ثبٍزقلاّ ٗٔبمط اُج٤بٗبد اُط٤ُٞخ اُضلاٝ

 اُ٘زبئظ أُٞٙؾخ ثبُغلٍٝ اُزب٢ُ :
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 ػ٠ِ أُزـ٤و أُؼزٔل  ِخأَُزواد ( ٗزبئظ رول٣و اصو أُزـ٤و7ٍٝ ) لع

 أُزـ٤واد ُ٘ٔٞمط

 REM FEM PRM 

 Cه٤ٔخ اُضبثذ  1.7452- 1.9580- 1.9318-

 اُؾل اُضبثذ
 ؾزَجخأُ tه٤ٔخ  -6.44 10.54- 8.36-

اُو٤ٔخ الاؽزٔب٤ُخ  0.000 0.000 0.000

p 

 x1ه٤ٔخ ٓؼبَٓ  -0.4069 0.2656- 0.2811-

 ٓقبٛو الائزٔبٕ

x1 

 أُؾزَجخ tه٤ٔخ  1.41- 1.37- 1.45-

اُو٤ٔخ الاؽزٔب٤ُخ  0.161 0.178 0.152

p 

 x1ه٤ٔخ ٓؼبَٓ  0.4932 0.4943 0.4943

 ٓقبٛو ا٤َُُٞخ

x2 

 أُؾزَجخ tه٤ٔخ  3.59 5.39 5.41

اُو٤ٔخ الاؽزٔب٤ُخ  0.001 0.000 0.000

p 

 x1ه٤ٔخ ٓؼبَٓ  0.000001 0.000001 0.000001

    اُؾغْرؤص٤و 

x3 

 أُؾزَجخ tه٤ٔخ  23.39 4.39 4.49

اُو٤ٔخ الاؽزٔب٤ُخ  0.020 0.000 0.000

p 

Rٓؼبَٓ اُزؾل٣ل  0.24 0.73 0.47
2

 

 D.Wه٤ٔخ  0.892 2.29 1.69

 Fه٤ٔخ  5.88 10.23 16.46

 Fisherاؽزٔب٤ُخ  0.001 0.000 0.000

 (.Eviews. 7ٖٓ اػلاك اُجبؽش ثبلاػزٔبك ػ٠ِ ٓقوعبد ثوٗبٓظ )أُٖله: 

 ( ٓب ٢ِ٣ :36ٗلاؽع ٖٓ اُغلٍٝ ) 

 (:(PRMٗزبئظ ٗٔٞمط الاٗؾلاه اُزغ٤ٔؼ٢  -أ

رحص ُِ٘ٔٞرؽ  cحُٔوذس ك٢  حُـذٍٝ أػلاٙ رخٕ ه٤ٔش حُلذ حُؼخرض  PRM ٗٔٞرؽ ٗلاكع ٖٓ        

ُِلذ حُؼخرض ( t )( ٝرُي ًٕٞ حُو٤ٔش حلاكظٔخ٤ُش لاخظزخس0.05ٓغظٟٞ ٓؼ٣ٞ٘ش ) ػ٘ذٓؼ٣ٞ٘ش دلاُش 

ٗشكل كشم٤ش حُؼذّ حُظ٢ ط٘ـ  ٝػ٤ِٚ ( 0.05حهَ ٖٓ ٓغظٟٞ حُٔؼ٣ٞ٘ش)ًخٗض  ((0.000ٝحُزخُؾ 

  .ذ حُؼخرضػ٠ِ ػذّ ٓؼ٣ٞ٘ش حُلذ حُؼخرض ٝٗوزَ حُلشم٤ش حُزذ٣ِش حُظ٢ ط٘ـ ػ٠ِ ٓؼ٣ٞ٘ش حُل

ُظؤػ٤ش ك٢ حُو٤ٔش حُغٞه٤ش لأعْٜ حُٔقخسف ٓلَ حُذسحعش ٓخخهش حلاثظٔخٕ ٝلاخظزخس ٓؼ٣ٞ٘ش         

ٝأظٜش حُظل٤َِ ػذّ ٝؿٞد طؤػ٤ش ٓؼ١ٞ٘ ُِٔخخهش ألاثظٔخ٤ٗش ك٢  ،( t. testطْ حعظخذحّ حخظزخس )

 ( ٢ٛٝ حًزش0.05ػ٘ذ ٓغظٟٞ ٓؼ١ٞ٘ ) 0.161 ( tك٤غ رِؼض ه٤ٔش ) ، حُو٤ٔش حُغٞه٤ش ُلأعْٜ
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 ك٢ ٔخخهش حلاثظٔخُٕ شٓؼ٣ٞ٘رٝ دلاُش ٝؿٞد حػش ػذّ كشم٤ش حُؼذّ حُظ٢ ط٘ـ ػ٠ِ  وزَُزح ٗ (0.05)

 حُشث٤غش حلا٠ُٝ حُلشم٤ش حُزذ٣ِش ٝٛزح ٓخ  ٣ظلن ٓغ حُلشم٤ش شكل, ٝٗحُو٤ٔش حُغٞه٤ش ُلاعْٜ حُؼخد٣ش

ظقخد٣ش حُظ٢ ط٘ـ ػ٠ِ حٗٚ ًِٔخ طظلن ٓغ حُ٘ظش٣ش حلاه غخُزش لا, ًزُي ٗلاكع حٕ حؽخسس حُٔؼِٔش حُ

 حُؼخد٣ش. حُو٤ٔش حُغٞه٤ش ُلاعْٜ كذع حٗخلخك ك٢ٓخخهش حلاثظٔخٕ  صصحد

عْٜ حُٔقخسف ٓلَ حُذسحعش طْ لألاخظزخس ٓؼ٣ٞ٘ش ٓخخهش حُغ٤ُٞش ُظؤػ٤ش ك٢ حُو٤ٔش حُغٞه٤ش       

ك٢ حُو٤ٔش حُغٞه٤ش ٝحظٜش حُظل٤َِ ٝؿٞد طؤػ٤ش ٓؼ١ٞ٘ ُٔخخهش حُغ٤ُٞش  ،( t. testحعظخذحّ حخظزخس )

ُزح ( ٢ٛٝ0.05 حهَ ٖٓ )( 0.05) ػ٘ذ ٓغظٟٞ ٓؼ١ٞ٘ 0.001( tك٤غ رِـض ه٤ٔش ) ،ُلأعْٜ 

ٔخخهش ُ شٓؼ٣ٞ٘رٝ دلاُش ٗشكل كشم٤ش حُؼذّ ٝٗوزَ حُلشم٤ش حُزذ٣ِش حُظ٢ ط٘ـ ػ٠ِ ٝؿٞد حػش 

حُظ٢ ط٘ـ ػ٠ِ  ٤ٗشحُؼخ حُلشػ٤ش ٝٛزح ٓخ لا ٣ظلن ٓغ حُلشم٤ش ،حُو٤ٔش حُغٞه٤ش ُلاعْٜ ك٢حُغ٤ُٞش 

, ًزُي حُو٤ٔش حُغٞه٤ش ُلاعْٜ ك٢ٔخخهش حُغ٤ُٞش  ُػذّ ٝؿٞد ػلاهش أػش حكقخث٤ش رحص دلاُش ٓؼ٣ٞ٘ش 

 صظلن ٓغ حُ٘ظش٣ش حلاهظقخد٣ش حُظ٢ ط٘ـ ػ٠ِ حٗٚ ًِٔخ صحدٔٞؿزش ٣ٗلاكع حٕ حؽخسس حُٔؼِٔش حُ

  .حُؼخد٣ش عْٜحُو٤ٔش حُغٞه٤ش ُلأ ٓخخهش حُغ٤ُٞش صحدص

ُظؤػ٤ش ك٢ حُو٤ٔش حُغٞه٤ش لأعْٜ حُٔقخسف ػ٤٘ش حُذسحعش طْ س ٓؼ٣ٞ٘ش كـْ حُٔقشف ٝلاخظزخ        

لـْ حُٔقشف ك٢ حُو٤ٔش حُغٞه٤ش ُ(، ٝحظٜش حُظل٤َِ ٝؿٞد طؤػ٤ش ٓؼ١ٞ٘  t. testحعظخذحّ حخظزخس)

ُزح   .(0.05(٢ٛٝ حهَ ٖٓ )0.05ػ٘ذ ٓغظٟٞ ٓؼ١ٞ٘ ) 0.020( tُلأعْٜ ، ك٤غ رِـض ه٤ٔش )

 لـُْ شٓؼ٣ٞ٘رٝ دلاُش ّ ٝٗوزَ حُلشم٤ش حُزذ٣ِش حُظ٢ ط٘ـ ػ٠ِ ٝؿٞد حػش ٗشكل كشم٤ش حُؼذ

حُؼخُؼش حُظ٢ حُشث٤غ٤ش , ٝٛزح ٓخ لا ٣ظلن ٓغ حُلشم٤ش حُؼخد٣ش ُلأعْٜ حُغٞه٤ش حُو٤ٔش ك٢ حُٔقشف

 ُلأعْٜ حُغٞه٤ش ٝحُو٤ٔش حُٔقشف لـُْط٘ـ ػ٠ِ ػذّ ٝؿٞد ػلاهش أػش رحص دلاُش ٓؼ٣ٞ٘ش  

ظلن ٓغ حُ٘ظش٣ش حلاهظقخد٣ش حُظ٢ ط٘ـ ػ٠ِ حٗٚ ًِٔخ ٔٞؿزش ٣حؽخسس حُٔؼِٔش حُٗلاكع حٕ ٝ .حُؼخد٣ش

 .حُؼخد٣ش ُلأعْٜ حُغٞه٤ش صحدص حُو٤ٔش حُٔقشف كـْصحد 

حُو٤ٔش  ٕ( ٝرُي لا0.05حُٔلظغزش طلض ٓغظٟٞ ٓؼ٣ٞ٘ش)  F))زُي ٗلاكع ٓؼ٣ٞ٘ش ه٤ٔش ً        

٣ؼ٢٘ إ حُ٘ٔٞرؽ حُٔوذس ًٌَ ٓؼ١ٞ٘ , ( ٝٛزح 0.05( ٢ٛٝ حهَ ٖٓ )0.001حلاكظٔخ٤ُش ُٜخ رِـض)

Rه٤ٔش ٓؼخَٓ حُظلذ٣ذ)  ًٔخ حٕ
2

 هذ رِؾحُ٘ٔٞرؽ لغشٙ ٣( ٝٛزح ٣ؼ٢٘ إ ه٤ٔش ٓخ 0.24)( هذ رِـض 

%( ك٢ٜ 76آخ حُ٘غزش حُٔظزو٤ش ٝحُزخُـش )عْٜ  حُو٤ٔش حُغٞه٤ش ُلأ( ٖٓ حُظـ٤شحص حُلخفِش ك٢ 24%)

ٗلاكع حٗٚ ٣ٞؿذ  ًٝٔخٞدس مٖٔ حُخطؤ حُؼؾٞحث٢, ٓٞؿ حخشٟ ُْ طئخز رخُ٘ٔٞرؽ ٝ طؼٞد ا٠ُ ػٞحَٓ

 .(D.W= 0.892حسطزخه رحط٢ ُلأخطخء  حر حٕ ه٤ٔش )
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 (:FEMٗٔٞمط اُزؤص٤واد اُضبثزخ ) -ة

رحص ُِ٘ٔٞرؽ  c)) حُٔوذس ك٢  حُـذٍٝ أػلاٙ رخٕ ه٤ٔش حُلذ حُؼخرض FEM ٗٔٞرؽ ٗلاكع ٖٓ        

ُِلذ حُؼخرض ( t)ًٕٞ حُو٤ٔش حلاكظٔخ٤ُش لاخظزخس ( ٝرُي 0.05ٓغظٟٞ ٓؼ٣ٞ٘ش ) ػ٘ذٓؼ٣ٞ٘ش دلاُش 

ٗشكل كشم٤ش حُؼذّ حُظ٢ ط٘ـ  ٝػ٤ِٚ ( 0.05حهَ ٖٓ ٓغظٟٞ حُٔؼ٣ٞ٘ش)ًخٗض  ((0.000ٝحُزخُؾ 

  .ػ٠ِ ػذّ ٓؼ٣ٞ٘ش حُلذ حُؼخرض ٝٗوزَ حُلشم٤ش حُزذ٣ِش حُظ٢ ط٘ـ ػ٠ِ ٓؼ٣ٞ٘ش حُلذ حُؼخرض 

