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ل تعد مؤشرات الربحية المصرفية  بمثابة النس يلة التي تمكن رجال الاعما -المس تخلص

والمؤسسات المالية والمحللن  المالين  وغيرهم من عمل دراساتهم واس تنتاجاتهم للحصنل 

لسثمارر عملية صنع القرار ومن بينها القرارات المتعلقة باعلى المعلنمات التي تساعدهم في 

 2020 -2006، لذلك  يهدف البحث الى تحليل مؤشرات الربحية المصرفية للمدة 

،النقنف على طبيعة العلاقة بين مؤشرات الربحية المصرفية والاسثمارر في المصارف 

الحصنل عليها  ءات التي تمعينة البحث ، باس تخدام المنهج التحليلي للبيانات والاحصا

من التقارير الس ننية للمصارف المذكنرة ، كما تم اس تخدام المنهج الكمي لقياس اثر 

مؤشرات الربحية المصرفية في الاسثمارر و الاعتماد في عملية القياس والتقدير على أأنمنذج 

البحث ( ، وقد تنصل Panel Dataالبانُل أأو ما يعرف بأأسلنب جمع البيانات البانُل )

الى جملة من الاس تنتاجات اهمها اختلاف كفاءة الاسثمارر بين المصارف التجارية بالعتماد 

على مؤشرات الربحية المصرفية ، كما ا  لهذه المؤشرات اثر على الاسثماررولكن بدرجات 

 .ن مؤشر الى اخر ومن مصرف الى اخرمتفاوتة م

 .، المصارف التجارية الاسثمارر ، الربحية المصرفية -الدالة الكلمات

 

 المقدمة  .1

يعد اختيار المشروعات الاسثماررية من المسائل المهمة التي تناجه اجهزة التخطيط 

في اي بلد ، لكن  المنارد الاسثماررية المتاحة محدودة في حين اس تخداماتها متعددة مما 

سثماررية على الايقتضي الاس تعانُة بمعايير كفاءة الاسثمارر المختلفة لتنزيع المنارد 

المشاريع المتننعة ، فمن هذه المعايير مايركز على الربح ، ومنها مايؤكد على ا  الهدف 

الذي ينبغي على عمليات الاسثمارر ا  تحققه هن التطنر في طبيعة ونُنعية عناصر 

الانُتاج ، خاصة تلك المتعلقة بعنصر السكا  والقنى العاملة اي انها تركز على الجانُب 

عي . فاذا كا  الهدف من الاسثمارر هن تحقيا الر ف فلابد من اختيار اوجه الاجتما

الاسثمارر الذي تحقا ذلك وهذا ما ينبغي ا  يكن  في المصارف التجارية على اعتبار 

 . ا  الربح احد اهدافها الرئيسة

وع ويهتم التحليل المالي بدراسة وتحليل الاثار المباشرة للاسثمارر من وجهة نُظر المشر 

ذاته ،اي انُه يهتم حصرا بالعنائد والتكاليف من وجهة نُظر المشروع فقط ، وجنهر هذا 

التحليل هن قياس وتحديد الربحية التجارية ، اي قدرة المشروع على تحقيا ارباح حيث 

تتمثل الربحية التجارية بالعنائد الصافية المتنقعة بعد خصم الضرائب وكل التكاليف 

، ومن المعتاد ا  يعبر عنها بالنس بة المئنية للعائد الس نني على  وبضمنها الانُدثارات

 . التكاليف او رأأس المال المسثثمر

وتس تخدم عدة مؤشرات للدللة على ذلك في العمل المصرفي منها مؤشرات الربحية 

المصرفية بنصفها واحدة من المعايير التي تعكس الاداء الكلي للمصارف كننها تساعد على 

ى قدرة المصارف التجارية على تحقيا الارباح ، والتي تمثل بدورها المقياس تحديد مد

لمدى كفاءة الس ياسات الاسثماررية لدارة المصارف التجارية ، كما انها تساعد على قياس 

مدى قدرة المصارف التجارية على تحقيا صافي العائد النهائي على الامنال المسثثمرة ، 

 الذي ة اهمية كبيرة في المصارف التجارية لنها تركز على الربحوبذلك فا  لمؤشرات الربحي

 .حد الاهداف الرئيسة لهذه المصارفيعد ا

 

 اول : مشكلة البحث

تعد مؤشرات الربحية المصرفية من اهم مؤشرات الاداء المالي في المصارف التجارية 

عدم قياس  اني منالتي تسعى دائما الى تعظيم الارباح ، الا ا  اغلب هذه المصارف تع

مؤشرات ادائها بشكل صحيح ووفا اسس علمية سليمة خصنصا فيما يتعلا بكفاءة 

الاسثمارر، الامر الذي ينعكس سلبا على ادائها وعلى مركزها المالي ومنقعها التنافسي ، 

مما يؤدي الى زعزعة ثقة المندعين وتعرض المصرف الى مخاطر ليمكنه مناجهتها ، وبالتالي 

 رته على النمن والاس تمرارفي ممارسة نشاطة بشكل فاعل  .عدم قد

 ثانُيا : اهمية البحث 

تتجلى اهمية البحث بحينية المنضنع الذي يثناول عينة من المصارف التجارية في 

العراق بنصفها مؤسسات مالية وس يطة تؤدي دورا رياديا واستراتيجيا في تنفيذ 

الس ياسات الاقتصادية ، وتساهم بشكل فاعل في تمنيل المشاريع والانشطة الاقتصادية 

اءة ادارة شرات الربحية المصرفية لتحديد مدى كفالمختلفة ، فضلا عن كننُه يركز على مؤ

بالشكل الامثل ، ومساعدتها في وضع الخطط للنهنض بالعمل امنلها المصارف في ادارة 

المصرفي الى المس تنى المطلنب الذي يثناسب مع التقدم الاقتصادي والتقني ومع التطنر 

دمات وتخفيض الخ جندة  الذي شهدته الصناعة المصرفية ، الامر الذي يساهم في تحسين

مؤشرات الربحية المصرفية وانُعكاساتها على الاسثمارر لعينة من 

 المصارف التجارية المدرجة في هيئة الاوراق المالية العراقية

 أأسعد حمدي محمد ماهر و حارث حامد احمد الجاف

 ردس تا ، العراقن ك اقليم،السليمانُية ،جامعة التنمية البشرية ،والأقتصادكلية الأدارة  ،قسم العلنم المالية والمصرفية
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التكاليف مما ينعكس على تحقيا معدلت عالية من الارباح ، وتحقيا اهداف المصارف 

ومن ثم تنجيه المنارد المالية في الاتجاهات الصحيحة ، وبالتالي زيادة كفاءة الاسثمارر 

 والارتقاء بالمصارف الى مس تنيات عالية في الاداء .

 ثالثا : هدف البحث 

 بحث الى تحقيا الاهداف التية :يسعى ال 

 التعرف على انُناع مؤشرات الربحية المصرفية -1

على مس تنى (  2020 -2006 ) تحليل مؤشرات الربحية المصرفية للمدة -2

 المصارف عينة البحث والمقارنُة بينها .

النقنف على طبيعة العلاقة بين مؤشرات الربحية المصرفية والاسثمارر في  -3

اصل في لتغير الحلمعرفة مدى اس تجابة الاسثمارر ل المصارف عينة البحث 

 .كل مؤشر على حدة

 رابعا : فرضية البحث 

 ينطلا البحث من الفرضيات التية :

اختلاف كفاءة الاسثمارر بين المصارف التجارية عينة البحث بالعتماد على  -1

مؤشرات الربحية المصرفية بنصفها ادوات لتفسير الاداء المالي في 

المالية ،  والتي تعد مقياسا لمدى كفاءة الس ياسات الاسثماررية المؤسسات 

 لدارة المصارف التجارية .

تنجد علاقة ذات دللة احصائية بين مؤشرات الربحية المصرفية والاسثمارر  -2

 في المصارف عينة البحث ولكن بدرجات متفاوتة .

 خامسا: منهج البحث

تباع المنهج النص  أأساليب  في التحليلي لكننُه أأسلنب منسيتم معالجة المنضنع  باإ

التحليل المرتكز على معلنمات كافية ودقيقة عن ظاهرة أأو منضنع محدد خلال فترة أأو 

فترات زمنية معلنمة ، فضلا عن اعتماد المنهج القياسي واس تخدام بيانات السلاسل 

 (  لدراسة العلاقة بين متغيرات البحث .Panel Dataالزمنية المقطعية )

 ا : حدود البحث سساد

من اجل اجراء الدراسة التطبيقية تم اختيار خمسة مصارف تجارية من  الحدود المكانُية :

ردس تا  و والتي لها فروع في اقليم كن  يةالمصارف المدرجة في هيئة الاوراق المالية العراق 

 كما في الجدول الاتي :

 التعريف اسم المصرف ت

1 
مصرف المنصنر 

 للاسثمارر

 درهق بالكامل مدفنع مال برأأس خاصة مساهمة كشركة المصرف أأسس

 شهادة ببمنج تأأسيسه وتم عراقي، دينار مليار وخمسن  خمسة (55)

 عن والصادرة 13/9/2005 في 27520م.ش/  المرقمة التأأسيس

 المرقم تالشركا قانُن  بمنجب الشركات، تسجيل دائرة التجارة/ وزارة

 المنصنر مصرف شركة اسم تحت المعدل، 1997 لس نة (21)

 خاصة مساهمة شركة للاسثمارر

2 
المصرف التجاري 

 العراقي

تأأسس المصرف التجاري العراقي، الذي يعتبر أأحد أأول مصارف 

بعد تعديل  1992القطاع الخاص التي تأأسست في العراق، في عام 

القنانُين المحلية للسماح بتأأسيس المصارف الخاصة في العراق، وبرأأس 

ملين  دينار عراقي. وشهدت أأعمال المصرف التجاري  250مال قدره 

العراقي تطنرات هائلة بعد افتتاحه لش بكة من الفروع في جميع أأنحاء 

العاصمة والمناطا المجاورة لها، وتم ادراج أأسهمه بشكل رسمي في 

 .2004بنرصة العراق للأوراق المالية في العام 

3 
المصرف الاهلي 

 العراق

راقير عام تأأسس االمصرف  ة ضمن  1995الأهلي العر كشركة مساهمة عام 

القرطاع الخاص، ليقدم مجمنعة متكاملة من الخدمات المصرفي ة للشركات 

والأفراد في العراق. ونُظراً للنجاح الذي حققه المصرف ولدعم نمنه 

ملين  دينار  400المس تقبلي، فقد تم ت زيادة رأأس مال المصرف من 

مليار دينار عراقي في كانُن   250صل اإلى عراقي عند التأأسيس لي

 . 2013الأول 

 مصرف بغداد 4

مصرف بغداد هن أأول مصرف رُخ ص له في العراق، حيث أأنُه بدأأ 

واضعاً حاجات الاقتصاد النطني  1992بالعمليات المصرفية في س نة 

س مصرف بغداد بعد تعديل المادة الخامسة من  ته ، وتأأس  في أأولنيا 

من سبتمبر  25ومارس مصرف بغداد وحتى  .ركزي قانُن  البنك الم

الأعمال المصرفية التجارية فقط  . ثم نُن ع محفظته  حتى  1998لعام 

شملت الخدمات المصرفية على نُطاق أأوسع وذلك بعد أأ  سمح البنك 

 المركزي العراقي لجميع المصارف الخاصة بممارسة كافة الأنشطة المصرفية

5 
مصرف الاسثمارر 

 العراقي

تأأسس مصرف الاسثمارر العراقي وأأدرج في سجل الشركات تحت رقم 

من قبل دائرة مسجل الشركات في 1993/7/13في  5236م.ش/ 

( ملين  دينار وفقا ً لحكام قانُن  100وزراة التجارة برأأسمال قدره ) 

المعدل وعلى اثر ذلك اصدر البنك  1983لس نة  36الشركات رقم 

ة صرف للعمل كمؤسسة مصرفية مجاز المركزي العراقي ترخيصه للم

بتاريخ  5/942/3/10بمنجب اجازة الصيرفة رقم ص.

