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اُٜذف ٖٓ ٛزٙ اُذساعخ ٛٞ رغ٤ِؾ اُؼٞء ػ٠ِ ٝاؽذ ٖٓ أُؤصشاد اُٜبٓخ ػ٠ِ ٗشبؽ أُظبسف ٝٛٞ أُخبؽش أُزؼِوخ ًبٕ . انًسخخهص

ثزـ٤شاد عؼش اُلبئذح ثبػزجبسٛب رِؼت دٝسا عٞٛش٣ب ك٢ ٓٞػٞع الاعزضٔبس ٝثبُزب٢ُ رؤصش ػ٠ِ  ه٤ٔخ الآٞاٍ عٞاء ك٢ شٌَ ٓٞعٞداد اّ 

ٛزا اُ٘ٞع ٖٓ أُخبؽشح ُـشع اُؾلبظ ػ٠ِ ك٤ٔخ أُظشف ؽ٤ش اطجؾذ اداسح ؽغبع٤خ الاسثبط عضء ٓطِٞثبد ٓظشك٤خ ٤ًٝل٤خ اُزؼبَٓ ٓغ 

 ْٜٓ ُِٔظبسف ك٢ اداسح الآٞاٍ خلاٍ اُغ٘ٞاد الاخ٤شح ٗز٤غخ اُزـ٤شاد ؿ٤ش أُزٞهؼخ ك٢ اعؼبس اُلبئذح ك٢ اُغٞم ٝهذ اػزٔذد اُذساعخ ك٢

خ أُ٘شٞسح ُٔغٔٞػخ ٖٓ أُظبسف اُزغبس٣خ أُذسعخ ك٢ عٞم اُؼشام ُلاٝسام أُب٤ُخ ٝاُز٢ اُغبٗت اُزطج٤و٢ ػ٠ِ اُزوبس٣ش ٝاٌُشٞكبد أُب٤ُ

( ٝهذ اعزخذٓذ اُذساعخ ٓغٔٞػخ ٖٓ أُؤششاد أُب٤ُخ رٔضِذ ثٔؤششاد 2017-2005رْ اخز٤بسٛب اػزٔبدا ػ٠ِ رٞكش اُج٤بٗبد ُٔذح اُذساعخ )

الاداء أُب٢ُ اُؼبئذ ػ٠ِ أُٞعٞداد ٝاُؼبئذ ػ٠ِ ؽن ا٤ٌُِٔخ ٝٓؤشش اُو٤ٔخ الاهزظبد٣خ ٝٓؤششاد  اُلغٞح ٝكغٞح أُذح ٝٛبٓش اُلبئذح اُظبك٢

ٝهذ خشعذ اُذساعخ ثٔغٔٞػخ ٖٓ الاعز٘زبعبد اٜٛٔب إ اُزـ٤شاد ك٢ اعؼبس  .spss ٝamosٝاُجشآظ الاؽظبئ٤خ ثبعزخذاّ ثشٗبٓظ الاًغَ ٝ

عبءد رٞط٤بد ٛزٙ اُذساعخ ٝ ٤خ اُؼ٤ٓٞٔخ ُِٔظشف ٝثبُزب٢ُ رؤصشػ٠ِ ه٤ٔخ أُظشف.اُلبئذح رؤصش ػ٠ِ ه٤ْ أُٞعٞداد ٝأُطِٞثبد ك٢ ا٤ُٔضاٗ

 ثغبٗج٤ٖ الاٍٝ ٣زؼِن ثزٞط٤بد رشَٔ اُوطبػبد أُظشك٤خ آب اُغبٗت اُضب٢ٗ ٣زؼِن ثؼ٤٘خ اُذساعخ ث٘بء ػ٠ِ ٓب عبءد ثٚ ٗزبئظ اُزؾ٤َِ.

 .ح، اُو٤ٔخ الاهزظبد٣خإداسح ؽغبع٤خ الاسثبػ، اُلغٞح، كغٞح أُذ :انكهًاث انًفخاحٍت

Abstract. The aim of study was to highlight one of the important influences on banking activity, which is the 

risks related to interest rate changes as they play an essential role in the subject of investment Thus affecting 

the value of the money whether in the form of assets or bank liabilities and how to deal with this type of risk 

for the purpose of maintaining the bank's integrity where the management of the sensitivity of the 

profitability became an important part of the banks in the management of funds during recent years as a 

result of unexpected changes in interest rates in Market The study was based on the applied aspect of the 

published financial reports and statements of a sample of commercial banks listed on the Iraqi Stock 

Exchange, which were selected based on the availability of data for the duration of the study (2005-2017) 

and used a some of financial indicators. The gap indicators, the term gap, the net interest margin, the 

financial performance indicators of the return on assets, the return on equity and EVE indicators and the 

statistical programs using the Excel, spss and Amos. The study came out with some conclusions, the most 

important of which is that changes in interest rates affect the values of assets and liabilities in the bank's 

balance sheet and thus affect the value of the bank. The recommendations of this study were two aspects, the 

first relates to recommendations covering the banking sectors, and the second aspect relates to the sample of 

the study based on the results of the analysis.                                                                                                   

Keywords: managing Earnings sensitivity, Duration, Duration Gap, Economic value.  