 حُذسحعش ٓلَ حُٔقخسف لأعْٜ حُغٞه٤ش حُو٤ٔش ك٢ شُظؤػ٤ حلاثظٔخٕ ٓخخهش ٓؼ٣ٞ٘ش ٝلاخظزخس        

 ك٢ ألاثظٔخ٤ٗش ُِٔخخهش ٓؼ١ٞ٘ طؤػ٤ش ٝؿٞد ػذّ حُظل٤َِ ٝأظٜش ،( t. test) حخظزخس حعظخذحّ طْ

 حًزش ٢ٛٝ( 0.05) ٓؼ١ٞ٘ ٓغظٟٞ ػ٘ذ  0.178 (p) ه٤ٔش رِؼض ك٤غ ، ُلأعْٜ حُغٞه٤ش حُو٤ٔش

 ك٢ حلاثظٔخٕ ُٔخخهش ٓؼ٣ٞ٘ش دلاُش رٝ حػش ٝؿٞد ذّػ ػ٠ِ ط٘ـ حُظ٢ حُؼذّ كشم٤ش ٗوزَ ُزح( 0.05)

 حلا٠ُٝ حُشث٤غ٤ش حُلشم٤ش ٓغ ٣ظلن  ٓخ ٝٛزح حُزذ٣ِش حُلشم٤ش ٝٗشكل, حُؼخد٣ش ُلاعْٜ حُغٞه٤ش حُو٤ٔش

 ًِٔخ حٗٚ ػ٠ِ ط٘ـ حُظ٢ حلاهظقخد٣ش حُ٘ظش٣ش ٓغ طظلن لا حُغخُزش حُٔؼِٔش حؽخسس حٕ ٗلاكع ًزُي, 

  .حُؼخد٣ش ُلاعْٜ حُغٞه٤ش حُو٤ٔش ٗخلخك ك٢ كذع ح حلاثظٔخٕ ٓخخهش صحدص

 طْ حُذسحعش ٓلَ حُٔقخسف لأعْٜ حُغٞه٤ش حُو٤ٔش ك٢ ُظؤػ٤ش حُغ٤ُٞش ٓخخهش ٓؼ٣ٞ٘ش لاخظزخس       

 حُغٞه٤ش حُو٤ٔش ك٢ حُغ٤ُٞش ُٔخخهش ٓؼ١ٞ٘ طؤػ٤ش ٝؿٞد حُظل٤َِ ٝحظٜش ،( t. test) حخظزخس حعظخذحّ

 ُزح( 0.05) ٖٓ حهَ ٢ٛٝ( 0.05) ٓؼ١ٞ٘ ٓغظٟٞ ػ٘ذ  p ) 0.000) ه٤ٔش رِـض ك٤غ ، ُلأعْٜ

 ُٔخخهش ٓؼ٣ٞ٘ش دلاُش رٝ حػش ٝؿٞد ػ٠ِ ط٘ـ حُظ٢ حُزذ٣ِش حُلشم٤ش ٝٗوزَ حُؼذّ كشم٤ش ٗشكل

 ػ٠ِ ط٘ـ حُظ٢ حُؼخ٤ٗش حُلشػ٤ش حُلشم٤ش ٓغ ٣ظلن لا ٓخ ٝٛزح ُلاعْٜ، حُغٞه٤ش حُو٤ٔش ك٢ حُغ٤ُٞش

 ًزُي, ُلاعْٜ حُغٞه٤ش حُو٤ٔش ك٢  حُغ٤ُٞش ُٔخخهش ٓؼ٣ٞ٘ش شدلاُ رحص حكقخث٤ش أػش ػلاهش ٝؿٞد ػذّ

 صحدص ًِٔخ حٗٚ ػ٠ِ ط٘ـ حُظ٢ حلاهظقخد٣ش حُ٘ظش٣ش ٓغ ٣ظلن حُٔٞؿزش حُٔؼِٔش حؽخسس حٕ ٗلاكع

 .حُؼخد٣ش ُلأعْٜ حُغٞه٤ش حُو٤ٔش صحدص حُغ٤ُٞش ٓخخهش

 طْ حُذسحعش ػ٤٘ش حُٔقخسف لأعْٜ حُغٞه٤ش حُو٤ٔش ك٢ ُظؤػ٤ش حُٔقشف كـْ ٓؼ٣ٞ٘ش ٝلاخظزخس        

 حُغٞه٤ش حُو٤ٔش ك٢ حُٔقشف لـُْ ٓؼ١ٞ٘ طؤػ٤ش ٝؿٞد حُظل٤َِ ٝحظٜش ،( t. test)حخظزخس حعظخذحّ

 ُزح(.  0.05) ٖٓ حهَ ٢ٛٝ(0.05) ٓؼ١ٞ٘ ٓغظٟٞ ػ٘ذ p )  0.000)ه٤ٔش رِـض ك٤غ ، ُلأعْٜ

 لـُْ ٓؼ٣ٞ٘ش دلاُش رٝ حػش ٝؿٞد ػ٠ِ ط٘ـ حُظ٢ حُزذ٣ِش حُلشم٤ش ٝٗوزَ حُؼذّ كشم٤ش ٗشكل

 حُظ٢ حُؼخُؼش حُشث٤غ٤ش حُلشم٤ش ٓغ ٣ظلن لا ٓخ ٝٛزح, حُؼخد٣ش ُلأعْٜ حُغٞه٤ش حُو٤ٔش ك٢ حُٔقشف

. حُؼخد٣ش ُلأعْٜ حُغٞه٤ش ٝحُو٤ٔش حُٔقشف لـُْ ٓؼ٣ٞ٘ش دلاُش رحص أػش ػلاهش ٝؿٞد ػذّ ػ٠ِ ط٘ـ

 كـْ صحد ًِٔخ حٗٚ ػ٠ِ ط٘ـ ُظ٢ح حلاهظقخد٣ش حُ٘ظش٣ش ٓغ ٣ظلن حُٔٞؿزش حُٔؼِٔش حؽخسس حٕ ٝٗلاكع

 .حُؼخد٣ش ُلأعْٜ حُغٞه٤ش حُو٤ٔش صحدص حُٔقشف
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حُو٤ٔش حلاكظٔخ٤ُش  ٕ( ٝرُي لا0.05حُٔلظغزش طلض ٓغظٟٞ ٓؼ٣ٞ٘ش)(   (Fزُي ٗلاكع ٓؼ٣ٞ٘ش ه٤ٔش ً

( ٝٛزح ٣ؼ٢٘ إ حُ٘ٔٞرؽ حُٔوذس ًٌَ ٓؼ١ٞ٘ , ًٔخ حٕ ه٤ٔش 0.05( ٢ٛٝ حهَ ٖٓ )0.000ُٜخ رِـض)

R)ذ٣ذ)ٓؼخَٓ حُظل
2 

( ٖٓ %73هذ رِؾ  ) حُ٘ٔٞرؽلغشٙ ٣( ٝٛزح ٣ؼ٢٘ إ ه٤ٔش ٓخ 0.73رِـض )هذ 

%( ك٢ٜ طؼٞد ا٠ُ 27)آخ حُ٘غزش حُٔظزو٤ش ٝحُزخُـش عْٜ  حُو٤ٔش حُغٞه٤ش ُلأحُظـ٤شحص حُلخفِش ك٢ 

حسطزخه  لا ٣ٞؿذٗلاكع حٗٚ  ًٝٔخٓٞؿٞدس مٖٔ حُخطؤ حُؼؾٞحث٢,  حخشٟ ُْ طئخز رخُ٘ٔٞرؽ ٝ ػٞحَٓ

 . (٢D.W= 2.29 ُلأخطخء  حر حٕ ه٤ٔش )رحط

 (:REMُزؤص٤واد اُؼْٞائ٤خ )ا -ط

رحص ُِ٘ٔٞرؽ  c))حُٔوذس ك٢  حُـذٍٝ أػلاٙ رخٕ ه٤ٔش حُلذ حُؼخرض  REM ٗٔٞرؽ ٗلاكع ٖٓ         

ُِلذ حُؼخرض (  t )( ٝرُي ًٕٞ حُو٤ٔش حلاكظٔخ٤ُش لاخظزخس0.05ٓغظٟٞ ٓؼ٣ٞ٘ش ) ػ٘ذٓؼ٣ٞ٘ش دلاُش 

ٗشكل كشم٤ش حُؼذّ حُظ٢ ط٘ـ  ٝػ٤ِٚ ( 0.05حهَ ٖٓ ٓغظٟٞ حُٔؼ٣ٞ٘ش)ًخٗض  ((0.000ٝحُزخُؾ 

  .ػ٠ِ ػذّ ٓؼ٣ٞ٘ش حُلذ حُؼخرض ٝٗوزَ حُلشم٤ش حُزذ٣ِش حُظ٢ ط٘ـ ػ٠ِ ٓؼ٣ٞ٘ش حُلذ حُؼخرض 

 حُذسحعش ٓلَ حُٔقخسف لأعْٜ حُغٞه٤ش حُو٤ٔش ك٢ ُظؤػ٤ش حلاثظٔخٕ ٓخخهش ٓؼ٣ٞ٘ش ٝلاخظزخس        

 ك٢ ألاثظٔخ٤ٗش ُِٔخخهش ٓؼ١ٞ٘ طؤػ٤ش ٝؿٞد ػذّ حُظل٤َِ ٝأظٜش ،( t. test) خظزخسح حعظخذحّ طْ

 حًزش ٢ٛٝ( 0.05) ٓؼ١ٞ٘ ٓغظٟٞ ػ٘ذ p )  )0.152 ه٤ٔش رِؼض ك٤غ ، ُلأعْٜ حُغٞه٤ش حُو٤ٔش

 حلاثظٔخٕ ُٔخخهش ٓؼ٣ٞ٘ش دلاُش رٝ حػش ٝؿٞد ػذّ ػ٠ِ ط٘ـ حُظ٢ حُؼذّ كشم٤ش ٗوزَ ُزح، ( 0.05)

 حُشث٤غ٤ش حُلشم٤ش ٓغ ٣ظلن  ٓخ ٝٛزح حُزذ٣ِش حُلشم٤ش ٝٗشكل, حُؼخد٣ش ُلاعْٜ ُغٞه٤شح حُو٤ٔش ك٢

 حٗٚ ػ٠ِ ط٘ـ حُظ٢ حلاهظقخد٣ش حُ٘ظش٣ش ٓغ طظلن لا حُغخُزش حُٔؼِٔش حؽخسس حٕ ٗلاكع ًزُي,  حلا٠ُٝ

  . حُؼخد٣ش عُْٜلأ حُغٞه٤ش حُو٤ٔش كذع حٗخلخك ك٢ حلاثظٔخٕ ٓخخهش صحدص ًِٔخ

 طْ حُذسحعش ٓلَ حُٔقخسف لأعْٜ حُغٞه٤ش حُو٤ٔش ك٢ ُظؤػ٤ش حُغ٤ُٞش ٓخخهش ٓؼ٣ٞ٘ش خسلاخظز        

 حُغٞه٤ش حُو٤ٔش ك٢ حُغ٤ُٞش ُٔخخهش ٓؼ١ٞ٘ طؤػ٤ش ٝؿٞد حُظل٤َِ ٝحظٜش ،( t. test) حخظزخس حعظخذحّ

 ُزح( 0.05) ٖٓ حهَ ٢ٛٝ( 0.05) ٓؼ١ٞ٘ ٓغظٟٞ ػ٘ذ0.000(  p)  ه٤ٔش رِـض ك٤غ ، ُلأعْٜ

 ُٔخخهش ٓؼ٣ٞ٘ش دلاُش رٝ حػش ٝؿٞد ػ٠ِ ط٘ـ حُظ٢ حُزذ٣ِش حُلشم٤ش ٝٗوزَ حُؼذّ ٤شكشم ٗشكل

 ػ٠ِ ط٘ـ حُظ٢ حُؼخ٤ٗش حُلشػ٤ش حُلشم٤ش ٓغ ٣ظلن لا ٓخ ٝٛزح ُلاعْٜ، حُغٞه٤ش حُو٤ٔش ك٢ حُغ٤ُٞش

 ًزُي, ُلاعْٜ حُغٞه٤ش حُو٤ٔش ك٢  حُغ٤ُٞش ُٔخخهش ٓؼ٣ٞ٘ش دلاُش رحص حكقخث٤ش أػش ػلاهش ٝؿٞد ػذّ