( 64وفقا ً لحكــــــــام البنك المركزي العراقي المرقم) 1993/9/28

 المعدل 1967لس نة 

 

( وذلك لتنفر البيانات التي  2020 – 2006تم تحديد مدة البحث ب) الحدود الزمانُية :

 تخص البحث خلال هذه المدة 

 ا :هيكل البحثبعسا

من اجل التنصل الى هدف البحث والتحقا من فرضيته ، تم تقس يمه الى مبحثين : 

تناول المبحث الاول تحليل مؤشرات الربحية في المصارف التجارية عينة البحث ، اما 

بحث الثاني فقد خصص لتحليل العلاقة بين مؤشرات الربحية المصرقية والاسثمارر، الم 

 .بالبحث ت والمقترحات ذات العلاقةوفي الختام سيتم التنصل الى جملة من الاس تنتاجا

 

 المبحث الاول

 تحليل مؤشرات الربحية في المصارف التجارية عينة البحث

يعد الربح هدفا اساس يا لجميع المصارف التجارية وامرا ضروريا لبقائها واس تمرارها وغاية 

داة مهمة لقياس كما يعد ا،  يتطلع اليها المسثثمرو  ، و الدائنن  عند تعاملهم مع المصرف 

(  ،  191،  2013كفاءة الادارة في اس تخدام المنارد المتاحة ) الطائي وعبد الهادي ، 

فعال في التعبير عن اداء المصرف وبذلك تعد مؤشرات الربحية من اهم  مؤشر فهن

 المؤشرات المالية التي تس تخدم في عمليات التحليل المالي والتي تنضح مكانُة المصرف بين

المصارف المنافسة كننها مقياسا جيدا للاداء ، وفيما يأأتي اهم مؤشرات الربحية التي يمكن 

 رية .اس تخدامها في المصارف التجا

 مؤشر صافي الربح اول:

تحصل المنشأ ت على صافى الربح بعد تغطية كلف المبيعات ومصاريف الثشغيل 

والفنائد والضرائب, ويشكل صافى الربح مؤشراً هاماً على قدرة الإدارة في تس يير أأنشطة 
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يف ر المنشأأة بفعالية ونجاح وهن ما يمكنها من تحقيا الإيرادات الكافية لتغطية كافة المصا

دارة المنشأ ت ونجاحها في مختلف  والمؤشر العالي لهذه النس بة يعطي حكماً عاماً على اإ

الأنشطة سناءً كانُت تلك المتعلقة بالنشاط الرئيسي أأو بالنشاط الثشغيلي أأو بالأنشطة 

الفرعية ،   فضلاً عن الدللت التي يقدمها هذا المؤشر على اإمكانُية المنشأأة على الصمند 

 ع الاقتصادية المس تقبلية الحرجة كهبنط أأسعار البيع أأو ارتفاع كلف المبيعاتفي الأوضا

حقيا وهن ضروري لت  الخاصة  ، لذا يعد الربح من الاهداف الاساس ية لجميع المنشأ ت

بقائها واس تمرارها ، كما يعد من الامنر الاساس ية التي يتطلع اليها المسثثمرو  ، ومؤشرهم 

،  2014قياس كفاءة الادارة في اس تخدامها لمناردها ) حداد ، هام للدائنين وادة هامة ل 

 ( . ويس تخرج مؤشر صافي الربح عن طريا قسمة صافى الربح على الايرادات . 22

 (1جدول )

 (2020-2006مؤشر صافي الربح للمصارف عينة البحث للمدة )

 )نس بة مئنية(

 المصرف

 

 

 

 الس نة

المصرف 

التجاري 

 العراقي

المصرف 

الأهلي 

 العراقي

مصرف 

المنصنر 

 للاسثمارر

مصرف 

 بغداد

مصرف 

الاسثمارر 

 العراقي

 المتنسط

2006 8.99 19.63 42.17 47.52 0.18 23.69 

2007 7.04 21.42 42.47 64.24 42.47 35.52 

2008 6.78 38.42 42.27 48.9 37 34.67 

2009 23.83 9.05 38.03 39.03 32.9 28.56 

2010 33.26 15.59 34.65 38.64 42.06 32.84 

2011 35.00 19.47 41.98 40.75 41.95 35.43 

2012 37.73 33.22 43.58 42.11 4.84 31.29 

2013 42.33 4.22 46.3 47.94 33.48 34.85 

2014 48.77 18.88 50.77 46.53 48.4 42.67 

2015 41.06 6.41 51.86 61.51 42.82 40.73 

2016 41.37 52.47 55.16 64.2 35.51 39.74 

2017 41.78 7.66 50.12 48.39 13.76 32.34 

2018 44.83 37.01 57.21 11.35 2.45 30.57 

2019 33.53 26.37 46.59 18.25 0.14 24.97 

2020 36.91 36.67 44.43 33.36 2.84 30.89 

 33.81 25.39 43.51 45.84 23.10 32.21 المتنسط

 ( 2020-2006للمدة ) من اعداد الباحثا   بالعتماد على التقارير الس ننية للمصارف المصدر:

 ( ا  مؤشر صافي الربح في المصارف عينة البحث حصلت1يتضح لنا من الجدول )

على نسب متفاوتة ، فحقا مصرف المنصنر للاسثمارر اعلى نس بة ، اإذ بلغ متنسط 

حيث  2018نس بة لمؤشر صافي الربح في عام ( وكانُت أأعلى %45.84صافي الربح فيه )

بتحقيا زيادة متميزة في ارباحه  2018عام  ( ، اذ نجح المصرف خلال%57.21بلغت )

الس ننية رغم الظروف الاقتصادية والامنية الصعبة للبلد وتنقف معظم المشاريع 

 %38.59يزيد بنس بة  )  2018والانشطة الاقتصادية ، فكا  الربح المتحقا عام 

( ، ويليه مصرف بغداد بالمرتبة  24،  2018) التقرير الس نني ،  2017مقارنُة بالعام (

( وكانُت أأعلى نس بة لصافي الربح %43.51الثانُية ، حيث كا  متنسط صافي الربح فيه )

ذ بلغت )  2016في عام  (، ويعند السبب في ذلك الى ا  المصرف حقا %64.2اإ

قياسا بصافي الربح للس نة  2016ار دينار عام ( ملي 20,245صافي ربح بعد الضريبة ) 

) التقرسر الس نني  %45( مليار دينار وبنس بة ارتفاع  13,992السابقة والبالغ بحدود ) 

ذ بلغت ) 2018( ، أأما أأدنى نس بة لصافي الربح فكانُت في عام  2،  2016،   11.35اإ

بنس بة  2018م ا(، ويعند السبب الى انخفاض صافي الارباح المتحققة في المصرف ع%

، وذلك نُثيجة الى تراجع ايرادات الفنائد من المحفظة  2017مقارنُة بالعام  43,3%

( ، ويليهما كل من  11،  2018الئتمانُية وايرادات العملة الاجنبية ) التقرير الس نني ، 

المصرف التجاري العراقي ومصرف الاسثمارر العراقي والمصرف الأهلي العراقي وبمتنسط 

 (على التنالي.23.10( و  )%25.39( و )%  32.21بح بنسبته )%صافي ر

كما يتضح من قراءة نُتائج الجدول، أأ  متنسط صافي الأرباح للمصارف عينة الدراسة  

( وبين أأدنى قيمة له في عام % 42.67وبنس بة ) 2014تتراوح بين أأعلى قيمة له في عام 

 ( % 24.97الى ) 2019ام (،وكذلك الحال انخفاضها في ع%23.69وبنس بة ) 2006

الى الظروف الصعبة التي  2006ويعند السبب الى انخفاض هذه النس بة خلال عام 

مرت على البلد ، اذ شهد احداثا خطيرة نُثيجة العنف الطائفي الذي انُدلع هذا العام مما 

ادى الى تدهنر النضع الامني الذي انُعكس سلبا على النشاط الاقتصادي بشكل عام 

 المصرفي بشكل خاص . والقطاع 

، فيعند الى انخفاض مؤشر صافي الربح  2019اما عن انخفاض هذه النس بة خلال عام 

( نُثيجة لنخفاض الربح  0.14بشكل كبير في مصرف الاسثمارر العراقي ، اذ بلغت ) % 

، ويعند السبب في ذلك الى انخفاض ايرادات  2019( عام  90بنسب ) % 

بينما  2019(الف دينار عام  457566( حيث بلغت ) 82%الاسثماررات بنس بة ) 

، وكذلك انخفاض ايرادات العمنلت  2018( الف دينار عام  2570335كانُت ) 

بينما كانُت )  2019( الف دينار عام  5006583( حيث بلغت )  11.5بنس بة ) % 

 ( . 9،  2019) التقرير الس نني ،  2018( الف دينار عام  5654363

 

 معدل العائد على الاسثماررثانُيا: 

دارة في تحقيا  ويسمى ذلك معدل العائد على المنجندات ويقيس الكفاءة الكلية للاإ

الأرباح من اجمالي اسثمارراتها في المنجندات، وتبحث المصارف دائماً عن الزيادة في 

جل، ل  العائد على الاسثمارر، لأنُه المقياس لربحية كافة الاسثماررات القصيرة والطنيلة ا

وأأ  ارتفاع هذ المؤشر يدلل على كفاءة س ياسات الإدارة الاسثماررية والثشغيلية. 

)كاظم،   منال المسثثمرةوتحسب النس بة من خلال تقس يم صافي الدخل على مجمنع الا

2015  ،32. ) 
 (2جدول )

 (2020-2006للمصارف عينة البحث للمدة )معدل العائد على الاسثمارر  

 )نس بة مئنية(

 المصرف

 

 

 الس نة

المصرف 

التجاري 

 العراقي

المصرف 

الأهلي 

 العراقي

مصرف 

المنصنر 

 للاسثمارر

مصرف 

 بغداد

مصرف 

الاسثمارر 

 العراقي

 المتنسط

2006 1.46 1.41 4.52 9.87 1.38 3.73 

2007 1.09 3.60 11.94 10.24 6.22 6.62 

2008 1.55 2.46 9.63 9.86 6.55 6.o1 

2009 2.4 2.96 5.67 9.68 8.20 5.78 

2010 9.93 2.88 4.3 10.55 11.09 7.75 
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2011 6.22 1.27 2.78 12.22 3.08 5.11 

2012 10.36 4.41 5.0 10.49 5.93 7.23 

2013 7.86 8.68 6.53 7.81 6.30 7.44 

2014 3.28 7.69 3.72 6.1 7.61 5.68 

2015 3.18 9.64 3.19 8.6 10.33 6.98 

2016 1.9 10.8 3.75 7.78 4.08 5.66 

2017 3.12 1.85 4.83 6.52 1.62 3.59 

2018 4.04 5.19 8.48 6.45 1.3 5.09 

2019 3.44 1.21 7.43 7.12 0.38 3.92 

2020 18.92 2.39 6.34 9.98 1.06 7,73 

 5.87 4.32 8.85 5.87 4.43 5.25 المتنسط

 ( 2020-2006للمدة ) من اعداد الباحثا  بالعتماد على التقارير الس ننية للمصارف المصدر:

ذ ا( معدل العائد على الاسثمارر للمص2ينضح جدول ) ح  لايرف عينة البحث، اإ

ذ بلغ متنسط معدل العائد الاولى أأ  مصرف بغداد احتل المرتبة  خلال مدة البحث، اإ

أأعلى نس بة لمعدل العائد على الاسثمارر في عام وكانُت ،  ( %8.55على الاسثمارر فيه )

ذ بلغت )%  2011 ( ، ويعند السبب في ذلك الى زيادة ايرادات المصرف عام 12.22اإ

( مليار دينار في  41.6( مليار دينار بعد ا  كانُت )  55.6حيث بلغت )  2011

بة ) ( ، وكذلك زيادة الربح بنس  33.3الس نة السابقة اي بنس بة زيادة مقدارها )%

( 24.972اصبح ) 2010دينار عام  ( مليار16.211( ، فبعد ا  كا  الربح )%54

، الامر الذي يعكس فعالية (  7،  2011) التقرير الس نني ،  2011ملياردينار عام 

ذ بلغ متنسط  النشاط المصرفي خلال هذا العام . ويليه في المرتبة الثانُية مصرف المنصنر اإ

( ثم كل من المصرف التجاري العراقي  5.87%ر فيه )معدل العائد على الاسثمار

والمصرف الاهلي العراقي ومصرف الاسثمارر العراقي وبمتنسط معدل عائد على الاسثمارر 

 على التنالي. %5.25) (%4.43) (%4.32)نسبته )

كما يتضح من قراءة نُتائج الجدول، أأ  متنسط معدل العائد على الاسثمارر للمصارف 

،  وهي اعلى  (%7.75وبنس بة ) 2010تتراوح بين أأعلى قيمة له في عام  عينة الدراسة

 5.87( والبالغة ) %  2020 -2006من متنسط معدل العائد على الاسثمارر للمدة )

( ، كما نُلاح  ارتفاع معدل متنسط 3.59وبنس بة ) 2017( وبين أأدنى قيمة له في عام 

عند السبب في ذلك الى اس تقرار النضع وربما ي  2013و 2012العائد الاسثمارر في عام 

الامني الى حد ما مقارنُة مع الس ننات اللاحقة ، فضلا عن التحسن الذي بدأأ يطرأأ 

على اسعار النفط والتي اثرت بشكل مباشر على زيادة حجم المنارد المالية وانُعكاساتها 

على كل كبير شب على النشاط الاقتصادي ونشاط الجهاز المصرفي ، علما ا  العراق يعتمد 

 واردات النفط في تمنيل منازنُته .