 انًقذيت  1

ك٢ اُجلاد ٝروذّ اُخذٓبد أُب٤ُخ أُخزِلخ ُِٔؤعغبد رِؼت أُظبسف اُزغبس٣خ دٝسًا ثبسصًا ك٢ ػ٤ِٔخ رؾو٤ن اُز٤ٔ٘خ الاهزظبد٣خ 

ٝالأكشاد  ؽ٤ش ٣وّٞ اُوطبع أُظشك٢ ثز٘ل٤ز اعزشار٤غ٤بد ٓز٘ٞػخ ُِؾذ ٖٓ رأص٤ش أُخبؽش ك٢ اُغ٤ُٞخ ٝالائزٔبٕ ٝاُظشف ٝعؼش 

ٓخبؽش عؼش اُلبئذح  ( اُز١ ٣ٔضَ أُظذس الأعبع٢ ُشثؾ٤خ أُظشف ؽ٤ش رؤصشNIIاُلبئذح ٖٓ أعَ ص٣بدح طبك٢ دخَ اُلٞائذ )

ربص٤شا ٓجبششا ػ٢ِ سثؾ٤ٚ أُظشف ُزُي ٣ظجؼ ٓغبلا ٛبٓب لأداسٙ أُظشف ُِزش٤ًض ػ٢ِ أعب٤ُت أداسٙ ٝرخل٤ق ٛزٙ أُخبؽش 

 ٝرشَٔ رو٤٘بد أداسٙ أُٞعٞداد ٝأُطِٞثبد  رؾ٤َِ اُلغٞح ٝرؾ٤َِ ؽغبع٤خ الأسثبػ ُو٤بط اُزـ٤شاد ك٢ أعؼبس اُلبئذح.

ثبُزؼش٣ق ثبُٔخبؽش اُز٢ ٣زؼشع ُٜب أُظشف  ػ٢ِ أُذٟ اُوظ٤ش ٝٓغ رُي  كبٕ أُٞعٞداد  ٣ٜزْ الأسثبػرؾ٤َِ ؽغبع٤خ 

اُلغٞح رٔضَ أعب٤ُت ثذ٣ِٚ ُزؾ٤َِ ٝ  ٝأُطِٞثبد هذ رٌٕٞ ؿ٤ش ٓزطبثوخ إ٠ُ ؽذ ًج٤ش ُزُي كبٜٗب ر٘ط١ٞ ػ٢ِ ٓخبؽش ًج٤شٙ لا رٌزشق

بؽشح عؼش اُلبئذح ك٢ ا٤ُٔضا٤ٗخ اُؼ٤ٓٞٔخ ُِٔظشف ٢ٛٝ رؤًذ ػ٢ِ ؽغبع٤خ ٓخبؽش أعؼبس اُلبئذح ٢ٛٝ ٓو٤بط شبَٓ ُو٤بط ٓخ

ٝهذ  أعؼبس أُٞعٞداد ٝأُطِٞثبد ثبُ٘غجخ ُِزـ٤شاد ك٢ أعؼبس اُلبئذح ٝٓب ٣وبثِٜب ٖٓ ربص٤ش ػ٢ِ اُو٤ٔخ الاهزظبد٣خ ُِٔظشف.

 أداء ٓظشك٢ ٓوجٍٞ.اػزشف أُظشك٤ٕٞ ثب٤ٔٛٚ أداسٙ اُلغٞح ك٢ اُؾذ ٖٓ ٓخبؽش أعؼبس اُلبئذح ٝرؾو٤ن 
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    انًُهدٍت 2

 تيشكهت انذساس 2.1

َٛ رؤصش اداسح ؽغبع٤خ الاسثبػ ك٢ اُو٤ٔخ الاهزظبد٣خ ُِٔظبسف اُزغبس٣خ ٝٓب٢ٛ أُؼبُغبد أُ٘بعجخ ُٔٞاعٜخ اُزـ٤شاد ك٢ إعؼبس 

 اُلبئذح َٝٛ ٛ٘بى عزشار٤غ٤بد ًلٞءح لاداسح أُٞعٞداد ٝأُطِٞثبد ػ٠ِ عبٗج٢ ا٤ُٔضا٤ٗخ اُؼ٤ٓٞٔخ.