 صحدص ًِٔخ حٗٚ ػ٠ِ ط٘ـ حُظ٢ حلاهظقخد٣ش حُ٘ظش٣ش ٓغ ٣ظلن حُٔٞؿزش حُٔؼِٔش حؽخسس حٕ ٗلاكع

 .حُؼخد٣ش ُلأعْٜ حُغٞه٤ش حُو٤ٔش صحدص حُغ٤ُٞش ٓخخهش

 طْ حُذسحعش ػ٤٘ش حُٔقخسف لأعْٜ حُغٞه٤ش حُو٤ٔش ك٢ ُظؤػ٤ش حُٔقشف كـْ ٓؼ٣ٞ٘ش ٝلاخظزخس      

 حُغٞه٤ش حُو٤ٔش ك٢ حُٔقشف لـُْ ٓؼ١ٞ٘ طؤػ٤ش ٝؿٞد حُظل٤َِ ٝحظٜش ،( t. test)حخظزخس حعظخذحّ
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 ُزح(.  0.05) ٖٓ حهَ ٢ٛٝ(0.05) ٓؼ١ٞ٘ ٓغظٟٞ ػ٘ذ 0.000(  p)  ه٤ٔش رِـض ك٤غ ، ُلأعْٜ

 لـُْ ٓؼ٣ٞ٘ش دلاُش رٝ حػش ٝؿٞد ػ٠ِ ط٘ـ حُظ٢ حُزذ٣ِش حُلشم٤ش ٝٗوزَ حُؼذّ كشم٤ش ٗشكل

 حُظ٢ حُؼخُؼش حُشث٤غ٤ش حُلشم٤ش ٓغ ٣ظلن لا ٓخ ٝٛزح, شحُؼخد٣ ُلأعْٜ حُغٞه٤ش حُو٤ٔش ك٢ حُٔقشف

. حُؼخد٣ش ُلأعْٜ حُغٞه٤ش ٝحُو٤ٔش حُٔقشف لـُْ ٓؼ٣ٞ٘ش دلاُش رحص أػش ػلاهش ٝؿٞد ػذّ ػ٠ِ ط٘ـ

 كـْ صحد ًِٔخ حٗٚ ػ٠ِ ط٘ـ حُظ٢ حلاهظقخد٣ش حُ٘ظش٣ش ٓغ ٣ظلن حُٔٞؿزش حُٔؼِٔش حؽخسس حٕ ٝٗلاكع

 .حُؼخد٣ش ُلأعْٜ حُغٞه٤ش حُو٤ٔش صحدص حُٔقشف

حُو٤ٔش  ٕ( ٝرُي لا0.05حُٔلظغزش طلض ٓغظٟٞ ٓؼ٣ٞ٘ش) ( F)زُي ٗلاكع ٓؼ٣ٞ٘ش ه٤ٔش ً        

( ٝٛزح ٣ؼ٢٘ إ حُ٘ٔٞرؽ حُٔوذس ًٌَ ٓؼ١ٞ٘ , 0.05( ٢ٛٝ حهَ ٖٓ )0.000حلاكظٔخ٤ُش ُٜخ رِـض)

R)ًٔخ حٕ ه٤ٔش ٓؼخَٓ حُظلذ٣ذ)
2 

هذ رِؾ   حُ٘ٔٞرؽ لغش٣ٙ( ٝٛزح ٣ؼ٢٘ إ ه٤ٔش ٓخ 0.47)رِـض هذ 

آخ حُ٘غزش حُٔظزو٤ش ٝحُزخُـش حُؼخد٣ش عْٜ  حُو٤ٔش حُغٞه٤ش ُلأ( ٖٓ حُظـ٤شحص حُلخفِش ك٢ 47%)

 ًٝٔخٓٞؿٞدس مٖٔ حُخطؤ حُؼؾٞحث٢,  حخشٟ ُْ طئخز رخُ٘ٔٞرؽ ٝ %( ك٢ٜ طؼٞد ا٠ُ ػٞح53َٓ)

 . (٣D.W=1.69ٞؿذ حسطزخه رحط٢ ُلأخطخء  حر حٕ ه٤ٔش ) لاٗلاكع حٗٚ 

 ٤به اُ٘ٔٞمط أُلائْ:افز -ك

ٖٓ ر٤ٜ٘خ حر  ظلذ٣ذ حُ٘ٔٞرؽ حلأًؼش ٓلاءٓشرؼذ حٕ طْ ح٣ـخد حُ٘ٔخرؽ حُؼلاػش حُغخروش ع٘وّٞ ر      

حُٔوخسٗش ر٤ٖ حُ٘ٔٞرؽ حُظـ٤ٔؼ٢  أُوؽِخ الأ٠ُٝ طظنٖٔ، ٘ـش١ حخظزخس٣ٖ ٝػ٠ِ  ٓشكِظ٤ٖع

ح٠ُ حٕ  حُ٘ٔٞرؽ  زخس حلاٍٝٗظ٤ـش حلاخظدُض ٓخ ٝٗٔٞرؽ حُظؤػ٤شحص حُؼخرظش ح٣ٜٔخ حكنَ ، كبرح 

حُظـ٤ٔؼ٢ حًؼش ٓلاثٔش ُِز٤خٗخص ٗظٞهق ػ٘ذ ٛزٙ حُٔشكِش ٝٗؼظزش حُ٘ٔٞرؽ حُظـ٤ٔؼ٢ ٛٞ حلأًؼش 

ٓلاثٔش ٗٔٞرؽ حُظؤػ٤شحص حُؼخرظش ػ٠ِ حُ٘ٔٞرؽ حُظـ٤ٔؼ٢  ٝححرح أؽخسص حُ٘ظخثؾ لأكن٤ِش حٓخ ٓلاثٔش ، 

ر٤ٖ ٗٔٞرؽ حُظؤػ٤شحص  حٝ حُٔوخسٗش ُظلن٢َ٤ ٝٛٞ ححٝ ح٠ُ حلاخظزخس حُؼخٗ ُِٔوؽِخ اُضب٤ٗخ٘٘ظوَ كؤٗ٘خ ع

ٖٓ حُظو٤٤ْ حٝ حلاخظزخس حلاٍٝ  ٤ظْ ططز٤ن حُٔشكِش حلأ٠ُٝ عٝ .حُؼخرظش ٝٗٔٞرؽ حُظؤػ٤شحص حُؼؾٞحث٤ش 

حُٔو٤ذ حُز١ ٣ؤخز حُق٤ـش حُش٣خم٤ش حُٔٞملش ك٤ٔخ ٢ِ٣ ( F )ر٤ٖ حُ٘ٔخرؽ رخعظخذحّ حخظزخس 
 

 :(83: 2018،)ؽشٝه٢، 

  
     

      
        

       
           

               

 ام إ :

        N :  حُٔقخسفػذد حُٔوخهغ ٝٛ٘خ ػذد 

        T :  هٍٞ حُٔذس حُض٤٘ٓش 
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        K: ػذد حُٔظـ٤شحص حُٔغظوِش 

       
Rٓؼخَٓ حُظلذ٣ذ ) : 

2
 (  ٤FEMذ)ٗٔٞرؽ( ُِ٘ٔٞرؽ ؿ٤ش حُٔو 

        
Rٓؼخَٓ حُظلذ٣ذ) :  

2
 (   PEM( ُِ٘ٔٞرؽ حُٔو٤ذ)ٗٔٞرؽ  

( ٝدسؿش 0.05حُـذ٤ُٝش رٔغظٟٞ ٓؼ٣ٞ٘ش ) ((Fحُٔلظغزش ٓغ ه٤ٔش  (  (Fكبرح طْ ٓوخسٗش ه٤ٔش 

حُٔلظغزش حًزش ٖٓ ه٤ٔش (  (Fكبرح ًخٗض ٗظ٤ـش          ٝحُٔوخّ       كش٣ش حُزغو 

F) )ٗشكل كشم٤ش حُؼذّ ٝٗوزَ حُلشم٤ش حُزذ٣ِش ح١ حٕ حُ٘ٔٞرؽ حلاكنَ ٛٞ ٗٔٞرؽ  كؤٗ٘خذ٤ُٝش حُـ

 ( ٝحُؼٌظ فل٤ق.FEM)حُظؤػ٤شحص حُؼخرظش 

 ر٤ٖ ُِظلن٤َ ) حلاخظزخس حُؼخ٢ٗ( حُؼخ٤ٗش حُٔشكِش ططز٤ن ٣ظْكخرح ٓخ طْ سكل كشم٤ش حُؼذّ كخٗٚ 

(, Housman) حخظزخس رخعظخذحّ ٝرُي ش،حُؼؾٞحث٤ حصشحُظؤػ٤ ٝٗٔٞرؽ حُؼخرظش حُظؤػ٤شحص ٗٔٞرؽ

 ٝكغذ حُلشم٤خص حُظخ٤ُش:

 

H0 : حُؼؾٞحث٤ش  حُظؤػ٤شحص ٗٔٞرؽ حُظؤػ٤شحص حُؼخرظش حكنَ ٖٓ ٗٔٞرؽ. 

 H1 : ٗٔٞرؽ حُظؤػ٤شحص حُؼخرظش حكنَ ؼؾٞحث٤شحُظؤػ٤شحص حُ ٗٔٞرؽ ٖٓ. 

F( 2  فزجبهلا لإؽٖبءحام ٗوجَ كو٤ٙخ اُؼلّ اما ًبٗذ اُو٤ٔخ الاؽزٔب٤ُخ 
 .0.05اهَ ٖٓ  (

(  ٝػ٘ذ ٓوخسٗظٜخ ٓغ 8.87حُٔلظغزش ُِـذٍٝ حُغخرن  ٝهذ رِـض  )(  (Fحر هخّ حُزخكغ رلغخد ه٤ٔش 

ٛٞ حلاكنَ ٗٔٞرؽ حُظؤػ٤شحص حُؼخرظش( ٗلاكع حٜٗخ حًزش ٜٓ٘خ ح١ حٕ 2.01حُـذ٤ُٝش حُزخُـش ) ( (Fه٤ٔش 

 حٝ حلاًؼش ٓلاثٔش ك٢ حُظوذ٣ش .

 ادواُزؤص٤ ٝٗٔٞمط اُضبثزخ اُزؤص٤واد ٗٔٞمط ث٤ٖ ُِزل٤َٚ اُضب٤ٗخ أُوؽِخ رطج٤ن ُنا ٍٞف ٣زْ

 ( ًٝٔب ٢ِ٣:Housman) افزجبه ثبٍزقلاّ ٝمُي اُؼْٞائ٤خ،

 :ًٝبٗذ ًٔب ثبُغلٍٝ اُزب٢ُ Eviews.7ثبٍزقلاّ ثوٗبٓظ   Housmanٝرْ ؽَبة ه٤ٔخ  افزجبه 

 Housman(  قٌمة اختبار 8جدول )

Test Summary Chi-Sq. Statistic Chi-Sq. d.f Prob. 

Cross-section random 2.213 3 0.529 

 (.Eviews.7ٖٓ اػلاك اُجبؽش اػزٔبكا ػ٠ِ ٓقوعبد ثوٗبٓظ )أُٖله: 

ُنا ٗوجَ كو٤ٙخ اُؼلّ اُز٢ ر٘ٔ  0.05( ٢ٛٝ اًجو ٖٓ  0.529ٗلاؽع إ اُو٤ٔخ الاؽزٔب٤ُخ ٢ٛ )

 اُضبثزخ ٛٞ الاكَٚ . واداُزؤص٤ػ٠ِ إ ٗٔٞمط 
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 ٤بً اُؼلاهخ ٣ِٞٛخ الاعَ ث٤ٖ ٓزـ٤واد اُلهاٍخ:: ه صب٤ٗب

 

} ٗلذحس هق٤شس حلآذ  ٓؼ٣ٞ٘ش  ر٤ٖٖٓ خلاٍ حُ٘ظخثؾ حُغخروش طْ حُظٞفَ ح٠ُ حٕ ٛ٘خى ػلاهش ح

 ( x3)  أُٖوفؽغْ ٓقبٛو  (, ٓئّوx2) ٓقبٛو ا٤َُُٞخ(, ٓئّو x1) ٓقبٛو الائزٔبٕٓئّو 

, ٖٝٓ حؿَ ٓؼشكش َٛ حٕ ٛزٙ حُؼلاهش  }( y بك٣خ )ُلأٍْٜ اُؼاُو٤ٔخ اَُٞه٤خ  {ٝأُزـ٤و أُؼزٔل }

 صحثلش حّ لا؟, ٝ ح٣نخً َٛ حٕ ٛزٙ حُؼلاهش  طؼظزش طٞحص٤ٗش ٝه٣ِٞش حُٔذٟ ر٤ٖ ٛزٙ حُٔظـ٤شحص  حّ لا؟.