 

 العائد على حقنق الملكية  ثالثا:

يقيس معدل العائد المتحقا عن اسثمارر امنال المالكين، ويكشـف عن اداء الادارة، 

ولهذا فأأ  ارتفاع معدل العائد على حا الملكية هن دليل لأداء الإدارة الكفؤة. ويمكن أأ  

اضه للمخاطرة المالية الناجمة عن زيادة الرافعة المالية، بينما يشير انخفيكن  ارتفاعه دليل 

ويحسب هذا المعدل للعائد من خلال تقس يم صافي الدخل  اإلى تمنيل متحف  بالقروض.

 (.40: 2018على حا الملكية.)بعبع:

 

 

 (3جدول )

 (2020-2006للمصارف عينة البحث للمدة ) العائد على حقنق الملكيةمعدل 

 )نس بة مئنية( 

 المصرف

 

 الس نة

المصرف 

التجاري 

 العراقي

المصرف 

الأهلي 

 العراقي

مصرف 

المنصنر 

 للاسثمارر

مصرف 

 بغداد

مصرف 

الاسثمارر 

 العراقي

 المتنسط

2006 1.68 2.81 4.49 14.13 0.07 4.63 

2007 2.32 5.66 12.76 2.6 2.81 5.23 

2008 2.6 10.08 14.09 22.9 7.17 11.36 

2009 4.55 1.13 5.37 14.47 7.34 6.57 

2010 14.03 2.15 4.33 11.51 10.06 8.41 

2011 5.31 2.36 7.22 15.01 8.46 7.67 

2012 9.22 9.96 4.64 12.11 1.16 7.41 

2013 4.51 8.23 9.02 11.01 14.38 9.43 

2014 3.24 2.67 6 9.5 10.17 6.31 

2015 2.68 0.91 6.84 8.56 6.25 5.05 

2016 2.63 8.16 5 6.16 3.51 5.09 

2017 3.4 1 5.11 2.21 1.05 2.55 

2018 3.81 3.09 7.11 1.93 1.1 3.41 

2019 2.41 3.55 2.96 2.68 0.06 2.33 

2020 11.52 6.45 2.44 7.25 10.61 7.65 

 6.13 5.62 9.46 6.49 4.54 4.92 المتنسط

 ( 2020-2006للمدة ) من اعداد الباحثا  بالعتماد على التقارير الس ننية للمصارف المصدر:

ح  أأ  مصرف يلا  ( ،3من خلال الاطلاع على الارقام الناردة في  جدول )

ذ بلغ متنسط معدل  بغداد جاء بالمرتبة الاولى من بين المصارف خلال مدة الدراسة، اإ

وكانُت أأعلى نس بة للعائد على حقنق الملكية  (%9.469العائد على حقنق الملكية فيه )

ذ بلغت ) 2008في عام  ذ بلغت  2018( أأما أأدنى نس بة فكانُت في عام %29.9اإ اإ

(، ويعند سبب انخفاض هذه النس بة الى انخفاض الايرادات المتحققة خلال 1.93%)

(  55025مقارنُة بالس نة السابقة ، اذ حقا المصرف فائضا يقل بمقدار ) 2018س نة 

(. و يليه في المرتبة الثانُية  3،  2018) التقرير الس نني ،  2017ف دينارعن س نة ال

ذ بلغ متنسط معدل العائد على حقنق الملكية فيه ) ( وكانُت %6.49مصرف المنصنر اإ

ذ بلغت ) 2008أأعلى نس بة له في عام   ( أأما أأدنى نس بة فكانُت في عام 14.09%اإ

راقي الاسثمارر العراقي والمصرف التجاري الع. يليهما على التنالي كل من مصرف 2020,

 (%5.62والمصرف الأهلي العراقي وبمتنسط معدل عائد على حقنق الملكية نسبته )

 على التنالي. 4.92%) (4.54%)

( ايضا ، أأ  متنسط معدل العائد على حقنق الملكية  3كما يتضح من ارقام الجدول) 

( %11.36وبنس بة ) 2008ة له في عام تتراوح بين أأعلى قيم البحثللمصارف عينة ا

( والبالغ ) %  2020 -2006وهن اعلى من متنسط العائد على حقنق الملكية للمدة ) ,

(. كما %2.331وبنس بة ) 2019( ، في حين كانُت أأدنى قيمة لهذا المؤشر في عام  6.13

( والسبب في ذلك  2016- 2015نُلاح  ايضا انخفاض المتنسط العام للس ننات ) 

التدهنر الامني والعمليات العسكرية التي عصفت بالشرق الاوسط بشكا عام  هن

فاض اسعار النفط وحالة الشلل والركند التي نخوالعراق بصنرة خاصة ، فضلا عن ا
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كادت ا  تعصف بالقتصاد العراقي وانُعكاساتها السلبية على النشاط المصرفي بشكل 

 عام في العراق .
 

 معدل العائد على الندائع رابعاً:

لتي تنليد الأرباح من الندائع ا في صرففي قياس كفاءة الم ؤشريس تخدم هذا الم

اس تطاع الحصنل عليها، ويقيس هذا المعدل نُصيب كل وحدة من وحدات الندائع من 

 التجاري بعد دفع الضرائب ، ويحسب هذا المعدل عن مصرفصافي الربح المتحقا لل

 .(59: 2005)الربح(/الندائع )ضياء:الدخلطريا تقس يم صافي 

 
 (4جدول )

 (2020-2006للمصارف عينة البحث للمدة )معدل العائد على الندائع  

 )نس بة مئنية(

 المصرف

 

 الس نة

المصرف 

التجاري 

 العراقي

المصرف 

الأهلي 

 العراقي

مصرف 

المنصنر 

 للاسثمارر

مصرف 

 بغداد

مصرف 

الاسثمارر 

 العراقي

 المتنسط

2006 1.36 5.47 10.68 3.47 0.02 4.2 

2007 1.57 7.26 13.45 7.73 10.63 8.13 

2008 1.95 8.35 13.59 5.29 8.09 7.45 

2009 4.4 1.45 8.15 12.38 3.86 6.04 

2010 16.52 2.2 4.4 11.69 6.4 8.24 

2011 8.6 3.29 10.5 12.99 5.29 8.13 

2012 11.79 9.95 8.55 16.39 0.71 9.47 

2013 9.18 4.47 11.2 13.62 9.46 9.58 

2014 7.61 2.09 7.97 11.86 11.24 8.15 

2015 8.13 0.89 8.62 4.94 6.72 5.86 

2016 6.12 14.5 5.95 9.56 3.58 7.94 

2017 7.36 1.55 6.89 3.82 1.13 4.15 

2018 8.01 4.19 2.16 6.53 0.13 4.2 

2019 4.48 3.65 1.73 1.9 0.06 2.36 

2020 12.99 4.73 6.73 8.88 10.75 8.82 

 6.64 5.20 8.74 8.04 4.93 7.34 المتنسط

 ( 2020-2006للمدة ) من اعداد الباحثا  بالعتماد على التقارير الس ننية للمصارف المصدر:

 حيث جاء ( معدل العائد على الندائع للمصارف عينة البحث، 4ينضح جدول )

الاولى  خلال مدة البحث ، اإذ بلغ متنسط معدل العائد على رتبة الم في مصرف بغداد 

ذ بلغت   2012( وكانُت أأعلى نس بة للعائد على الندائع في عام  %8.74الندائع فيه ) اإ

، وربما يعند السبب في ذلك الى اس تقرار النضع الامني الى حد ما    16.39% ))

ط يطرأأ على اسعار النفمقارنُة مع الس ننات اللاحقة ، فضلا عن التحسن الذي بدأأ 

والتي اثرت بشكل مباشر على زيادة حجم المنارد المالية وانُعكاساتها على النشاط 

لا عن كفاءة فض الاقتصادي ونشاط الجهاز المصرفي كما تمت الاشارة الى ذلك سابقا ،

 المصرف في اسثمارر الندائع لتنليد الارباح .

ذ بلغت  2019أأما أأدنى نس بة فكانُت في عام  (. ويليه في المرتبة الثانُية %1.9)اإ

ذ بلغ متنسط معدل العائد على الندائع فيه ) ( وكانُت أأعلى %8.04مصرف المنصنر اإ

ذ بلغت ) 2008نس بة له في عام  ذ  2019( أأما أأدنى نس بة فكانُت في عام 13.59%اإ اإ

(. يليهما على التنالي كل من المصرف التجاري العراقي و مصرف %1.73بلغت )

العراقي والمصرف الأهلي العراقي وبمتنسط معدل عائد على الندائع نسبته  الاسثمارر

 على التنالي. 7.34%) (5.20%) (4.93%))

كما يتضح من قراءة نُتائج الجدول، أأ  متنسط معدل العائد على الندائع  للمدة  

( ، كما يلا ح  ايضا انخفاض هذا المؤشر للس ننات 6.64بلغ )% 2020 -2006

، ويعند السبب في ذلك الى حالة الركند الذي اصابت الاقتصاد العراقي   2018- 2017

 نُثيجة انخفاض اسعار النفط وانُعكاساتها السلبية على النشاط المصرفي .

 

 خامساً: مؤشر معدل العائد على الامنال المتاحة

هذا المعدل يبين نُصيب كل وحدة من وحدات الامنال المتاحة للمصرف سناء كانُت 

ذاتية )حقنق الملكية( او خارجية )ودائع وما في حكمها(، من صافي الربح المتحققة امنال 

من النشاطات التي يمارسها المصرف ، ويعكس هذا المعدل كفاءة ادارة المصرف في 

تحقيا الأرباح من المنارد المتاحة له ، ويس تخرج معدل العائد على الأمنال المتاحة تقس يم 

 (41: 2001لكية + الندائع) حمادة:صافي الربح على حقنق الم 
 

 (5جدول )

 (2020-2006للمصارف عينة البحث للمدة )معدل العائد على الأمنال المتاحة 

 )نس بة مئنية( 

 المصرف

 

 

 الس نة

المصرف 

التجاري 

 العراقي

المصرف 

الأهلي 

 العراقي

مصرف 

المنصنر 

 للاسثمارر

مصرف 

 بغداد

مصرف 

الاسثمارر 

 العراقي

 المتنسط

2006 0.75 1.86 0.01 4.18 2.78 1.91 

2007 0.93 3.18 7.03 10.87 1.98 4.79 

2008 1.11 4.57 5.5 8.82 4.3 4.86 

2009 2.24 0.63 2.53 3.24 2.05 2.14 

2010 7.58 1.09 3.91 2.18 1.48 3.5 

2011 3.28 1.37 3.25 4.72 2.49 3.02 

2012 5.17 4.98 0.44 3.01 2.0 3.12 

2013 3.02 2.89 5.7 3.3 1.9 3.36 

2014 2.27 1.17 5.34 1.98 1.55 2.46 

2015 2.01 0.45 3.24 1.89 0.46 1.61 

2016 1.84 5.22 1.77 1.4 1.88 2.42 

2017 2.32 0.6 0.54 1.38 0.59 1.08 

2018 2.58 1.77 0.06 1.66 0.39 1.29 

2019 1.56 1.8 0.003 0.58 0.67 0.92 

2020 6.1 2.73 8.31 0.56 1.49 3.84 

 2.62 1.73 3.32 3.18 2.29 2.85 المتنسط

 ( 2020-2006للمدة ) من اعداد الباحثا  بالعتماد على التقارير الس ننية للمصارف المصدر:

( معدل العائد على الأمنال المتاحة لمجمنعة من المصارف عينة 5ينضح جدول )

ذ نُلاح  أأ  بغداد كا  الأعلى من  ذ بلغ البحث، اإ بين المصارف خلال مدة البحث، اإ

( ، يليه في المرتبة الثانُية مصرف % 3.32متنسط معدل العائد على الأمنال المتاحة فيه )

ذ بلغ متنسط معدل العائد على الأمنال المتاحة فيه ) ( وكانُت أأعلى %3.18االمنصنراإ
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ذ بلغت ) 2020نس بة له في عام  اإذ  2019( أأما أأدنى نس بة فكانُت في عام %8.31اإ

(. يليهما على التنالي كل من المصرف التجاري العراقي والمصرف الأهلي %0.003بلغت )

العراقي ومصرف الاسثمارر العراقي وبمتنسط معدل عائد على الأمنال المتاحة نسبته 

 (على التنالي. 1.73) %     (2.85%) (2.29%)

العائد على الأمنال ( ايضا أأ  متنسط معدل  5كما يتضح من ق نُتائج الجدول ) 

( وتتراوح بين أأعلى  2.62بلغ ) %  2020- 2006المتاحة للمصارف عينة البحث للمدة 

وبنس بة  2019( وبين أأدنى قيمة له في عام %4.86وبنس بة ) 2008قيمة له في عام 

-2006(. وعند مقارنُة متنسط معدل العائد على الأمنال المتاحة للمدة )0.92%)

( ، في  2019و  2014و  2009و  2006تنسط للأعنام ) ( نجده يفنق الم 2020

حين نجد أأ  المتنسط للأعنام الاخرى هن أأكبر من المتنسط  العام لمعدل العائد على 

 الأمنال المتاحة .