 أهذاف انذساست 2.2

اُز٘جؤ ثأعؼبس اُلبئذح ٝرؾذ٣ذ أُض٣ظ الأٓضَ ٖٓ أُٞعٞداد ٝأُطِٞثبد ُشثؾ٤ٚ أُظبسف ٝاصشرُي ػ٠ِ اُو٤ٔخ الاهزظبد٣خ ٝرؾذ٣ذ  

ٛٞ اُؾبٍ ٓغ رؾ٤َِ ؽغبع٤خ الأسثبػ ، ٣ٝزٌٕٞ الاعشاء ٖٓ اعشاء "ٓبرا ُٞ" رؾ٤َِ ع٤ٔغ اُؼٞآَ اُز٢ رؤصش  ًٔب كغٞح أُذحاؽبس

 ُو٤ٔخ الاهزظبد٣خ ػجش ٓغٔٞػٚ ٝاعؼٚ ٖٓ ث٤ئبد عؼش اُلبئذح.ػ٠ِ ا

 أهًٍت انذساست 2.3

ٝه٤بط أُخبؽش ٝاُزـ٤شاد أُؾزِٔخ  اُز٘جؤ ثأعؼبس اُلبئذح ٝرؾذ٣ذ أُض٣ظ الأٓضَ ٖٓ أُٞعٞداد ٝأُطِٞثبد ُشثؾ٤ٚ أُظبسف 

أُلزشػخ ُزو٤٤ْ ٛزا الاخزلاف أُؾزَٔ ك٢ اُو٤ٔخ ٝع٤٘بس٣ٞٛبد أعؼبس اُلبئذح أُخزِلخ ػجش ث٤ئبد أعؼبس اُلبئذح أُخزِلخ 

 الاهزظبد٣خ.

 فشضٍت انذساست 2.4

 لا ٣ٞعذ رأص٤ش رٝ دلاُخ ٓؼ٣ٞ٘خ لأثؼبد إداسح ؽغبع٤خ الأسثبػ ك٢ اُو٤ٔخ الاهزظبد٣خ ُِٔظشف. 

 يدال وعٍُت انذساست 2.5

٣زؼِن ثٔذح  ٝك٤ٔب الدراسة مجتمع اليةالم للأوراق العراق سوق في المدرجة العراق في الخاص المصرفي القطاع مصارف تمثل 

 10 اختيار وتم ( ؽغت ٓب رٞاكش ٖٓ روبس٣ش ع٣ٞ٘خ ُِٔظبسف ػ٤٘خ اُذساعخ2005-2017)ع٘ٞاد اُذساعخ كوذ اهزظشد ػ٠ِ ػشش 

 ( يوضح تلك المصارف وتاريخ التأسيس ورأس المال.1والجدول ) قصدية عينة لتكون تجارية مصارف
 انعشاقٍت عٍُت انذساستانًصاسف الاههٍت : 1خذول 

 ساس انًال انًذفىع حاسٌخ انخأسٍس اسى انًصشف ث

 250000000000 1992 بغذاد 1

 250000000000 1992 انًصشف انخداسي 2

 250000000000 1993 انششق الاوسط 3

 250000000000 1993 الاسخثًاسانعشاقً 4

 250000000000 1995 الاههً انعشاقً 5

 250000000000 1998 انعشاقًالائخًاٌ  6

 30000000000 1999 انخهٍح 7

 250000000000 1999 سىيش 8

 178000000000 1999 بابم 9

 2020000000000 2001 انًىصم 11
 

 المصدر من اعداد الباحث

 انًعخًذةيؤششاث انخحهٍم  2.6

 .سعرالفائدة والقيمة الاقتصادية للمصرفتمثلت بمؤشرات ادارة مخاطرة  المؤشرات من مجموعة استعمال على الدراسة ركزت

 ححهٍم حساسٍت الاسباذ    3

ؽغبع٤خ الأسثبػ ُو٤بط ٓخبؽش أعؼبس اُلبئذح ٝسطذ ربص٤شٛب ػ٠ِ اداء أُظشف ٖٓ خلاٍ   ٣غزخذّ ٓؼظْ ٓذساء أُظبسف 

عؼٚ ٖٓ ث٤ئبد أعؼبس اُلبئذح أُؾبًبح ٝ رؾ٤َِ "ٓبرا ُٞ" ُغ٤ٔغ اُؼٞآَ اُز٢ رؤصش ػ٢ِ ٛبٓش اُلبئذح اُظبك٢ ػجش ٓغٔٞػٚ ٝا