ٝػ٤ِٚ ٢ٌُٝ ٗلقَ ػ٠ِ ٛزٙ حلاؿخرش كخٗٚ لارذ ٖٓ حؿشحء حخظزخسحص حلاعظوشحس٣ش  ُِغلاعَ 

 .صب٤ٗبً ػْ حُو٤خّ رخخظزخس حُظٌخَٓ حُٔؾظشى  اٝلاً ( panel dataحُض٤٘ٓش حُٔوطؼ٤ش )

 افزجبه الاٍزوواه٣ٚ ُٔزـ٤واد اُ٘ٔٞمط: -1

 عٞف حُذسحعش ُٔظـ٤شحص (panel dataٗٔخرؽ علاعَ حٍ ) حعظوشحس٣ش٢ٌُ ٣ظْ حُظؤًذ ٖٓ 

  ش :حلاط٤ حلاخظزخسحصٖٝٓ ر٤ٜ٘خ , حُض٤٘ٓش حُٔوطؼ٤ش خُغلاعَخخظزخس ؿزس حُٞكذس حُخخؿ رٗوّٞ ر

حر ٣٘زؼن ٓ٘ٚ  DFٝحعخط ٛزح حلاخظزخس ٛٞ حخظزخس   Levin , Lin ,Chu (LLC) : بهافزج -أ

 :لشم٤ظ٤ٖ حُظخ٤ُظ٤ٖٝٛزح حلاخظزخس ٣ؼظٔذ ػ٠ِ حُ

 H0:  ٝؽلح  عنه ػ٠ِ رؾز١ٞ panel اُـ إ ث٤بٗبد

 : H1ٝؽلح عنه ػ٠ِ رؾز١ٞ لا panel اُـ إ ث٤بٗبد

 .LLCزح حلاخظزخس ٖٓ  ٗلظ كشم٤خص ٣ٝ٘طِن  ٛ Pesaran ,Im ٝShin (IPS: ) افزجبه  -ة

٣ٝظ٤ٔض ٛزح  ،  2000 ع٘ش "كنش١ هذٝس" طْ حهظشحكٚ ٖٓ هزَ حُـضحثش١ : Hadriافزجبه  -ط

 حُغخروش حلاخظزخسحص رو٤ش طٌٕٞ ػٌظ حُزذ٣ِش كشم٤ش حُؼذّ ٝ رؤٕ ؿ٤شٙ ٖٓ حلاخظزخسحص  ػٖ حلاخظزخس

خ ٝعٞف ٣ظْ حعظخذحٓٚ حرح ُْ طلغْ ِزٜه رؼذ الا  (.Eviews) رشٗخٓؾ ك٢ طظٜش لا ٗظ٤ـظٚ كبٕ ُزح

  .حُ٘ظ٤ـش ك٢ حلاخظزخس٣ٖ حُغخرو٤ٖ

ام رْ اٍزؼٔبٍ الافزجبهاد الاٍٝ ٝاُضب٢ٗ اٝلا ٖٓ اعَ اُزؾون ٖٓ اٍزوواه٣خ ٓزـ٤واد  

 اُلهاٍخ ٝرْ اُزَٕٞ ا٠ُ اُ٘زبئظ أُٞٙؾخ ثبُغلٍٝ الار٢:
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راسة( نتائج اختبارات استقرارٌة متغٌرات الد 9جدول )  

IPS LCC ٗٞع الافزجبه 

 الاؽزٔب٤ُخ

p 

 الاؽٖبئ٤خ

 أُؾَٞثخ

 الاؽزٔب٤ُخ

p 

الاؽٖبئ٤خ 

 أُؾَٞثخ
 أُزـ٤واد

0.000 -3.333 0.000 -10.667 
ػ٘ل 

 أَُزٟٞ
 اُو٤ٔخ اَُٞه٤خ َُِْٜ

0.035 -1693 0.039 -1.760 
ػ٘ل 

 أَُزٟٞ
  LO ٓقبٛو الائزٔبٕ

0.011 -2.129 0.000 -3.306 
ػ٘ل 

ٟأَُزٞ  
  LEٓقبٛو ا٤َُُٞخ 

0.000 -3.249 0.000 -13.605 
ػ٘ل 

 أَُزٟٞ
 SIZEٓقبٛو اُؾغْ 

 (.Eviews. 7من اعداد الباحث بالاعتماد على مخرجات برنامج  )المصدر:

أ١ ٗلاكع ٖٓ حُـذٍٝ حُغخرن حٕ ًَ حلاخظزخسحص طئًذ حعظوشحس ًَ حُٔظـ٤شحص ك٢ ٓغظ٣ٞخطٜخ       

, ٝطؾ٤ش ٛزٙ حُ٘ظ٤ـش ح٠ُ حٌٓخ٤ٗش ٝؿٞد ػلاهش ه٣ِٞش I(0)  سؿش حلا٠ُٝحٕ ًَ ٓظـ٤ش ٓغظوش ػ٘ذ حُذ

حلاخظزخسحص طئًذ حعظوشحس ًَ حًؼش ٗلاكع ٖٓ حُـذٍٝ حُغخرن حٕ ٝ .حُذسحعش ٓظـ٤شحص  ر٤ٖ حلأؿَ

 .حُٔظـ٤شحص ك٢ ٓغظ٣ٞخطٜخ 

 افزجبه اُزٌبَٓ أُْزوى: -2

 ٖٝ ًَٓ ٜٓ٘خ ٓظٌخَٓ   ٝحٜٗخ حعش ،حُذس ُِٔظـ٤شحص حُض٤٘ٓش حُغلاعَ حعظوشحس ٖٓ حُظؤًذ رؼذ

 هش٣ن ػٖ حُط٣ِٞش ح٥ؿخٍ ػ٠ِ ٛزٙ حُٔظـ٤شحص ر٤ٖ طٞحص٤ٗٚ ٝؿٞد ػلاهش حخظزخس ٣ظْ حُذسؿش ٗلغٜخ،

 حُؼخد٣ش، حُض٤٘ٓش حُغلاعَ ك٢ خطٜٓؼ٤لا ػٖ حلأخ٤شس ٛزٙ طخظِق ار حُٔؾظشى، حُظٌخَٓ حخظزخسحص

 ُزٞحه٢ حُٞكذس ؿزس كشم٤ش رخخظزخس Kao ٝ Pedroni هزَ   ٖٓ حُٔؾظشى حُظٌخَٓ ػلاهخص ٝطؼشف

 .حُظٌخَٓ

 (7 ا٠ُ عزؼش ) هغٔٚ ار 2004 ع٘ش ٝهٞسٙ 1999 ع٘ش حلاخظزخس ٛزح حهظشف : Pedroniافزجبه  -أ

 ُِؼلاهش ٓغزوخ طوذ٣شح ططز٤وٜخ ٣غظذػ٢ ار ،ُٔؾظشىح حُظٌخَٓ ٝحػزخص كشم٤ش ٌُؾق ؿضث٤ش حخظزخسحص

 :حُظخ٢ُ ٘لٞػ٠ِ حُ كشم٤ظٚ ٝطقخؽ حُط٣َٞ حُٔذٟ ػ٠ِ

 H0 ْٓزوى  : رٌبَٓ ٝعٞك ػلّ -1

 H1 ْٓزوى : رٌبَٓ ٝعٞك   -2

  حكظٔخٍ طـخٝصرح خ ك حُـضث٤ش، حلاخظزخسحص أؿِز٤ش ٗظخثؾ خلاٍ ٖٓ طوزَ أٝ حُؼذّ كشم٤ش طشكل

P(value) ٌَُ ٝحُؼٌظ  ٓؾظشى  طٌخَٓ ٝؿٞد ٝرخُظخ٢ُ حُقلش٣ش حُلشم٤ش طشكل %5 حخظزخس

 .فل٤ق
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 افزجبه  -ة
 
Kao :خظزخس حُز١ هذٓٚ ٝٛٞ حلاkao  ّحُٔظضحٖٓ حُظٌخَٓ ػذّ لاخظزخس 1999ػخ 

 حُظـخٗظ ػذّ رخُلغزخٕ لا طؤخز ح٣خٛخ ٓؼظزشح ADFكُٞش حُٔٞعغ  د٢ٌ٣ حخظزخسحص ٖٓ حٗطلاهخ

 حُٔخظقش ُِظٞص٣غ حُطز٤ؼ٢ طخنغ اكقخث٤ظٚ إٔ أ٣نخ ٛٞ ٝحعظ٘ظؾ حُزذ٣ِش حُلشم٤ش ظَ ك٢ حُلشد١

 :حُظخ٢ُ لٞػ٠ِ حُ٘ كشم٤ظٚ حُٔشًض. ٝطقخؽ

 H0 ْٓزوى  : رٌبَٓ ٝعٞك ػلّ -1

 H1 ْٓزوى : رٌبَٓ ٝعٞك  -2

 طشكل 0.05 ))كخرح طـخٝص  P(value)  حكظٔخٍ خلاٍ ٖٓ طوزَ أٝ حُؼذّ كشم٤ش طشكل

 .ٝحُؼٌظ فل٤ق ٓؾظشى ، طٌخَٓ ٝؿٞد ٝرخُظخ٢ُ حُقلش٣ش حُلشم٤ش

ًٝٔب ٓٞٙؼ   Kao زجبهرْ اعواء افزجبه اُزٌبَٓ أُْزوى ث٤ٖ ٓزـ٤واد اُلهاٍخ ثبٍزقلاّ اف 

 ثبُغلٍٝ اُزب٢ُ:

( نتائج اختبار التكامل المشترك لمتغٌرات الدراسة 10) الجدول  

 

 (.Eviews. 7على مخرجات برنامج  بالاستنادمن  اعداد الباحث  )المصدر:

فرضٌة العدم  نقبلوعلٌه  0.05اقل من   .probأن قٌمة  (10)الجدول ٌتبٌن من خلال

 وجود علاقة ٌإكد مما الدراسة، متغٌرات بٌنٌلة اي وجود تكامل مشترك الفرضٌة البد نرفضو

كما ان علاقة الاثر قصٌرة   دعلى المتغٌر المعتم المتغٌرات المستقلة  لأثر الأجل طوٌلة توازنٌة

 الأجل التً تم الحصول علٌها لٌست زائفة.
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الاٍز٘زبعبد ٝاُز٤ٕٞبد -: اَُبكًأُجؾش   

ُخلافش حُ٘ظخثؾ حُظ٢ طٞفِض ا٤ُٜخ حُذسحعش حُلخ٤ُش  آػشم حُٔزلغٍ حُزخكغ ك٢ ٛزح ٣ظ٘خٝ          

ف٤خؿش ٓـٔٞػش ٖٓ  كنلا ػٖ ك٢ مٞء أٛذحف ٝكشٝك حُذسحعش ٝٗظخثؾ حُظل٤َِ حلإكقخث٢ 

حُظٞف٤خص حُظ٢ ٣ٌٖٔ ُِٔغظؼٔش٣ٖ حلاعظلخدس ٜٓ٘خ ػ٘ذ حطخخر هشحسحطْٜ حلاعظؼٔخس٣ش ٝحُوخث٤ٖٔ ػ٠ِ 

 قخسف حُٔذسؿش ك٢ عٞم حلاٝسحم حُٔخ٤ُش حُؼشحه٤ش .ادحسس حٛزٙ حُٔ

 :الاٍز٘زبعبد  -اٝلاً :

عْٜ  حُٔقخسف ٓلَ حُذسحعش، حُو٤ٔش حُغٞه٤ش لأ ك٢ٝؿٞد طؤػ٤ش ٓؼ١ٞ٘ ُِٔخخهش حلاثظٔخ٤ٗش ػذّ  -1

ٝٛزح ٓخ ٣ظلن ٓغ حُلشم٤ش حُشث٤غ٤ش حلا٠ُٝ ُِذسحعش ، ٝلا ٣ظلن ٓغ حُ٘ظش٣ش حلاهظقخد٣ش حُظ٢ ط٘ـ 

حُو٤ٔش  حٗخلخك ك٢ حلاسرخف ٝحٗؼٌظ رُي ػ٠ِ حٗخلنضًِٔخ حسطلؼض حُٔخخهش حلاثظٔخ٤ٗش  ػ٠ِ حٗٚ

 حُغٞه٤ش ُلاعْٜ حُؼخد٣ش ُِٔقخسف ٓلَ حُذسحعش .