 

 سادساً: معدل العائد على الاسهم

تعد من ما ، كتشير هذه النس بة الى نُصيب السهم العادي الناحد من صافي الربح 

ة  السنق الذي يلجأأ اليها المسثثمرين الحاليين والمرتقبين  ،  وتنفر هذه النس باهم نسب 

مقدار الارباح المتاحة لحملة الاسهـم العادية والذي ينعكس في الاسعار السنقية للاسهـم 

لتحقيا الارباح  ، لذلك تحاول الادارة تعظيـم ربحية السهـم الناحد نُظرا لنُعكاساته 

 ـم ثروة المساهمين في الاجل الطنيل ، وتحسب ربحية السهـم كالتيالايجابية على تعظي

 .ناحد = صافي الربح / عدد الاسهـم( ، ربحية السهـم ال 104:  2008) النعيمي والتميمي 
 

 (6جدول )

 (2020-2006للمصارف عينة البحث للمدة ) معدل العائد على الأسهم 

 )نس بة مئنية(
 المصرف

 

 الس نة

المصرف 

 التجاري

 العراقي

المصرف 

الأهلي 

 العراقي

مصرف 

المنصنر 

 للاسثمارر

مصرف 

 بغداد

مصرف 

الاسثمارر 

 العراقي

 المتنسط

2006 2.7 3.7 7.1 2.2 5.7 4.32 

2007 1.9 2.5 7.2 3.2 9.1 4.78 

2008 4.2 3.5 7.0 2.7 5.1 4.5 

2009 6.4 2.4 5.8 18.6 9.1 8.46 

2010 22.1 2.3 4.9 13.7 11.9 10.98 

2011 7.2 2.0 7.9 19.0 9.0 9.02 

2012 13.2 15 4.9 14.0 14.0 12.22 

2013 5.9 9 10 13 17.3 11.04 

2014 3.7 3 6.8 11 1.1 5.12 

2015 3.3 1.1 7.9 2.3 1.57 3.23 

2016 3.03 9.4 5.8 3.3 0.78 4.46 

2017 4.02 4.0 5.9 2.4 0.78 3.42 

2018 5.4 3.4 7.2 6 1.2 4.64 

2019 3.3 6.1 4 10 2.7 5.22 

2020 5.2 5.3 7.4 21 2.5 8.28 

 6.55 6.12 9.49 6.65 4.84 6.10 المتنسط

 ( 2020-2006للمدة ) من اعداد الباحثا  بالعتماد على التقارير الس ننية للمصارف المصدر:

الأسهم ( بخصنص معدل العائد على 6من خلال اس تقراء الارقام الناردة في الجدول )

للمصارف عينة البحث ،  نُلاح  أأ  مصرف بغداد كا  الأعلى من بين المصارف خلال 

ذ بلغ متنسط معدل العائد على الأسهم فيه )بحث مدة ال  ( وكانُت أأعلى %9.49، اإ

ذ بلغت ) 2020نس بة لمعدل العائد على الأسهم في عام  ( أأما أأدنى نس بة فكانُت % 21اإ

ذ بلغت ) 2006في عام  ذ بلغ متنسط (. %2.2اإ يليه في المرتبة الثانُية مصرف المنصنر اإ

ذ بلغت  1320( وكانُت أأعلى نس بة له في عام %6.65معدل العائد على الأسهم فيه ) اإ

ذ بلغت ) 2019( أأما أأدنى نس بة فكانُت في عام 10%) (. يليهما على التنالي كل % 4اإ

عراقي الأهلي ال من مصرف الاسثماررالعراقي  والمصرف التجاري العراقي والمصرف

على  %6.12) (% 6.10) (% 84..4)وبمتنسط معدل عائد على الأسهم نسبته )

 التنالي.

كما يتضح من قراءة نُتائج الجدول، أأ  متنسط معدل العائد على الأسهم للمصارف 

،  2012، وكا  اعلى مس تنى له عام  2020_  2006( للمدة  6.55عينة البحث ) 

( اقل  2019- 2014معدل العائد على الاسهم للس ننات ) ( ، وا   12.22اذ بلغ ) 

 .ممن المعدل العا

 

 المبحث الثاني

 ة والاسثماررفيتحليل العلاقة بين مؤشرات الربحية المصر 

يثناول هذا المبحث قياس وتحليل أأثر مؤشرات الربحية المصرفية في الاسثمارر للمدة 

ذ تمثلت المتغيرات المس تقلة بـــــــ )مؤشر صافي الربح، ومعدل العائد 2006-2020) (. اإ

على الاسثمارر، العائد على حقنق الملكية، والعائد على الندائع، ومعدل العائد على 

نه ل العائد على الأسهم( أأما المتغيرالتابع او  المعتمد فقد تم التعبير ع الأمنال المتاحة ومعد

 بالسثمارر. 

وا  الأسلنب المس تخدم في عملية القياس هن أأسلنب بيانات السلاسل الزمنية 

( Longitudinal Data( أأو ما تسمى بالبيانات الطنلية )Panel Dataالمقطعية )

( وأأثر التغير في المشاهدات المقطعية Tير في الزمن )كننها تأأخذ بنظر الاعتبار أأثر التغ

(N ذ أأ  هذا الأسلنب يعطي أأفضل وزيادة في درجات الحرية وأأقل تعددية تفسير (، اإ

خطية بين المتغيرات المس تخدمة في الدراسة، فضلًا عن أأ  هذا الأسلنب يتمتع بمحتنى 

(. وقد تم Time Seriesمعلنماتي أأكثر مقارنُة باس تخدام بيانات السلاسل الزمنية )

تطبيا هذا الأسلنب بالعتماد على البرمجية الجاهزة والمعتمدة في التحليل الاقتصادي 

 (.Eviews-12القياسي )

 وعلية فأأ  الصيغة الرياضية للأنمنذج س تكن  بالشكل ال تي:

Y = βo+ β1X1 + β2X2 + β3X3 + β4X + β5X5 + β6X6  …………...(1) 

ذ أ  :  اإ

Y : المتغير المعتمد، والذي يعبر عن الاسثمارر.تمثل 

)6, X5X 4,X 3, X2, X1X :) ،صافي الربح س تقلة وعلى التنالي )مؤشر  تمثل المتغيرات الم

ومعدل العائد على الاســـثمارر، العائد على حقنق الملكية، والعائد على الندائع، ومعدل 

 العائد على الأمنال المتاحة ومعدل العائد على الأسهم(.

oβ :.تمثل معلمة حد القطع )الثابت( في الأنمنذج 

)5β, 5β, 4β, 3β, 2β, 1β :) تمثل مينل أأو معلمات الأنمنذج )والتي تقيس مدى

 تأأثير المتغيرات المس تقلة في الاسثمارر(.
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وبعد أأ  تم تنصـــيف الأنمنذج والتعرف على متغيراته تأأتي مرحلة التقدير للأنمنذج، 

المرحلة لأبــد لنــا من معرفــة رتبــة المتغيرات من خلال اجراء ولكن قبــل القيــام  ــذه 

ذا  ضلًا عن اختبار التكامل المشترك لتحديد طبيعة الأنمنذج فيما اإ سكن  ف اختبارات ال

 كا  ساكناً أأم متحركاً )ديناميكياً(.

ـــــيتم الاعتماد في عملية القياس والتقدير على أأنمنذج  -1 نُه س ولأجل معرفة ذلك فأأ

(، والتي يمكن Panel Dataيعرف بأأســــلنب جمع البيانات البانُل )البانُل أأو ما 

نها مجمنعة البيانات التي تجمع بين خصــــــائص كل من البيانات  أأ  تعرف على أأ

المقطعية وبيانات الســلاســل الزمنية، فالبيانات المقطعية تصــف ســلنك عدد من 

ــانات )ا ــة أأي بي ــة معين ــة عنــد فترة زمني ل، لدو المفردات أأو النحــدات المقطعي

الأقاليم، الشركات، الأسر، المصارف، النحدات......الخ( المرصدة عبر مدة زمنية 

معينة، بينما تصف بيانات السلسلة الزمنية سلنك مفردة واحدة خلال مدة زمنية 

ــل  معينة، أأي أأ  هذا الأنمنذج يقنم بدمج البيانات المقطعية مع بيانات الســلاس

لجمال،  حد )ا ية في أ   وا هذا الأنمنذج يتفنق على 268، 2012الزمن ذ أأ   (، اإ

)عطية،  .تحليل البيانات الزمنية والبيانات المقطعية بجملة من المزايا، من أأهمها:

2016 ،25 .) 

ية،  -1 ية أأو المقطع يانات الزمن حالة الب قد يظهر في  باين الفردي، الذي  التحكم في الت

 والذي يؤدي اإلى نُتائج متحيزة.

نُل -2 با ـــــمن أأنمنذج ال ية أأو  يتض يانات الزمن يل الب محتنى معلنماتي أأكثر من تحل

 المقطعية، وبالتالي الحصنل على تقديرات ذات ثقة عالية. 

أأ  مشكلة الارتباط المشترك بين المتغيرات في أأنمنذج البانُل يكن  أأقل حدة من  -3

 بيانات السلاسل الزمنية.

كفاءة بدرجات حرية أأكبر و يز أأنمنذج البانُل عن غيرها من الأنماذج والاساليب يتم -4

 أأفضل.

حد الخطأأ  -5 باين  بات ت عدام ث كلة انُ ـــــ نُل في منع ظهنر مش با ـــــهم أأنمنذج ال يس

(Heteroscedasticity قدير يانات المقطع العرق في ت خدام ب ـــــ ت ند اس ( ع

 الأنماذج القياس ية 

يسهم أأنمنذج البانُل في تنس يع حجم العينة بشكل كبير مما يساعد في الحصنل على  -6

ية أأفضــل للبيانات ومشــأكل أأقل، وبالتالي الحصــنل على تقديرات أأكثر اســ تقرار 

 .كفاءة

ـــــلية في  -7 ـــــبب تحيز المقدرات للمعلمات الأص أأ  حذف بعض المتغيرات قد يس

تقديرات الانحدار للســـلاســـل الزمنية أأو المقاطع العرضـــية، وهذا ل يحدث في 

ذا كانُت طريقة دمج المقاطع العرضــــية مع ا نية لســــلاســــل الزم البيانات البانُل اإ

نُل تخفض  با يانات ال فاإ  ب نة  صحيحة، وكذلك في حالة عدم وجند تجانس العي

ها كبيراً  ذا كا  عـدد ية اإ ـــــ قاطع العرض  Gujarati) التحيز الذي ينتج عن الم

,2003, 37-38) . 

