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Analysis Risk and it effect on selection bank investment 

portfolio components 

- An application study in several listed banks in Iraq stock 

exchange (ISX)- )- Since from  2004 to 2016 
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  انمضرخهص

اٌّخبؽشح وّزغ١ش ِغزمً فٟ اخز١بس ِىٛٔبد اٌّؾفظخ الاعزضّبس٠خ ٌٍّظشف وّزغ١ش ِؼزّذ ، عؼٝ ٘زا اٌجؾش اٌٝ رؾذ٠ذ اصش 

( ِظشفب ٌٍّذح ِٓ 12ٚلذ اعش٠ذ اٌذساعخ فٟ لطبع اٌّظبسف فٟ عٛق اٌؼشاق ٌلأٚساق اٌّب١ٌخ ٚشٍّذ ػ١ٕخ اٌذساعخ )

 اٌغشع . . ٚرُ ل١بط ِزغ١شاد اٌجؾش ثبػزّبد اٌّإششاد اٌّب١ٌخ اٌّلائّخ ٌٙزا2004-2016

ٚأطٍك اٌجؾش ِٓ ِشىٍخ فىش٠خ رّضٍذ ثٛعٛد اؽش فىش٠خ  ِٚغبساد ِزؼذدح ٌذساعخ ِذٜ رأص١ش اٌّخبؽشح فٟ اخز١بس 

ِىٛٔبد اٌّؾفظخ الاعزضّبس٠خ ٚاٌزٟ ِبصاٌذ ِؾً عذي ٚدساعخ ِٓ ؽ١ش اخزلاف رأص١ش٘ب فؼلا ػٓ أٙب ِٓ اٌّٛاػ١غ اٌؾ٠ٛ١خ 

١ش٘ب ثشىً وج١ش ػٍٝ ػًّ اٌّظشف . ِٚٓ ٕ٘ب عؼٝ اٌجؾش اٌٝ رؾم١ك ِغّٛػخ ِٓ ٚاٌزٟ رؾزبط اٌٝ دساعخ ثبعزّشاس ٌزأص

 -الا٘ذاف وبْ ِٓ اثشص٘ب :

 ِؼشفخ ِذٜ رجٕٟ اٌّظبسف اٌّجؾٛصخ لأعب١ٌت اٌّخبؽشح ٚرٛظ١فٙب فٟ اخز١بس ِىٛٔبد اٌّؾفظخ الاعزضّبس٠خ .  -

ٌٚغشع رؾم١ك ا٘ذاف اٌجؾش رُ ط١بغخ فشػ١بد سئ١غخ رُ اخزجبس٘ب ثٛعبئً اؽظبئ١خ ٚرطج١ك اٌجشٔبِظ الاؽظبئٟ 

(SPSS)  ٚلذ رٛطً اٌجؾش اٌٝ ِغّٛػخ ِٓ الاعزٕزبعبد ٌؼً ِٓ اّ٘ٙب اْ ٌٍّخبؽشح رأص١شا ٚاػؾب فٟ اخز١بس ِىٛٔبد .

 اٌّؾفظخ الاعزضّبس٠خ فٟ اٌّظبسف ػ١ٕخ اٌذساعخ.  

زُ اٌجؾش ثّغٛػخ ِٓ اٌزٛط١بد ٚاٌزٟ ِٓ اّ٘ٙب رفؼ١ً الاػزّبد ػٍٝ ِٕؼ اٌمشٚع ٌض٠بدح ػبئذاد اٌّظشف اخز صُ

خظٛطب ِغ رٛفش ع١ٌٛخ ػب١ٌخ فٟ غبٌج١خ اٌّظبسف اٌّذسٚعخ ٚرٌه ِٓ اعً اعزضّبس اٌفشص اٌّزبؽخ ٔز١غخ ٌزغ١ش اعؼبس 

 اٌّزٛافشحٚاٌزٙذ٠ذاد اٌزٟ رٛاعٗ اٌّظبسف ٌزغٕجٙب لذس الاِىبْ . اٌفبئذح ٚالاعزفبدح ِٓ اٌزغ١شاد الالزظبد٠خ ػجش دساعخ اٌفشص
 

Abstract 
The Currant Study am to determine the effect of Risk as independent variable in investment 

banking portfolio selection which represent dependent variable, study sample was Bank sector in 

Iraqi stock exchange (ISX) which represented by (12) bank and for period from 2004 to 2016 , 

the study variable measured by suitable measures. 

The study problem start from Varity of Conceptual and applications which effect the process 

of risk effect on investment portfolio components selection which still in doubt , add to that it's 

from important titles which need to be study continuously because of its effect on banks work, 

for that study aim to achieve several objectives like : 

- Showing how studied bank adopting risk management technique in choosing portfolio 

components . 

For achieving study objectives,the hypothesis tested by using advanced statistically methods 

throughout statistical software package (SPSS) , and the main finding of study showing that a 

clearly effect of risk on component selection in investment portfolio of those studied banks . 

The Study ended by several conclusions , most important from it was that granting loans for 

increasing return because of high liquidity with studied banks in order to exploit the 

opportunities in interest price changing and economic events changing which front the bank to 

Avoid it.       
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 ح ـذمـمقـنا
رؼذ اٌّظبسف ِٓ ث١ٓ اُ٘ اٌّإعغبد اٌّب١ٌخ فٟ اٞ ثٍذ  ، ٚرٌه ٌلأدٚاس اٌفبػٍخ ٚاٌّّٙخ اٌزٟ  رؼطٍغ ثٙب فٟ الالزظبد ِٓ 

خلاي دػُ ػغٍخ اٌزمذَ الالزظبدٞ اٌٝ الاِبَ ػٓ ؽش٠ك الاعزخذاَ الاِضً ٌٍّٛاسد الالزظبد٠خ اٌّزبؽخ ، ٌزا رٛعت ػٍٝ اٌّظبسف 

ؼذ اٌشو١ضح الاعبع١خ  ٌٕغبؽٙب ٚاعزّشاس٘ب فٟ اٌؼًّ فٟ ظً اٌظشٚف اٌج١ئ١خ اٌّزغ١شح  ٚؽبلاد ػذَ دساعخ ثؼغ اٌّزغ١شاد اٌزٟ ر

اٌزأوذ اٌزٟ ٠ؼ١شٙب اٌجٍذ ، ِٚٓ ث١ٓ اُ٘ رٍه اٌّزغ١شاد اٌزٟ اؽزٍذ ِغبلا ٚاعؼب فٟ اٌمطبع اٌّظشفٟ الا ٟٚ٘ اٌّخبؽشح ٌزا فبْ فُٙ 

١ك ؽشق ٚاعب١ٌت ػ١ٍّخ ع١إدٞ ثبٌٕز١غخ اٌٝ ص٠بدح لذسرٙب ػٍٝ ارخبر لشاساد ٚادسان اٌّظبسف ٌٙزا اٌّزغ١ش ػجش ارجبع ٚرطج

ع١ٍّخ رّىٕٙب ِٓ رؾم١ك ر١ٌٛفخ ِلائّخ ِٓ خلاي اخز١بس رشى١ٍخ ِزٕٛػخ ِٓ اٌّٛعٛداد الاعزضّبس٠خ ٌض٠بدح اٌؼٛائذ ٚرخف١غ 

صش ثبٌؼشٚسح ثّزغ١شاد ػذ٠ذح ، ٠ّٚىٓ ٌزٍه اٌّخبؽشح اٌٝ ؽذ٘ب الادٔٝ . ٚاْ ػ١ٍّخ اخز١بس ِىٛٔبد اٌّؾفظخ الاعزضّبس٠خ ٠زأ

اٌّزغ١شاد اْ رٍؼت دٚسا ِؾٛس٠ب فٟ رشى١ً ٚسعُ ِؾفظخ اعزضّبس٠خ ٌّظشف دْٚ اخش  اعزٕبدا اٌٝ ِؼط١بد اٌغٛق ِٓ عٙخ 

 الارٟ : ِٚؼط١بد اٌّظشف ِٓ عٙخ اخشٜ . ِٚٓ اٌغذ٠ش ثبٌزوش اْ ٘زا اٌجؾش لذ رُ ١٘ى١ٍزٗ فٟ اسثؼخ ِجبؽش ٚثبٌشىً 
 

 انثاويمثحث ان

 انثىيح الإجرائيح نهثحث
  -:ثحثاولا: مشكهح ان

اْ ػًّ اٌّظبسف فٟ ث١ئخ رّزبص ثؼذَ اٌزأوذ اٌزٟ رؾ١ؾ ثزذفمبرٙب إٌمذ٠خ اٚ ِغبي اعزضّبسارٙب اٚعت ػ١ٍٙب رشر١ت اٚػبػٙب ثّب       

٠ّىٕٙب ِٓ ِٛاعٙخ اٞ خًٍ فٟ ػٍّٙب ٚرذفمبرٙب اٌّب١ٌخ ٚفٟ اٞ ظشف ِٓ اٌظشٚف ، ٌٚٙزا ٔغذ اْ اٌّظبسف رٙزُ ثشىً وج١ش 

اٌّٛعٛداد. فؼذَ ٚعٛد اداسح وفٛءح ٌٍّخبؽشح ع١ٌٛذ ِغبساد خبؽئخ اٚ غ١ش ػ١ٍّخ فٟ رشى١ً ِؾفظخ  ثاداسح ِؾفظخ ِزٕٛػخ ِٓ

رٛظ١ف الاِٛاي ِٚٓ صُ خًٍ فٟ ػًّ اٌّظشف ٚثبلأخض ِغبي الاعزضّبس اٌغ١ذ ٌٍفشص الاعزضّبس٠خ، ٚ٘زا ٠ؼذ ثؾذ رارٗ رؾذ٠بً 

ّْ اٌّظبسف اٌؼشال١خ رٛاعٗ رٍه ا ٌزؾذ٠بد ػّٓ ث١ئخ ػٍّٙب ، ٚرزغٍٝ اٌّشىٍخ ثشىً اوضش ٚػٛؽبً ػجش ٠ٛاعٗ اٌّظبسف ٚاٌٛالغ أ

 اٌزغبؤلاد الار١خ:

 ِب ِغز٠ٛبد اٌّخبؽشح فٟ اٌّظبسف اٌّذسعخ فٟ عٛق اٌؼشاق ٌلأٚساق اٌّب١ٌخ ؟ -1

 ّخبؽشح دٚس فٟ اخز١بس ِىٛٔبد اٌّؾفظخ الاعزضّبس٠خ فٟ اٌّظبسف ػ١ٕخ اٌذساعخ ؟ٌٍ ً٘ -2
 

 -:ثحثثاويا:  أهميح ان
ِؼشفخ ٚاٌزٞ ع١غُٙ فٟ اٌّخبؽشح فٟ رشى١ً اٌّؾفظخ الاعزضّبس٠خ ٌٍّظبسف ػ١ٕخ اٌجؾش ، ؼذّ ِؾبٌٚخ ٌزؾ١ًٍ ٚرشخ١ض دٚسر     

اٌفٍغفبد اٌفىش٠خ ٚاٌّؼشف١خ اٌّب١ٌخ اٌؾذ٠ضخ اٌزٟ رؼضص ِٓ الاخز١بس الاِضً ٚالافؼً  ٔؾٛ رجٕٟ اٌّظبسف ػ١ٕخ اٌجؾشرٛعٗ 

اٌزٟ رٍجٟ ِزطٍجبد رؼض٠ض ادائٙب فٟ رؾم١ك سعبٌزٙب أؼىبعبرٗ فٟ رؾم١ك اٌّظبسف لأفؼً إٌزبئظ ٌّىٛٔبد اٌّؾفظخ الاعزضّبس٠خ ٚ

 الاعزضّبس٠خ ٚاٌز٠ّٕٛخ اٌزٟ رؼضص الزظبد اٌجٍذ ٚؽً ِؼؼلارٗ اٌّخزٍفخ.
 

 الارٟ :ثبٌٙذف اٌشئ١غٟ رزّضًّ    -:ثحثثانثا: اهذاف ان

 .جؾشالاعزضّبس٠خ فٟ وً ِظشف ِٓ اٌّظبسف ػ١ٕخ اٌل١بط أصش اٌّخبؽشح فٟ اخز١بس ِىٛٔبد اٌّؾفظخ  -
 

 -:ثحثراتؼا: فرضياخ ان
 :٠مَٛ اٌجؾش ػٍٝ فشػ١خ سئ١غخ رغغذ الا٘ذاف اٌّشاد رؾم١مٙب ٚاٌزٟ ٠ّىٓ رٛػ١ؾٙب ثبلارٟ

الاصرثماريح مؤشراخ انمخاطرج انمصرفيح في اخريار مكىواخ انمحفظح ) لا يىجذ اثر رو دلانح احصائيح نانفرضيح انرئيضح : 

 نهمصرف(
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 : ثحثحذود ان  ا:خامض
رُ اخز١بس٘ب لأٔٙب الاوضش ٔشبؽب ٚلاْ اعّٙٙب الاوضش رذاٚلا  اٌّظبسف اٌّذسعخ فٟ عٛق اٌؼشاق ٌلأٚساق اٌّب١ٌخ رّضٍذ  ثؼذد ِٓ

 ؼ١ٕخ اٌذساعخ:  ٌ اعّبء اٌّظبسف اٌّخزبسح ٚف١ّب ٠أرٟ ، 2016-2004فٟ عٛق اٌؼشاق ٌلأٚساق اٌّب١ٌخ ٌٍّذح ِٓ 
 

 اعّبء اٌّظبسف ػ١ٕخ اٌذساعخ (1)عذٚي 

 اعّبء اٌّظبسف ػ١ٕخ اٌجؾش د

 اٌّظشف اٌزغبسٞ اٌؼشالٟ 1

 ِظشف الاعزضّبس اٌؼشالٟ 2

 اٌّظشف الاٍٟ٘ اٌؼشالٟ 3

 ِظشف الائزّبْ اٌزغبسٞ 4

 ِظشف اٌخ١ٍظ اٌزغبسٞ 5

 ِظشف اٌششق الاٚعؾ 6

 ِظشف اٌشّبي 7

 اٌّظشف اٌّزؾذ 8

 ِظشف اٌّٛطً 9

 ِظشف ثبثً 10

 ِظشف ثغذاد اٌزغبسٞ 11

 ِظشف داس اٌغلاَ 12
 

 أصانية وأدواخ انقياس والاخرثار:-:دصاصا
 اعزخذِذ اعب١ٌت ِب١ٌخ ٚاؽظبئ١خ ٠ّىٓ رٛػ١ؾٙب ثبلارٟ: جؾشٌغشع رؾم١ك ِجزغٝ اٌ

 ذمثهد تأدواخ قياس انمخاطرج وكما يأذي : ادواخ مانيح : -1

 ِإشش ِخبؽشح الائزّبْ : اٌمشٚع ٚاٌزغ١ٍفبد/اعّبٌٟ اٌّٛعٛداد. -ا

 ِإشش ِخبؽشح اٌغ١ٌٛخ : إٌمذ فٟ اٌظٕذٚق ٌٚذٜ اٌّظبسف الاخشٜ /اعّبٌٟ اٌٛدائغ. -ة

 ِإشش ِخبؽشح سأط اٌّبي : سأط اٌّبي /اعّبٌٟ اٌّٛعٛداد. -عـ 

 عؼش اٌفبئذح : )اٌّٛعٛداد اٌؾغبعخ ٌغؼش اٌفبئذح/اٌّطٍٛثبد اٌؾغبعخ ٌغؼش اٌفبئذح.ِإشش ِخبؽشح  -د 

ِؼبًِ اٌزؾذ٠ذ ( ٚؽغبة Fلاعزخشاط ل١ّخ ) (، Multiple Linear Regression) اٌّزؼذدرؾ١ًٍ الأؾذاس  ادواخ قياصيح : -2

(R
2

 BETAاٌّؼبًِ اٌّؼ١بسٞ ٌلأؾذاس . ٚاٌّؼزّذ( ٌزفغ١ش ِمذاس رأص١ش اٌّزغ١ش اٌّغزمً ٌٍزغ١شاد اٌزٟ رطشأ ػٍٝ اٌّزغ١ش 

 .ٚاٌزٞ ٠م١ظ ِذٜ اعزغبثخ اٌّزغ١ش اٌّؼزّذ ػٕذِب ٠زغ١ش اٌّزغ١ش اٌّغزمً ثذسعخ ِؼ١بس٠خ ٚاؽذٖ
 

 انثاويانمثحث 

 انجاوة انىظري
 واوىاػها انرئيضح : وادارذها  اولا :ماهيح انمخاطرج

٠ّضً ػًّ اٌّظبسف عٕجب اٌٝ عٕت ِغ الاعٛاق اٌّب١ٌخ اٌّؾشن اٌشئ١ظ ٌٍّٕٛ الالزظبدٞ فٟ اٞ ثٍذ فؼلا ػٓ اٌذٚس اٌؾ١ٛٞ       

فٟ رط٠ٛش الالزظبد ِٓ خلاي الاعزـخذاَ الاِضً ٌٍّـٛاسد الالزظبد٠خ ، ٌٚىٓ فٟ اٌٛلذ ٔفغٗ ٠ؼذ ػًّ اٌّظبسف ٚا١ٌبد الاعزضّبس 

اٌؼب١ٌخ لاع١ّب فٟ اٌغٕٛاد اٌم١ٍٍخ اٌّبػ١خ ٔز١غخ اٌزطٛساد اٌّزغبسػخ ٚرؼم١ذ اٌؼ١ٍّبد اٌّظشف١خ  ف١ٗ ػًّ ِؾفٛف ثبٌّخبؽش

ٚاصاٌخ ثؼغ اٌؾٛاعض اٌزٟ وبٔذ رؼٛق ػًّ الأٔشطخ اٌّظشف١خ  ، ٌزٌه رٛعت ػٍٝ اداسح اٌّظشف ئ٠لاء ػٕب٠خ خبطخ ٌٛعبئً 

 اداسح اٌّخبؽشح ٚاٌؾذ ِٕٙب .