، ٝإٔ  حُظـ٤ش ك٢ حُو٤ٔش حُؼخد٣ش عْٜ حُو٤ٔش حُغٞه٤ش ُلأ ك٢ٝؿٞد طؤػ٤ش ٓؼ١ٞ٘ ُٔخخهش حُغ٤ُٞش  -2

ٝٛزح ٣ظلن ٓغ حُغ٤ُٞش حُظ٢ طظؼشك ُٜخ حُٔقخسف، عْٜ ٣شؿغ ا٠ُ حُظـ٤ش ك٢ ٓخخهش حُغٞه٤ش ُلأ

حُ٘ظش٣ش حلاهظقخد٣ش أ١ ًِٔخ صحدص ٓخخهش حُغ٤ُٞش صحدص حُو٤ٔش حُغٞه٤ش ُلأعْٜ حُؼخد٣ش ُِٔقخسف 

 حُظـخس٣ش حُخخفش.

، ٝإٔ حُظـ٤ش ك٢ حُؼخد٣ش عْٜحُو٤ٔش حُغٞه٤ش ُلأ ك٢ ٝؿٞد طؤػ٤ش ح٣ـخر٢ ٓؼ١ٞ٘ ُلـْ حُٔقشف  -3

طؼذ حُٔقخسف ًز٤شس حُلـْ أًؼش ٝعْٜ ٣شؿغ ا٠ُ حُظـ٤ش ك٢ كـْ حُٔقخسف ، حُو٤ٔش حُغٞه٤ش ُلأ

 ذكؼخ٤ُش ٝأًؼش طلو٤وخ ُلأسرخف، ٝطؼظٔذ ػ٠ِ حُظ٣ٞ٘غ ك٢ خذٓخطٜخ حُٔقشك٤ش حُٔوذٓش ُِضرخثٖ، ًٔخ طؼ

أًؼش ٓ٘خكغش ٖٓ حُٔقخسف حُقـ٤شس ٝطظؼخَٓ ٓغ ػذد ًز٤ش ٖٓ حُضرخثٖ، ٓٔخ ٣٘ؼٌظ رُي ا٣ـخرخ 

ٝػ٠ِ حُو٤ٔش حُغٞه٤ش ُلاعْٜ حُؼخد٣ش  ٤٣ُِٖٔٞحسد ٖٓ ٓخظِق حلأػٞحٕ حلاهظقخد ػ٠ِ طـ٤ٔؼٜخ

 ُِٔقخسف ٓلَ حُذسحعش .
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ؼل حُٔقخسف ػ٤٘ش حُذسحعش ك٢ رٓغظٟٞ حلأسرخف  هَٓغظٟٞ حلاثظٔخٕ حُٔٔ٘ٞف  ٗخللًِٔخ ح -4

ُلاعْٜ حُو٤ٔش حُغٞه٤ش  حٗخلخكٖٓ ػْ ر٤ٖ حلاثظٔخٕ حُٔٔ٘ٞف ٝحلاسرخف ٝ ػٌغ٤شأ١ ٝؿٞد ػلاهش 

 حلاثظٔخٕ حُؼشحه٢ ، ٝٓقشف حؽٞس حُذ٢ُٝ ُلإعظؼٔخس.حُؼخد٣ش ًٔخ ر٤٘ٚ ٓقشف 

أظٜشص ٗظخثؾ حُظل٤َِ حُٔخ٢ُ حٕ ٓقشف حُٔظلذ ُلاعظؼٔخس ٣ؼخ٢ٗ ك٢ حُغ٘ٞحص حلأخ٤شس ٖٓ   -5

ٗوـ كخد ك٢ حُغ٤ُٞش حُ٘وذ٣ش ، أ١ ص٣خدس طؼشمٚ ُٔخخهش حُغ٤ُٞش ٖٝٓ ػْ آٌخ٤ٗش طؼشمٚ ُِلؾَ حٝ 

٣لظلع رشف٤ذ ٗوذ١ حهَ رٌؼ٤ش ٖٓ حُشف٤ذ حُٔوشس ٖٓ هزَ حُز٘ي حُٔشًض١ حُؼشحه٢ .حٓخ  ار ط حلإكلا

 س حُذسحعش.ٓذرو٤ش حُٔقخسف ك٢ ػ٤٘ش حُذسحعش كٌخٗض ٓخخهش حُغ٤ُٞش ٓ٘خلنش هٍٞ 

عْٜ حُٔقخسف حُظـخس٣ش ػ٤٘ش حُذسحعش ار رذأص رخلاٗخلخك حُظذس٣ـ٢ طزخ٣ٖ ك٢ حُو٤ٔش حُغٞه٤ش لأ  -6

س حُذسحعش ك٢ ٓؼظْ حُٔقخسف ٓذح٠ُ  حٕ ٝفِض حد٠ٗ ه٤ٔش عٞه٤ش ُٜخ ك٢ ٜٗخ٣ش  2014ٖٓ ع٘ش 

ٝحُشًٞد  2014صٓش حُٔخ٤ُش ك٢ ػخّ  ُؼذس أعزخد أٜٛٔخ حلأا٠ُ ٓلَ حُذسحعش ، ٝرُي ٣شؿغ 

مؼق كشًش حُغ٤ُٞش دحخَ حُٔقخسف  كنلا ػٖ حلاهظقخد١ ًٝزُي حٗخلخك ٓئؽشحص حلاهظقخد 

 .غ٤ُٞش حُ٘وذ٣شرخُكظلخظ حُٔلشه لاحا٠ُ ػ٤٘ش حُذسحعش ٣ٝشؿغ رُي 

ػ٤ِٔش كذ٣ؼش ػ٘ذ  سعْ حُغ٤خعش حلإهشحم٤ش  عخ٤ُذحُظـخس٣ش حُخخفش لأإ اطزخع حُٔقخسف   -7

، ٓؼَ ٓقشف حلاثظٔخٕ حُؼشحه٢ ٝٓقشف حؽٞس حُذ٢ُٝ ٣ئد١ ا٠ُ طو٤َِ ٓخخهش حلاثظٔخٕ

 عظؼٔخس.ُلإ
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 :اُز٤ٕٞبد  -: صب٤ٗب

عظلخدس أخ ؿخء رخُذسحعش ٝحعظ٘ظخؿخطٜخ ٣ٌٖٔ ف٤خؿش ػذد ٖٓ حُظٞف٤خص ٣ٌٖٔ ر٘خء ػ٠ِ ٓ            

 :  رٔنٕٔٞ ٝٓلظٟٞ ٛزٙ حُذسحعش ًٝٔخ ٢ِ٣حُٔؼ٤ٖ٘ ٜٓ٘خ ػ٘ذ حطخخر هشحسحص 

ٝكن ع٤خعش حهشحم٤ش ٓؼظذُش رل٤غ طلون حُظٞحكن ٓخ ر٤ٖ ػ٠ِ ػ٠ِ ادحسس حُٔقخسف إٔ طؼَٔ  -1

 طٜخ ػ٠ِ طلَٔ حُٔخخهش حُٔقخكزش ُٚ .سؿزخطٜخ ك٢ حُلقٍٞ ػ٠ِ حُؼخثذ ٝٓذٟ هذس

حُلخثنش ٖٓ خلاٍ ادحسس حُغ٤ُٞش حُٔقشك٤ش رٔخ  خسف ع٤خعش لاعظؼٔخس أٓٞحُٜخحطزخع حُٔق -2

١ طؾـ٤غ حُٔقخسف ػ٠ِ ح٣ـخد آ٤ُخص أ٣غخػذٛخ ك٢ طلو٤ن حلأسرخف ٖٓ ٛزٙ حلأٓٞحٍ حُٔغظؼٔشس. 

 خ رؾٌَ أكنَ رٜذف طلو٤ن حلأسرخف ُذ٣ٜ كشسحن ع٤ِٔش طٌٜٔ٘خ ٖٓ حعظـلاٍ حُٞدحثغ حُٔظٞحثؿذ٣ذس ٝهش

مشٝسس ٓٞحفِش حُٔقخسف حُظـخس٣ش حُؼشحه٤ش ٝٓشحػخس ُِٔخخهش حلاثظٔخ٤ٗش ػ٠ِ ًَ حُٔغظ٣ٞخص  -3

ٝٓشحهزش ؽشٝه ٝٓؼخ٤٣ش ٓ٘ق حلاثظٔخٕ ٝحدحسس حُوشٝك حُٔظؼؼشس ، ٝٓشحهزش ٝمزو ٛزٙ حُٔخخهش 

 ٝحُلذ ٜٓ٘خ .

حُؼشحه٤ش ُذ٣ٜخ دٕٝ أكشحه أٝ طلش٣و  ٝرؾٌَ ٓغظٔش ـخس٣ش حُظطٞك٤ش حُغ٤ُٞش حٌُخك٤ش ُِٔقخسف  -4

ُٔٞحؿٜش علٞرخص ٝٓظطِزخص حُضرخثٖ ٝطٞحكوخ ٓغ حُظؾش٣ؼخص حُقخدسس ػٖ حُز٘ي حُٔشًض١، ٝح٣نخ 

ٓغ ٓشحػخس حُٔخخهش حُٔظشطزش ػٖ حٗخلخك   خحعظؼٔخس حُغ٤ُٞش حُضحثذس ك٢ ٓـخٍ حعظؼٔخس١ ٣ذس حسرخكً 

 طؼَٔ مٖٔ ر٤جش رؼ٤ذس ػٖ حُظ٘زئ حُٞحمق .  ٕ ٛزٙ حُٔقخسفأ  حُغ٤ُٞش حُ٘وذ٣ش ، ٝخقٞفخ

ػ٠ِ حُٔغظؼٔش٣ٖ طو٤٤ْ أٝمخع حُٔقخسف حُٔٞؿٞدس ك٢ حُغٞم حُؼشحه٤ش ٖٓ ك٤غ دسؿش حُؼخثذ  -5

 ٝحُٔخخهشس ٝحُغ٤ُٞش هزَ حطخخر هشحس حلاعظؼٔخس ك٤ٜخ .
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 هطخػخص ٓغ خِٜٓخطؼ ظ٣ٞ٘غر( حُذسحعش ػ٤٘ش) حُخخفش حُظـخس٣ش حُٔقخسف  حٛظٔخّ مشٝسس -6

 ُلاعْٜ حُغٞه٤ش حُو٤ٔش ك٢  طئػش حُظ٢ حُٔخخهش طو٤َِ ٝ ٝط٣ٞ٘غ طٞص٣غ ُـشك ٓخظِلش حهظقخد٣ش

 . حُؼخد٣ش
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 الرسائل والاطارٌح  -ثالثا :

اثٞ هؽٔخ ,ٍو٣ٖ ٤ٍٔؼ , ا٤َُُٞخ أُٖوك٤خ ٝأصوٛب ك٢ اُؼبئل ٝأُقبٛوح, كهاٍخ رطج٤و٤خ  -1

 (. 2009ػ٠ِ أُٖبهف اُزغبه٣خ اُلَِط٤٘٤خ, هٍبُخ ٓبعَز٤و ,ؿ٤و ْٓ٘ٞهح ,) 

الأٍل١، ػجل اُؾ٤َٖ، ا٤َُُٞخ أُٖوك٤خ ٝأصوٛب ك٢ اُؼبئل ٝأُقبٛوح، هٍبُخ ٓبعَز٤و،  -2

 (.2005ؿ٤و ْٓ٘ٞهح , عبٓؼخ ًوثلاء، )

اُجواع٘خ ,آغل اثوا٤ْٛ , افزجبه اُؼلاهخ ث٤ٖ رٞى٣غ الاهثبػ ًَٝ ٖٓ اُو٤ٔخ اَُٞه٤خ   -3