 وهنا لبد من التمييز بين نُنعين من التحليل القياسي في أأنمنذج البانُل ، وهما:

 

وهن التحليل الذي ل يأأخذ بنظر الاعتبار (: Static analysisالساكن )أأولً: التحليل 

ذا يقنم على تقدير ثلاث أأنماذج، وهي كال تي:  . (77، 2020)الدباغ،  أأثر الزمن، اإ

 ( أأنمنذج الانحدار التجميعيPooled Regression Model "PME" :) 

ـــــهلة  ـــــ يطة والس يانات في تحليل ب يعد أأنمنذج الانحدار التجميعي من النماذج البس

البانُل، حيث يهمل أأي تأأثير للزمن خلال مدة الدراســــة ويســــ تخدم في عملية التقدير 

 (.OLSأأنمنذج طريقة المربعات الصغرى الاعتيادية )

 ( أأنمنذج الأثر الثابتFixed Effect Model "FEM" :) 

يسثند نمنذج الأثر الثابت، على افتراض وجند اختلافات غير مشاهدة وغير 

متجانسة سناء المقطعية أأو الزمنية، أأي يقبل النمنذج وجند ثنابت تتفاوت حسب كل 

بلد أأو حسب كل فترة زمنية. ولتقدير هذه الثنابت تس تخدم طريقة المربعات الصغرى 

 للمتغيرات النهمية.

 أأنمنذج الأثر العشنائيRandom Effect Model "FEM) :) 

( ذو تنزيع طبيعي بنسط حسابي ε𝑖𝑡أأ )في أأنمنذج الأثر العشنائي يكن  حد الخط

(، ولكي تكن  معلمات أأنمنذج الأثر الثابت σε2مقدراه صــفر وتثباين مســاوي اإلى )

صحيحة وغير متحيزة عادة ما يفرض بأأ  تباين الخطأأ متجانس )ثابت( لجميع المشاهدات 

 (. 272، 2012المقطعية وليس هناك أأي ارتباط ذاتي خلال الزمن )الجمال، 

: يفضل العديد من (Dynamic analysisياً: التحليل الديناميكي "الحركي" )ثانُ 

في الزمن، أأي أأنُه  تغيرال الاقتصاديين النماذج الديناميكية التي تأأخذ بنظر الاعتبار أأثر 

يقنم على اساس الأخذ بنظر الاعتبار التغيرات التي تطرأأ على المتغيرات الاقتصادية 

وبحركته الجزئية عبر الزمن وتحليل الأثار قصيرة وطنيلة ال جل للظناهر والمتغيرات 

يرات غالاقتصادية وتفكيك الأثر الكلي اإلى أأثار جزئية زمنية لبيا  أأثر كل متغير على المت

 (. 193، 2006الأخرى )الس يفن وأ خرو ، 

 ففي حالة تأأثر كل من المتغير التابع والمتغيرات المس تقلة في الس نه الحالية بقيمها في

 هالس ننات الماضية فأأ  ذلك س يقندنا اإلى تضمين هذه المتغيرات في الأنمنذج، وعلي

نُنا س ع أأنماذج نف نُتعامل مس يكن  لدينا أأنمنذج ديناميكي )حركي( وفي هذه الحالة فاإ

الإبطاء الزمني وخير مثال على ذلك هن أأنمنذج الانحدار الذاتي للفجنات الزمنية المنزعة 

(Auto-regressive Distributed Lag Model الذي قام بتطبيقه كل من )

(Pesaran and Shin, 1999) (قام بتطنيره كل من  )2002وفي عام(Pesaran 

et al, 2001)الأنمنذج بمزايا عديدة، لعل من أأهمها ) . ويتمتع هذاTimothy Neal, 

2014,18-19:) 

( في حالة كن  المتغيرات متكاملة من نُفس ARDLيمكن اس تخدام أأنمنذج ) -1

الرتبة )عند المس تنى او الفرق الأول( أأو خليط بين الأثنين ولكن بشرط أأ  

 ل تكن  متكاملة من الدرجة الثانُية. 

د اجراء اختبار التكامل المشترك بخصائص أأفضل ( عنARDLيتمتع أأنمنذج ) -2

( (Engle and Granger, 1987في حالة العينات الصغيرة مقارنُة بطريقة 

( في أأنمنذج Johansen and Juselius, 1990ذات المرحلتين وطريقة )

( والتي تتطلب Vector Auto-regression Modelالانحدار الذاتي )

 أأحجام كبيرة للعينات.

( من عزل تأأثيرات ال جل الطنيل عن ال جل القصـــير ARDLنمنذج )يمكننا أأ  -3

فضـــــلًا عن تحديد تكاملية العلاقة بين المتغير التابع والمتغيرات المســـــ تقلة في 

 (.39، 2013ال جلين الطنيل والقصير)ذنُن  وجارالله، 

فا و (، سيتم تقدير أأنمنذج البانُل الديناميكي 1وعلية، مما س با، ومن الصيغة الرياضية )

 الصيغة القياس ية ال تية: 
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𝒀𝒕 = 𝜶𝟎 + 𝜷𝟏𝒀𝟏𝒕−𝟏 + 𝜷𝟐𝑿𝟏𝒕−𝟏 + 𝜷𝟑𝑿𝟐𝒕−𝟏 + 𝜷𝟒𝑿𝟑𝒕−𝟏

+ 𝜷𝟓𝑿𝟒𝒕−𝟏 + 𝜷𝟔𝑿𝟓𝒕−𝟏 + 𝜷𝟕𝑿𝟔𝒕−𝟏

+ ∑ 𝜸𝟏

𝒑

𝒊=𝟏

∆𝑿𝟏𝒕−𝒊 + ∑ 𝜸𝟐

𝒑

𝒊=𝟏

∆𝑿𝟐𝒕−𝒊

+ ∑ 𝜸𝟑

𝒑

𝒊=𝟏

∆𝑿𝟑𝒕−𝒊 + ∑ 𝜸𝟒

𝒑

𝒊=𝟏

∆𝑿𝟒𝒕−𝒊

+ ∑ 𝜸𝟓

𝒑

𝒊=𝟏

∆𝑿𝟓𝒕−𝒊 + ∑ 𝜸𝟔

𝒑

𝒊=𝟏

∆𝑿𝟔𝒕−𝒊

+ ∑ 𝜸𝟕

𝒑

𝒊=𝟏

∆𝒀𝒕−𝒊 + Ø𝑬𝑪𝑻𝒕−𝒊

+ 𝜺 𝒕 … … … … … … . (𝟐) 

وسيتم أأخذ اللنغاريتم للأساس الطبيعي لجميع متغيرات الدراسة وذلك لعدة أأس باب، 

 أأهمها:

 .تجنب العلاقات غير الخطية المتنقعة بين المتغيرات 

 عا  تيعمـل على تحقيا افتراض خطيـة الدالة وبالتـالي تطبيا طريقـة المرب

 ( في تقدير النماذج القياس ية.OLSMالصغرى الاعتيادية )

 .تحقا السكن  في التباينات 

  ـــــ تخدام هذا الننع من التحنيل للمتغيرات يؤدي اإلى نُتائج ذات جندة اس

قل خطأأ معياري للبناقي مقارنُة Superior Fitعالية ) ( نُثيجة لتحقيقه أأ

 بالأنُناع الأخرى من التحنيلات.

 لمقدرة ســثتحنل اإلى مرونات ويكن  تفســيرها بشـكل معاملات الانحدار ا

 نسب مئنية.

  ـــكلة عدم تجانس التباين ، لكن  اخذ التباين يؤدي الى تقليل لتجنب مش

 الفنارق بين المشاهدات .
أأي أأ  النمنذج، بعد أأخذ اللنغاريتم للأساس الطبيعي لجميع المتغيرات، س يكن  

 بالشكل ال تي:
𝑳𝒏(𝒀𝒕) = 𝜶𝟎 + 𝜷𝟏𝑳𝒏(𝒀𝟏𝒕−𝟏) + 𝜷𝟐𝑳𝒏(𝑿𝟏𝒕−𝟏) + 𝜷𝟑𝑳𝒏(𝑿𝟐𝒕−𝟏)

+ 𝜷𝟒𝑳𝒏(𝑿𝟑𝒕−𝟏) + 𝜷𝟓𝑳𝒏(𝑿𝟒𝒕−𝟏)
+ 𝜷𝟔𝑳𝒏(𝑿𝟓𝒕−𝟏) + 𝜷𝟔𝑳𝒏(𝑿𝟔𝒕−𝟏)

+ ∑ 𝜸𝟏

𝒑

𝒊=𝟏

∆𝑳𝒏(𝑿𝟏𝒕−𝒊) + ∑ 𝜸𝟐

𝒑

𝒊=𝟏

∆𝑳𝒏(𝑿𝟐𝒕−𝒊)

+ ∑ 𝜸𝟑

𝒑

𝒊=𝟏

∆𝑳𝒏(𝑿𝟑𝒕−𝒊) + ∑ 𝜸𝟒

𝒑

𝒊=𝟏

∆𝑳𝒏(𝑿𝟒𝒕−𝒊)

+ ∑ 𝜸𝟓

𝒑

𝒊=𝟏

∆𝑳𝒏(𝑿𝟒𝒕−𝒊) + ∑ 𝜸𝟔

𝒑

𝒊=𝟏

∆𝑳𝒏(𝑿𝟓𝒕−𝒊)

+ ∑ 𝜸𝟕

𝒑

𝒊=𝟏

∆𝑳𝒏(𝒀𝟏𝒕−𝒊) + Ø𝑬𝑪𝑻𝒕−𝒊

+ 𝜺 𝒕 … … … … … … . (𝟑) 

 اإذ أأ :

ـــــ تقل،∆ : تمثل 𝜶𝟎: تمثل الزمن، t : تمثل الفروق للمتغيرات لكل متغير معتمد ومس

 : تمثل عدد فترات التأأخيرات الزمنية،𝒑الحد الثابت. 

𝜷𝟏, 𝜷𝟐, 𝜷𝟑, 𝜷𝟒, 𝜷𝟓,𝜷𝟔:  ـــــير تمثــل معلمات العلاقــة في ال جــل القص

(Short-run Coefficients أأي هي المســؤولة عن وجند العلاقة قصــيرة ال جل ،)

 التابع.بين المتغيرات المس تقلة والمتغير 

𝛄
𝟕

(، وهي Long-run Coefficientsتمثل معلمات العلاقة في ال جل الطنيل ): 

ـــــيغتها اللنغاريتمية والتي من خلالها Elasticitiesتمثل المرونات ) ( ل  المتغيرات بص

شترك )أأي معادلة العلاقة طنيلة ال جل  سمى بمعادلة التكامل الم يمكن التنصل اإلى ما ي

 بين المتغير التابع والمتغيرات المس تقلة(.

ECT: ( ـــــحيح الخطأأ والذي يجب أأ   (،Error Correction Termمعامل تص

يكن  ســــالباً ومعننيًا وأأقل من الناحد الصــــحيح حتى يكن  هناك تصــــحيحاً للخطأأ 

مكانُية للعندة اإلى النضع التنازني.  ويكن  هناك اإ

𝛆
𝒕

حد  ـــــنائي أأو  ما يعرف بالمتغير العش ـــــنائي للأنمنذج أأو  حد الخطأأ العش ثل  : تم

لها   في النمنذج والتياخلةالدالاضــــطراب، وهن يشــــمل جميع المتغيرات الأخرى  غير 

 تأأثير في البعد المالي كالس تقرار الس ياسي وأأسعار الفائدة وسعر الخصم..........الخ. 