ح ِٚىبٔزٙب فٟ اٌؼ١ٍّبد الاعزضّبس٠خ ثظفخ ػبِخ ، صاد الا٘زّبَ  ثذساعخ اداسح ٘زٖ اٌّخبؽشح ٚا١ٌبد ٚٔز١غخ ا١ّ٘خ اٌّخبؽش      

 ا"ػٕظشرؼذ اٌّخبؽشح  فاداسح ػٍٝ ٚعٗ اٌزؾذ٠ذ ،  اٌؾذ ِٕٙب اٚ رم١ًٍ أؼىبعبرٙب ػٍٝ اٌج١ئخ الالزظبد٠خ ػِّٛب ٚاٌّإعغبد اٌّب١ٌخ

ٌزؾذ٠ذ ٚفُٙ ػٛاًِ اٌّخبؽشح اٌّؾزٍّخ  ب"غمِٕٚ ب"ِٕظّ "ّظشف فٟٙ رّضً ِذخلآِ ػٕبطش الاداسح الاعزشار١غ١خ ٌٍ ب"اعبع١

زظذٞ ٌٙب ٚرؾم١ك الا٘ذاف ظ ٚاٌشىٛن اٌّشرجطخ ثٙزٖ اٌؼٛاًِ اٌّؾذدح ٚٚػغ افؼً خطخ ػًّ ٌزؾذ٠ذ اٌّخبؽش ٚاٌئبزٚرم١١ُ إٌ

اٌزأوذ إٌبعّخ ػٓ الاعٛاق اٌّب١ٌخ ٚرم١١ُ اٌّخبؽش اٌزٟ ار رٕطٛٞ ٘زٖ اٌؼ١ٍّخ ػٍٝ و١ف١خ اٌزؼبًِ ِغ ؽبلاد ػذَ .[17]  عٛحاٌّش

رٛاعٗ اٌّظشف ٚٚػغ اعزشار١غ١بد لأعً اداسح ِزٕبعمخ ِغ الا٠ٌٛٚبد ٚاٌغ١بعبد اٌذاخ١ٍخ ٚاٌزظذٞ ٌٍّخبؽش ثشىً اعزجبلٟ 

  .[20] [24]ِٕظُ.

ٌزا ٠ّىٓ رؼش٠ف اداسح اٌّخبؽشح ػٍٝ أٙب ػ١ٍّخ ِغزّشح ٌزطج١ك اعزشار١غ١خ اعزجبل١خ ٌٍزخط١ؾ ٚاٌم١بدح ٚاٌزٕظ١ُ ٚاٌغ١طشح ػٍٝ      

اٚ ٟ٘ ػ١ٍّخ ِغزّشح ٌزؾذ٠ذ ٚل١بط ِٚشالجخ وً ٔٛع . [13]اٌزٟ ٠زؼشع ٌٙب اٌّظشف ػٍٝ الاِذ٠ٓ اٌمظ١ش ٚاٌط٠ًٛ  حاٌّخبؽش

اٌزٟ ٠زؼشع ٌٙب اٌّظشف ِٓ خلاي ارجبع ِذخً ِزىبًِ ِٚزشاثؾ ٌغ١ّغ اٌّخبؽش ِغ اٌّشالجخ اٌّخبؽش اٌّب١ٌخ  أٛاع  ِٓ

. [27] ٚثشىً اعزجبلٟ ِٓ اداسح ِؾبفظُٙ اٌخبطخ ٚارخبر الاعشاءاد اٌزظؾ١ؾ١خ ػٕذ اٌؼشٚسح ٠ش٠ٓإٌّزظّخ اٌزٟ رّىٓ اٌّذ

ٚاٌزم١ًٍ ِٓ الأشطخ اٌخطشح فؼلا ػٓ خٍك اؽبس ِٕبعت ػ١ٍّخ ِؼمذح رزىْٛ ِٓ رؾذ٠ذ اٌج١ئخ اٌّلائّخ ٚاداسرٙب  ٚرّضً ا٠ؼب

اٚ ٟ٘ الاعزخذاَ إٌّزظُ ٌؼ١ٍّبد ٚاعؼخ ِٕظّخ ِٓ رؾذ٠ذ ٚرم١١ُ ٚئداسح  .[31] ١٘ٚىً فؼبي ٌم١بط اٌّخبؽش ٌٍٚشلبثخ اٌذاخ١ٍخ
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. اٚ ٟ٘ [11] ك ل١ّخ ٌٍّظشفِٚشالجخ اٌّخبؽش ٚٔز١غخ اٌّؼٍِٛبد اٌّغّؼخ ِٓ رٍه اٌؼ١ٍّبد اٌّخزٍفخ ٚاٌزٟ ٠ّىٓ اْ رغُٙ فٟ خٍ

 .[3]ٚظ١فخ اداس٠خ ٌٍؼًّ رغزخذَ إٌّٙظ اٌؼٍّٟ فٟ اٌزؼبًِ ِغ اٌّخبؽش ار رمَٛ ػٍٝ فٍغفخ ١ِّضح ٚخطٛاد ِزغٍغٍخ ِٚؾذدح ع١ذا 
 

 اوىاع انمخاطرج هي : 
 مخاطرج الائرمان: -1

ِخبؽشح اٌزخٍف ػٓ عذاد اٌمشٚع . ٠ّٚىٓ  وبْ اٌخطش الاعبعٟ ٌٍّظبسف ٚغ١ش٘ب ِٓ اٌّمشػ١ٓ ربس٠خ١ب،  ٘ٛ اٌزؼبًِ ِغ     

٘زا اٌؾبٌٟ اٌٝ خغبئش ِخبؽشح الائزّبْ ٚرٛػؼ اصِخ اٌش٘ٓ اٌؼمبسٞ الاخ١شح  ٙذاْ رؼضٜ ِؼظُ ؽبلاد فشً اٌّظبسف فٟ اٌؼ

ثشىً اوضش  اٌّإعغبد اٌّب١ٌخ ٚا١ٌٙئبد اٌزٕظ١ّ١خ عٙٛدُ٘ لإداسح ِخبؽشح الائزّبْ ذ٠شٚثشىً ع١ذ، ٚسدا ػٍٝ رٍه الاخفبلبد صاد ِ

اٌخطٛاد رزؼّٓ ٘زٖ اٌؼ١ٍّخ  ٠ٕٚجغٟ اٌْزا فبْ اداسح ِخبؽشح الائزّبْ ٠غت اْ رؾظٝ ثب٘زّبَ الاداسح اٌؼ١ٍب ٌٍّظشف .  فبػ١ٍخ

 [22]: الار١خ 

 ل١بط اٌّخبؽشح ِٓ خلاي رظ١ٕف الائزّبْ . -

 رغؼ١ش اٌّخبؽشح ػٍٝ اعبط ػٍّٟ . -

 ٌٍمشٚع ٚاداسح اٌّؾفظخ .اٌغ١طشح ػٍٝ اٌّخبؽشح ِٓ خلاي ا١ٌخ فؼبٌخ  -

ص١ِٕخ  ّذحل١بط اٌّخبؽشح ِٓ خلاي رمذ٠ش خغبئش اٌمشٚع اٌّزٛلؼخ ، اٞ و١ّخ خغبئش اٌمشٚع اٌزٟ ٠شٙذ٘ب اٌّظشف ٌ -

وضش( ٚخغبئش اٌمشٚع غ١ش اٌّزٛلؼخ ، اٞ ِجٍغ اٌخغبئش اٌفؼ١ٍخ أعٕٛاد اٚ  ظٌخّاٌّمزشػ١ٓ رزجغ عٍٛن  ػٓ ؽش٠كِخزبسح ) 

الأؾشاف اٌّؼ١بسٞ ٌٍخغبئش اٚ اٌفشق ث١ٓ ٔغجخ اٌخغبئش اٌّزٛلؼخ ٚثؼغ خغبئش  ػٓ ؽش٠كاٌّزٛلؼخ   )  اٌزٟ رغبٚصد اٌخغبئش

 الائزّبْ اٌّغزٙذفخ اٌّخزبسح(.

  [18]:ثشىً ػبَ اٌٝ رؾم١ك الارٟ اداسح ِخبؽشح الائزّبْ  وّب ٚرٙذف

 عٛدح ِٚخبؽشح الائزّبْ. فٟرط٠ٛش اؽبس ِزىبًِ ٌزظ١ٕف أٛاع ِخزٍفخ ِٓ اٌمشٚع ٚاٌغٍف ،ٚرؾذ٠ذ الاصبس اٌّزشرجخ  -

ٚػغ اعزشار١غ١بد ِٕبعجخ ػٍٝ اٌّغزٜٛ اٌّإعغٟ ٌزؾم١ك اٌّغز٠ٛبد اٌّطٍٛثخ ٚاطذاس اٌّجبدب اٌزٛع١ٙ١خ ٌٛؽذاد الاػّبي  -

 لاعزشداد ، ٚؽغُ اٌزؼشع ٌٍّخبؽشح ٚغ١ش٘ب .ات الاعزشار١غ١خ ٚرٛف١ش اٌّؼب١٠ش اٌّغزٙذفخ ٌٕغ

 ِشاعؼخ ؽبلاد اٌزؼشع ٌٍّخبؽشح ٚالاداء ثشىً دٚسٞ . -

 ٚػغ الا١ٌبد إٌّبعجخ ٌٍّشالجخ ٚاٌغ١طشح ػٍٝ اٌّخبؽشح. -

 رط٠ٛش الادٚاد اٌزؾ١ٍ١ٍخ ٌزم١١ُ اٌّخبؽش الائزّب١ٔخ . -
 

 : مخاطرج انضيىنح -2
ْ( ثغؾت اِٛاٌُٙ ِجبششح ِٓ اٌّظشف ، فّٓ ٌذ٠ٗ ؽغبة ػٛؽبٍِٛ الاٌزضاِبد اٌّب١ٌخ )اٌّٛدِخبؽشح اٌغ١ٌٛخ ػٕذِب ٠مَٛ رضداد     

ِخبؽشح اٌطٍجبد اٌّفبعئخ ٌلأِٛاي اٌغبئٍخ ٚاٌزٟ رٛاعٗ اٌّظشف فٟ ولا وّب اْ عبسٞ ٠ّىٕٗ اْ ٠غؾت إٌمذ ِٓ ؽغبثٗ ِزٝ ٠شبء. 

.  [2]بد ٌٚىٓ ٕ٘بن ا٠ؼب ِخبؽشح فٟ عبٔت اٌّٛعٛداد عبٔجٟ وشف ا١ٌّضا١ٔخ فغؾت الاِٛاي ٠ّضً ِخبؽشح عبٔت اٌّطٍٛث

ػبف١خ اٚ ٠ج١غ ثؼغ ِٛعٛدارٗ ٌزٍج١خ ِزطٍجبد ئ "فؼٕذِب ٠طٍت ؽبٍِٛ الاٌزضاِبد إٌمذ ِجبششح فؼٍٝ اٌّظشف اِب اْ ٠مزشع اِٛالا

عؾت الاِٛاي ِٚٓ اٌّؼٍَٛ اْ اوضش اٌّٛعٛداد ع١ٌٛخ ٘ٛ إٌمذ ار ٠ّىٓ ٌٍّظشف اْ ٠غزخذِٗ ِجبششح ٌّٛاعٙخ ٘زٖ الاٌزضاِبد ، 

 [9].ثى١ّبد ل١ٍٍخ ِٕٗ اٌّظبسف  ٌٚىٓ إٌمذ ثشىً ػبَ لا ٠ؾمك اٞ فبئذح ٌٍّظشف ٌزا رؾزفع 

ح ِخبؽشح اٌغ١ٌٛخ اٌٝ ؽّب٠خ اٌّظشف ِٓ ِخبؽشح اٌغ١ٌٛخ ٚرغٕت ؽبٌخ اْ ٠ىْٛ طبفٟ اٌّٛعٛداد اٌغبئٍخ عبٌت ٌزٌه رٙذف ئداس

ٌٚزغٕت ِشبوً اٌغ١ٌٛخ ٠ّىٓ ٌٍّظشف اؽزغبص ِٛعٛداد عبئٍخ ٌٚىٓ ٘زا لذ ٠غجت ٔمظبْ فٟ سثؾ١خ اٌّظشف ٚثبٌشغُ ِٓ ، 

 :[1]ت ٘زٖ اٌىٍفخ فبْ ٕ٘بن ػشٚسح لاِزلان ِٛعٛداد عبئٍخ ثغج

 ِٓ ٚلبدس ػٍٝ رٍج١خ وً اٌزضاِبرٗ.آص٠بدح ِٛصٛل١خ اٌّٛدػ١ٓ ثبْ اٌّظشف  -ا

 ٠مذَ اشبساد ٌٍغٛق ثبْ اٌّظشف لٛٞ ِٚذاس ثشىً ع١ذ . - ة

 ػّبْ اِىب١ٔخ رٍج١خ وً اٌزضاِبد الالزشاع . - ط

 رغٕت اٌج١غ الاعجبسٞ ٌّٛعٛداد اٌّظشف. - د

 رغٕت دفغ وٍف الزشاع صائذح ٌٍّظبسف الاخشٜ. -ٖ 

 الالزشاع ِٓ اٌجٕه اٌّشوضٞ.رغٕت  -ٚ 
 

 :مخاطرج صؼر انفائذج  -3
 ثزمٍجبد ٌٍزٕجإ ئِىب١ٔخ ٕ٘بن اْ ِٓ اٌشغُ ٚػٍٝ ، ػٕٗ غٕٝ لا أِشا" اٌؾبػش اٌٛلذ فٟ عؼش اٌفبئذح  ِخبؽشح اطجؾذ أداسح       

 اٌىج١شح اٌششوبد الافٟ ِّىٕٗ رىْٛ ٌُ ٌزٌه عذا ِؼمذح ػ١ٍّخ ٘زٖ اٌزٕجإ ػ١ٍّخ اْ الا.  الا٠غبث١خ اٌزغ١شاد ِٓ ٌلإفبدح اٌفبئذح  اعؼبس

 ٠غت . ٌزٌٍه[8] ثبٌّخبؽش ِؾفٛفخ لارضاي الأشطخ ٘زٖ ِضً فاْ رٌه، ِغ ٚؽزٝ.   اٌّّٙخ ثٙزٖ ٌٍم١بَ ِزخظظ١ٓ رٛظ١ف ٠زُ ار

 اٌّؾزٍّخ اٌخغبئش رم١ًٍ ِٚٓ صُ ٌّخبؽشح عؼش اٌفبئذح اٌزؼشع ِٓ ٚاعزشار١غ١بد ٌٍؾذ ع١بعبد ٚػغ اٌّظبسف ِذ٠شٞ ػٍٝ

ٌٚج١بْ ِذٜ رأص١ش ِخبؽشح عؼش اٌفبئذح ػٍٝ اٌّظشف ٠زطٍت اداسح فبػٍخ ٌٍؾظٛي ػٍٝ ِؼٍِٛبد ِفظٍخ ػٓ اٌّظبدس  .[28]

اٌّؾزٍّخ ٌّخبؽشح عؼش اٌفبئذح ػٓ ؽش٠ك إٌظش اٌٝ اٌغٍٛن اٌفؼٍٟ ٌزذفمبد اٌذخً ٚاٌّظبس٠ف ، ٚ وزٌه طبفٟ ٘بِش اٌفبئذح ، اٞ 

بٌه ؽشوبد ؽبدح  لأعؼبس اٌفبئذح فٟ اٌغٛق ، فؼلا ػٓ ِؼشفخ اٌغٍٛن اٌفؼٍٟ ٌضثبئٓ اٌّظشف ف١ّب ٠زؼٍك ِؼشفخ ف١ّب ارا وبٔذ ٕ٘

ِٚٓ اٌؼشٚسٞ اْ ٠مجً اٌّظشف دسعخ ِؼ١ٕخ ِٓ ِخبؽشح عؼش اٌفبئذح ٌٚىٓ ، ثبٌّظبس٠ف اٌّذفٛػخ ِمذِب ٚاٌغؾت ثٛلذ ِجىش 

 . [25]٠زطٍت لذسح ػب١ٌخ ػٍٝ اٌزٕجإ افؼً ِٓ ثم١خ اٌؼب١ٍِٓ فٟ اٌغٛق  ٠غت ػ١ٍٗ الافبدح ثبعزّشاس ِٓ رغ١شاد عؼش اٌفبئذح ٚ٘زا
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  مخاطرج رأس انمال : 4-
ٌشأط اٌّبي ٌٙب دٚس ُِٙ لاعزشار١غ١خ  ٌشأط اٌّبي رأص١شا" ِجبششا" ػٍٝ سثؾ١خ ٚع١ٌٛخ رٍه اٌّإعغبد ، فبلإداسح اٌىفٛءح      

اٌّظشف اٌشبٍِخ ِٓ اعً خٍك اٌم١ّخ ٌٍّغب١ّ٘ٓ. فبٌغشع اٌشئ١ظ ِٓ اٞ ِظشف ٘ٛ رؼظ١ُ اٌشثؼ ، ٌٚىٓ اٌؾفبظ ػٍٝ اٌغ١ٌٛخ 

 ٘ٛ ٘ذف ُِٙ ا٠ؼب ، فض٠بدح الاسثبػ ػٍٝ ؽغبة اٌغ١ٌٛخ ٠غٍت ِخبؽشح وج١شح ٌٍّظشف ، ٌزا فاداسح سأط اٌّبي ٠غت اْ رؾبفع

ػٍٝ اٌزٛاصْ ث١ٓ ٘ز٠ٓ اٌٙذف١ٓ ، ٚفٟ اشبسح اٌٝ ٔظش٠ٗ اٌّجبدٌخ ث١ٓ اٌؼبئذ ٚاٌّخبؽشح ، فبلاعزضّبس ِغ  ِخبؽش ػب١ٌخ ٠إدٞ  اٌٝ 

 . [14]ػٛائذ اػٍٝ ، ٚ٘ىزا فبٌّظبسف اٌزٟ ٌٙب ع١ٌٛخ ػب١ٌخ  ِخبؽشرٙب  رىْٛ ِٕخفؼخ ٚثبٌؼىظ 

 : [1] ت الأزجبٖ ا١ٌٙب ٟٕ٘ٚ٘بن ثؼغ اٌّإششاد اٌّجىشح  ٌّخبؽشح سأط اٌّبي ٠غ

ٌزبس٠خ الاعزؾمبق ٔفغٗ :  ٘بِش عؼش اٌفبئذح ث١ٓ ػٛائذ اٌغٛق فٟ لؼب٠ب اٌذ٠ْٛ اٌّظشف١خ ٚػبئذ اٌغٛق ػٍٝ اٌغٕذاد اٌؾى١ِٛخ  -ا

فبرا صاد اٌٙبِش فبٌّغزضّشْٚ ٠ؼزمذْٚ اْ اٌّظشف اطجؼ اوضش خطٛسح ثبٌٕغجخ ٌٍذ٠ْٛ اٌؾى١ِٛخ ، ٚاٌّغزضّشْٚ فٟ اٌغٛق 

 ٛلؼْٛ اسرفبع اٌّخبؽشح ِٓ ششاء اٚ اِزلان د٠ٓ اٌّظبسف .٠ز

ٔغجخ عؼش اٌغُٙ اٌٛاؽذ اٌٝ الاسثبػ اٌغ٠ٕٛخ ٌٍغُٙ : ٘زٖ إٌغجخ غبٌجب ِب رفشً فٟ ؽبي ارا اػزمذ اٌّغزضّشْٚ اْ اٌّظشف  - ة

 ػؼ١ف ِب١ٌب ثبٌٕغجخ اٌٝ اٌّخبؽش اٌزٟ اخز٘ب ػٍٝ ػبرمٗ .