, هٍبُخ ٓبعَز٤و, ؿ٤و ٝاُلكزو٣خ ُلاٍْٜ أُزلاُٝخ ك٢ ٍٞم كَِط٤ٖ ُلأٝهام أُب٤ُخ 

 (.2009ْٓ٘ٞهح ,اُغبٓؼخ الاٍلا٤ٓخ , ؿيح ,كَِط٤ٖ ,)

اُقلبع٢ , ؽ٤َٖ٘ ؽبٓل ّبًو , هواهاد اُز٣َٞٔ ٝاٗؼٌبٍبرٜب ك٢ اُو٤ٔخ اَُٞه٤خ ُْٔ٘بد  -4

الاػٔبٍ ,كهاٍخ رطج٤و٤خ ُؼ٤٘خ ٖٓ اُْوًبد هطبع اُٖ٘بػخ أُلهعخ ك٢ ٍٞم اُؼوام 

,ؿ٤و ْٓ٘ٞهح , ٤ًِخ الاكاهح ٝالاهزٖبك ,عبٓؼخ  ُلأٝهام أُب٤ُخ , هٍبُخ ٓبعَز٤و

 ( . 2018ًوثلاء,)

اُقلبع٢ ,ٓو٣ْ ؽلظ٢ ؽٔيح , رؤص٤و أُقبٛو اَُٞه٤خ ك٢ اُزؼضو ثبَُلاك ٝثؼ٘ ٓئّواد  -5

ا٤َُُٞخ ُِٖٔبهف , كهاٍخ رطج٤و٤خ ُؼ٤٘خ ٖٓ أُٖبهف اُزغبه٣خ اُؼواه٤خ, هٍبُخ ٓبعَز٤و 

 ( .2019ك , عبٓؼخ ًوثلاء ,),ؿ٤و ْٓ٘ٞهح ,٤ًِخ الاكاهح ٝالاهزٖب

اَُجز٢ ,ػجل اُؼ٤ِْ , ٌِْٓخ ا٤َُُٞخ )كهاٍخ رؾ٤ِ٤ِخ ك٢ ٖٓوف اُواكل٣ٖ, هٍبُخ ٓبعَز٤و  -6

 (. 1990,ؿ٤و ْٓ٘ٞهح ,اكاهح ٝاهزٖبك , اكاهح اػٔبٍ , عبٓؼخ أَُزٖ٘و٣خ ,)

هواه  اٌُؾِٞد ,فبُل ٓؾٔٞك ,ٓلٟ اػزٔبك أُٖبهف اُزغبه٣خ ػ٠ِ اُزؾ٤َِ أُب٢ُ ك٢ ٝرو٤ّل -7

الائزٔبٕ : كهاٍخ ٤ٓلا٤ٗخ ػ٠ِ أُٖبهف اُؼبٓخ ك٢ هطبع ؿيح ,هٍبُخ ٓبعَز٤و ,ؿ٤و 

 (. 2005ْٓ٘ٞهح ,اُغبٓؼخ الاٍلا٤ٓخ ,كَِط٤ٖ, )

أُو٢ٍٓٞ , ٓوٝط ٛبٛو ٛناٍ, , اصو ٓقبٛو ا٤َُُٞخ أُٖوك٤خ ًٝلب٣خ هاً أُبٍ ك٢ اكاء  -8

ٖ أُٖبهف اُزغبه٣خ اُؼواه٤خ, اٛوٝؽخ أُٖبهف اُزغبه٣خ اُؼواه٤خ , كهاٍخ رؾ٤ِ٤ِخ ُؼ٤٘خ ٓ

 ( .2017كًزٞهاٙ, ؿ٤و ْٓ٘ٞهح ,)

أَُٞر٢, ٤َٓبء, أصو اُزٚقْ ػ٠ِ الأٍؼبه اَُٞه٤خ ُلأٍْٜ ك٢ أُٖبهف , كهاٍخ ؽبُخ  -9

أٍْٜ ثؼ٘ أُٖبهف اُزغبه٣خ ٝالإٍلا٤ٓخ أُلهعخ ك٢ ٍٞم كْٓن ُلأٝهام أُب٤ُخ , 

 ( .2018ك اُْبّ ُِؼِّٞ اُْو٣ؼخ,) هٍبُخ ٓبعَز٤و , ؿ٤و ْٓ٘ٞه , عبٓؼخ ثلا
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أُط٤و١ ,ػ٢ِ ٓبٗغ ٤ٜ٤ٕ٘ذ ّواه, كٝه أُؼِٞٓبد أُؾبٍج٤خ الاٌُزو٤ٗٝخ ك٢ رؾ٤َٖ  -10

ه٤بً ٓقبٛو الائزٔبٕ ك٢ اُج٘ٞى ا٣ٌُٞز٤خ , كهاٍخ ٤ٓلا٤ٗخ ,هٍبُخ ٓبعَز٤و, ؿ٤و ْٓ٘ٞهح, 

 (. 2012هَْ أُؾبٍجخ ,٤ًِخ الاػٔبٍ ,عبٓؼخ اُْوم الاٍٜٝ ,)

,اؽٔل ؽ٤َٖ اؽٔل , رؤص٤و ا٤ٌَُٜ أُب٢ُ ك٢ ٓقبٛو ا٤َُُٞخ , هٍبُخ ٓبعَز٤و  ا١ٍُٞٞٔ -11

 ( . 2016,ؿ٤و ْٓ٘ٞهح , ٤ًِخ الاكاهح ٝالاهزٖبك ,عبٓؼخ ًوثلاء, )

ا٤ُٔبػ ,٤ّٔبء ّبًو ٓؾٔٞك , ه٤بً ٓزطِجبد اُز٣َٞٔ ٝكٝهٛب ك٢ رؾ٤َٖ اُو٤ٔخ اَُٞه٤خ  -12

ُٔلهعخ ك٢ ٍٞم اُؼوام ُلأٝهام أُب٤ُخ ُِٖٔوف , كهاٍخ رطج٤و٤خ ك٢ ػ٤٘خ ٖٓ أُٖبهف ا

 ( . 2019, هٍبُخ ٓبعَز٤و , ؿ٤و ْٓ٘ٞهح , ٤ًِخ الاكاهح ٝالاهزٖبك , عبٓؼخ ًوثلاء,)

ع٤ِٔخ ,ٝا٢ُ , اكاهح أُقبٛو الائزٔب٤ٗخ ك٢ اُج٘ٞى اُزغبه٣خ ٝكن ٓزطِجبد ُغ٘خ ثبىٍ, هٍبُخ  -13

 (.2015ٓبعَز٤و ,ؿ٤و ْٓ٘ٞه ,عبٓؼخ ٓؾٔل ث٤ٙٞبف ,)

ثٖ هو٣٘خ , كهاٍخ اصو أُئّواد  الاكاء أُب٢ُ ػ٠ِ اُو٤ٔخ اَُٞه٤خ َُِْٜ ,كهاٍخ  ؽ٤ِٔخ, -14

ؽبُخ ثٞهٕخ هطو , هٍبُخ ٓبعَز٤و , ؿ٤و ْٓ٘ٞهح , ٤ًِخ اُؼِّٞ الاهزٖبك٣خ ,عبٓؼخ هبٕل١ 

 (.2016ٓو٣بػ ,كَِط٤ٖ , )

اُؼواه٤خ ؽٔل ,ػنهاء ف٤ِلخ , رؤص٤و رو٤ًجخ ا٤ٌَُٜ أُب٢ُ ك٢ اُو٤ٔخ اَُٞه٤خ ُِٖٔبهف  -15

اُقبٕخ , كهاٍخ رطج٤و٤خ ك٢ ػ٤٘خ ٖٓ أُٖبهف أُلهعخ ك٢ ٍٞم اُؼوام ُلأٝهام أُب٤ُخ , 

 (. 2018هٍبُخ ٓبعَز٤و ,ؿ٤و ْٓ٘ٞهح, ا٤ٌُِخ اُزو٤٘خ الاكاه٣خ , عبٓؼخ ثـلاك ,)

ػجل الله ,٤ٛضْ ٣ؼوٞة اٍؾبم , اُواكؼخ الا٤ُخ ٝأصوٛب ػ٠ِ اُو٤ٔخ اَُٞه٤خ ُِْوًبد  -16

اٍخ ٤ٓلا٤ٗخ ُؼ٤٘خ ٖٓ ّوًبد أَُبٛٔخ اُؼبٓخ أُلهعخ ك٢ ٍٞم اُقوّٛٞ أَُبٛٔخ, كه

ُلأٝهام أُب٤ُخ , اٛوٝؽخ كًزٞهاٙ , ؿ٤و ْٓ٘ٞهح , عبٓؼخ اَُٞكإ ُِؼِّٞ ٝاُزٌُ٘ٞٞع٤ب 

(,2015. )  

 ُلٍٝ ه٤ب٤ٍخ كهاٍخ ، الاهزٖبك١ اُ٘ٔٞ ػ٠ِ اُ٘لط٤خ اُٖبكهاد اصو ، اَُلاّ ،ػجل ػط٤خ -17

 – ٝههِخ ، ٓوثبػ هبٕل١ عبٓؼخ ، اُو٤ب٢ٍ الاهزٖبك ك٢ ٓبعَز٤و ٍبُخه ، الاٝاثي ٓ٘ظٔخ

 (.  2016)، اُغيائو

, اصو ٓقللبد الائزٔبٕ ػ٠ِ اُو٤ٔخ اُج٘ٞى , كهاٍخ رطج٤وٚ ػ٠ِ هطبع ػضٔبٕ , كاٝك  ٓؾٔل -18

  (.2008, اٛوٝؽخ كًزٞهاٙ ,)Tobin's Qاُج٘ٞى اُزغبه٣خ الاهك٤ٗخ ثبٍزقلاّ ٓؼبكُخ 

ا٤ْٛ ٓغٔل ، " اصو ؽغْ اُج٘ي ػ٠ِ اٌُلبءح أُٖوك٤خ , كهاٍخ رطج٤و٤خ ػ٠ِ هثبػ ، ٓؾٔل اثو -19

اُج٘ٞى اُزغبه٣خ الأهك٤ٗخ ، هٍبُخ ٓبعَز٤و ؿ٤و ْٓ٘ٞهح ، ٤ًِخ الاهزٖبك ٝاُؼِّٞ الإكاه٣خ ، 

 ( . 2017عبٓؼخ آٍ اُج٤ذ,)
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ثبىٍ  ى٣ل ,ا٣ٖٔ , اكاهح أُقبٛو الائزٔب٤ٗخ ك٢ أُٖبهف اُزغبه٣خ ٝكوب ُٔزطِجبد ُغ٘خ -20

 ( .2013,كهاٍخ ٤ٓلا٤ٗخ ػ٠ِ ثؼ٘ أُٖبهف اُغيائو٣خ ,هٍبُخ ٓبعَز٤و ,ؿ٤و ْٓ٘ٞهح ,)

ٍؼ٤ل , ػجل اَُلاّ ُلزخ , أُقبٛو الائزٔب٤ٗخ ٝاصوٛب ك٢ ٤ٍبٍبد الاهواٗ , كهاٍخ رطج٤و٤خ  -21

ك٢ ػ٤٘خ ٖٓ أُٖبهف اُؼواه٤خ , اٛوٝؽخ كًزٞهاٙ ,ؿ٤و ْٓ٘ٞهح ,٤ًِخ الاكاهح ٝالاهزٖبك 

 ( . 1996ًوثلاء, ) ,عبٓؼخ

ٝٛجخ ,ٜٓب ٜٓ٘ل , كؼب٤ُخ ٓؼب٤٣و اكاهح ٓقبٛو ا٤َُُٞخ أُطجوخ ك٢ أُٖبهف اُقبٕخ ك٢  -22

 ( .2014ٍٞه٣خ , هٍبُخ ٓبعَز٤و , ؿ٤و ْٓ٘ٞهح , أُؼٜل اُؼب٢ُ لإكاهح الاػٔبٍ ,ٍٞه٣خ , )

َُٞه٤خ ٖٗو, فبُل عٔبٍ , اصو الاػلإ ػٖ رٞى٣ؼبد الاهثبػ ٝهثؾ٤خ الاٍْٜ ك٢ اُو٤ٔخ ا -23

لاٍْٜ اُْوًبد الاهك٤ٗخ أُلهعخ ك٢ ثٞهٕخ ػٔبٕ ُلأٝهام أُب٤ُخ , هٍبُخ ٓبعَز٤و 

 (. 2015,عبٓؼخ اُؼِّٞ اُزطج٤و٤خ اُقبٕخ ,ػٔبٕ الاهكٕ ,)