ومن أأجل التنصـــــل والحصـــــنل على نُتائج دقيقة كا  لبد من اســـــ تخدام مجمنعة من 

الاختبارات القياسـ ية ، ومن ثم تقدير العلاقات في   الأجلين الطنيل والقصـير لكل 

 اطع العرضية، وعلية سيتم تطبيا ذلك وفا مجمنعة من الخطنات التالية:المق

 الخطنة الأولى: اختبار جذر النحدة لبيانات البانُل

 (7جدول )

 (LLCاختبار جذر النحدة لبيانات البانُل للأنمنذج باس تخدام )

Levin, Lin and Chu Test 

Series 

At Level At First Difference 

Intercept 
Trend and 

Intercept 
None Intercept 

Trend and 

Intercept 
None 

       

Ln(Y) -1.88468 -0.73417 0.52530 -8.91337 -8.15509 -10.4379 

prob. (0.2715) n.s (0.2314) n.s (0.7003) n.s (0.0000) (0.0000) (0.0000) 
       

Ln(X1) -3.28883 -3.15789 -2.10159 ---- ---- ---- 

prob. (0.0005)* (0.0008)* (0.0178)** ---- ---- ---- 
       

Ln(X2) -3.34516 -5.80424 -0.04839 ---- ---- ---- 

prob. (0.0004)* (0.0000)* (0.4807) n.s ---- ---- ---- 
       

Ln(X3) -3.82711 -3.89875 0.38473 ---- ---- ---- 

prob. (0.0001)* (0.0000)* (0.6498) n.s ---- ---- ---- 

       

Ln(X4) -4.18235 -5.63312 -1.11708 ---- ---- ---- 

prob. (0.0000)* (0.0000)* (0.1320) n.s ---- ---- ---- 

       

Ln(X5) -3.72749 -5.06991 -0.13400 ---- ---- ---- 
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prob. (0. 0001)* (0.0000)* (0.4467) n.s ---- ---- ---- 

       

Ln(X6) -481571 -4.49809 -0.74009 ---- ---- ---- 

prob. (0.0000)* (0.0000)* (0.2296) n.s ---- ---- ---- 

 (.At Level(: تشير اإلى أأ  المتغيرات مس تقرة في المس تنى )----)

(: غير n.s، )%10، )***(: مس تنى معننية %5، )**(: مس تنى معننية %1)*(: مس تنى معننية 

 معننية.

 .Eviews 12من اإعداد الباحثا  بالعتماد برمجية  المصدر:

س تقرة هي م المس تقلة ( اختبار جذر النحدة، اإذ نُلاح  أأ  المتغيرات 7ينضح جدول )

( وهذا ما يشير اإلى عدم احتنائها على جذر وحدة )أأي أأنها At Levelفي المس تنى )

ا يعني فنلاح  بأأنُه غير ساكن في المس تنى ممساكنة(. أأما المتغير المعتمد )الاسثمارر( 

قبنل فرضية العدم والتي تشير اإلى وجند جذر النحدة وبالتالي نُقنم بأأخذ الفرق الأول 

( ينضح طبيعة متغيرات 1( لكي يصبح ساكناً. وشكل )At First Differenceله )

 الأنمنذج اتجاهها خلال مدة البحث. 
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 (2020-2006(: اتجاهات متغيرات الأنمنذج للمدة )1شكل )

 .Eviews 12من اعداد الباحثا  بالعتماد على برمجية  المصدر:

 

 

 

 

 

 (Pedroni Residual Cointegration Testالخطنة الثانُية: اختبار التكامل المشترك )

 (8جدول )

 نُتائج اختبار التكامل المشترك لبيدروني

Pedroni Residual Cointegration Test 

Alternative hypothesis: common AR coefs. (within-dimension) 

 
Statistic 

Prob. 

Weighted 

Statistic 
Prob. 

Panel v-Statistic -2.878570 (0.9980) n.s -2.952569 (0.9984) n.s 

Panel rho-

Statistic 
0.948710 (0.8286) n.s 0.876025 (0.8095) n.s 

Panel PP-

Statistic 
-2.440609 (0.0073)* -3.447506 (0.0003)* 

Panel ADF-

Statistic 
-2.465734 (0.0068)* -3.372261 (0.0004)* 

Alternative hypothesis: individual AR coefs. (between-dimension) 

 Statistic Prob. 

 

Group rho-

Statistic 
1.763424 (0.9611) n.s 

Group PP-

Statistic 
-3.725279 (0.0001)* 

Group ADF-

Statistic 
-3.319450 (0.0005)* 

(: غير n.s، )%10، )***(: مس تنى معننية %5، )**(: مس تنى معننية %1)*(: مس تنى معننية 

 معننية.

  .Eviews 12من اعداد الباحثا  بالعتماد على برمجية  المصدر:

( علاقات التكامل المشـــترك بين المتغير المعتمد )الاســـثمارر( وبين 8ينضح جدول )

ذ يلاح  من خلال النتائج في الجدول أأ  هناك أأربعة اختبارات المتغيرات المســ تقلة  ، اإ

من مجمنع ســــ بعة اختبارات تؤكد وجند تكامل مشــــترك بين متغيرات البحث وجميعها 

قل من  ـــــ تنى معننية أأ ند مس جند علاقة طنيلة ال جل بين متغيرات )أأي و  %1ع

 .البحث(

 (VARالخطنة الثالثة: تحديد فترة الإبطاء المثلى من خلال أأنمنذج )

 (9جدول )

 فترة الإبطاء المثلى للأنمنذج 

Lag LogL LR FPE AIC SC HQ 

0 
-

487.5965 
NA 0.921971 19.78386 20.05154 19.88580 

1 
-

390.4362 
163.2294 0.136931 17.85745 19.99891* 18.67293 

2 
-

338.1321 
73.22571 0.134447 17.72528 21.74053 19.25431 

3 
-

246.8591 
102.2258* 0.034063 16.03436 21.92339 18.27694 
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4 
-

175.6780 
59.79212 0.028338 15.14712 22.90993 18.10324 

5 
-

69.86821 
59.25347 0.012735* 12.87473* 22.51132 16.54440* 

6 
-

487.5965 
NA 0.921971 19.78386 20.05154 19.88580 

7 
-

390.4362 
163.2294 0.136931 17.85745 19.99891* 18.67293 

8 
-

338.1321 
73.22571 0.134447 17.72528 21.74053 19.25431 

 .Eviews 12من اعداد الباحثا  بالعتماد على برمجية  المصدر:

بطـــاء المثلى لمتغيرات الأنمنذج، ومن خلال ( عـــدد 9ينضح جـــدول ) فترات الإ

( فأأ  عدد SC(، وبالعتماد على معيار )VARاس تخدام نمنذج متجه الانحدار الذاتي )

 (.1فترات الإبطاء المثلى التي تخلص الأنمنذج من مشكلة الارتباط الذاتي للبناقي هي )

ح الخطأأ لقصير ومعلمة تصحيالخطنة الرابعة: تقدير وتفسير نُتائج ال جل الطنيل وا

 (ARDL( في بيئة نمنذج )PMGباس تخدام مقدرات وسط المجمنعة المدمجة )

 (10جدول )

 نُتائج ال جل الطنيل والقصير ومعلمة تصحيح الخطأأ 

Method: Panel ARDL-PMG 

Dependent Variable: D[Ln(Y)] 

Dynamic egressors (1 lag, automatic): Ln(X1) Ln(X2) Ln(X3) Ln(X4) 

Ln(X5) Ln(X6) 

Long-Run Equation 

Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob. 

Ln(X1) 6.901057 1.423800 4.846928 (0.0001)* 

Ln(X2) 34.96548 4.474888 7.813711 (0.0000)* 

Ln(X3) 15.83369 2.526820 6.266253 (0.0000)* 

Ln(X4) -2.601668 0.279814 -9.297857 (0.0000)* 

Ln(X5) -11.60234 1.646637 -7.046082 (0.0000)* 

Ln(X6) 1.523991 0.883237 1.725461 (0.0973)*** 

Short-Run Equation 

COINTEQ01 
-0.209464 0.118415 -1.768899 (0.0432)** 

D(LX1) 
1.478351 0.974383 1.517217 (0.0056)* 

D(LX2) 
-7.444484 4.616834 -1.612465 (0.1199) n.s 

D(LX3) 
2.888829 1.749348 1.651375 (0.1117) n.s 

D(LX4) 
1.314343 1.375421 0.955593 (0.3488) n.s 

D(LX5) 
2.798389 2.936190 0.953068 (0.3501) n.s 

D(LX6) 
-0.635630 0.223008 -2.850253 (0.0088)* 

C 
10.40840 5.042814 2.064006 0.0500 

@TREND 
0.235268 0.334846 0.702614 0.4891 

(: n.s، )%10، )***(: مس تنى معننية %5، )**(: مس تنى معننية %1)*(: مس تنى معننية 

 غير معننية.

 .Eviews 12من اعداد الباحثا  بالعتماد على برمجية  المصدر:  

 

 العلاقة في ال جل الطنيل:نُتائج أأولً: 

ا  العلاقة طردية ومعننية بين مؤشر صــافي الربح والاســثمارر وعند مســ تنى  -1

قل من ) ـــــ بة )%1معننية أأ ( %1(، أأي أأ  زيادة مؤشر صـــــافي الربح بنس

 (.%6.90س يؤدي اإلى زيادة الاسثمارر بنس بة )

ــثمارر وعند   -2 ــثمارر والاس ا  العلاقة طردية ومعننية بين معدل العائد على الاس

(، أأي أأ  زيادة معدل العائد على الاســــثمارر %1مســــ تنى معننية أأقل من )

 (.%34.97( س يؤدي اإلى زيادة الاسثمارر بنس بة )%1بنس بة )

ـــــثمار  -3 ر ا  العلاقة طردية ومعننية بين معدل العائد على حقنق الملكية والاس

(، أأي أأ  زيادة معدل العائد على حقنق %1وعند مســ تنى معننية أأقل من )

 (.%15.83( س يؤدي اإلى زيادة الاسثمارر بنس بة )%1الملكية بنس بة )

ا  العلاقة عكسـ ية ومعننية بين العائد على الندائع والاسـثمارر وعند مسـ تنى  -4

( %1سـ بة )(، أأي أأ  زيادة العائد على حقنق الندائع بن %1معننية أأقل من )

(، وهذه النثيجة جاءت % -2.60ســـ يؤدي اإلى انخفاض الاســـثمارر بنســـ بة )

 مخالفة لمنطنق النظرية الاقتصادية.

ا  العلاقة عكســ ية ومعننية بين معدل العائد على الأمنال المتاحة والاســثمارر  -5

(، أأي أأ  زيادة معدل العائد على الأمنال %1وعند مس تنى معننية أأقل من )

س ب س بة )%1ة )المتاحة بن س يؤدي اإلى انخفاض الاسثمارر بن  )11.60- % ،)

 وهذه النثيجة ل تنسجم ومنطنق النظرية الاقتصادية.

ا  العلاقة طردية ومعننية بين معدل العائد على الأســـــهم والاســـــثمارر وعند  -6

(، أأي أأ  زيادة معدل العائد على الأســـــهم %10مســـــ تنى معننية أأقل من )

 (.%1.52ة الاسثمارر بنس بة )( س يؤدي اإلى زياد%1بنس بة )

 

 ثانُياً: نُتائج العلاقة في ال جل القصير:

ـــــحيح الخطأأ ) -1 ( قد بلغت قيمته ECMأأظهرت العلاقة المقدرة بأأ  معامل تص

وهي قيمة ســالبة ومعننية اإحصــائياً وأأقل من الناحد الصــحيح وعند  -)0.21)

س تنى معننية أأقل من ) شير اإلى صحة العلاقة التناز %5م  نُية طنيلة(، وهذا ي

مكانُية تصــــحيح أأخطاء الأنمنذج(، أأي أأ  تصــــحيح اختلال التناز   ال جل )اإ

ـــهر من  ـــ ننات وأانُية أأش ـــثمارر( يتطلب أأربعة س للأنمنذج المقدر )معدل الاس

 أأجل العندة اإلى النضع التنازني.

ـــــافي الربح  -2 ـــــارة منجبة مما يعني أأ  العلاقة طردية ومعننية بين مؤشر ص الإش

(، أأي أأ  زيادة مؤشر صافي %1مس تنى معننية أأقل من ) والاسثمارر وعند

 (.%1.48( س يؤدي اإلى زيادة الاسثمارر بنس بة )%1الربح بنس بة )
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الإشــارة ســالبة مما يعني أأ  العلاقة عكســ ية بين معدل العائد على الاســثمارر  -3

نها غير معننية. وهذا خلاف مع نُتائج الأثر في ال جل الطنيل. ل اإ  والاسثمارر اإ

الإشـــارة منجبة مما يعني أأ  العلاقة طردية بين معدل العائد على حقنق الملكية  -4

نها غير معننية. وهذا خلاف مع نُتائج الأثر في ال جل الطنيل.  ل اإ  والاسثمارر اإ

شارة منجبة مما يعني أأ  العلاقة طردية بين العائد على الندائع والاسثمارر اإل  -5 الإ

نها غير معننية. وهذا خلاف مع   نُتائج الأثر في ال جل الطنيل. اإ

شارة منجبة مما يعني أأ  العلاقة طردية بين معدل العائد على الأمنال المتاحة  -6 الإ

نها غير معننية. وهذا خلاف مع نُتائج الأثر في ال جل الطنيل.  ل اإ  والاسثمارر اإ

الإشــــارة ســــالبة مما يعني أأ  العلاقة عكســــ ية ومعننية بين معدل العائد على  -7

(، أأي أأ  زيادة معدل %1والاسثمارر وعند مس تنى معننية أأقل من )الأسهم 

( ســـ يؤدي اإلى انخفاض الاســـثمارر بنســـ بة %1العائد على الأســـهم بنســـ بة )

(. وهذه النثيجة جاءت مخالفة لمنطنق النظرية الاقتصــــادية ولنتائج % -0.64)

 الأثر في ال جل الطنيل.