اٌّٛعٛداد : اٌّغزٜٛ إٌّخفغ ِٓ ؽمٛق اٌٍّى١خ اٌٝ اٌّٛعٛداد ٠ش١ش اٌٝ اسرفبع ٔغجخ سأط اٌّبي اٌٍّى١خ اٌٝ اعّبٌٟ  - ط

 ِخبؽشح اٌّغب١ّ٘ٓ .

ِٓ ثبصي )اعّبٌٟ سأط اٌّبي اٌٝ اٌّٛعٛداد  Tier2ِٓ ثبصي )سأط اٌّبي اٌٝ اٌّٛعٛداد اٌّٛصٚٔخ ثبٌّخبؽشح ( ٚ Tier1  -د

اٌٍّى١خ ٚسأط اٌّبي الاعّبٌٟ ػٍٝ اٌزشر١ت رظً اٌؾذ الادٔٝ اٌّٛصٚٔخ ثبٌّخبؽشح( ٘زٖ إٌغت : رش١ش اٌٝ اْ سأط ِبي 

  اٌّزطٍجبد اٌزٕظ١ّ١خ ، أخفبع ٘زٖ إٌغت ٠ش١ش اٌٝ اْ اٌّظشف ٌذ٠ٗ ِبي الً ٌزغط١خ اٌخغبئش اٌّؾزٍّخ . 4%,8%))
 

 ثاويا : انمحفظح الاصرثماريح 
٠شرجؾ ِظطٍؼ الاعزضّبس ثأٔشطخ ِخزٍفخ ، ٌٚىٓ اٌٙذف اٌّشزشن ِٓ ٘زٖ الأشطخ ٘ٛ و١ف١خ رٛظ١ف الاِٛاي ثبٌشىً اٌزٞ ٠إدٞ     

اٌٝ رؼظ١ُ صشٚح اٌّغزضّش ، ٚالاِٛاي اٌّغزضّشح رأرٟ ِٓ اٌّٛعٛداد اٌٍّّٛوخ ثبٌفؼً ، فزؾ١ًٍ الاعزضّبس ٚاداسح اٌّؾبفع 

 ٌؼب١ٍِٓ فٟ ِغبي الاعزضّبس ثبرخبر لشاسارُٙ ثشىً ع١ٍُ ٚثٕبء ِؾبفظُٙ الاعزضّبس٠خ . الاعزضّبس٠خ ػشٚسٞ ٌّغبػذح ا
 

 مفهىو انمحفظح الاصرثماريح -1
رؼذ ػ١ٍّخ اداسح اٌّؾفظخ ٚو١ف١خ ثٕبء٘ب ِٓ اُ٘ اٌزؾذ٠بد اٌزٟ رٛاعٗ اٌّغزضّش٠ٓ . فبٌز١ٌٛفخ ٠غت  اْ ٠زُ اخز١بس٘ب ثشىً ع١ذ ِٓ     

مبساد ٚغ١ش٘ب ِٓ الاعزضّبساد ثطش٠مخ رؾمك اٌّجبدٌخ اٌىفٛءح ث١ٓ اٌّخبؽشح ٚاٌؼبئذ ٌٚزا ثبرذ ٘زٖ اٌؼ١ٍّخ الاعُٙ ٚاٌغٕذاد ٚاٌؼ

رؾغت ٚفك اٌؼبئذ اٌّٛصْٚ ثبٌّخبؽشح  . ٚاٌزؾذٞ ٘ٛ فٟ و١ف١خ  ا٠غبد اعزضّبساد ٌٙب خظبئض ِخبؽشح ٚػبئذ ِزٛلغ ِخزٍفخ. 

ع١ىْٛ ٌٙبر١ٓ اٌششوز١ٓ خظبئض ِخبؽشح ِزشبثٙخ ، ٌزٌه فأْ الاؽزفبظ ثغّٟٙ فبخز١بس ششوز١ٓ ِٓ لطبع ٚاؽذ فمؾ )إٌفؾ ِضلا( 

(  Harry Markowitz٘بسٞ ِبسو٠ٛزض ).٠ٚؼذ  . [14] اٌششوز١ٓ ِٓ اٌمطبع ٔفغٗ لا ٠ّٕؼ فشطخ ل٠ٛخ ٌزم١ًٍ رمٍجبد اٌؼٛائذ

اٌزٞ لذَ رؾ١ًٍ اٌّؾفظخ زضّبس٠خ ِٚٓ الاٚائً اٌز٠ٓ ا٘زّٛا ثؼبئذ ِٚخبؽشح اٌّؾفظخ الاعطبؽت ٔظش٠خ اٌّؾفظخ اٌؾذ٠ضخ 

. ٚاٌّذخً اٌغذ٠ذ اٌزٞ لذِٗ ِبسو٠ٛزض ٘ٛ  1952الاعزضّبس٠خ فٟ ِمبٌزٗ " اخز١بس اٌّؾفظخ " اٌزٟ ٔششد فٟ اٌّغٍخ اٌّب١ٌخ ػبَ 

    . ث١ٓ اٌّٛعٛداد اٌّزٛلغ ٚاٌّخبؽشح ٌلاعُٙ اٌفشد٠خ ثبعزخذاَ ػلالخ الاسرجبؽ اٌؼبئذإٌظش فٟ ػٓ ؽش٠ك و١ف١خ  رشى١ً ِؾفظخ 

ر٠ٕٛؼٙب ٚػلالبد اٌزجب٠ٓ  فٟ . ار ئْ اٌغبٔت الاُ٘ ِٓ ٔظش٠خ ِبسو٠ٛزض ٘ٛ ٚطف اصش ػذد ِٓ الاٚساق اٌّب١ٌخ داخً اٌّؾفظخ [15]

. فبٌؼلالخ ث١ٓ ػٛائذ اٌّٛعٛداد اٌّىٛٔخ ٌٍّؾفظخ ٠غت اْ رإخز ثٕظش الاػزجبس ػٕذ اؽزغبة ِخبؽشح اٌّؾفظخ ، [29] اٌخبطخ ثٙب

ِؼ١ٓ ِٓ اٌؼبئذ فٟ ظً ِغزٜٛ ٌه لاْ إٌظش فٟ اٌؼلالبد اٌّزجبدٌخ ٠غبػذ فٟ اٌؾذ ِٓ ِخبؽشح اٌّؾفظخ اٌٝ الً ِغزٜٛ ِّىٓ ٚر

.[10]   

ِغّٛػخ ِٓ الادٚاد الاعزضّبس٠خ اٌزٟ رشىً ِٓ لجً ِغزضّش ٠غؼٝ ٌزؾم١ك ا٘ذاف اعزضّبس٠خ ِؾذدح ٟ٘ فبٌّؾفظخ الاعزضّبس٠خ      

ٚػشفذ ا٠ؼب ػٍٝ أٙب ِغّٛػخ ِزٕٛػخ  .[7] اٌزٟ ٠ؾزفع ثٙب اٌّغزضّش اٌّب١ٌخ ٚاٌؾم١م١خِٓ اٌّٛعٛداد  . اٚ ٟ٘ ِغّٛػخ[30]

 .ٚػشفذ وزٌه ثبٔٙب ِغّٛػخ ِزٕٛػخ ِٓ[4]ِٓ اٌّٛعٛداد اٌزٟ رغؼً اٌّغزضّش ٠ؾمك ِجبدٌخ فؼبٌخ ث١ٓ اٌؼبئذ ٚاٌّخبؽشح 

٠فزشع ػٍٝ اٌّغزضّش٠ٓ ٚػغ اٌخطخ اٌّب١ٌخ  ٚثبٌزبٌٟ. [21] ِإعغخالاٚساق اٌّب١ٌخ اٌزٟ ٠ّزٍىٙب شخض اٚ  الاعزضّبساد ِضً

اٌشبٍِخ لإداسح ٚرؼض٠ض اٌضشٚح فٟ افؼً ِىْٛ ِٓ اٌّٛعٛداد ، ٠ٚزُ رٌه ػٓ ؽش٠ك رم١١ُ ٚاداسح  وً ٘زٖ اٌّٛعٛداد فٟ اؽبس 

  . [6] اٌّؾفظخ الاعزضّبس٠خ ٚاٌزٟ  رزأٌف ِٓ ِغّٛػخ ِٓ اٌّٛعٛداد اٌٍّّٛوخ ٌٍّغزضّش

ٌزا فأْ الافزشاع الاعبعٟ ٌٕظش٠خ اٌّؾفظخ ٘ٛ اْ اٌّغزضّش٠ٓ ٠جؾضْٛ ػٓ الاعزضّبساد اٌزٟ رمذَ ٌُٙ اوجش ِٕفؼخ ِّىٕخ . فُٙ     

٠غؼْٛ ٚساء ػبئذ ِشرفغ ِزٛلغ ػّٓ ِذٜ ِؾذد ِٓ اٌّخبؽشح ، اٚ ػٍٝ الً ِغزٜٛ ِٓ اٌّخبؽشح ػّٓ ػبئذ ِؾذد ، فض٠بدح 

ٌٍّغزضّش ث١ّٕب ص٠بدح اٌّخبؽشح رمًٍ ِٓ ِٕفؼخ اٌّغزضّش . ثّؼٕٝ اْ اٌّغزضّش ١ّ٠ً لاْ ٠ىْٛ ِزغٕت اٌؼبئذ رض٠ذ ِٓ ِمذاس إٌّفؼخ 

فّفَٙٛ اٌّؾفظخ ٠غزٕذ ػٍٝ افزشاع اْ وً ِضا٠ب اٌّؾفظخ الاعزضّبس٠خ ٠ّىٓ اخزظبس٘ب ثبٌؼبئذ اٌّزٛلغ اٌّٛصْٚ  ٌٍّخبؽشح. 

ػٍٝ رغزٕذ ٔظش٠خ اٌّؾفظخ ٘ب ثّغزٜٛ اٌزمٍت ثبٌؼٛائذ ٌٚلاخزظبس فبْ ثبٌّخبؽشح ، ٚوزٌه فبْ وً ِغبٚب اٌّؾفظخ ٠ّىٓ اخزظبس

 .[4] اعبع١خ ٟ٘ : افزشاػبدصلاصخ 

 اٌٝ رؾم١ك الظٝ لذس ِّىٓ ِٓ إٌّفؼخ .ع١ّؼب" ٠غؼْٛ اٌّغزضّشْٚ  -

 ِؼذي اٌزمٍت . ص٠بدحاٌّغزضّشْٚ ِزغٕجْٛ ٌٍّخبؽشح : رشرفغ إٌّفؼخ ِغ اٌؼبئذ اٌّزٛلغ ٚرٕخفغ ِغ  -
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ػّٓ ِغزٜٛ ِٓ اٌّخبؽشح  لًِٓ اٌّخبؽشح اٚ ا ؾذدػٍٝ ػبئذ ِزٛلغ ٌّغزٜٛ ِأاٌّضٍٝ ٟ٘ اٌّؾفظخ اٌزٟ ٠ىْٛ ف١ٙب  اٌّؾفظخ -

 ِٓ اٌؼبئذ اٌّزٛلغ . ؾذدِغزٜٛ ِ
 

 مكىواخ انمحفظح الاصرثماريح : -2
 رزىْٛ اٌّؾفظخ الاعزضّبس٠خ ِٓ ػذح ِىٛٔبد اّ٘ٙب :

ٟ٘ أٚساق ِب١ٌخ لظ١شح الاعً رظذس٘ب اٌؾىِٛخ  ٌغشع ر٠ًّٛ  اٌؼغض ثبٌّٛاصٔخ ػٓ ؽش٠ك اٌجٕه اٌّشوضٞ  اروواخ انخزاوح :  -ا

، ٚغبٌجب ِب رزشاٚػ ِذح اعبٌٙب ث١ٓ صلاصخ اشٙش اٌٝ عٕخ ، ٚرز١ّض ثبٔٙب رىْٛ ِٕخفؼخ اٌّخبؽشح ، ٠زُ اٌزؼبًِ ثٙب ث١ؼب ٚششاء فٟ 

ثخظُ اٞ ثغؼش الً ِٓ ل١ّزٙب الاع١ّخ ، ٚرغزشد ل١ّزٙب الاع١ّخ فٟ ربس٠خ اعزؾمبلٙب.   الاعٛاق اٌّب١ٌخ اٌضب٠ٛٔخ  ، ٚػبدح ِب رجبع

 . [26] ٚظ١فزٙب الاعبع١خ رؾبفع ػٍٝ اٌغ١ٌٛخ  ٔز١غخ ٌّشٚٔزٙب ٚعشػخ رذاٌٚٙب ٚأخفبع رىب١ٌفٙب 

الائزّب١ٔخ اٌؼب١ٌخ ٌزٍج١خ اٌؾبعبد ٟ٘ ادٚاد د٠ٓ لظ١ش ح الاعً رظذس٘ب اٌششوبد اٌىج١شح راد اٌّشاوض الاوراق انرجاريح :  -ب

لاْ رؾًّ ِخبؽشح  اٌز١ٍ٠ّٛخ ٚرّزبص ٘زٖ الاٚساق اٌزغبس٠خ ثبْ ٌٙب  عؼش فبئذح ِٕخفغ ٚػبئذ اػٍٝ ثم١ًٍ ِٓ ارٚٔبد اٌخضأخ

 .[12] اوجش

فاداسح اٌّظشف رّضً رشى١ٍخ ِزٕٛػخ ِٓ اٌمشٚع ٠غزخذِٙب اٌّظشف ٌزؾم١ك اٌؼٛائذ ٚرم١ًٍ اٌّخبؽشح ، محفظح انقروض :  -جـ

اٌفبػٍخ ٠غت ػ١ٍٙب ر٠ٕٛغ ِؾفظخ اٌمشٚع ثشىً ع١ذ لأٔٗ اِش اعبعٟ ٌغلاِخ اٌّظشف . ٚرٙذف ِؾفظخ اٌمشٚع اٌٝ ِٕؼ 

اٌمشٚع ػٍٝ اعبط ِٕزظُ ٚرؾظ١ٍٙب ٚاٌٝ اعزضّبس اِٛاي اٌّظشف ثشىً ِشثؼ ٌظبٌؼ اٌّغب١ّ٘ٓ ٚؽّب٠خ اٌّٛدػ١ٓ ٚرٍج١خ 

 . [16] اؽز١بعبد الائزّبْ اٌّطٍٛثخ
 

 انرىىيغ كمرذكز اصاصي نثىاء انمحفظح الاصرثماريح :-3
 ِٓاٌز٠ٕٛغ ٘ٛ ِٚٓ رى٠ٛٓ اٌّؾفظخ ٘ٛ ٌغؼً الاعزضّبس اوضش رٕٛػب اٚ ٌٍؾذ ِٓ اؽزّبلاد اٌخغبسح . الاعبعٟ اٌغشع  اْ

ٕٚ٘بٌه ، الاعزضّبس فٟ ِغّٛػخ ِزٕٛػخ ِٓ اٌّٛعٛداد  ػٓ ؽش٠كاٌّخبؽشح  ض٠بدح اٌؼٛائذ ٚاٌزخف١غ ِٓاٌزم١ٕبد اٌّغزخذِخ ٌ

 : [23] ثؼغ اٌخظبئض اٌّشزشوخ فٟ اٌز٠ٕٛغ ٚاٌزٟ ٠ّىٓ اعزخذاِٙب فٟ ثٕبء ِؾفظخ ِزٕٛػخ 

لا رمًٍ ِٓ اٌّخبؽشح ػٍٝ الاغٍت  ٙباٌز٠ٕٛغ ػجش اٌظٕبػبد اٌّخزٍفخ : ئْ الاعزضّبس فٟ الاعُٙ اٌّخزٍفخ ِٓ اٌظٕبػخ ٔفغ -

 زضّبس فٟ اعُٙ طٕبػبد ِخزٍفخ ِٓ أعً رم١ًٍ ؽذح اٌّخبؽشح اٌزٟ رزؼشع ٌٙب طٕبػخ دْٚ أخشٜ .فبلأفؼً الاع

بٌّغّٛػخ اٌظٕبػ١خ: ٕ٘بٌه ثؼغ اٌظٕبػبد اٌزٟ رشرجؾ ِغ غ١ش٘ب ِٓ اٌظٕبػبد ٌزٌه فبْ اخز١بس ٚسلخ ِب١ٌخ ِٓ ثاٌز٠ٕٛغ  -

 اٌظٕبػبد اٌزٟ ٠ىْٛ الاسرجبؽ ث١ٕٙب ل١ًٍ ع١ؼًّ ػٍٝ ص٠بدح ِٕبفغ اٌز٠ٕٛغ. 