٣ؼوٞة ,كوػ , اكاهح ٓقبٛو ا٤َُُٞخ ك٢  اُوطبع أُٖوك٢, كهاٍخ ػَٔ حٌ لإكاهح ٓقبٛو  -24

ٍبُخ ٓبعَز٤و , ؿ٤و ْٓ٘ٞهح , اُغبٓؼخ ا٤َُُٞخ ك٢ ث٘ي ث٤ٔٞ اَُؼٞك١ اُلو٢َٗ , ه

  (. 2017الاكزوا٤ٙخٌ اَُٞه٣خ,)

 ٝأُغلاد  اُْ٘واد ٝاُلٝه٣بد -هاثؼب :

اؽٔل, ٗٚبٍ هإٝف, كهاٍخ رؾ٤ِ٤ِخ ُٔقبٛو ا٤َُُٞخ ثبٍزقلاّ ًْق اُزلكن اُ٘ول١ ٓغ ث٤بٕ  -1

كل٣ٖ , ٓغِخ اصوٛب ػ٠ِ ًلب٣خ هاً أُبٍ ك٢ اُوطبع أُٖوك٢ , كهاٍخ رطج٤و٤خ ك٢ ٖٓوف اُوا

 . 3106(, ٤ًِ63خ ثـلاك ُِؼِّٞ الاهزٖبك٣خ اُغبٓؼخ , اُؼلك)

ا٤َُبٍخ اُ٘ول٣خ ك٢ اُو٤ٔخ  رؤص٤واُؾٔلا٢ٗ , هاكؼخ اثوا٤ْٛ ٝاُغ٣ٞغب٢ٗ , اًٝ كقو اُل٣ٖ ا٣ٞة ,  -2

اَُٞه٤خ ُلاٍْٜ ٝاَُ٘لاد , كهاٍخ رؾ٤ِ٤ِخ ٖٓ كٍٝ اُق٤ِظ , ٓغِخ ر٤ٔ٘خ اُواكل٣ٖ , أُغِل 

 (.8)(, اُؼلك32)

اُلػ٢ٔ ,ػجبً ًبظْ ٝ أُو٢ٍٓٞ , ٓوٝط ٛبٛو ٛناٍ , رؤص٤و ٓقبٛو ا٤َُُٞخ ك٢ الاكاء أُب٢ُ  -3

ػ٤٘خ ٖٓ أُٖبهف اُقبٕخ , ٓغِخ ٤ًِخ الاكاهح ٝالاهزٖبك / ك٢ أُٖوك٢ , كهاٍخ رطج٤و٤خ 

 . 3103(, 31(, اُؼلك) 5عبٓؼخ ًوثلاء , أُغِل )

 002اٌُواٍ٘خ , اثوا٤ْٛ ,ٖٓله ٍبثن , ٓ -4

ُيث٤ل١ , كواً ف٤ٚو, اُؼلاهخ ث٤ٖ اُؼبئل ٝأُقبٛوح ٝاصوٛٔب ػ٠ِ اُو٤ٔخ اَُٞه٤خ ُلاٍْٜ , ا -5

 .3102(, 3(,اُؼلك) 03ٓغِخ اُوبك٤ٍخ ُِؼِّٞ الاكاه٣خ ٝالاهزٖبك٣خ ,أُغِل  )
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اُنثؾب١ٝ , ؽَٖ ًو٣ْ ؽٔيٙ , اٌُوػب١ٝ , هٍٍٞ هؽٖٔ, ه٤بً ٓقبٛو الائزٔبٕ ُؼ٤٘خ ٖٓ  -6

لهعخ ك٢ ٍٞم اُؼوام ُلأٝهام أُب٤ُخ ,ٓغِخ اُـو١ ُِؼِّٞ الاهزٖبك٣خ أُٖبهف اُزغبه٣خ ُٔ

  .3101(, 2(, اُؼلك ) 01ٝالاكاه٣خ , أُغِل )

) افزجبهاد اُغ٤َ الاٍٝ (، رطج٤ن panelاُؼْؼُٞ ، ا٣ٖٔ ، افزجبهاد عنه اُٞؽلح ُج٤بٗبد  -7

اُؼ٤ِٔخ ، د ػ٢ِٔ ػ٠ِ ػ٤٘خ ٖٓ اُلٍٝ اُ٘ب٤ٓخ ، ٓغِخ عبٓؼخ رْو٣ٖ ُِجؾٞس ٝاُلهاٍب

 .  3101( ،5(، اُؼلك.)62أُغِل.)

ثٖ ٍبؽخ , ػ٢ِ , ه٤بً اٌُلبءح أُٖوك٤خ ُِج٘ٞى اُقبٕخ اُغيائو٣خ ك٢ ظَ اُزؾو٣و أُب٢ُ ,  -8

 . 3106( , 08ٓغِخ اُٞاؽبد ُِجؾٞس ٝاُلهاٍبد , اُؼلك)

ٔخ اَُٞه٤خ ؽ٤َٖ ,ٍطْ ٕبُؼ ٝاُز٢ٔ٤ٔ , ػجبً ؽ٤ٔل ٣ؾ٠٤ , رؤص٤و عٞكح الاثلاؽ أُب٢ُ ك٢ اُو٤ -9

(,  31ُِْوًبد أُلهعخ ك٢ ٍٞم اُؼوام ُلأٝهام أُب٤ُخ , ٓغِخ اُزواس اُغبٓؼخ , اُؼلك)

3103  . 

ؽَٖ ،ٍؼل ه٤ٌ ،الاكٖبػ اُ٘ٞػ٢ ك٢ أُٖبهف اُزغبه٣خ ٝأصوٙ ػ٠ِ ه٤ٔخ الأٍْٜ اَُٞه٤خ ــ  -10

ُٔب٤ُخ ، كهاٍخ رطج٤و٤خ ك٢ ػ٤٘خ ٖٓ أُٖبهف اُزغبه٣خ أُلهعخ ك٢ ٍٞم اُؼوام ُلأٝهام ا

 .3102(،28( .اُؼلك)05ٓغِخ رٌو٣ذ ُِؼِّٞ الاكاه٣خ ٝالاهزٖبك٣خ ،أُغِل )

ؽٔل , فِق ٓؾٔل ٝ ٗبع٢ ,اؽٔل كو٣ل , ٓقبٛو ا٤َُُٞخ ٝاصوٛب ػ٠ِ هثؾ٤خ أُٖبهف اُزغبه٣خ ,  -11

كهاٍخ رطج٤و٤خ ُؼ٤٘خ ٖٓ أُٖبهف اُزغبه٣خ ك٢ اُؼوام , ٓغِخ ٤ًِخ ثـلاك ُِؼِّٞ الاهزٖبك٣خ 

 . 3101(, 53, اُؼلك) اُغبٓؼخ

ؽٔٞك١ , ٓوٝإ ػجل اُوٍٍٞ ٝ ٕجو١ ,ثَبّ ا٤ٖٓ , رؾ٤َِ الاٍْٜ اُؼبك٣خ ٝاصوٛب ك٢ اُو٤ٔخ  -12

اَُٞه٤خ , كهاٍخ رطج٤و٤خ ػ٠ِ اُْوًبد اُوطبع أُٖوك٢ أُلهعخ ك٢ ٍٞم اُؼوام ُلأٝهام 

 . 3131(, 22(,اُؼلك)03أُب٤ُخ , ٓغِخ رٌو٣ذ ُِؼِّٞ الاكاه٣خ ٝالاهزٖبك٣خ , أُغِل )

ؽ٤ٔل١ , ًواه ٤ٍِْ ػجل اُيٛوح , اصو اُزلكن اُ٘ول١ ػ٠ِ ه٤ٔخ اُْوًخ , ٓغِخ أُض٠٘ ُِؼِّٞ  -13

 . 3102(,  1(, اُؼلك)6الاكاهح ٝالاهزٖبك٣خ , أُغِل )

ى٣بك , ٛلٟ ٍِٔبٕ , رؤص٤و  عٞكح الاهثبػ ػ٠ِ اُو٤ٔخ اُؾو٤و٤خ ُلاٍْٜ ٝه٤ٔخ اُْوًخ , كهاٍخ  -14

ًبد اُٖ٘بػ٤خ اُؼواه٤خ أَُبٛٔخ أُلهعخ ك٢ ٍٞم اُؼوام ُلأٝهام رؾ٤ِ٤ِخ ُؼ٤٘خ ٖٓ اُْو

 . 3103(,0(, اُؼلك)32أُب٤ُخ , أُغِل )

 اُضبُضخ ثبىٍ ارلبه٤خ اٍٜبٓبد ظَ ك٢ أُٖوك٤خ ا٤َُُٞخ ٓقبٛو ر٤٤َو كػْ,  ػ٢ٔ ؽٔيٙ, ٍؼ٤ل  -15

 .  3102,( 3) اُؼلك( 1) أُغِل,  ٝاُلهاٍبد ُِجؾٞس اُٞاؽخ ٓغِخ, 
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ؽ٤َٖ ٓؾٔل ؽ٤َٖ , اصو ؽغْ أُٖبهف الاٍلا٤ٓخ ٝٓقبٛو ػ٤ِٔبرٜب ػ٠ِ هثؾ٤خ  ٍٔؾبٕ , -16

(, 25إؾبة ؽَبثبد الاٍزضٔبه أُطِوخ , كهاٍبد ,ٓغِخ ػِّٞ اُْو٣ؼخ ٝاُوبٕٗٞ , أُغِل )

 . 3108(,  0اُؼلك)

ل ٕبكم ،ىٛٞه ػجل اَُلاّ ،اُؼلاهخ ث٤ٖ رٞى٣غ الاهثبػ ٝاُو٤ٔخ اَُٞه٤خ َُِْٜ ٝاصوٛب ك٢ رؾل٣ -17

ه٤ٔخ اُْوًخ ــ ثؾش رطج٤و٢ ك٢ ػ٤٘خ ٖٓ أُٖبهف أَُغِخ ك٢ ٍٞم اُؼوام ُلأٝهام أُب٤ُخ 

 .3108(،51،ٓغِخ ٓوًي كهاٍبد اٌُٞكخ ، اُؼلك)

ػجل اُؾ٤ٔل , ػجل اُؼي٣ي ٣ِّٞ ٝؽَٖ ٍؼل ه٤ٌ , الاكٖبػ اُ٘ٞػ٢ ك٢ أُٖبهف اُزغبه٣خ  -18

٢ ُؼ٤٘خ ٖٓ أُٖبهف اُزغبه٣خ أُلهعخ ك٢ ٝاصوٙ ػ٠ِ اُو٤ٔخ الاٍْٜ اَُٞه٤خ , كهاٍخ رطج٤و٤خ ك

(, 05ٍٞم اُؼوام ُلأٝهام أُب٤ُخ , ٓغِخ رٌو٣ذ ُِؼِّٞ الاكاه٣خ ٝالاهزٖبك٣خ , أُغِل )

 . 3102(, 28اُؼلك)

ػجل اَُزبه , هعبء ه٤ّل , رو٣ْٞ الاكاء أُب٢ُ ُٖٔوف اُو٤ّل ٝأ٤ٔٛزٚ ك٢ ه٤بً ٓقبٛو  -19

 . 3103(, 60ِؼِّٞ الاهزٖبك٣خ اُغبٓؼخ , اُؼلك)ا٤َُُٞخ أُٖوك٤خ , ٓغِخ ٤ًِخ ثـلاك ُ

ػجل اُٖبؽت , ا٣لبٕ ٤ٍٔو , رؤص٤و اُزـ٤و ك٢ أُج٤ؼبد ك٢ اُو٤ٔخ اَُٞه٤خ ُلاٍْٜ , كهاٍخ  -20

(, أُغِخ اُؼواه٤خ ُِؼِّٞ Dow Jonesرؾ٤ِ٤ِخ ُؼ٤٘خ ٖٓ اُْوًبد أُلهعخ ك٢ ٓئّو )

 . 3131(, 33( ,اُؼلك)08الاهزٖبك٣خ , أُغِل )

َبكح ,٤ٓضبم ٛبرق ٝٗبظْ ,اُٜبّ ٍٝؼ٤ل ,ثلاٍ ٗٞه١ , رو٤٤ْ الاكاء أُٖوك٢ ثبػزٔبك رؾ٤َِ ػجل اُ -21