 

 ل على مس تنى المصرف الناحد الخطنة الخامسة: تقدير العلاقات قصيرة ال ج

لى حدى مقطع من المقاطع العرضية ع يتم في هذه الخطنة تقدير علاقات ال جل القصير لكل

 )أأي بالنس بة للمصرف الناحد(، وكال تي:

 Investment Bank of Iraqأأولً: مصرف الاسثمارر العراقي: 

 ( أأدناه ما يلي: 11يتضح من جدول )

( في المصرف الاسثمارري ECMبأأ  معامل تصحيح الخطأأ )أأظهرت العلاقة المقدرة  -1

( وهي قيمة سـالبة ومعننية اإحصـائياً وأأقل من الناحد -0.16قد بلغت قيمته ) راقيالع

(، وهذا يشــــير اإلى صحة العلاقة %1الصــــحيح وعند مســــ تنى معننية أأقل من )

مكانُية تصــحيح أأخطاء الأنمنذج(، أأي أأ  تصــحيح اختلال  التنازنُية طنيلة ال جل )اإ

لاثة تطلب ســـ تة ســـ ننات وثالتناز  للأنمنذج المقدر لمصرـــف الاســـثمارر العراقي ي 

 أأشهر من أأجل العندة اإلى النضع التنازني.
ـــــافي الربح  -2 ـــــارة منجبة مما يعني أأ  العلاقة طردية ومعننية بين مؤشر ص الإش

(، أأي أأ  زيادة مؤشر صافي %1والاسثمارر وعند مس تنى معننية أأقل من )

 (.%1.86( س يؤدي اإلى زيادة الاسثمارر بنس بة )%1الربح بنس بة )

الإشــــارة ســــالبة مما يعني أأ  العلاقة عكســــ ية ومعننية بين معدل العائد على  -3

(، أأي أأ  زيادة %1الاســـثمارر والاســـثمارر وعند مســـ تنى معننية أأقل من )

الاســـثمارر  انخفاض( ســـ يؤدي اإلى %1معدل العائد على الاســـثمارر بنســـ بة )

 وهذا لينسجم مع منطنق النظرية الاقتصادية . (% -4.999بنس بة )

الإشــــارة ســــالبة مما يعني أأ  العلاقة عكســــ ية ومعننية بين معدل العائد على  -4

(، أأي أأ  زيادة %1حقنق الملكية والاسثمارر وعند مس تنى معننية أأقل من )

الاسثمارر  انخفاض( س يؤدي اإلى %1معدل العائد على حقنق الملكية بنس بة )

 (.% -0.47بنس بة )

مما يعني أأ  العلاقة طرد -5 ئد على الندائع الإشــــــارة منجبة  عا ية ومعننية بين ال

(، أأي أأ  زيادة العائد على %1والاســـثمارر وعند مســـ تنى معننية أأقل من )

 (.%6.698( س يؤدي اإلى زيادة الاسثمارر بنس بة )%1الندائع بنس بة )

ئد على  -6 عا مما يعني أأ  العلاقة طردية ومعننية بين معدل ال الإشــــــارة منجبة 

(، أأي أأ  %1عند مســـــ تنى معننية أأقل من )الأمنال المتاحة والاســـــثمارر و 

ـــــ بة ) ـــــ يؤدي اإلى زيادة %1زيادة معدل العائد على الأمنال المتاحة بنس ( س

 (.%0.45الاسثمارر بنس بة )

الإشــــارة ســــالبة مما يعني أأ  العلاقة عكســــ ية ومعننية بين معدل العائد على  -7

عدل (، أأي أأ  زيادة م%1الأسهم والاسثمارر وعند مس تنى معننية أأقل من )

( ســـ يؤدي اإلى انخفاض الاســـثمارر بنســـ بة %1العائد على الأســـهم بنســـ بة )

(0.10- %.) 
 (11جدول )

 راقيتائج تقدير العلاقة قصيرة ال جل في المصرف الاسثمارري الع

Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob. * 

COINTEQ01 -0.160129 0.001402 -114.1988 0.0000 

D(LNX1) 1.864998 0.249467 7.475944 0.0050 

D(LNX2) -4.999234 0.991942 -5.039848 0.0151 

D(LNX3) -0.474403 0.089455 -5.303247 0.0131 

D(LNX4) 6.697930 1.080898 6.196633 0.0085 

D(LNX5) 0.446044 0.034677 12.86295 0.0010 

D(LNX6) -0.102159 0.011158 -9.155314 0.0028 

C 10.31412 4.059622 2.540660 0.0846 

@TREND -0.215061 0.002692 -79.87941 0.0000 

 .Eviews 12من اعداد الباحثا  بالعتماد على برمجية  المصدر:

 Bank of Baghdadثانُياً: مصرف بغداد: 

( في مصرــــف بغداد قد ECM(، أأ  معامل تصــــحيح الخطأأ )12يتضــــح من جدول )

ـــــير اإلى عدم وجند علاقة تنازنُية في ال جل 0.025بلغت ) ( وهي قيمة منجبة وهذا ما يش

 القصير بين متغيرات الدراسة باتجاه علاقة تنازنُية طنيلة ال جل. 

 (12جدول )

 نُتائج تقدير العلاقة قصيرة ال جل في مصرف بغداد

Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob. * 

COINTEQ01 0.025057 0.000154 162.5646 0.0000 

D(LNX1) 1.146683 0.036597 31.33288 0.0001 

D(LNX2) -3.138959 1.247495 -2.516210 0.0865 

D(LNX3) 1.114869 0.016904 65.95459 0.0000 

D(LNX4) 0.461621 0.098010 4.709931 0.0181 

D(LNX5) 1.862396 1.772264 1.050857 0.3705 

D(LNX6) -0.197976 0.003173 -62.40024 0.0000 

C -1.052566 0.667113 -1.577794 0.2127 

@TREND -0.077644 0.000277 -280.6051 0.0000 

 .Eviews 12من اعداد الباحثا  بالعتماد على برمجية  المصدر:

 National Bank of Baghdadثالثاً: المصرف الأهلي العراقي: 

 ( أأدناه ما يلي: 13يتضح من جدول )
( في المصرــــف الأهلي ECMأأظهرت العلاقة المقدرة بأأ  معامل تصــــحيح الخطأأ ) -1

( وهي قيمة سالبة ومعننية اإحصائياً وأأقل من الناحد -0.12العراقي قد بلغت قيمته )

ـــ تنى معننية أأقل من ) ـــحيح وعند مس ـــير اإلى صحة العلاقة%1الص  (، وهذا يش

صحيح اختلال  صحيح أأخطاء الأنمنذج(، أأي أأ  ت مكانُية ت التنازنُية طنيلة ال جل )اإ

التناز  للأنمنذج المقدر للمصرـــــف الأهلي العراقي يتطلب أانُية ســـــ ننات وثلاثة 

 أأشهر من أأجل العندة اإلى النضع التنازني.
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الإشـــــارة منجبة مما يعني أأ  العلاقة طردية ومعننية بين مؤشر صـــــافي الربح  -2

(، أأي أأ  زيادة مؤشر %10ســــثمارر وعند مســــ تنى معننية أأقل من )والا

 (.%2.59( س يؤدي اإلى زيادة الاسثمارر بنس بة )%1صافي الربح بنس بة )

س ية وغير معننية بين كل من )معدل العائد  -3 سالبة مما يعني أأ  العلاقة عك شارة  الإ

 ثمارر.احة ( والاس على الاسثمارر، ، والعائد على الندائع والعائد على الامنال المت
الإشـــارة ســـالبة مما يعني أأ  العلاقة عكســـ ية ومعننية بين معدل العائد على  -4

(، أأي أأ  زيادة %5الأســــهم والاســــثمارر وعند مســــ تنى معننية أأقل من )

( س يؤدي اإلى انخفاض الاسثمارر بنس بة %1معدل العائد على الأسهم بنس بة )

(1.17- %.) 

 
 (13جدول )

 قصيرة ال جل في المصرف الأهلي العراقينُتائج تقدير العلاقة 

Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob. * 

COINTEQ01 -0.120167 0.001951 -61.58628 0.0000 

D(LNX1) 2.586313 0.956051 2.705205 0.0735 

D(LNX2) -2.138329 1.109077 -1.928026 0.1495 

D(LNX3) 3.855391 2.644394 1.457948 0.2409 

D(LNX4) -1.107686 1.519040 -0.729202 0.5187 

D(LNX5) -2.351359 5.917205 -0.397377 0.7177 

D(LNX6) -1.166820 0.253619 -4.600671 0.0193 

C 7.011326 4.859811 1.442716 0.2448 

@TREND -0.113424 0.005181 -21.89189 0.0002 

 .Eviews 12الباحثا  بالعتماد على برمجية اعداد من  المصدر:    

 

 Commercial Bank of Iraqرابعاً: المصرف التجاري العراقي: 

 ( ما يأأتي: 14يتضح من جدول )

( في المصرف التجاري ECMأأظهرت العلاقة المقدرة بأأ  معامل تصحيح الخطأأ ) -1

وأأقل من  ( وهي قيمة سالبة ومعننية اإحصائياً -0.13العراقي  قد بلغت قيمته )

(، وهذا يشير اإلى صحة %1الناحد الصحيح وعند مس تنى معننية أأقل من )

العلاقة التنازنُية طنيلة ال جل )اإمكانُية تصحيح أأخطاء الأنمنذج(، أأي أأ  تصحيح 

اختلال التناز  للأنمنذج المقدر للمصرف التجاري العراقي يتطلب س بعة س ننات 

 ازني.وس بعة أأشهر من أأجل العندة اإلى النضع التن 

الإشارة منجبة مما يعني أأ  العلاقة طردية ومعننية بين مؤشر صافي الربح  -2

(، أأي أأ  زيادة مؤشر صافي %5والاسثمارر وعند مس تنى معننية أأقل من )

 (.%1.50( س يؤدي اإلى زيادة الاسثمارر بنس بة )%1الربح بنس بة )

معدل ن )الإشارة سالبة مما يعني أأ  العلاقة عكس ية وغير معننية بين كل م -3

 العائد على الاسثمارر، ومعدل العائد على الامنال المتاحة (  والاسثمارر.

 الإشارة منجبة مما يعني أأ  العلاقة طردية وغير معننية بين العائد على حقنق -4

 الملكية والاسثمارر.

الإشارة منجبة مما يعني أأ  العلاقة طردية ومعننية بين العائد على الندائع   -5

(، أأي أأ  زيادة العائد على %1د مس تنى معننية أأقل من )وعن والاسثمارر

 (.%0.13( س يؤدي اإلى زيادة الاسثمارر بنس بة )%1الندائع  بنس بة )

الإشارة سالبة مما يعني أأ  العلاقة عكس ية ومعننية بين معدل العائد على  -6

(، أأي أأ  زيادة %1الأسهم والاسثمارر وعند مس تنى معننية أأقل من )

( س يؤدي اإلى انخفاض الاسثمارر %1الأسهم بنس بة ) معدل العائد على

 (.% -0.59بنس بة )
 (14جدول )

 نُتائج تقدير العلاقة قصيرة ال جل في المصرف التجاري العراقي

Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob. * 

COINTEQ01 -0.126399 0.004204 -30.06425 0.0001 

D(LNX1) 1.501324 0.290771 5.163253 0.0141 

D(LNX2) -1.206199 1.717741 -0.702201 0.5331 

D(LNX3) 0.666318 0.475414 1.401553 0.2556 

D(LNX4) 0.126296 0.014662 8.614145 0.0033 

D(LNX5) -0.189998 0.184743 -1.028446 0.3794 

D(LNX6) -0.591411 0.073128 -8.087329 0.0040 

C 6.617115 11.29882 0.585647 0.5993 

@TREND 0.016008 0.000809 19.79869 0.0003 

 .Eviews 12من اعداد الباحثا  بالعتماد على برمجية  المصدر:

 

 Mansour Bank for Investmentخامساً: مصرف المنصنر للاسثمارر: 

 ( ما يأأتي: 15يتضح من جدول )

( في مصرــــف المنصــــنر ECMالخطأأ )أأظهرت العلاقة المقدرة بأأ  معامل تصــــحيح  -1

( وهي قيمة ســــالبة ومعننية اإحصــــائياً وأأقل من -0.126للاســــثمارر قد بلغت قيمته )

(، وهذا يشير اإلى صحة العلاقة %1الناحد الصحيح وعند مس تنى معننية أأقل من )

ـــحيح اختلال  ـــحيح أأخطاء الأنمنذج(، أأي أأ  تص مكانُية تص التنازنُية طنيلة ال جل )اإ

شهر من التناز   س نة وخمسة أأ صنر للاسثمارر يتطلب  للأنمنذج المقدر لمصرف المن

 أأجل العندة اإلى النضع التنازني.
الإشـــــارة منجبة مما يعني أأ  العلاقة طردية ومعننية بين مؤشر صـــــافي الربح  -2

(، أأي أأ  زيادة مؤشر صــافي %1والاســثمارر وعند مســ تنى معننية أأقل من )

 (.%1.5دة الاسثمارر بنس بة )( س يؤدي اإلى زيا%1الربح بنس بة )

الإشارة سالبة مما يعني أأ  العلاقة عكس ية وغير معننية بين العائد على الاسثمارر  -3

 والاسثمارر.