ٛػب ِٓ ِؾفظخ اعُٙ ِٓ ِخزٍف ٟ٘ الً رٕ ٗإٌّبؽك اٌغغشاف١خ : اٌّؾفظخ اٌزٟ ف١ٙب اعُٙ ِخزبسح ِٓ اٌجٍذ ٔفغ ػجشاٌز٠ٕٛغ  -

 اٌجٍذاْ ٚرٌه ٠مًٍ ِٓ اٌّخبؽش اٌغ١بع١خ اٌخبطخ ثجٍذ ِؼ١ٓ.

رظ١ٕف اٌّٛعٛداد : اْ الاعزضّبس فٟ ِغّٛػخ ِزٕٛػخ ِٓ اٌّٛعٛداد عٛف ٠ٕزظ ِؾفظخ اوضش رٕٛػب ِٓ  فٟاٌز٠ٕٛغ  -

 الاعزضّبس فٟ ِٛعٛداد ِفشدح ٌٍزم١ًٍ ِٓ اٌّخبؽش غ١ش إٌّزظّخ ٌٍششوبد.

فٟ ثذا٠خ اٌّذح  ، ارفٟ ٔظش٠خ اٌّؾفظخ اٌّب١ٌخ اٌؾذ٠ضخ .  ٠ٕٚظش ِذخً ِبسو٠ٛزض وّذخً ِذح ٚاؽذح  "عذا ُِٙ ٍز٠ٕٛغ دٚسٌٚ     

٠غت ػٍٝ اٌّغزضّش ارخبر لشاس فٟ ِب ارا وبٔذ الاٚساق اٌّب١ٌخ اٌّؼ١ٕخ ٟ٘ اٌّطٍٛثخ ٌلاعزضّبس ًٚ٘ ع١زُ اِزلان ٘زٖ الاٚساق 

ٚ٘زا اٌمشاس ٘ٛ ِب ٠ؼبدي اخز١بس ِؾفظخ ِضٍٝ ِٓ ث١ٓ  ّٛعٛدادّذح .لاْ اٌّؾفظخ ػجبسح ػٓ ِغّٛػخ ِٓ اٌاٌّب١ٌخ ؽزٝ ٔٙب٠خ اٌ

 .  [30]  [5]ِغّٛػخ اٌّؾبفع  اٌّؾزٍّخ ، ٚالاعزخذاِبد الاعبع١خ ٌٕظش٠خ ِبسو٠ٛزض ٟ٘ ِشىٍخ اخز١بس اٌّؾفظخ اٌّضٍٝ
 

 ثانثانمثحث ان
 انجاوة انؼمهي

 اولا : ذحهيم ادارج انمخاطرج 

٠زٕبٚي ٘زا اٌّجؾش رؾ١ًٍ اٌمٛائُ اٌّب١ٌخ ٌٍّظبسف الا١ٍ٘خ اٌؼشال١خ ، ٟٚ٘ )اٌّظشف اٌزغبسٞ اٌؼشالٟ  ، ِظشف الاعزضّبس      

اٌؼشالٟ ، اٌّظشف الاٍٟ٘ اٌؼشالٟ ، ِظشف الائزّبْ اٌزغبسٞ، ِظشف اٌخ١ٍظ اٌزغبسٞ ، ِظشف اٌششق الاٚعؾ ، ِظشف 

- 2004ي ، اٌّظشف اٌّزؾذ ، ِظشف اٌّٛطً ، ِظشف ثبثً ، ِظشف ثغذاد اٌزغبسٞ، ِظشف داس اٌغلاَ ( ٌٍّذح اٌشّب

، ار اعزٕذ اٌزؾ١ًٍ اٌٝ اسثؼخ ِإششاد ٌم١بط اٌّخبؽشح اٌّظشف١خ ٟ٘ )ِخبؽشح الائزّبْ ، ِخبؽشح اٌغ١ٌٛخ ، ِخبؽشح    2016

 سأط اٌّبي ، ِخبؽشح عؼش اٌفبئذح ( ٚوّب ٠أرٟ :
 

 ولا: مخاطرج الائرمان:أ
اػزّذد اٌذساعخ فٟ ؽغبة ِخبؽشح الائزّبْ ػٍٝ ؽبطً لغّخ اٌمشٚع ٚاٌزغ١ٍفبد ػٍٝ اعّبٌٟ اٌّٛعٛداد ، ٚرظٙش ٘زٖ      

ىً ِظشف ػٍٝ ؽذٖ خلاي ٌإٌغجخ أٗ وٍّب اصدادد دٌذ ػٍٝ اسرفبع اٌّخبؽشح الائزّب١ٔخ ٌٍّظشف ، ٌزا ع١زُ ػشع اٌّخبؽشح 

 2016الائزّب١ٔخ ِٚٓ صُ  ٌٍمطبع اٌّظشفٟ ثشىً ػبَ ٚؽغت اٌزغٍغً الارٟ : ) ػٍّب اْ ث١بٔبد عٕخ  2016 - 2004ِذح اٌذساعخ 

 وبٔذ ٌٍغزخ اشٙش الاٌٚٝ ٚرٌه ثؾغت رٛافش اٌج١بٔبد(
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 ِخبؽشح الائزّبْ (1عذٚي )

 

 
 

 الإٌىزش١ٔٚخاٌّظذس: ِٓ ئػذاد اٌجبؽضخ ثبػزّبد ػٍٝ ِخشعبد اٌؾبعجخ             
 

الا أٙب   ) 0.1628اػٍٝ ِخبؽشح ائزّبْ  ثٕغجخ ) اٌزغبسّٞظشف اٌؽمك  2004( أٗ فٟ ػبَ 1اظٙشد إٌزبئظ فٟ اٌغذٚي )     

( ٌزغزّش 0.1092ٌزجٍغ ) 2007( ٚأخفؼذ ػبَ 0.1529ثٕغجخ ) 2006( صُ اسرفؼذ ػبَ 0.13969ثٕغجخ ) 2005أخفؼذ ػبَ 

ساعخ اٌّزجم١خ ٚثٕغت ِزفبٚرخ . ٚ٘زا ٠ظٙش ثأْ اٌّظشف اٌزغبسٞ اٌؼشالٟ ١ّ٠ً ٌٍزؾفع ٚػذَ اٌّجبٌغخ ثبلأخفبع ؽٛاي عٕٛاد اٌذ

ار ثٍغذ   2010،  2011،  2012اِب ثبٌٕغجخ اٌٝ ِظشف الاعزضّبس وبٔذ اػٍٝ ٔغت ٌٍّخبؽشح فٟ الاػٛاَ  ثّٕؼ الائزّبٔبد .

(. ِب ٠ش١ش اٌٝ ِؾبٌٚخ اٌّظشف 0.107ثٕغجخ ) 2009ٔذ فٟ ػبَ اِب الً ِخبؽشح وب، ( ٚػٍٝ اٌزشر١ت 0.308,0.354,0.419)

رؼ٠ٛغ أخفبع ِغز٠ٛبد اٌمشٚع ٌٍغٕٛاد اٌغبثمخ. اِب ثبٌٕغجخ ٌٍّظشف الاٍٟ٘ فمذ صاد ِٓ ِٕؼ الائزّبٔبد لذ ث١ٓ اٌغٕٛاد 

ثبٌشغُ ِٓ رؼشع اٌجٍذ لاصِخ ( ٚوبْ رٌه ثٕبءا" ػٍٝ رٛلؼبرٗ ثبعزّشاس ِشؽٍخ الاصد٘بس الالزظبدٞ فٟ اٌجٍذ .   2009-2011ٚ)

( ِب ٠ؼٕٟ رؾٍّٗ ِخبؽشح وج١شح لذ رإصش فٟ ادائٗ اْ 2016-2014الزظبد٠خ ٚٔمذ٠خ اعزّش اٌّظشف ثّٕؼ ائزّبٔبد وج١شح ث١ٓ ػبَ )

اعزّشد الاصِخ اٌّب١ٌخ . فٟ ؽ١ٓ وبٔذ ٔغت اٌّخبؽشح ٌّظشف الائزّبْ اٌزغبسٞ  ِٕخفؼخ عذا ٚرؼجش ػٓ ػذَ ل١بِٗ ثبٌٛظ١فخ 

ٌشئ١غخ ٟٚ٘ ِٕؼ الائزّبْ ِب عؼً ٔغت اٌمشٚع إٌّّٛؽخ رمزشة ِٓ اٌظفش ثّؼٕٝ ػذَ رؾٍّٗ لأٞ ِخبؽشح ائزّب١ٔخ. ِٚٓ ا

( الا أٙب 2015-2011ث١بٔبد اٌغذٚي ٠ظٙش اْ ِظشف اٌخ١ٍظ اٌزغبسٞ اسرفؼذ و١ّبد الائزّبْ إٌّّٛؽخ ِٓ لجٍٗ فٟ اٌغٕٛاد )

فٟ ؽ١ٓ اخزد ٔغت اٌّخبؽشح ثبٌٕغجخ ٌّظشف اٌششق  شاس الاصِخ اٌّب١ٌخ فٟ اٌجٍذ.ِزأصشح ثبعزّ 2016اخزد ثبلأخفبع ػبَ 

( . 0.283ٌزظً اٌٝ )  2011ثذأد الاٚػبع رزغ١ش ٔؾٛ اٌزٛعغ الالزظبدٞ ئر ثٍغذ فٟ لّزٙب ػبَ  2009الاٚعؾ ثبلاسرفبع ػبَ 

خفبع ثغجت الاصِخ اٌّب١ٌخ ِش ثٙب اٌجٍذ . ئر ػبدد اٌّؼذلاد اٌٝ الأ 2016ٚفٟ ػبَ  2015ٚاعزّشد ٘زٖ اٌؾبٌخ ؽزٝ ػبَ 

ِزأصشا ثٛالغ اٌزؾغٓ  2005ثأْ ٕ٘بن اسرفبػب" ٚاػؾب" فٟ ٔغت ِٕؼ اٌمشٚع ثؼذ ػبَ ٚاشبسد ٔغت اٌّخبؽشح ٌّظشف اٌشّبي 

ٛلؼٗ ٔزغٗ ٌز 2014اٌّزٛلغ ثؼذ رغ١١ش إٌظبَ اٌغ١بعٟ ، ِٚٓ صُ ِزٛعٗ اٌٝ رؾًّ ِخبؽشح اوجش ، ٚوبْ عٍٛوٗ ػىغ١ب ِٓ ػبَ 

( 2008-2004اعزّشاس الاصِخ ٌّذح اؽٛي ِب أصش فٟ لذسرٗ ثّٕؼ الائزّبٔبد . اِب ثبٌٕغجخ ٌٍّظشف اٌّزؾذ ٠ظٙش ثبْ اٌّذح ِٓ )

وبْ اٌّظشف ٠ٛاعٗ اٌىض١ش ِٓ اٌزخٛفبد فٟ ِٕؼ الائزّبْ  ٚلذ ٠ىْٛ ثغجت ػذَ صمزٗ ثبٌظشٚف الالزظبد٠خ ٚاٌغ١بع١خ اٌزٟ ٠ّش ثٙب 

ٚ٘زا ٠ش١ش اٌٝ رؾٍّٗ اٌٝ ِخبؽشح اوجش . فٟ وبٔذ ٔغت اٌّخبؽشح  2009وض١شا فٟ ِٕؼ الائزّبٔبد ثؼذ ػبَ اٌجٍذ ، ٌىٕٗ رٛعغ 

ِٚٓ ث١بٔبد اٌغذٚي ٠ظٙش اْ ارغبٖ ِٕؼ اٌمشٚع ٌّظشف اٌّٛطً ِٚظشف ثبثً ِزفبٚرٗ ث١ٓ عٕخ ٚاخشٜ اسرفبػب ٚأخفبػب . 

اٌزؾٛلاد اٌغ١بع١خ ٚالالزظبد٠خ اٌزٟ ٠ّش ثٙب اٌجٍذ ، الا أٗ اخزد ِزخٛفب ِٓ  2004ثذأ ثبلأخفبع ثؼذ ػبَ فٟ ِظشف ثغذاد  

، صُ اخزد ثؼذ٘ب ٔغت ِٕؼ   2012(  ١ٌجمٝ ِغزمش ٔغج١ب ؽزٝ ػبَ 2012 -2010ثبلاسرفبع ٔز١غخ الاعزمشاس الالزظبدٞ ث١ٓ ػبَ )

ار ثٍغذ إٌغجخ ف١ٙب  2005ػبَ (. ٚؽمك ِظشف داس اٌغلاَ اػٍٝ ٔغت ِخبؽشح   2016-2013اٌمشٚع ثبٌززثزة اٌىج١ش ِٓ )

( ٚوبْ رٌه ٔز١غخ اسرفبع ِٛعٛداد 0.016ار ثٍغذ ٔغجخ ِخبؽشح  الائزّبْ ) 2012اِب الً ِخبؽشح وبٔذ ػبَ ( ، 3050.)

. ٚاشبسد ِؼذلاد اٌّخبؽشح الائزّب١ٔخ ٌٍمطبع اٌّظشفٟ ٌٚغ١ّغ   اٌّظشف ثٕغجخ اوجش ِٓ لذسرٗ فٟ ِٕؼ اٌمشٚع ٌزٍه اٌغٕخ

 2004ساعخ ، ثأْ ٕ٘بن أخفبػب" رذس٠غب" ٌّؼذلاد اٌمشٚع إٌّّٛؽخ ِٓ لجً اٌّظبسف ػ١ٕخ اٌذساعخ ٌٍغٕٛاد ِٓ عٕٛاد اٌذ

ثذأد الاٚػبع رزغ١ش ٔؾٛ ص٠بدح ِذخٛلاد اٌجٍذ ِٓ إٌفؾ ٚاٌزٛعٗ ٔؾٛ الاعزضّبس ِب ٔزظ ػٕٗ ص٠بدح  2009ِٚٓ ػبَ  2008اٌٝ 

ً ِخبؽشح أوضش ِٓ اٌغبثك اػزّبدا ػٍٝ رؾغٓ اٌٛػغ الالزظبدٞ اٌؼبَ . ِؼطشدح فٟ ِٕؼ اٌمشٚع ٚرٛعٗ اٌّظبسف ٔؾٛ رمج

ئر ػبدد اٌّؼذلاد اٌٝ الأخفبع ثغجت الاصِخ اٌّب١ٌخ اٌزٟ ِش ثٙب اٌجٍذ  2016ٚفٟ ػبَ  2015ٚاعزّشد ٘زٖ اٌؾبٌخ ؽزٝ ػبَ 

 ّبْ إٌّّٛؽخ ِشح اخشٜ.ٚاٌزٟ ٔزغذ ػٓ رجبؽإ اٌؼغٍخ الالزظبد٠خ ثشىً ػبَ ِّب أدٜ اٌٝ أخفبع ِؼذلاد الائز
 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

اسم المصرف

2004200520062007200820092010201120122013201420152016السنة

0.1620.1390.1520.1090.0490.0320.0010.0030.0080.0110.0150.0210.021المصرف التجاري العراقي

0.2280.3600.2540.1740.1750.1070.3080.3540.4190.2690.1780.1440.141مصرف الاستثمار العراقي

0.2470.0540.1600.1370.1340.1740.3310.2660.2000.2130.2680.3440.310المصرف الاهلي العراقي

0.0670.1290.0640.0520.0140.0300.0220.0220.0010.0000.0020.0000.000مصرف الائتمان التجاري

0.1780.1690.1740.1000.0740.1230.1300.1900.3940.3080.3010.3460.235مصرف الخليج التجاري

0.1910.0780.0670.0420.0270.1140.2450.2830.2410.2670.2750.2220.190مصرف الشرق الاوسط

0.0950.1960.3090.2880.1780.2260.2500.2910.2760.3040.0370.0470.057مصرف الشمال

0.1690.0570.0750.0470.0130.2490.5050.4270.5440.7120.7020.5580.619المصرف المتحد

0.0960.1770.2210.1340.0770.2940.3470.3190.4280.2730.4740.4290.356مصرف الموصل

0.2360.3640.3100.2130.0620.0480.0540.1290.1050.5260.5330.4120.215مصرف بابل

0.2290.1980.1310.1450.0840.0970.1880.1570.1600.0830.1240.1520.000مصرف بغداد

0.2990.3050.0710.0640.0220.0200.0250.0250.0160.0420.2040.2580.267مصرف دار السلام

0.1830.1850.1650.1250.0750.1260.20.3020.2320.250.2590.2440.2القطاع المصرفي

مخاطرة الائتمان
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 ثاويا: مخاطرج انضيىنح
رؾزغت ِخبؽشح اٌغ١ٌٛخ ثؾبطً لغّخ إٌمذ فٟ اٌظٕذٚق ٌٚذٜ اٌّظبسف ػٍٝ اعّبٌٟ اٌٛدائغ ، ٚرظٙش ٘زٖ إٌغجخ أٗ وٍّب      

ؽذح ِٚٓ صُ ٌٍظٕبػخ  أخفؼذ دٌذ ػٍٝ اسرفبع ِخبؽش اٌغ١ٌٛخ ٌٍّظشف ، ٌزا ع١زُ ػشع ِخبؽش اٌغ١ٌٛخ ٌىً ِظشف ػٍٝ

 .2016- 2004اٌّظشف١خ ثشىً ػبَ خلاي ِذح اٌذساعخ 
 

 ِخبؽشح اٌغ١ٌٛخ (2عذٚي )

 
 اٌّظذس: ِٓ ئػذاد اٌجبؽضخ ثبػزّبد ػٍٝ ِخشعبد اٌؾبعجخ الإٌىزش١ٔٚخ            

 

(  ِب ٠ش١ش اٌٝ 26670.ؽمك اٌّظشف اٌزغبسٞ اٌؼشالٟ ألً ٔغجخ ار ثٍغذ ) 2009( أٗ فٟ ػبَ 2اظٙشد إٌزبئظ فٟ اٌغذٚي )     

فٟ ٔغجخ ِخبؽشح اٌغ١ٌٛخ ٚثّؼذلاد أوجش ثىض١ش ِٓ  2016 -2013رؼشػٗ ٌّخبؽشح ع١ٌٛخ ػب١ٌخ . ِغ اسرفبع ٍِؾٛظ ٌٍغٕٛاد 

غٕت ػبٌٟ ٌٍّخبؽشح ٚػذَ الاعزضّبس فٟ الاِٛاي اٌّزٛفشح ٌذٜ اٌّظشف ٚفمذاْ فشص ِؼذلاد اٌمطبع اٌّظشفٟ ، ِٚٓ صُ ر

اِب الً ِخبؽشح ( ، 55210.أػٍٝ ِخبؽشح ع١ٌٛخ  ثٕغجخ  ) 2005اِب ِظشف الاعزضّبس ؽمك ػبَ      وض١شح ٌزؾم١ك الا٠شاداد.