َٗت ا٤َُُٞخ ٝاُوثؾ٤خ , كهاٍخ ٓوبهٗخ ث٤ٖ ٖٓبهف ػواه٤خ ٝاهك٤ٗخ , ٓغِخ عبٓؼخ ًوثلاء 

 . 3118( ,0(, اُؼلك)3اُؼ٤ِٔخ , أُغِل )

به١ ,ٓغِخ اُؼِّٞ الاَٗب٤ٗخ , ػي٣يح ,ثٖ ٤ٍٔ٘خ, اكاهح ٓقبٛو الائزٔبٕ ك٢ اُج٘ٞى اُزغ -22

 .3100(,03اُؼلك)

ػٌٞه , ٍبٓو ٓؾٔل , اصو فٖبئٔ اُْوًخ ٝاكاهح الاهثبػ ػ٠ِ اُو٤ٔخ اَُٞه٤خ ك٤َُ ك٢  -23

اُْوًبد اُٖ٘بػ٤خ ٝاُقل٤ٓخ أُلهعخ ك٢ ٍٞم ػٔبٕ أُب٢ُ , ٓغِخ اُغبٓؼخ الاٍلا٤ٓخ 

 . 3108( ,3( ,اُؼلك)33ُِلهاٍبد الاهزٖبك٣خ ٝالاكاه٣خ , أُغِل )

ػ٘بٗيٙ ,ػي اُل٣ٖ ٗب٣ق ٝػضٔبٕ ,ٓؾٔٞك كاٝك , رو٤٤ْ ٓلٟ ًلبءح اكاهح ٓقبٛو الائزٔبٕ ك٢  -24

(, 3اُج٘ٞى الاٍلا٤ٓخ الاهك٤ٗخ , ٓغِخ ٤ًِخ الاكاهح ٝالاهزٖبك / عبٓؼخ اُجٖوح , أُغِل )

 . 3102(,  03اُؼلك)

رٞى٣ؼبد الاهثبػ ٝاُو٤ٔخ ؿب٢ُ , ثزٍٞ ػ٢ِ ػجل , كٝه اُزؾ٤َِ أُب٢ُ ك٢ رؼي٣ي اُؼلاهخ ث٤ٖ  -25

اَُٞه٤خ َُِْٜ ك٢ أُٖبهف اُزغبه٣خ, كهاٍخ رطج٤و٤خ ُؼ٤٘خ ٖٓ أُٖبهف اُؼواه٤خ , ٓغِخ 

 . 3101(, 6(, اُؼلك)1أُض٠٘ ُِؼِّٞ الاكاه٣خ ٝالاهزٖبك٣خ , أُغِل )
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اكاهح ٓقبٛو ا٤َُُٞخ ٝكٝهٛب ك٢ رو٤٤ْ هثؾ٤خ اُج٘ٞى ،ؽلح  ،اُلبهٝم ىههٕٞ،كوٝؽبد ػٔو ٝ  -26

(, 3103 -3100كهاٍخ ه٤ب٤ٍخ ُؼ٤٘خ ٖٓ اُج٘ٞى اُزغبه٣خ ك٢ اُغيائو فلاٍ اُلزوح )  -ُزغبه٣خا

 . 3108( ,0(, اُؼلك)08ٓغِخ اُجبؽش ,أُغِل )

ًبظْ ,ؽ٤َٖ عٞاك ٝ ا٤ُب٤ٍٖ ,اؽٔل ػجل اٌُو٣ْ , ٓؾلكاد اُو٤ٔخ اَُٞه٤خ ُلاٍْٜ , كهاٍخ  -27

ُلأٝهام أُب٤ُخ , ٓغِخ اُؼِّٞ الاهزٖبك٣خ ,  رطج٤و٤خ ُؼ٤٘خ ٖٓ اُْوًبد أُلهعخ ك٢ ٍٞم اُؼوام

 . 3131(, 58(, اُؼلك) 05عبٓؼخ اُجٖوح , أُغِل )

ًو٣ْ , ػو٤َ كف٤َ , ه٤بً ٓقبٛو الائزٔبٕ أُٖوك٢ ٝكٝهٛب ك٢ اُز٘جئ ثبُزؼضو أُب٢ُ ُِٖٔبهف  -28

٣خ ٝالاهزٖبك٣خ اُؼواه٤خ,  كهاٍخ رطج٤و٤خ ُؼ٤٘خ ٖٓ أُٖبهف اُؼواه٤خ , ٓغِخ أُض٠٘ ُِؼِّٞ الاكاه

 . 3102(,0(, اُؼلك) 2, أُغِل )

ٓؾَٖ , ثٖ ٤ٍِْ , الاٍب٤ُت اُؾل٣ضخ لإكاهح ٓقبٛو ا٤َُُٞخ , ٓوبهثخ ا٤َُُٞخ أُؼوٙخ ُِقطو ,  -29

  . 3103( ,6ٓغِخ الاهزٖبك ٝأُب٤ُخ , اُؼلك)

و٤ٔخ ٌْٓٞه , ٍؼٞك عب٣ل ٕٝبكم ,ىٛٞه ػجل اَُلاّ , اُؼلاهخ ث٤ٖ ٤ٍبٍبد رٞى٣غ الاهثبػ ٝاُ -30

اَُٞه٤خ َُِْٜ ٝاصوٛٔب ػ٠ِ ؽغْ اُزلاٍٝ , كهاٍخ ُؼ٤٘خ ٖٓ أُٖبهف أُلهعخ ك٢ ٍٞم 

 . 3102(, 35اُؼوام ُلأٝهام أُب٤ُخ , ٓغِخ اُلٗب٤ٗو , اُؼلك)

٣ٍٞق , ٓوٝح ػجلالله , اصو اٌُِق اُٞهب٣خ ك٢ رؼظ٤ْ اُو٤ْ اَُٞه٤خ ُلاٍْٜ اُؼبك٣خ , كهاٍخ  -31

٤خ أُلهعخ ك٢ ٍٞم اُؼوام ُلأٝهام أُب٤ُخ , ٓغِخ رٌو٣ذ رطج٤و٤خ ُؼ٤٘خ اُْوًبد اُٖ٘بػ

 . 3108(,22(, اُؼلك)0ُِؼِّٞ الاكاه٣خ ٝالاهزٖبك٣خ , أُغِل )

 اُزوبه٣و  -فبَٓآ :

 .( 3102 -3102) ٝالاثؾبس الاؽٖبء كائوح اُؼواه٢ أُوًي١ اُج٘ي ا٣َُٞ٘خ اُزوبه٣و .1

 (. 2019-2014ُلأٝهام أُب٤ُخ )اُزوبه٣و ا٣َُٞ٘خ ػٖ ؽوًخ اُزلاٍٝ ك٢ ٍٞم اُؼوام  .2

 .( 2019-2014اُزوبه٣و أُب٤ُخ ا٣َُٞ٘خ ُٖٔوف اُْوم الاٍٜٝ ) .3

 .)2019 -2014اُزوبه٣و أُب٤ُخ ا٣َُٞ٘خ ُٖٔوف الائزٔبٕ اُؼواه٢) .4

 ) .2019 -2014اُزوبه٣و أُب٤ُخ ا٣َُٞ٘خ ُٖٔوف الارؾبك اُؼواه٢ ) .5

 .( 2019 -2014) اُزوبه٣و أُب٤ُخ ا٣َُٞ٘خ ُٖٔوف اُق٤ِظ اُزغبه١ .6

 ). 2019 -2014اُزوبه٣و أُب٤ُخ ا٣َُٞ٘خ ُٖٔوف إَُٔٞ ُِز٤ٔ٘خ ٝالاٍزضٔبه ) .7

 ) .2019-2014اُزوبه٣و أُب٤ُخ ا٣َُٞ٘خ ُٖٔوف الا٢ِٛ اُؼواه٢ ) .8

 ). 2019 -2014اُزوبه٣و أُب٤ُخ ا٣َُٞ٘خ ُٖٔوف اُزغبه١ اُؼواه٢ ) .9

 ) .2019 -2014ٍزضٔبه )اُزوبه٣و أُب٤ُخ ا٣َُٞ٘خ ُٖٔوف اّٞه اُل٢ُٝ ُلا .10
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 ه٤ْ ٓقبٛو ا٤َُُٞخ  -ة

 

  أُٞعٞكاد أُزلاُٝخ -

 اُؼبّ 

 أُٖوف
2014 2015 2016 2017 2018 2019 

 359489 303250 420690 426489 456091 463241 اُْوم الاٍٜٝ

 309105.84 464681.35 382184.25 596326.70 484561.71 291084.56 الائزٔبٕ اُؼواه٢

 38629.92 73098.60 106093.02 193339.35 158906.93 187033.08 الارؾبك اُؼواه٢

 232990.10 185595.41 134687.15 262738.56 375758.46 355760.25 اُق٤ِظ اُزغبه١

 68252.89 133419.16 122455.89 131756.07 63903.75 51435 إَُٔٞ ُِز٤ٔ٘خ 

 333568.22 55079.76 372022 422166 362295.12 332125.56 الا٢ِٛ اُؼواه٢

 321009.56 372378.88 154235.12 212704.23 2476091.12 210922.8 اُزغبه١ اُؼواه٢

 109517.40 315997.40 291040.40 315580.861 301520.74 202809.42 اّٞه اُل٢ُٝ 

 1032412071.60 1224971809.32 1199356786.74 607225113.84 818605327.28 1159870876.11 أُٖ٘ٞه ُلاٍزضٔبه

 7295.88 17227.96 49188.72 30779.98 75262.83 6458.64 أُزؾل ُلاٍزضٔبه

 

 

 



 

 

 

 

 أُطِٞثبد أُزلاُٝخ  -

 اُؼبّ

 أُٖوف
2014 2015 2016 2017 2018 2019 

 534626 570747 509539 656850 675123 683076 اُْوم الاٍٜٝ

 153784 167755 218391 335015 316707 191503 الائزٔبٕ اُؼواه٢

 321916 365493 321494 429643 369551 359679 الارؾبك اُؼواه٢

 274106 241033 207211 469176 487998 474347 اُق٤ِظ اُزغبه١

 133829 136142 131673 135831 85205 102870 إَُٔٞ ُِز٤ٔ٘خ 

 311746 245269 265730 351805 274466 283868 الا٢ِٛ اُؼواه٢

 136021 136904 148303 164887 140687 121220 اُزغبه١ اُؼواه٢

 101405 189220 148490 166974 181639 125191 اّٞه اُل٢ُٝ 

 992703915 1249971234 1175839987 601212984 787120507 1083991473 أُٖ٘ٞه ُلاٍزضٔبه

 182397 430699 409906 279818 259527 161466 أُزؾل ُلاٍزضٔبه

 

 



Abstract 

 

Abstract 

              The main idea of this study is to shed light on the banking risks of 

credit risk, liquidity risk, affect the market value of common stocks, and 

the amount of potential losses that can be directed by private commercial 

banks, which is used as a tool for measuring and controlling risk The 

ultimate goal of banks is to increase profits and reduce losses, and the 

banks managements are full responsibility for control  risks, and in order to 

achieve the objectives of the study, a hypothetical scheme has been 

constructed that determines the nature of the relationship between the 

independent variables, the dependent variable, the market value for 

common stocks. Identification of weaknesses and strengths in aspects of 

The impact and extent of its reflection on the market value  for common 

stocks. 

       In a study the analytical side, the researcher relied on a set of annual 

financial reports published for a group of banks listed on the Iraq Stock 

Exchange, annual reports on trading in the market, and annual statistical 

bulletins issued by the Central Bank of Iraq, which were selected 

depending on the availability of data for the period of study. (2014-2019) 

The study included a sample of (10) banks. 

      In this study, a set of financial and statistical methods and indicators 

were used to achieve the objectives of the study, Like using the( panel 

data), the coefficient of determination (R2), the arithmetic mean, and my 

tests (T) and (F), using (Eviews) and (Microsoft Excel) programs. 

           The study reached a set of conclusions, the most important of which 

are: The existence of a statistically significant relationship and influence 

between credit and liquidity risk on the market value of shares. And the 

most important recommendations reached by the study, which investors 

can benefit from when making their investment decisions, and that bank 

management work according to a moderate loan policy, as well as 

investors must evaluate the conditions of banks in the Iraqi market in terms 

of the degree of return, risk and liquidity before making the decision to 

invest in them. 

Key terms / impact size ,credit risk, liquidity risk, market value of shares. 
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