الإشــارة منجبة مما يعني أأ  العلاقة طردية ومعننية بين العائد على حقنق الملكية  -4

لى العائد ع (، أأي أأ  زيادة%10وعند مســـ تنى معننية أأقل من ) والاســـثمارر

 (.%0.66( س يؤدي اإلى زيادة الاسثمارر بنس بة %1بنس بة )حقنق الملكية 

ئد على الندائع  -5 عا ية ومعننية بين ال مما يعني أأ  العلاقة طرد بة  الإشــــــارة منج

(، أأي أأ  زيادة العائد على %5وعند مســــ تنى معننية أأقل من ) والاســــثمارر

 (.%0.126( س يؤدي اإلى زيادة الاسثمارر بنس بة )%1الندائع بنس بة )

الإشارة سالبة مما يعني أأ  العلاقة عكس ية  و غير معننية بين العائد على الأمنال  -6

 المتاحة والاسثمارر .

الإشارة سالبة مما يعني أأ  العلاقة عكس ية ومعننية بين معدل العائد على الأسهم  -7

 .%1والاسثماررعند مس تنى معننية اقل من 

 
 (15جدول )

 ال جل في مصرف المنصنر للاسثماررنُتائج تقدير العلاقة قصيرة 

Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob. * 

COINTEQ01 -0.126399 0.004204 -30.06425 0.0001 

D(LNX1) 1.501324 0.290771 5.163253 0.0141 
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D(LNX2) -1.206199 1.717741 -0.702201 0.5331 

D(LNX3) 0.666318 0.475414 1.401553 0.2556 

D(LNX4) 0.126296 0.014662 8.614145 0.0033 

D(LNX5) -0.189998 0.184743 -1.028446 0.3794 

D(LNX6) -0.591411 0.073128 -8.087329 0.0040 

C 6.617115 11.29882 0.585647 0.5993 

@TREND 0.016008 0.000809 19.79869 0.0003 

 .Eviews 12من اعداد الباحثا  بالعتماد على برمجية  المصدر:

 

 الخطنة السادسة: الاختبارات الثشخيصية للنمنذج المقدر

  Autocorrelation Testاختبار خلن الأنمنذج من مشكلة الارتباط الذاتي:  -1
 

 (16جدول )

 اختبار الارتباط الذاتي لبناقي الأنمنذج

Test Statistic d.f. Prob. 

Breusch-Pagan LM 8.521051 10 0.5781 

Pesaran scaled LM -0.330703  0.7409 

Bias-corrected scaled LM -0.523011  0.6010 

Pesaran CD 1.025100  0.3053 

 .Eviews 12من اعداد الباحثا  بالعتماد على برمجية  المصدر:

ـــــف عن Breusch-Paganباجــا  )-( اختبــار بري 16ينضح جــدول ) ( للكش

ذ نُلاح  أأ  قيمة الاختبار قد بلغت ) ـــــكلة الارتباط الذاتي بين البناقي، اإ ( 8.5مش

س تنى معننية أأكبر من ) ( مما يعني قبنل فرضية العدم التي تنص على أأ  بناقي %5وبم

الأنمنذج المقدر غير مرتبطة ذاتياً عبر الزمن، بمعنى أأ  الأنمنذج المقدر يخلن من مشــكلة 

 الارتباط الذاتي.

 Heteroskedasticityار خلن الأنمنذج من مشكلة عدم تجانس التباين: اختب -2

Test 
 (17جدول )

 اختبار مشكلة عدم تجانس التباين لبناقي الأنمنذج
Heteroskedasticity Test: Breusch-Pagan-Godfrey 

F-statistic 0.993664 Prob. F(6,68) 0.4367 

Obs*R-squared 6.045658 Prob. Chi-Square(6) 0.4181 

Scaled explained SS 4.416561 Prob. Chi-Square(6) 0.6205 

 .Eviews 12من اعداد الباحثا  بالعتماد على برمجية  المصدر:

( Breusch-Pagan-Godfreyكندفري )-باجا -( اختبار بري 17ينضح جدول )

ذ نُلاح  أأ  ال للكشـــف عن مشـــكلة عدم تجانس التباين لبناقي الأنمنذج  قيمة المقدر، اإ

( للاختبار وبمســـ تنى معننية أأكبر 6.046الاحتمالية لمربع التحديد للاختبار قد بلغت )

ـــــية العدم التي تنص على تجانس تباين بناقي الأنمنذج %5من ) ( مما يعني قبنل فرض

 المقدر)بمعنى عدم وجند مشكلة تجانس التباين(.

 

 

 Test Normality Distribution of: اختبار التنزيع الطبيعي للبناقي -3

Residuals  
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Series: Standardized Residuals

Sample 2006 2020

Observations 75

Mean      -5.92e-17

Median  -0.042027

Maximum  2.547075

Minimum -3.195426

Std. Dev.   1.184736

Skewness  -0.401087

Kurtosis   3.192881

Jarque-Bera  2.127144

Probability  0.345220

  
 (: التنزيع الطبيعي لبناقي الأنمنذج2شكل )

 .Eviews 12من اعداد الباحثا  بالعتماد على برمجية  المصدر:

ـــــف عن التنزيع الطبيعي Jarque-Beraبيرا )-( اختبـار جـاركن2ينضح )  ( للكش

غت ) لبناقي الأنمنذج قد بل بار  ية للاخت يمة الاحتمال ذ نُلاح  أأ  ق قدر، اإ ( 2.127الم

( مما يعني رفض فرضــية العدم وقبنل الفرضــية البدلية %5وبمســ تنى معننية أأكبر من )

والتي تنص على أأ  القيم المتنلدة من الأنمنذج المقــدر تثبع التنزيع الطبيعي وبانحراف 

 (.1.18معياري مقداره )

 Multicollinearity Test: طي بين المتغيرات المس تقلةاختبار التعدد الخ -4
 (18جدول )

 اختبار التعدد الخطي بين المتغيرات المس تقلة في الأنمنذج

Variable 
Coefficient Uncentered Centered 

Variance VIF VIF 

LX1 0.179323 9.588098 4.150266 

LX2 0.302741 87.23515 6.513918 

LX3 0.122664 22.88957 3.441194 

LX4 0.121417 27.89915 4.144282 

LX5 0.067600 17.92720 1.508656 

LX6 0.099097 12.73037 1.277723 

C 1.852607 28.99836 NA 

 .Eviews 12من اعداد الباحثا  بالعتماد على برمجية  المصدر:

أأ  جميع  ( والذي يبينVIF( اختبار عامل تضــخم التباين )18يتضــح من جدول )

قل ) ـــــخم المركزية كانُت أأ مل التض قدر من 10عنا لحالي الم مما يعني خلن الأنمنذج ا  )

 مشكلة التداخل الخطي المتعدد بين متغيراته المس تقلة.

 

 الاس تنتاجات والمقترحات

 اول : الاس تنتاجات 

ــفـية بين المصــــار  -1 د البحث ، قي فالتذبذب الناضح في مؤشرات الربحية المصرـ

 وكذلك على مس تنى المصرف الناحد خلال مدة البحث .
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حصل مصرف المنصنر على اعلى نس بة لصافي الربح ، اذحصل على معدل )  -2

ــف بغداد بنســـ بة )%  45.84 % ( ، الامر الذي يدل  43.51( ، ثم مصرـ

 مقارنُة بالمصارف الاخرى .امنالها على كفاءة هذين المصرفين في تشغيل 

بغداد على اعلى معدل للعائد على الاسـثمارر ، اذ بلغ متنسط  حصـل مصرـف -3

( ، ويليه بالمرتبة الثانُية مصرــف المنصــنر ،  8.85العائد على الاســثماررفيه )%

 صرف(، كذلك حصنل م 5.87اذ بلغ متنسط العائد على الاسثمارر فيه )% 

بغداد على المرتبة الاولى على مس تنى المؤشرات الاخرى وهي كل من معدل 

حقنق الملكية ومعدل العائد على الندائع  ومعدل العائد على الامنال  العائد على

المتاحة ومعدل العائد على الاسهم ، ويليه مصرف المنصنر بالمرتبة الثانُية ايضا 

فـين خلال مد ، الامر الذي يعكس فعالية النشــاط المصرــفي ة في هذين المصرـ

 البحث مقارنُة بالمصارف الاخرى .

ـــــائي وجند علاقة تأأثير ذات دللة معننية بين  -4 تبين من خلال التحليل الاحص

 مؤشرات الربحية والاسثمارر في المصارف عينة البحث .

ــــحيح الخطأأ )  -5 ــــ تنى  ECMاظهرت العلاقة المقدرة با  معامل تص (على مس

البحث ، وعلى مســ تنى المصرــف الناحد ،  بلغت قيمته اجمالي المصــارف قيد 

شير الى صحة  سالبة ومعننية احصائيا واقل من الناحد صحيح ، الامر الذي ي

ـــــحيح اخطاء الانمنذج (، اي ا   العلاقة التنازنُية طنيلة الاجل ) امكانُية تص

 ( يمكن تصحيحه بالمدة t-1( في المدة ) Yعدم التناز  في الاجل القصير في ) 

(t ـــــبب اي صـــــدمة  او تغير في ( باتجاه العلاقة التنازنُية طنيلة الاجل بس

 المتغيرات المس تقلة المس تخدمة في البحث .

ـــــترك بين  -6 نا وجند تكامل مش ناميكي تبين ل قدير انمنذج بانُل الدي من خلال ت

متغيرات البحث ، اي وجند علاقة طنيلة الاجل بين متغيرات البحث ، كما 

ير الى ا  الانمنذج المقدر يخلن من مشــــكلة الارتباط الذاتي تشــــير نُتائج التقد

س المســ تقلة ، وعدم وجند لمشــكلة تجان ومشــكلة التداخل الخطي بين متغيراته

 التباين .

 ثانُيا : المقترحات

ية  -1 ـــفـ ــــــارف بالعلاقـة القنيـة بين مؤشرات الربحيـة المصرـ ضرورة اهتمام المص

حالة المصرــــف الجيدة ، الامر والاســــثمارر ، اذ ا  مؤشرات الربحية تعكس 

الذي يدل على اتباع هذا المصرف لس ياسات واجراءات سليمة ومناس بة مقارنُة 

 مع المصارف الاخرى .

تشــــجيع الباحثين في هذا المجال في اعداد الدراســــات والتركيز على بناء نماذج  -2

قياس ية وفا المقاطع العرضية واسلنب السلاسل الزمنية وتقديم هذه الدراسات 

الى المصارف التجارية لمعرفة حجم واهمية المتغيرات المؤثرة على القرار الاسثمارري 

. 

التأأكيد على المصــارف بدراســة اســ باب انخفاض قيم مؤشرات الربحية في عدد  -3

ئد  فاض عنا ـــــير الى الى انخ حث ، الامر الذي يش يد الب ـــــ ننات ق من الس

التي  الجة الانحرافاتالاســــثماررات والاســــهم فيها ، لكي تتمكن من معرفة ومع

 حصلت خلال هذه الس ننات والعمل على تحقيا افضل العنائد .
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