ٚثبٌٕغجخ  ٚ٘زا ٠ش١ش اٌٝ رجب٠ٓ ٔغت ِخبؽشح اٌغ١ٌٛخ ٌٍّظشف ٌطٛاي عٕٛاد اٌذساعخ  . ( .1.4533ثٕغجخ )  2016وبٔذ ػبَ 

 2006اِب الً ِخبؽشح وبٔذ ػبَ   ( ،98030.ار ثٍغذ إٌغجخ ) 2010ٌٍّظشف الاٍٟ٘  ؽمك اٌّظشف اػٍٝ ِخبؽشح ع١ٌٛخ ػبَ 

 2006الاٍٟ٘ اٌؼشالٟ لاع١ّب فٟ اٌغٕٛاد  . ٚ٘زا ٠ظٙش رغٕت وج١ش ٌٍّخبؽشح ِٓ لجً اٌّظشف( 2.0928ار ثٍغذ إٌغجخ )

ٚرش١ش ٔغت اٌغ١ٌٛخ ٌّظشف الائزّبْ اٌزغبسٞ اٌٝ رؾًّ اٌّظشف ٌّخبؽشح ِشرفؼخ ٔغج١ب رشرجؾ ثّذٜ لذسرٗ ػٍٝ  .2007ٚ

ٌٕزبئظ فٟ فٟ ؽ١ٓ اظٙشد ا الا٠فبء ثبلاٌزضاِبد اٌّب١ٌخ اٌزٟ ٠ّىٓ أْ رٛاعٙٗ ٔز١غخ ٌزضا٠ذ اٌغؾٛثبد اٌّزٛلؼخ ِٓ لجً اٌّٛدػ١ٓ .

( ؽمك ِظشف اٌخ١ٍظ اٌزغبسٞ اػٍٝ ِخبؽشح ع١ٌٛخ ثٍغذ إٌغت ف١ٙب 2008،2010،2009اٌغذٚي  أٗ فٟ الاػٛاَ )

( ٚوبْ رٌه 1.0439ار ثٍغذ إٌغجخ ) 2005اِب الً ِخبؽشح وبٔذ فٟ ػبَ ، ٚػٍٝ اٌزشر١ت  ( 0.4184، 30930،0.3996.)

ٚثبٌٕغجخ اٌٝ ِظشف اٌششق  شٜ  ثٕغجخ اوجش ِٓ اعّبٌٟ اٌٛدائغ  ٌزٍه اٌغٕخ .ٔز١غخ اسرفبع إٌمذ فٟ اٌظٕذٚق ٚاٌّظبسف الاخ

ثزٛف١ش اٌغ١ٌٛخ اٌلاصِخ ٌزغط١خ الاٌزضاِبد اٌّب١ٌخ ػٍٝ اٌّظشف ِب ٠ش١ش اٌٝ  ( اخز اٌّظشف 2016-2009الاٚعؾ أٗ ِٓ ػبَ )

ِٚؾبفع ػٍٝ ٔغت ع١ٌٛخ ػب١ٌخ لاع١ّب ػبَ  ِزغٕجب ٌٍّخبؽشحوبْ ٚرش١ش ث١بٔبد اٌغذٚي اْ ِظشف اٌشّبي . رغٕجٗ ٌٍّخبؽشح 

( ِزأصشا ثؾبلاد اٌزمٍت فٟ الاٚػبع الالزظبد٠خ ثشىً ػبَ ، ٌٚؼّبْ لذسرٗ ػٍٝ الا٠فبء ثبلاٌزضاِبد اٌّب١ٌخ 2008،2007،2004)

ف١ٙب  ( اػٍٝ ِخبؽشح ع١ٌٛخ ار ثٍغذ إٌغت 2013،2014،2011ٚؽمك اٌّظشف اٌّزؾذ  فٟ الاػٛاَ ) اٌزٟ ٠ّىٓ أْ رٛاعٙٗ.

( ار ثٍغذ ِخبؽشح اٌغ١ٌٛخ 2004،2008اِب الً ِخبؽشح وبٔذ فٟ الاػٛاَ ) ،ٚػٍٝ اٌزشر١ت  (  0.4577، 19090،0.3254.)

( ٚػٍٝ اٌزشر١ت، ٚ٘زا ٠ش١ش اْ عٍٛن اٌّظشف وبْ ػىغ١ب ػّب وبْ ػ١ٍٗ فٟ اٌغٕٛاد الاٌٚٝ ٌٍذساعخ 1.5120,1.76401ف١ٙب )

ٔفغٗ ٌٍىض١ش ِٓ ِخبؽشح اٌغ١ٌٛخ . ٚرش١ش ٔغت اٌغ١ٌٛخ فٟ ِظشف اٌّٛطً أٗ فٟ ػبَ ار ثذأ اٌّظشف ثزم١ًٍ إٌغت ِؼشػب 

، 2014، 2015اِب الً ِخبؽشح وبٔذ فٟ الاػٛاَ )( ، 0.5239ؽمك اٌّظشف اػٍٝ ِخبؽشح ع١ٌٛخ ار ثٍغذ إٌغجخ ) 2010

زٛف١ش اٌغ١ٌٛخ اٌلاصِخ ٌزغط١خ ( ٚػٍٝ اٌزشر١ت ، ٚ٘زا ٠ؼٕٟ ل١بَ اٌّظشف ث1.1839، 1.5573،1.2880( ار ثٍغذ )2013

اِب ثبٌٕغجخ ٌّظشف ثبثً فمذ ؽمك فٟ  الاٌزضاِبد اٌّب١ٌخ اٌّزشرجخ ػ١ٍٗ ِب ٠ش١ش اٌٝ  أْ عٍٛن اٌّظشف عٍٛن اٌّزغٕت ٌٍّخبؽشح .

اِب   (  ٚػٍٝ اٌزشر١ت  ،0.7662، 0.5278،0.5445( اػٍٝ ِخبؽشح ع١ٌٛخ ار ثٍغذ إٌغت ف١ٙب )2014،2013،2015الاػٛاَ )

ؽمك  2004أٗ فٟ ػبَ ٠ظٙش ث١بٔبد اٌغذٚي  ِٓٚ     . (1.1677ار ثٍغذ ٔغجخ ِخبؽشح اٌغ١ٌٛخ ) 2009الً ِخبؽشح وبٔذ ػبَ 

( 1.0890ار ثٍغذ ِخبؽشح اٌغ١ٌٛخ ) 2016اِب الً ِخبؽشح وبٔذ ػبَ  (0.3338ِظشف ثغذاد أػٍٝ ِخبؽشح ع١ٌٛخ ار ثٍغذ )

ٔز١غخ ل١بَ اداسح اٌّظشف رٛف١ش اٌغ١ٌٛخ اٌلاصِخ ٌزغط١خ الاٌزضاِبد اٌّب١ٌخ ػٍٝ اٌّظشف ٔز١غخ لشاءرٗ لاؽزّب١ٌخ ػذَ اعزمشاس 

٠ظٙش اٌغذٚي رفبٚد ٔغت اٌّخبؽشح ٌّظشف داس اٌغلاَ ث١ٓ اٌظشٚف الالزظبد٠خ ٌٍجٍذ ِب ٠ش١ش اٌٝ  رغٕٗ ٌٍّخبؽشح ثشىً وج١ش. 

اِب ثبٌٕغجخ ٌٍمطبع اٌّظشفٟ ف١ظٙش اٌغذٚي أْ ٕ٘بن اخزلافب" ٚرجب٠ٕب" ث١ٓ ٔغت الاؽزفبظ ثبٌغ١ٌٛخ  فبػب .عٕخ ٚاخشٜ اسرفبػب ٚأخ

ٌٍمطبع اٌّظشفٟ خلاي عٕٛاد اٌذساعخ. ٠ٚظٙش أْ ٕ٘بن ا٘زّبِب" وج١شا" ثزٛف١ش اٌغ١ٌٛخ اٌلاصِخ ٌزغط١خ الاٌزضاِبد اٌّب١ٌخ ػٍٝ 

. ِب ٠ش١ش اٌٝ  رغٕت وج١ش ٌٍّخبؽشح ثّؼٕٝ أْ 2015( ػبَ 1.073اٌٝ ) 2010َ ( ػب0.724اٌّظبسف ئر رشاٚؽذ إٌغجخ ث١ٓ )

 إٌمذ فٟ اٌظٕذٚق ٌٚذٜ اٌّظبسف الاخشٜ ٠غطٟ أغٍت ِجبٌغ اٌٛدائغ  ثً ٠ٚزغبٚص٘ب أؽ١بٔب. 
 

 

 
 

 

اسم المصرف

2004200520062007200820092010201120122013201420152016السنة

0.5861.2880.4040.4070.5460.2670.5331.3061.2261.9841.1121.6061.864المصرف التجاري العراقي

1.0100.5520.9621.3071.3631.2971.0750.8320.8220.8171.3851.3891.453مصرف الاستثمار العراقي

0.9921.4942.0931.8051.1271.3020.9801.4531.6641.0631.2111.1641.234المصرف الاهلي العراقي

0.4690.7740.5310.6630.7930.7220.4870.7500.5140.5170.6471.8210.709مصرف الائتمان التجاري

0.4941.0440.5790.4750.4180.3090.4000.4460.6140.8840.8020.5980.579مصرف الخليج التجاري

0.5480.3780.5790.5230.5040.7860.7420.7320.7530.7650.9770.9811.010مصرف الشرق الاوسط

1.0210.9930.7721.2301.0620.8210.6760.6860.8320.7360.7600.5620.535مصرف الشمال

1.7641.2481.2091.2251.5121.2690.7340.4580.8760.3250.1910.5160.535المصرف المتحد

0.7760.7960.7900.9581.0010.7510.5240.7640.8431.1841.2881.5571.154مصرف الموصل

0.8741.0880.9320.9851.0991.1681.0270.9141.1380.5440.5280.7660.802مصرف بابل

0.3340.6630.7740.6300.5060.7220.7110.6540.7760.7280.6650.9711.089مصرف بغداد

0.6370.5721.0721.1061.1151.1560.8000.8280.9650.9970.9860.9460.824مصرف دار السلام

0.7920.9070.8910.9430.9210.8810.7240.8180.9190.8790.8791.0730.982القطاع المصرفي

مخاطرة السيولة
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 ثانثا: مخاطرج رأس انمال
رؾزغت ثؾبطً لغّخ سأط اٌّبي ػٍٝ اعّبٌٟ اٌّٛعٛداد، ٚرظٙش ٘زٖ إٌغجخ أٗ وٍّب أخفؼذ دٌذ ػٍٝ اسرفبع ِخبؽش      

 .2016- 2004سأط اٌّبي ٌٍّظشف ، ٌزا ع١زُ ػشع ِخبؽشح سأط اٌّبي خلاي ِذح اٌذساعخ 
 

 ِخبؽشح سأط اٌّبي (3عذٚي )
 

 
 ِخشعبد اٌؾبعجخ الإٌىزش١ٔٚخاٌّظذس: ِٓ ئػذاد اٌجبؽضخ ثبػزّبد ػٍٝ  

 

اِب الً  ( ،0.1361ؽمك اٌّظشف اػٍٝ ِخبؽشح سأط اٌّبي  ثٕغجخ ) 2004( أٗ فٟ ػبَ 3اظٙشد إٌزبئظ فٟ اٌغذٚي )

( ٚوبْ رٌه ٔز١غخ أخفبع سأط اٌّبي  ثٕغجخ اوجش ِٓ 0.5870ار ثٍغذ ِخبؽشح سأط اٌّبي ) 2016ِخبؽشح وبٔذ ػبَ 

( ؽمك اٌّظشف اػٍٝ  2006،2005، 2004أٗ فٟ الاػٛاَ )اٌّٛعٛداد اٌى١ٍخ ٌزٍه اٌغٕخ. اِب ثبٌٕغجخ ٌّظشف الاعزضّبس 

ب" ٚاػؾب" (  ٚػٍٝ اٌزشر١ت ، أْ ٕ٘بن اسرفبػب" رذس٠غ 0.1804، 0.1774، 0.0441ِخبؽشح سأط اٌّبي ار ثٍغذ إٌغت ف١ٙب )

( ار ثٍغذ إٌغت ف١ٙب  2016، 2014، 2015اِب الً ِخبؽشح وبٔذ فٟ الاػٛاَ ) ٌٕغت ِخبؽشح سأط اٌّبي .

( ٚػٍٝ اٌزشر١ت ،  ثّؼٕٝ عؼٟ اداسح اٌّظشف اٌٝ الاؽزفبظ ثشأط اٌّبي ٚرغٕجٙب اٌزؼشع اٌٝ  0.4531،0.4475،0.4242)

     ٌٍّظشف الاٍٟ٘ رزفبٚد ث١ٓ عٕخ ٚاخشٜ ٌٚطٛاي عٕٛاد اٌذساعخ  .ِخبؽشح . ٚرش١ش ث١بٔبد اٌغذٚي اْ ٔغت سأط اٌّبي 

اِب الً ِخبؽشح وبٔذ فٟ  ( ،0.0584أػٍٝ ِخبؽشح سأط اٌّبي ثٕغجخ ) 2004ٚثبٌٕغجخ اٌٝ ِظشف الائزّبْ اٌزغبسٞ  ؽمك ػبَ 

اوجش ِٓ اٌّٛعٛداد اٌى١ٍخ ٌزٍه ( ٚوبْ رٌه ٔز١غخ أخفبع سأط اٌّبي  ثٕغجخ 0.4042ار ثٍغذ ِخبؽشح سأط اٌّبي ) 2015ػبَ 

( ار ثٍغذ إٌغجخ ف١ٙب 2009، 2007، 2008فٟ ؽ١ٓ وبٔذ  اػٍٝ ِخبؽشح ٌّظشف اٌخ١ٍظ اٌزغبسٞ فٟ الاػٛاَ ) اٌغٕخ.

( ار ثٍغذ إٌغت ف١ٙب 2016،2015،2014( ٚػٍٝ اٌزشر١ت . اِب الً ِخبؽشح فىبٔذ فٟ الاػٛاَ )0.1933، 0.1042،0.1575)

ٔغجخ سأط اٌّبي ِٕخفؼخ   2012-2004( ٚػٍٝ اٌزشر١ت  . ٠ٚظٙش ِٓ ث١بٔبد اٌغذٚي أٔٗ ِٓ ػبَ 0.3808،0.3699،0.3674)

ٚالاػٛاَ اٌلاؽمخ ِإوذا رٛعٗ اداسح   2013ِب ٠ؼٕٟ رؾًّ اٌّظشف ٌّخبؽشح اوجش ، ٌٚىٓ ٘زٖ إٌغت اخزد ثبلاسرفبع ِٓ ػبَ 

ؾ فٟ ٔلاؽع اْ ٔغت سأط اٌّبي اٌزٟ ٠ؾزفع ثٙب ِٕخفؼخ عذا ِظشف اٌششق الاٚعفٟ اٌّظشف اٌٝ رغٕت اوجش ٌٍّخبؽشح. اِب 

ِٚٓ ث١بٔبد اٌغذٚي ٔلاؽع رجب٠ٓ ٔغت الاؽزفبظ  ٌٚغ١ّغ اٌغٕٛاد رمش٠جب ِب ٠ؼٕٟ رؾًّ اداسح اٌّظشف ٌّخبؽشح ِشرفؼخ ٔغج١ب .

ش ِٓ اٌغذٚي أْ ٔغت ٚوّب ٠ظٙ ثشأط اٌّبي ٌّظشف اٌشّبي ٚ٘زا ٠زجغ رٛعٗ ئداسح اٌّظشف ٚلذسرٙب ػٍٝ رؾًّ اٌّخبؽشح .

سأط اٌّبي ٌٍّظشف اٌّزؾذ رظً اٌٝ ٔغت رزغبٚص ِؼذلاد اٌمطبع اٌّظشفٟ ٌٚغ١ّغ اٌغٕٛاد رمش٠جب ثّؼٕٝ عؼٟ اداسح 

اٌغذٚي اْ ٔغت سأط اٌّبي فٟ ِظشف  ٠ٚظٙشاٌّظشف اٌٝ رٛف١ش ؽّب٠خ أوجش ٌٍّظشف ِٓ خلاي ص٠بدح ٔغجخ ساط اٌّبي. 

ٚالاػٛاَ اٌلاؽمخ اخزد اداسح اٌّظشف ثشفغ ٔغت سأط  2012( ، ٌٚىٓ ِٓ ػبَ 2011-2004اٌّٛطً  وبٔذ ِزمبسثخ ِٓ عٕخ )

ٚفٟ  ثّؼٕٝ اؽزفبظ اٌّظشف ثٕغت رغؼٍٗ ِزغٕجب ٌٍّخبؽشح ثشىً وج١ش .اٌّبي ؽزٝ رغبٚصد ٔغجخ اٌمطبع اٌّظشفٟ ثىض١ش 

ٝ رٛعٗ ئداسح اٌّظشف ٚلذسرٙب ػٍٝ رؾًّ ِظشف ثبثً رجب٠ٕذ ٔغت سأط اٌّبي ث١ٓ عٕخ ٚاخشٜ اسرفبػب ٚأخفبػب ٚ٘زا ساعغ اٌ

ثٕغجخ   2004اٌّخبؽشح ٚؽغت اٌظشٚف اٌزٟ ٠ّش ثٙب  اٌّظشف . ٚؽمك ِظشف ثغذاد  أػٍٝ ِخبؽشح سأط اٌّبي ػبَ 

( . ِب ٠ذي ػٍٝ رٛعٗ 0.1703ار ثٍغذ ِخبؽشح سأط اٌّبي ) 2016اِب الً ِخبؽشح وبٔذ ػبَ  2010( ، اِب فٟ ػبَ 0.0853)

اٌٝ رؾًّ ِخبؽشح وج١شح . ِٚٓ ث١بٔبد اٌغذٚي ٠زج١ٓ أْ ِظشف داس اٌغلاَ ٠ؼشع ٔفغٗ اٌٝ ِخبؽشح وج١شح  اداسح اٌّظشف

ار وبٔذ ٔغجخ سأط اٌّبي ػب١ٌخ ِب ٠ذي ػٍٝ أخفبع  2005ثغجت أخفبع ٔغت سأط اٌّبي  ٚلأغٍت عٕٛاد اٌذساعخ ِبػذا عٕخ 

ؽع  أْ ٔغت سأط اٌّبي ػب١ٌخ ٔغج١ب ِمبسٔخ ِغ ِزطٍجبد ٌغٕخ ثبصي ِخبؽشرٗ فٟ رٍه اٌغٕخ. اِب ثبٌٕغجخ ٌٍمطبع اٌّظشفٟ ٔلا

اٌذ١ٌٚخ ثّؼٕٝ اؽزفبظ اٌّظبسف ثٕغت رغؼٍٗ ِزغٕجب ٌٍّخبؽشح اٌزٟ لذ رٕزظ ػٓ ػذَ وفب٠خ سأط اٌّبي ِٚٓ صُ فبْ اٌّظبسف رمٟ 

ٌٛدائغ. وّب ٠لاؽع اسرفبع ٘زٖ إٌغجخ ٔفغٙب ِٓ اٌؼذ٠ذ ِٓ اٌّخبؽشاد اٌزٟ لذ رزؼشع ٌٙب ٔز١غخ لاسرفبع ِؼذلاد اٌغؾت ػٍٝ ا

ٔز١غخ ٌزؼشع اٌجٍذ لاصِبد الزظبد٠خ اعزذػذ ِٓ اٌّظبسف ص٠بدح ٔغجخ سأط اٌّبي ٌذ٠ٙب وّظذ اخ١ش ٌٍؾفبظ  2013ٌغب٠خ ػبَ 

 ػٍٝ لٛرٙب اٌّب١ٌخ ٚػذَ اٌزؼشع لاصِخ ِفبعئخ لذ رط١ؼ ثبٌّظشف ٚرؼشػٗ ٌلإفلاط. 

 

 

 

 

 

 

اسم المصرف

2004200520062007200820092010201120122013201420152016السنة

0.1360.3860.3650.2810.2930.2880.2940.4040.3410.4480.5560.6030.587المصرف التجاري العراقي

0.0440.1800.1770.2270.2370.2630.3050.3050.2640.2980.4480.4530.424مصرف الاستثمار العراقي

0.0920.3910.5690.4880.3540.5320.4650.5420.2970.2800.4060.4670.425المصرف الاهلي العراقي

0.0580.1170.0700.1390.2070.2340.1680.2250.1780.2490.4000.4040.399مصرف الائتمان التجاري

0.2720.2250.2730.1580.1040.1930.2090.2940.2450.3200.3670.3700.381مصرف الخليج التجاري

0.0430.0470.0900.0760.0740.0990.1140.1500.1830.1940.3660.3700.372مصرف الشرق الاوسط

0.0790.2000.3020.3260.2820.1940.1120.1900.1310.1650.2000.3160.354مصرف الشمال

0.4810.2520.3760.3200.4010.2270.2890.3050.3540.3970.5520.5160.543المصرف المتحد

0.2360.2500.2210.2210.1210.2440.2690.2900.4270.3600.5800.6910.566مصرف الموصل

0.1620.4290.4010.3640.2450.2970.2480.3680.3290.4570.5730.6600.626مصرف بابل

0.0850.1670.1600.1460.1290.1060.1040.1290.1350.1420.1370.1610.170مصرف بغداد

0.0730.6720.1970.1650.1090.1640.1550.1330.1520.2090.2360.2600.268مصرف دار السلام

0.1470.2760.2670.2430.2130.2370.2280.2780.2530.2930.4020.4390.426القطاع المصرفي

مخاطرة رأس المال
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 راتؼا : مخاطرج صؼر انفائذج
رؾزغت ثؾبطً لغّخ اٌّٛعٛداد اٌؾغبعخ ٌٍفبئذح ػٍٝ اٌّطٍٛثبد اٌؾغبعخ ٌٍفبئذح ، ٚرظٙش ٘زٖ إٌغجخ أٗ وٍّب أخفؼذ دٌذ      

 ػٍٝ أسرفبع ِخبؽش عؼش اٌفبئذح .
 

 ِخبؽشح سأط اٌّبي (4عذٚي )
 

 

 اٌّظذس: ِٓ ئػذاد اٌجبؽضخ ثبػزّبد ػٍٝ ِخشعبد اٌؾبعجخ الإٌىزش١ٔٚخ
 

( ثأْ ٔغت )اٌّٛعٛداد/اٌّطٍٛثبد( اٌؾغبعخ ٌغؼش اٌفبئذح  ٌّظشف اٌزغبسٞ اٌؼشالٟ رزغبٚص 4اظٙشد إٌزبئظ فٟ اٌغذٚي )

( ٌٚٙزا اطجؾذ ِخبؽشرٗ ل١ٍٍخ ٔغجخ اٌٝ 2008، 2007، 2006ٔغت اٌمطبع اٌّظشفٟ  لأغٍت عٕٛاد اٌذساعخ ِبػذا ػبَ )

( 0.0041ؽمك اٌّظشف أػٍٝ ِخبؽشح عؼش فبئذح ثٕغجخ  ) 2014س  أٗ فٟ ػبَ اٌمطبع اٌّظشفٟ . اِب ثبٌٕغجخ ٌّظشف الاعزضّب

. ٚػٕذ ِمبسٔخ ِظشف الاعزضّبس اٌؼشالٟ ِغ اٌمطبع اٌّظشفٟ ٠ظٙش أْ  ( 3.7510ثٕغجخ ) 2008اِب الً ِخبؽشح وبٔذ ػبَ ، 

بع اٌّظشفٟ ثىض١ش ثّؼٕٝ رؾًّ ٔغت )اٌّٛعٛداد/اٌّطٍٛثبد( اٌؾغبعخ ٌغؼش اٌفبئذح  ٌٙزا اٌّظشف ألً ِٓ ِؼذلاد اٌمط

ِٚٓ ث١بٔبد اٌغذٚي ٠زج١ٓ ثبٔٗ فٟ  اٌّظشف ٌّخبؽشح ِشرفؼخ ٔغج١ب رشرجؾ ثّذٜ لذسرٗ ػٍٝ رٛلغ اٌزغ١شاد ثأعؼبس اٌفبئذح .

 2011اٌّظشف الاٍٟ٘ وبٔذ إٌغت ِشرفؼخ فٟ اٌغٕٛاد الاٌٚٝ ٌٍذساعخ ِب ٠ذي ػٍٝ رغٕت اٌّظشف ٌٍّخبؽشح ، ٌٚىٓ ِٓ ػبَ 

   َ اٌلاؽمخ اخزد ئداسح اٌّظشف ثزم١ًٍ ٘زٖ إٌغت ، ٚ٘زا ٠ذي ػٍٝ رٛعٗ اداسح اٌّظشف اٌٝ رؾًّ ِخبؽشح وج١شح.ٚالاػٛا

الا أٙب   (0.1416(ؽمك ِظشف الائزّبْ اٌزغبسٞ أػٍٝ ِخبؽشح عؼش فبئذح  ثٕغجخ  2004ٚرش١ش ث١بٔبد اٌغذٚي  أٗ فٟ ػبَ 

( 2.2616ٌزجٍغ ) 2007( ٚأخفؼذ ػبَ 0.7603ار ثٍغذ ) 2006ؼذ ػبَ ( صُ اسرف.26531ٌزجٍغ ) 2005أخفؼذ  فٟ ػبَ 

ٚ٘زا ٠ذي ػٍٝ رٛعٗ (. 2016،2015،2014ٌزغزّش ثبلأخفبع ؽٛاي عٕٛاد اٌذساعخ اٌّزجم١خ ٚثٕغت ِزفبٚرخ ٚلاع١ّب ػبَ )

جبد فٟ أعؼبس اٌفبئذح . ٚػٕذ ٚاػؼ لإداسح اٌّظشف ػٓ رغٕت ِخبؽشح عؼش اٌفبئذح ٚرٌه لذ ٠ؼٛد اٌٝ ػذَ اٌمذسح ػٍٝ رٛلغ اٌزمٍ

٠ظٙش أْ اٌّظشف ِخبؽشرٗ ِشرفؼخ ٔغجخ اٌٝ ِمبسٔخ ِخبؽشح عؼش اٌفبئذح ٌٍّظشف  اٌزغبسٞ اٌؼشالٟ ِغ اٌمطبع اٌّظشفٟ 

ٚ٘زا ٠ذي ػٍٝ رٛعٗ ئداسح اٌّظشف اٌٝ رؾًّ ِخبؽشح وج١شح. اِب ثبٌٕغجخ ،  2016-2012اٌمطبع اٌّظشفٟ لاع١ّب ِٓ ػبَ 

ثغجت رخٛف ئداسح اٌّظشف  ٚعؾ ف١ظٙش  ِٓ اٌغذٚي اْ فٟ اٌغٕٛاد الاٌٚٝ ٌٍذساعخ وبٔذ إٌغت ِشرفؼخ  اٌششق الاٌّظشف 

 2010اٌزٟ ٠ّش ثٙب اٌجٍذ  ، ٌىٕٙب خفؼذ ٘زٖ إٌغت  ِٓ ػبَ  2003ٚػذَ صمزٙب ثبٌظشٚف الالزظبد٠خ ٚاٌغ١بع١خ ثؼذ اؽذاس ػبَ 

فٟ ؽ١ٓ اظٙشد  ث١بٔبد  ذي اٌظٕبػخ ِب ٠ؼٕٟ رؼشػٗ اٌٝ ِخبؽشح وج١شح عذا .ٚالاػٛاَ اٌلاؽمخ ار وبٔذ إٌغت الً ثىض١ش ِٓ  ِؼ

اِب الً ِخبؽشح وبٔذ ػبَ ( ، ، 0.0043ؽمك ِظشف اٌشّبي أػٍٝ ِخبؽشح عؼش فبئذح ثٕغجخ  ) 2016اٌغذٚي  أٗ فٟ ػبَ 

ثىض١ش ِٓ ٔغت اٌمطبع اٌّظشفٟ ( ٠ظٙش اْ فٟ ع١ّغ عٕٛاد اٌذساعخ وبٔذ ٔغت اٌّظشف  الً 2.0137ار ثٍغذ إٌغجخ ) 2014

 ٚ٘زا ٠ذي ػٍٝ رؼشع اٌّظشف اٌٝ ِخبؽشح عؼش فبئذح ِشرفؼخ عذا ٔغجخ اٌٝ اٌمطبع اٌّظشفٟ. ٚاْ ٔغت

ٌٍّظشف اٌّزؾذ ٌٚغ١ّغ عٕٛاد اٌذساعخ ِٕخفؼخ عذا ِب ٠ؼٕٟ رؾٍّٗ ِخبؽشح  )اٌّٛعٛداد/اٌّطٍٛثبد( اٌؾغبعخ ٌغؼش اٌفبئذح

داسح اٌّظشف اٌٝ سفغ ٔغجخ عؼش اٌفبئذح رخٛفب ِٓ الاصِخ اٌّب١ٌخ اٌؼب١ٌّخ . ٚوبٔذ إٌغت ػٍّذ ا 2008ِشرفؼخ ِبػذا عٕخ 

اِب فٟ ِظشف ثبثً ٔلاؽع أخفبع إٌغت ٚلأغٍت عٕٛاد  ٌّظشف اٌّٛطً ِزفبٚرخ ث١ٓ عٕخ ٚاخشٜ ٌٚطٛاي ِذح اٌذساعخ .

د وبْ ٔؾٛ اٌزم١ًٍ ِٓ اِىب١ٔخ رؼشػٗ ٌّخبؽش اٌغذٚي ثبْ رٛعٗ ِظشف ثغذا٠ظٙشاٌذساعخ ِب ٠ؼٕٟ رؾٍّٗ ِخبؽشح ِشرفؼخ. ٚ

رمٍجبد عؼش اٌفبئذح ػٓ ؽش٠ك سفغ ِغز٠ٛبد ٔغجخ اٌّٛعٛداد اٌّطٍٛثبد اٌؾغبعخ ٌٍفبئذح الا أٗ فٟ اٌؼب١ِٓ الاخ١ش٠ٓ رغ١ش رٛعٗ 

ٕمذ٠خ ٚالالزظبد٠خ اٌزٟ اٌّظشف ٔؾٛ اٌّخبؽشح ٚثذا اوضش رؼشػب ٌٙب ٌٍجؾش ػٓ الا٠شاداد اٌلاصِخ ٌزغط١خ ٔفمبرٗ فٟ ظً الاصِخ اٌ

٠زؼشع ٌٙب اٌجٍذ. ٚفٟ ِظشف داس اٌغلاَ ٔلاؽع ا٘زّبَ اٌّظشف ٚرخٛفٗ ِٓ اسرفبع اعؼبس اٌفبئذح ٌزا ٠زؾفع ثٕغت ػب١ٌخ ِٓ 

اِب ثبٌٕغجخ ٌٍمطبع اٌّظشفٟ  أْ ٔغت اٌّٛعٛداد اٌٝ اٌّطٍٛثبد اٌؾغبعخ ٌٍفبئذح  اٌّٛعٛداد اٌٝ اٌّطٍٛثبد اٌؾغبعخ ٌٍفبئذح .

٠ٓ ث١ٓ عٕٛاد اٌذساعخ اسرفبػب ٚأخفبػب ِب ٠ش١ش اٌٝ ػذَ ٚعٛد رٛعٗ ٚاػؼ ٌٍظٕبػخ ػٓ رغٕت ِخبؽشح عؼش اٌفبئذح ٚرٌه رزجب

 لذ ٠ؼٛد اٌٝ ػذَ اٌمذسح ػٍٝ رٛلغ اٌزمٍجبد فٟ أعؼبس اٌفبئذح ِٚٓ صُ طؼٛثخ رؾ١ًٍ ٘زٖ اٌّخبؽشح.

 

 

 

 

اسم المصرف

2004200520062007200820092010201120122013201420152016السنة

3.0604.6490.9640.9871.3428.3966.21711.2468.3718.6049.63511.03810.269المصرف التجاري العراقي

0.2451.3111.5072.8053.7511.6360.5170.0260.0610.0760.0040.0390.061مصرف الاستثمار العراقي

1.2768.9213.3704.8072.9971.7881.4330.7240.4850.5360.3560.1870.542المصرف الاهلي العراقي

0.1421.2650.7602.2622.0131.5253.0441.1761.4081.5636.2939.87611.633مصرف الائتمان التجاري

0.8940.8681.1391.6152.6071.6841.2381.1930.7360.5380.4040.2440.135مصرف الخليج التجاري

2.3583.7811.3152.1821.6281.0740.1040.1420.1350.2330.0830.0070.050مصرف الشرق الاوسط

1.4451.7731.0790.4330.2380.0600.0060.0270.0120.0302.0141.6320.004مصرف الشمال

0.1280.7090.1040.9032.1920.6010.0850.1780.1940.0260.0580.0400.005المصرف المتحد

12.6682.2891.8851.8431.6222.5530.6490.2971.1320.2280.1132.8013.392مصرف الموصل

1.5060.6170.3531.2101.8090.9210.6700.4580.4860.1540.1370.0490.148مصرف بابل

0.5390.6631.7202.9432.4812.6081.1641.6681.9860.8421.4950.8580.900مصرف بغداد

0.8830.4592.4281.6662.0682.7833.9466.7493.1443.1902.0880.7481.111مصرف دار السلام

2.0952.2751.3851.9712.0622.1361.5891.991.5121.3351.892.2932.354القطاع المصرفي

ممخاطرة سعر الفائدة 
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 ّخبؽشح اٌّظشف١خخلاطخ اٌزؾ١ًٍ اٌّبٌٟ ٌزظ١ٕف اٌّظبسف ؽغت اٌ (5عذٚي )

 الً صلاس ِظبسف اػٍٝ صلاس ِظبسف اٌّإشش

 %19.21اٌّظشف اٌّزؾذ  -1 ِخبؽشح الائزّبْ

 %14.88ِظشف ثبثً  -2

 %11.71ِظشف اٌّٛطً  -3

 %0.81ِظشف الائزّبْ  -1

 %1.50ِظشف اٌزغبسٞ  -2

 %4.02ِظشف داس اٌغلاَ  -3

 5.48%ِظشف اٌخ١ٍظ  -1 ِخبؽشح اٌغ١ٌٛخ

 5.73%اٌّظشف اٌّزؾذ  -2

 6.03%ِظشف الائزّبْ  -3

 14.01%ِظشف ثغذاد  -1

 11.05%اٌّظشف الاٍٟ٘  -2

 10.04%ِظشف الاعزضّبس  -3

 3.77%ِظشف ثغذاد  -1 ِخبؽشح سأط اٌّبي

 5.11%ِظشف داس اٌغلاَ  -2

 5.20%ِظشف اٌششق الاٚعؾ  -3

 12.17%ِظشف ثبثً  -1

 11.66%ِظشف اٌزغبسٞ  -2

 11.04%ِظشف اٌّٛطً  -3

 0.49%ِظشف اٌشّبي  -1 ِخبؽشح عؼش اٌفبئذح

 0.99%ِظشف اٌّزؾذ  -2

 3.51%ِظشف ثبثً  -3

 20.64%اٌّظشف اٌزغبسٞ  -1

 19.10%ِظشف داس اٌغلاَ  -2

 14.18%ِظشف الائزّبْ  -3

 اٌّظذس :ِٓ ئػذاد اٌجبؽضخ
 

( اْ اٌّظشف اٌّزؾذ ؽمك اػٍٝ ِخبؽشح ائزّبْ ٚصبٟٔ أػٍٝ ِخبؽشح ع١ٌٛخ ٚصبٟٔ اػٍٝ ِخبؽشح عؼش ٠5زؼؼ ِٓ اٌغذٚي )

. فٟ ؽ١ٓ ؽمك ِظشف ثبثً صبٟٔ اػٍٝ ِخبؽشح ائزّبْ ٚصبٌش اػٍٝ ِخبؽشح عؼش اٌفبئذح ٚ الً ِخبؽشح سأط اٌّبي ، ٚؽمك فبئذح 

ِظشف ثغذاد اػٍٝ ِخبؽشح سأط اٌّبي ٚالً ِخبؽشح ع١ٌٛخ ِمبسٔخ ثبٌّظبسف الاخشٜ . ٚؽمك ِظشف اٌشّبي اػٍٝ ِخبؽشح 

ػٍٝ ِخبؽشح ع١ٌٛخ ٚالً ِخبؽشح ائزّبْ ٚصبٌش الً ِظشف ؽمك ِخبؽشح عؼش عؼش اٌفبئذح ، ث١ّٕب ؽمك ِظشف الائزّبْ صبٌش ا

اٌفبئذح . ٚؽمك اٌّظشف اٌزغبسٞ اٌؼشالٟ صبٟٔ الً ِخبؽشح ائزّبْ ٚصبٌش الً ِظشف ؽمك ِخبؽشح عؼش اٌفبئذح . ٚؽمك ِظشف 

ك ِخبؽشح عؼش اٌفبئذح . ٚؽمك داس اٌغلاَ صبٟٔ اػٍٝ ِخبؽشح سأط اٌّبي ٚصبٌش الً ِخبؽشح ائزّبْ ٚصبٟٔ الً ِظشف ؽم

ِظشف اٌّٛطً صبٌش اػٍٝ ِخبؽشح ائزّبْ ٚصبٌش الً ِخبؽشح سأط اٌّبي، ث١ّٕب ؽمك ِظشف اٌششق الاٚعؾ صبٌش اػٍٝ 

 ِخبؽشح  سأط اٌّبي، ٚؽمك اٌّظشف الاٍٟ٘ صبٟٔ الً ِخبؽشح ع١ٌٛخ .
 

 ثاويا : ذحهيم انمحفظح الاصرثماريح
 مكىواخ انمحفظح الاصرثماريح لإجماني انمصارف انمثحىثح   -

( ِىٛٔبد اٌّؾفظخ الاعزضّبس٠خ لأعّبٌٟ عٕٛاد اٌذساعخ ٌٚغ١ّغ اٌّظبسف اٌّجؾٛصخ ار ٠ظٙش اْ وً ِٓ  ٠ٚ6ٛػؼ اٌغذٚي )     

س٠خ. ار وبٔذ اػٍٝ ٔغجخ ارٚٔبد اٌخضأخ ِٚؾفظخ اٌمشٚع رزظذس اٌّؾفظخ الاعزضّبس٠خ ِغ ِغبّ٘خ ثغ١طخ ٌّىْٛ الاٚساق اٌزغب

ثم١ّخ  2008% اِب ارٚٔبد اٌخض٠ٕخ فىبٔذ اػٍٝ ٔغجخ فٟ ػب64.2َثٕغجخ  2015% رلاٖ ػبَ 64.4ثٕغجخ  2014الشاع فٟ ػبَ 

 % ٚوبٔذ اٌغٕخ اٌٛؽ١ذح اٌزٟ رزظذس ف١ٙب ارٚٔبد اٌخضأخ.54.7
 

 ِىٛٔبد اٌّؾفظخ الاعزضّبس٠خ لأعّبٌٟ عٕٛاد اٌذساعخ ( 6عذٚي )
 

 
 اٌّظذس: ِٓ ئػذاد اٌجبؽضخ ثبػزّبد ػٍٝ ِخشعبد اٌؾبعجخ الإٌىزش١ٔٚخ           

 

( ِىٛٔبد اٌّؾفظخ الاعزضّبس٠خ اٌى١ٍخ ٌٍّظبسف اٌّجؾٛصخ ثؾغت وً عٕخ ٠ٚزؼؼ ػٓ ؽش٠مٗ رٛعٗ  1وّب ٠ٛػؼ اٌشىً )

وبٔذ  2008ِؾفظخ اٌمشٚع ػذا ػبَ  اٌغ١بعبد الاعزضّبس٠خ اٌمطبع اٌّظشفٟ ار ٔلاؽع اْ فٟ عٕٛاد اٌذساعخ ع١ّؼٙب رفٛلذ

رٛعٗ اٌمطبع اٌّظشفٟ ٔؾٛ الاعزضّبس اٌّزؾفع فٟ ارٚٔبد اٌخضأخ ٚرٌه ثغجت رذ٘ٛس اٌٛػغ الإِٟ ٚاصد٠بد اٌؼ١ٍّبد اٌؼغىش٠خ 

 فٟ ػَّٛ اٌؼشاق آٔزان فؼلا ػٓ ؽذٚس الاصِخ اٌّب١ٌخ اٌؼب١ٌّخ.

 

 

 

 

 

2004200520062007200820092010201120122013201420152016السنة

اذونات 

الخزانة
30.7%37.8%39.5%42.5%54.7%40.7%38.3%37.5%32.8%35.6%32.8%31.8%37.6%

اوراق 

تجارية
14.5%7.3%5.9%4.9%7.7%6.5%6.5%3.0%5.9%2.6%2.7%4.1%2.0%

محفظة 

القروض
54.8%54.9%54.6%52.6%37.6%52.8%55.2%59.5%61.3%61.7%64.4%64.2%60.4%

مكونات المحفظة الاستثمارية لاجمالي  المصارف عينة البحث
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 ٌٍّظبسف اٌّجؾٛصخ ِىٛٔبد اٌّؾفظخ الاعزضّبس٠خ اٌى١ٍخ (1شىً )
 

( ِغبّ٘خ اٌّؾفظخ الاعزضّبس٠خ ٌىً ِظشف ٔغجخ اٌٝ اعّبٌٟ اٌّظبسف اٌّجؾٛصخ خلاي ِذح اٌذساعخ ) ٠ٚ2ٛػؼ اٌشىً ) 

% 13.3% رلاٖ ِظشف الائزّبْ ٚثٕغجخ 16.2( ار ٠ظٙش ئْ أػٍٝ ِغبّ٘خ وبٔذ ِٓ ؽظخ ِظشف ثغذاد ثٕغجخ  2016 – 2004

 % ػٍٝ اٌزشر١ت. 10.62% ٚ 10.89ِٚٓ صُ ولا ِٓ اٌّظشف اٌّزؾذ ِٚظشف اٌخ١ٍظ ثٕغجخ 
 

 
 

 ِغبّ٘خ اٌّؾفظخ الاعزضّبس٠خ ٌىً ِظشف (2شىً )
 

%. ٚ٘زا ساعغ 9 -%5% ؽممٙب اٌّظشف الاٍٟ٘ % ، اِب ثبلٟ اٌّظبسف رشاٚؽذ ث١ٓ 4فٟ ؽ١ٓ ثٍغذ الً ِغبّ٘خ ثّمذاس       

 اٌٝ اٌغ١بعخ الاعزضّبس٠خ اٌزٟ ٠زجؼٙب وً ِظشف فٟ ثٕبء ِؾفظزٗ الاعزضّبس٠خ. 
 

 ادارج انمخاطرج انمصرفيح في مكىواخ انمحفظح الاصرثماريحثانثا : قياس أثر 
 اٌّزؼذدذف ئٌٝ اخزجبس اٌفشػ١خ اٌشئ١غخ ِٚب أجضك ػٕٙب  ِٓ فشػ١بد فشػ١خ، ٚرٌه ثبلاػزّبد ػٍٝ رؾ١ًٍ الأؾذاس ٠ٙ

(Multiple Linear Regression ( فؼلا ػٓ  اعزخذاَ ِؼبًِ اٌزؾذ٠ذ )R
2

( ٌزفغ١ش ِمذاس رأص١ش اٌّزغ١شاد اٌّغزمٍخ ٌٍزغ١شاد 

ٚاٌزٞ ٠م١ظ ِذٜ اعزغبثخ اٌّزغ١ش اٌّؼزّذ ػٕذِب  BETAاٌزٟ رطشأ ػٍٝ اٌّزغ١ش اٌّؼزّذ فؼلا ػٓ اٌّؼبًِ اٌّؼ١بسٞ ٌلأؾذاس 

اػزّبد٘ب ػّٓ ثشٔبِظ ٚاٌّؼبدٌخ اٌخط١خ ٌلأؾذاس اٌخطٟ اٌّزؼذد ٚاٌزٟ رُ ٠زغ١ش اٌّزغ١ش اٌّغزمً ثذسعخ ِؼ١بس٠خ ٚاؽذٖ . 

SPSS21  : ٟ٘ 

Y = a + b1X1 +  b2X2 + ……… +bnXn+ ei 
 

) لا يىجذ اثر رو دلانح احصائيح ٚثٙذف ئػطبء لشاس دل١ك ثشأْ صجٛد طؾخ فشػ١خ اٌذساعخ ِٓ ػذِٙب ٚاٌزٟ ِفبد٘ب  

ٚرُ اٌزأوذ ِٓ اْ ع١ّغ اٌج١بٔبد اٌّؼزّذح فٟ اٌزؾ١ًٍ ٟ٘  ،مؤشراخ انمخاطرج انمصرفيح في مكىواخ انمحفظح الاصرثماريح ( ن

 p.valueٌم١بط اػزذا١ٌخ اٌزٛص٠غ الاؽزّبٌٟ ار وبٔذ ل١ّخ   Smirnov-Kolmogorovِٛصػخ رٛص٠غ ؽج١ؼٟ ػٓ ؽش٠ك اخزجبس 

س اٌفشػ١بد اٌفشػ١خ ٚلإصجبد طؾخ اٌفشػ١خ ِٓ ػذِٗ لاثذ ِٓ اخزجب%  . 5ٌغ١ّغ اٌّزغ١شاد اوجش ِٓ ِغزٜٛ اٌّؼ٠ٕٛخ ٚاٌجبٌغ 

 إٌّجضمخ ػٕٙب، ٚػٍٝ إٌؾٛ ا٢رٟ:
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  اولا: اخرثار انفرضيح انفرػيح

 

  

 

     

      

 

، ٌٍٛلٛف (F)اٌخطٟ اٌّزؼذد، ثبعزخذاَ اخزجبس  ِٚٓ اعً لجٛي اٌفشػ١خ اٌفشػ١خ ِٓ ػذِٗ ، رُ اخزجبس ِؼ٠ٕٛخ أّٔٛرط الأؾذاس

فٟ ِىٛٔبد اٌّؾفظخ الاعزضّبس٠خ ٌٍّظشف  (X1)ِإششاد اٌّخبؽشح اٌّظشف١خ ػٍٝ ِؼ٠ٕٛخ الأّٔٛرط ٌغشع رؾذ٠ذ ِذٜ رأص١ش 

(Y)  ارٚٔبد اٌخض٠ٕخ[ ٚاٌّزّضٍخ ثـ(Y1) اٚساق رغبس٠خ ،(Y2)( ِؾفظخ اٌمشٚع ،(Y3].  ٌىً ِظشف ِٓ اٌّظبسف ػ١ٕخ

 اٌذساعخ ٚوبلارٟ:

فٟ  (X1)ح اٌّظشف١خ ِإششاد اٌّخبؽشأّٔٛرط الأؾذاس اٌخطٟ اٌّزؼذد ، ٌغشع ل١بط رأص١ش  رمذ٠ش( ، ئٌٝ  7 ٠ش١ش اٌغذٚي )      

 . (Y)ِىٛٔبد اٌّؾفظخ الاعزضّبس٠خ ٌٍّظشف 

فٟ ِىٛٔبد اٌّؾفظخ  (X1)ِإششاد اٌّخبؽشح اٌّظشف١خ ٚ اٌزٞ ٠ٛػؼ ِؼٍّبد ّٔٛرط الأؾذاس اٌّغزخذِخ فٟ ل١بط اصش 

 ٚفك إٌّٛرط اٌّؼزّذ ِٚٓ صُ ع١ىْٛ رفغ١ش اٌؼلالخ وبلارٟ: (Y)الاعزضّبس٠خ ٌٍّظشف 

رم١ظ ِؼ٠ٕٛخ ّٔٛرط [ Y3)، ِؾفظخ اٌمشٚع )(Y2)، اٚساق رغبس٠خ (Y1)]ارٚٔبد اٌخض٠ٕخ اٌّؾغٛثخ ٌىً ِٓ  (F)اْ ل١ّخ  -أ 

ارٚٔبد اٌخض٠ٕخ ٚالاٚساق اٌزغبس٠خ ِٚؾفظخ اٌمشٚع اٌّؾغٛثخ ٌىً ِٓ  (F).ار ثٍغذ ل١ّخ  الأؾذاس اٌّزؼذد

.. ِب  %5ػٕذ ِغزٜٛ ِؼ٠ٕٛخ  (3.34)ٌغذ١ٌٚخ اٌجبٌغخ ، ٟٚ٘ اوجش ِٓ ل١ّزٙب ا[ ػٍٝ اٌزشر١ت (8.531) ،  (4.295)(3.606] )

)يىجذ ٠ؼٕٟ ٚعٛد اصش رٞ دلاٌخ ِؼ٠ٕٛخ ث١ٓ اٌّزغ١شاد ِٚٓ صُ لجٛي فشػ١خ اٌٛعٛد ِٓ اٌفشػ١خ اٌفشػ١خ الاٌٚٝ ٚاٌزٟ ِفبد٘ب 

 اثر رو دلانح احصائيح  نمؤشراخ انمخاطرج انمصرفيح في مكىواخ انمحفظح الاصرثماريح(.
 

 ( ٌٍّظبسف ػ١ٕخ اٌجؾشY( فٟ ِىٛٔبد اٌّؾفظخ الاعزضّبس٠خ )X1ل١بط اصش ِإششاد اٌّخبؽشح اٌّظشف١خ ) (7عذٚي )

 اٌّزغ١ش

 

 X اٌّغزمً

 اٌّزغ١ش

 Y اٌّؼزّذ

 

 اٌغ١ٌٛخ، الائزّبْ، ) اٌّظشف١خ اٌّخبؽشح ِزغ١ش

 ( اٌفبئذح عؼش اٌّبي، سأط
 (F) ل١ّخ

 ِؼبًِ

 اٌزفغ١ش

R
2

 
A 

 ٌلأؾذاس اٌّؼ١بسٞ اٌّؼبًِ

BETA 

اٌّؾغٛ

 ثخ

اٌغذٌٚ

 ٠خ

(5)% 
 خطش

 ائزّبْ

X11 

 خطش

 ع١ٌٛخ

X12 

 خطش

 ساط

 اٌّبي

X13 

 خطش

 عؼش

 اٌفبئذح

X14 

 (Y1)ارٚٔبد اٌخض٠ٕخ 
0.62

5 

-

0.87

1 

-

0.14

6 

0.217 
-

0.082 
3.606 

3.34 

0.566 

 (Y2)اٚساق رغبس٠خ 
0.06

2 

0.06

4 

0.07

0 

-

0.927 
0.357 4.295 0.682 

 Y3)ِؾفظخ اٌمشٚع )
0.31

0 

0.73

9 

0.10

1 
0.236 

-

0.091 
8.531 0.810 

 اٌّظذس: ِٓ ئػذاد اٌجبؽضخ ثبػزّبد ػٍٝ ِخشعبد اٌؾبعجخ الإٌىزش١ٔٚخ.         

Rثٍغذ ل١ّخ ِؼبًِ اٌزفغ١ش)  -ة
2

ِمذاس [  Y3)، ِؾفظخ اٌمشٚع )(Y2)، اٚساق رغبس٠خ (Y1)]ارٚٔبد اٌخض٠ٕخ ( ٌىً ِٓ  

ِٓ اٌزغ١شاد  (X1)  ِإششاد اٌّخبؽشح اٌّظشف١خاٞ اْ ٔغجخ ِب رفغشٖ  ػٍٝ اٌزشر١ت[ (0.682) (0.810) ،(0.566)] 

، ٚ٘زا ٠ذي  (%81)ِٚؾفظخ اٌمشٚع ٟ٘  (%68)ٚالاٚساق اٌزغبس٠خ ٟ٘  (%56.6)اٌزٟ رطشأ ػٍٝ ارٚٔبد اٌخض٠ٕخ ٟ٘ 

 ػٍٝ لٛح اٌزفغ١ش ٌٍّزغ١شاد اٌّغزمٍخ فٟ اٌزغ١شاد اٌؾبطٍخ ثبٌّزغ١ش اٌّؼزّذ .

 رؼٕٟ اْ:  (Beta)ل١ّخ اٌّؼبًِ اٌّؼ١بسٞ ٌلأؾذاس اْ  -ط

 عدمافظييا مكونيي   فيي لعدمئييرف ا عدمخيي ةر  مؤشييرع د لادييالعائيي   اللوذلعثييروجيي ل (:للالH0فرضيي العدميي  ل 
 علاستثم ر ا

 عدمافظييا مكونيي   فيي لعدمئييرف ا عدمخيي ةر  مؤشييرع د لادييالعائيي   اللوذلعثييروجيي ل (: H1)فرضيي العدوجييو ل
 علاستثم ر ا
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ِٚخبؽشح اٌغ١ٌٛخ  (x11( أٔٙب رزأصش عٍجب ثىً ِٓ ِخبؽشح الائزّبْ )٠y1ظٙش ِٓ ِؼبدٌخ الأؾذاس اٌخبطخ ثأرٚٔبد اٌخض٠ٕخ ) -

(x12 )ٚ( ِخبؽشح عؼش اٌفبئذحx14( ثٕغت )%-ٚػٍٝ اٌزشر١ت. ٌٚىٕٙب رزأصش ا٠غبث8.2-%( )14.6-%( )87.1 ) ِخبؽشح ب

 . (21.7%) ثٕغجخ (x13سأط اٌّبي )

ِٚخبؽشح  (x11( أٔٙب رزأصش ا٠غبثب ثىً ِٓ ِخبؽشح الائزّبْ )٠y2ظٙش ِٓ ِؼبدٌخ الأؾذاس اٌخبطخ ثبلأٚساق اٌزغبس٠خ ) -

ِخبؽشح ( ٚػٍٝ اٌزشر١ت . ٌٚىٕٙب رزأصش عٍجب 35.7%( )(7%( 6.4%( ثٕغت )x14ِخبؽشح عؼش اٌفبئذح )ٚ( x12اٌغ١ٌٛخ )

 . (92.7-%ثٕغجخ   ) (x13سأط اٌّبي )

ِخبؽشح اٌغ١ٌٛخ ٚ (x11( أٔٙب رزأصش ا٠غبثب ثّخبؽشح الائزّبْ )٠y3ظٙش ِٓ ِؼبدٌخ الأؾذاس اٌخبطخ ثّؾفظخ اٌمشٚع ) -

(x12ٚ )( ِخبؽشح سأط اٌّبيx13 )( ٚػٍٝ اٌزشر١ت . ٌٚىٕٙب رزأصش عٍجب ثّخبؽشح 23.6%( )10.1%( )73.9%ثٕغت )

( اٌٝ ِذٜ ِؼ٠ٕٛخ ػلالخ الاصش ٚصجبد طؾخ اٌفشػ١خ اٌفشػ١خ الاٌٚٝ ٠ٚ8ش١ش اٌغذٚي ) (.9.1-%ثٕغجخ )( x14عؼش اٌفبئذح )

 ٌىً ِظشف ِٓ اٌّظبسف ػ١ٕخ اٌجؾش.

 

 ِؼ٠ٕٛخ الاصش ٚصجبد طؾخ اٌفشػ١بد اٌفشػ١خ الاٌٚٝ ٌىً ِظشف ِٓ اٌّظبسف ػ١ٕخ اٌجؾش ( 8عذٚي )
 

 اٌّخبؽش اٌّظشف١خ فٟ ِىٛٔبد اٌّؾفظخ الاعزضّبس٠خِؼ٠ٕٛخ الاصش ٌّإششاد  اعُ اٌّظشف د

   Y3)ِؾفظخ اٌمشٚع) (Y2)ٚالاٚساق اٌزغبس٠خ  (Y1)ارٚٔبد اٌخض٠ٕخ 

 ػلالخ اصش ِؼ٠ٕٛخ ػلالخ اصش ِؼ٠ٕٛخ ػلالخ اصش ِؼ٠ٕٛخ اٌّظشف اٌزغبسٞ 1

 ِؼ٠ٕٛخػلالخ اصش غ١ش  ػلالخ اصش غ١ش ِؼ٠ٕٛخ ػلالخ اصش غ١ش ِؼ٠ٕٛخ ِظشف الاعزضّبس  2

 ػلالخ اصش ِؼ٠ٕٛخ ػلالخ اصش غ١ش ِؼ٠ٕٛخ ػلالخ اصش ِؼ٠ٕٛخ اٌّظشف الاٍٟ٘  3

 ػلالخ اصش ِؼ٠ٕٛخ ػلالخ اصش غ١ش ِؼ٠ٕٛخ ػلالخ اصش ِؼ٠ٕٛخ ِظشف الائزّبْ 4

 ػلالخ اصش ِؼ٠ٕٛخ ػلالخ اصش غ١ش ِؼ٠ٕٛخ ػلالخ اصش ِؼ٠ٕٛخ ِظشف اٌخ١ٍظ اٌزغبسٞ 5

 ػلالخ اصش ِؼ٠ٕٛخ ػلالخ اصش غ١ش ِؼ٠ٕٛخ اصش ِؼ٠ٕٛخ ػلالخ ِظشف اٌششق الاٚعؾ 6

 ػلالخ اصش ِؼ٠ٕٛخ ػلالخ اصش غ١ش ِؼ٠ٕٛخ ػلالخ اصش ِؼ٠ٕٛخ ِظشف اٌشّبي 7

 ػلالخ اصش ِؼ٠ٕٛخ ػلالخ اصش ِؼ٠ٕٛخ ػلالخ اصش ِؼ٠ٕٛخ اٌّظشف اٌّزؾذ 8

 ػلالخ اصش ِؼ٠ٕٛخ ػلالخ اصش ِؼ٠ٕٛخ ػلالخ اصش ِؼ٠ٕٛخ ِظشف اٌّٛطً 9

 ػلالخ اصش ِؼ٠ٕٛخ ػلالخ اصش ِؼ٠ٕٛخ ػلالخ اصش ِؼ٠ٕٛخ ِظشف ثبثً 10

 ػلالخ اصش ِؼ٠ٕٛخ ػلالخ اصش غ١ش ِؼ٠ٕٛخ ػلالخ اصش ِؼ٠ٕٛخ ِظشف ثغذاد 11

 ػلالخ اصش ِؼ٠ٕٛخ ػلالخ اصش ِؼ٠ٕٛخ ػلالخ اصش ِؼ٠ٕٛخ ِظشف داس اٌغلاَ 12

 ػلالخ اصش ِؼ٠ٕٛخ ِؼ٠ٕٛخػلالخ اصش  ػلالخ اصش  ِؼ٠ٕٛخ اعّبٌٟ ػ١ٕخ اٌجؾش 

 اٌّظذس: ِٓ ئػذاد اٌجبؽضخ اػزّبداً ػٍٝ ٔزبئظ اٌزؾ١ًٍ        
 

( اْ ِظشفب" ٚاؽذا" فمؾ ٌُ ٠ؾمك ػلالخ أصش ِؼ٠ٕٛخ ث١ٓ ِإششاد اٌّخبؽشح  ِٚىٛٔبد اٌّؾفظخ ٠8زؼؼ ِٓ اٌغذٚي )

ِإششاد اٌّخبؽشح فٟ ِىٛٔبد اٌّؾفظخ الاعزضّبس٠خ ِب الاعزضّبس٠خ ٘ٛ ِظشف الاعزضّبس  ثّؼٕٝ اْ ِظشف الاعزضّبس لا رإصش 

٠ؼٕٟ أْ ئداسح اٌّظشف لا رؼزّذ ػٍٝ رؾ١ًٍ اٌّخبؽشح وأداح ٌزى٠ٛٓ ِؾفظزٗ الاعزضّبس٠خ ، اِب ثم١خ اٌّظبسف الاخشٜ فؼلالزٙب 

ظخ ِّٙخ  ٟٚ٘ اْ ػلالخ أصش ِؼ٠ٕٛخ ِغ ارٚٔبد اٌخض٠ٕخ ِٚؾفظخ اٌمشٚع . ٘زا ِٓ عبٔت ِٚٓ عبٔت اخش ٠ّىٓ رشخ١ض ِلاؽ

( ِظبسف ػؼ١فخ اٌؼلالخ ِٓ اطً 7ػلالخ الاصش لأغٍت اٌّظبسف ث١ٓ اٌّخبؽشح ٚأٛاػٙب ٚالاٚساق اٌزغبس٠خ ػؼ١فخ ار ظٙشد )

 ٚ٘زا ٠ظٙش ػؼف اداء ٘زٖ الاداح الاعزضّبس٠خ فٟ اٌّظبسف الا١ٍ٘خ اٌؼشال١خ .‘ ( ِظشفب" 12)
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 راتغانمثحث ان
 الاصرىراجاخ وانرىصياخ

 اولا: الاصرىراجاخ
اظٙشد ٔزبئظ اٌزؾ١ًٍ اٌّبٌٟ أْ اٌّظشف اٌّزؾذ ؽمك أػٍٝ ٔغجخ ِٕؼ لشٚع ِخبٌفب ارغبٖ اٌمطبع ثشىً ػبَ ػٓ ٘زا إٌشبؽ   -1

ِٚٓ صُ رلاٖ ِظشف ثبثً ِٚظشف اٌّٛطً ث١ّٕب ؽمك ِظشف الائزّبْ اٌزغبسٞ ِٚظشف اٌزغبسٞ اٌؼشالٟ الً ٔغجخ ِٕؼ 

ً ػبَ ٚالاخزلاف لذ ٔزظ ػٓ اعزٙبداد ئداس٠خ ٚرٛلؼبد ِخزٍفخ لشٚع ٚ٘زا ٠إوذ ػذَ رطبثك ع١بعبد اٌّظبسف ثشى

 لارغب٘بد اٌغٛق . 

اظٙشد ٔزبئظ اٌزؾ١ًٍ اٌّبٌٟ ٌٕغت اٌغ١ٌٛخ  أْ اٌمطبع اٌّظشفٟ خلاي ِذح اٌذساعخ لذ اؽزفع ثٕغت ع١ٌٛخ ػب١ٌخ عذا ِب ٠إوذ  -2

غٕجب ٌٍّخبؽشح ثشىً ٚاػؼ .ٚوبْ ِظشف ثغذاد لذ رٛعٗ  اٌّظبسف خلاي ٘زٖ اٌّذح اٌٝ ارجبع ع١بعبد ِزؾفظخ ٚاوضش اِبٔب  ر

ؽمك الً ِخبؽشح ع١ٌٛخ خلاي ِذح اٌذساعخ رلاٖ اٌّظشف الاٍٟ٘ ِٚظشف الاعزضّبس ، ٚ٘زا ٠ش١ش  اٌٝ اخزلاف اٌّظبسف 

 ِٓ ؽ١ش  ٔغت ع١ٌٛزٙب ٚرٌه ثؾغت اٌزضاِبرٙب ارغبٖ اٌّٛدػ١ٓ .

ظبسف ػ١ٕخ اٌذساعخ ٌٍّخبؽشح فمذ وبٔذ ٔغجخ الاؽزفبظ ثشأط اٌّبي اوذد ٔزبئظ اٌزؾ١ًٍ ٌّخبؽشح سأط اٌّبي ِذٜ رغٕت اٌّ -3

اػٍٝ ثىض١ش ِٓ ِزطٍجبد ٌغٕخ ثبصي ِب ٠ش١ش اٌٝ سغجخ وج١شح ِٓ اٌّظبسف ٌزغٕت اٞ اصِخ ِب١ٌخ اٚ طذِخ ِفبعئخ لذ رإدٞ ثٙب 

ِخبؽشح ساط اٌّبي ، ث١ّٕب  اٌٝ ػغش ِبٌٟ اٚ افلاط .  ٚػٓ ؽش٠ك ٔزبئظ اٌزؾ١ًٍ ظٙش اْ  ِظشف ثبثً ؽمك الً ِغزٜٛ ِٓ

 ؽمك ِظشف ثغذاد اػٍٝ ِخبؽشح سأط ِبي ٚ٘زا ٠ؼٛد اٌٝ ارجبع ع١بعبد ِخزٍفخ فٟ ئداسارٙب ٌشأط ِبٌٙب .

اظٙشد ٔزبئظ اٌزؾ١ًٍ اٌّبٌٟ اْ اٌّظشف اٌزغبسٞ اٌؼشالٟ ؽمك الً ِغزٜٛ ِخبؽشح عؼش اٌفبئذح ، ث١ّٕب ؽمك ِظشف اٌشّبي  -4

ِب ٠ش١ش اٌٝ ػذَ ٚعٛد رٛعٗ ٚاػؼ ٌٍّظبسف ػٓ رغٕت ِخبؽشح عؼش اٌفبئذح ٚرٌه لذ ح ، اػٍٝ ِغزٜٛ ِخبؽشح عؼش فبئذ

 ٠ؼٛد اٌٝ ػؼف لذسرٙب فٟ رٛلغ رمٍجبد أعؼبس اٌفبئذح.

اظٙشد ٔزبئظ اٌزؾ١ًٍ الاؽظبئٟ ٚعٛد اصش ِؼٕٛٞ ٌّإششاد اٌّخبؽشح ٌغ١ّغ ِىٛٔبد اٌّؾفظخ الاعزضّبس٠خ ٌخّغخ ِظبسف  -5

اٌزغبسٞ ، اٌّظشف اٌّزؾذ، ِظشف اٌّٛطً ، ِظشف ثبثً ِٚظشف داس اٌغلاَ ( ِٓ اطً  فمؾ ٟ٘ )اٌّظشف اٌؼشالٟ

ِظشفب"  ثّؼٕٝ اْ ٘زٖ اٌّظبسف اٌخّغخ رؼزّذ ثشىً ػبَ ػٍٝ اعٍٛة رغٕت اٌّخبؽشح ػٕذ ثٕبء اٌّؾفظخ الاعزضّبس٠خ ،  12

 غ ِإششاد اٌّخبؽشح اٌّؼزّذح فٟ اٌذساعخ .فٟ ؽ١ٓ رفبٚرذ ثبلٟ اٌّظبسف فٟ ػلالخ الاصش ٌّىٛٔبد اٌّؾفظخ الاعزضّبس٠خ ِ
 

 ثاويا : انرىصياخ
رفؼ١ً الاػزّبد ػٍٝ ِٕؼ اٌمشٚع  ٌض٠بدح ػبئذاد اٌّظبسف ِٓ اعً اعزضّبس اٌفشص اٌّزبؽخ ٔز١غخ ٌزغ١ش اعؼبس اٌفبئذح  -1

اٌّظبسف ٌزغٕجٙب لذس الاِىبْ. ٚالافبدح ِٓ اٌزغ١شاد الالزظبد٠خ ػجش دساعخ اٌفشص اٌّزٛافشح ٚاٌزٙذ٠ذاد اٌزٟ ٠ّىٓ اْ رٛاعٗ 

 ٚرٌه ػجش عٍّخ ِٓ الاعشاءاد ٔزوش ِٕٙب :

 ثٕبء ٚرط٠ٛش الغبَ ئداسح اٌّخبؽشح فٟ اٌّظبسف ػ١ٕخ اٌذساعخ . -ا

 الاعزؼبٔخ ثبٌّإعغبد الاعزشبس٠خ اٌذ١ٌٚخ فٟ سعُ ِىٛٔبد اٌّؾفظخ الاعزضّبس٠خ ٌٍّظبسف . -ة

خ لاْ رٌه ٠إصش ثشىً عٍجٟ فٟ ػبئذاد اٌّظبسف ٚاٌؼًّ ػٍٝ اعزضّبس اٌغ١ٌٛخ ػذَ اٌّجبٌغخ فٟ الاؽزفبظ ثٕغت ع١ٌٛخ ػب١ٌ -2

اٌّزبؽخ فٟ الأشطخ الاعزضّبس٠خ الإِخ ٚاٌزٟ رؾمك اسثبؽب" ِؼمٌٛخ ٌٍّظبسف ٌض٠بدح وفبءح اداسح اٌشثؾ١خ ٚرؾغ١ٓ اداء 

 اٌّظبسف .

غخ لاؽزفبظٙب ثٕغت سأط ِبي ػب١ٌخ رغزط١غ ِٓ اعزضّبس اسرفبع ِؼذلاد سأط اٌّبي ٚاٌؼًّ ػٍٝ رؾغ١ٓ عّؼخ اٌّظبسف ٔز١ -3

خلاٌٗ رغٕت اٞ اصِخ ِب١ٌخ ٌٚىٓ ِٓ اٌُّٙ الاؽزفبظ ثّؼذلاد سأط ِبي ِؼمٌٛخ ٚػذَ اٌّجبٌغخ ثبلاػزّبد ػٍٝ اٌز٠ًّٛ اٌّّزٍه 

 ٚرؾ٠ًٛ ٔمطخ اٌؼؼف ٘زٖ اٌٝ ٔمطخ لٛح رذػُ ِٛلف اٌّظبسف رغبٖ اٌضثبئٓ .

اد فٟ اعؼبس اٌفبئذح ػٓ ؽش٠ك ثٕبء ّٔبرط رؼزّذ ػٍٝ ارغب٘بد اٌزمٍت فٟ اعؼبس اٌفبئذح ِٓ اٌؼًّ ػٍٝ دساعخ ٚاعز١ؼبة اٌزغ١ش -4

اعً اعزغلاي اٌفشص اٌّزبؽخ ٚرغٕت اٌؾشوبد اٌؼىغ١خ ٌّؼذلاد اٌفبئذح ٚاٌزٟ ٠ّىٓ اْ رؼش ِظبٌؼ اٌّظبسف ٚرغزٕفز 

 اسثبؽٙب اٌّزؾممخ ِٚٓ صُ رؼشػٙب ٌّشبوً ِب١ٌخ وج١شح .

ثبلأٔشطخ غ١ش اٌزم١ٍذ٠خ ٔظشا ٌزؾم١مٙب ٌؼبئذاد ػب١ٌخ وّب ظٙش فٟ ٔزبئظ اٌزؾ١ًٍ ٚرفؼ١ً دٚس الأشطخ اٌزغبس٠خ ص٠بدح الاعزضّبس  -5

 ٚأشطخ اٌزذاٚي دْٚ اْ ٠إصش رٌه فٟ أشطخ اٌّظشف الاعبع١خ ِٓ ِٕؼ اٌمشٚع ٚاعزمجبي اٌٛدائغ ِٓ اٌضثبئٓ .

ؾمك اسثبػ ػب١ٌخ ٌٚٙب لبث١ٍخ ػٍٝ اٌزغ٠ٛك ثغٌٙٛٗ فٟ الاعٛاق اٌّب١ٌخ ِغ الاػزّبد اوضش ػٍٝ الاعزضّبس ثبلأٚساق اٌّب١ٌخ ٚاٌزٟ ر -6

 اِىب١ٔخ ص٠بدح الاػزّبد ػٍٝ ارٚٔبد اٌخضأخ ٌزؾم١ك الاِبْ اٌّطٍٛة ٚاٌّٛاصٔخ ث١ٕٙب ٚث١ٓ الاٚساق اٌزغبس٠خ ػب١ٌخ اٌخطٛسح .
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