رؾ٤َِ اُلغٞح ثبكزشاع ث٤ئبد ٓخزِلٚ لأعؼبس اُلبئذح ٣ٝوبسٕ ث٤ٖ اُج٤ئبد أُخزِلخ أُزٞهؼخ  ػ٠ِ أُؾزِٔخ ٣ٌٝشس اُزؾ٤َِ أعبعب

 (.(٣ٝkoch,2015:263شَٔ اُزؾ٤َِ ٓغٔٞػخ ٖٓ اُخطٞاد

 أعؼبس اُلبئذح أُزٞهؼخ. 1

اػزٔبدا ػ٠ِ اُج٤ئخ أُلزشػخ ُغؼش اُلبئذح ٝرزؼٖٔ اُزـ٤٤شاد أُزٞهؼخ ك٢ اُوشٝع ؽغْ ا٤ُٔضا٤ٗخ أُزٞهؼخ ٌٝٓٞٗبرٜب  2

 ٝالأٝسام أُب٤ُخ ٝاُٞدائغ الاعبع٤ٚ ٝاُزـ٤شاد ك٢ أُٞعٞداد ٝأُطِٞثبد
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رؾذ٣ذ أُٞعٞداد ٝأُطِٞثبد اُز٢ ع٤ؼبد رغؼ٤شٛب ػ٢ِ ٓذٟ الأكبم اُض٤٘ٓٚ أُخزِلخ  ٝٓوذاسٛب  ك٢ ظَ ث٤ئخ أعؼبس اُلبئذح  3

 ا٤ُٔضا٤ٗخ اُز٢ رؤصش ػ٢ِ اُزذكوبد اُ٘وذ٣خ ك٢ اؽبس ث٤ئخ اُغؼش أُلزشع الاٗشطخ خبسطأُلزشػخ ٝرؾذ٣ذ 

 ث٤ئخ الأعؼبس أُلزشػخ.ؽغبة ٛبٓش اُلبئذح اُظبك٢ ٝطبك٢ اُذخَ ك٢ اؽبس  4

 رؾذ٣ذ ث٤ئخ عؼش كبئذٙ اُغذ٣ذ ٝٓوبسٗخ  ٛبٓش اُلبئذح اُظبك٢ ٝطبك٢ اُذخَ ػجش ث٤ئبد الأعؼبس أُخزِلخ   5

ٛبٓش اُلبئذح اُظبك٢ أطجؼ ػشػخ ُِزوِت اُٞاعغ ٝاُشذ٣ذ ُِٝزو٤َِ ٖٓ رُي اُزوِت ٝٓب ٣زشرت ػ٤ِٚ ٖٓ رـ٤شاد ك٢ أعؼبس اُلبئذح 

ذَد اسرلبع أعؼبس اُلبئذح أٝ اٗخلبػٜب، ٝرُي ثزؾذ٣ذ أُض٣ظ ػ٠ِ اُٜبٓش، ٣ٌٖٔ ُ ُٓ ِٔظبسف إداسح ٤ٓضا٤ٗبرٜب اُؼ٤ٓٞٔخ أص٘بء 

– Interest) .(، ٝأُطِٞثبد اُؾغبعخ ُِلبئذحInterest –Sensitive Assetsأُ٘بعت ٖٓ أُٞعٞداد اُؾغبعخ ُِلبئذح )

Sensitive Liabilities( )Badger,1995:32) 

 نفائذةيخاطشة سعش ا 3.1

رؼذ أعؼبس اُلبئذح ٖٓ أًضش أُزـ٤شاد ٓشاهجخ ك٢ الاهزظبد  ًٜٞٗب رخؼغ ُِغِطخ اُ٘وذ٣خ ٝر٘شش اُزوبس٣ش اُظبدسح ػٖ اُغٜبد  

اُلبئذح ثشٌَ شجٚ ٢ٓٞ٣ ك٢ ٝعبئَ الإػلاّ لأٜٗب رؤصش ثشٌَ ٓجبشش ػ٠ِ ؽ٤بر٘ب ا٤ٓٞ٤ُخ ُٜٝب اصبس ٜٓٔخ  اعؼبس أُخزظخ رؾشًبد

زظبد ًٔب اٜٗب رؤصش ػ٠ِ اُوشاساد اُشخظ٤خ ٝ اُوشاساد الاهزظبد٣خ ُِششًبد ٝالأعش ٓضَ ادخبس أٓٞاُْٜ ك٢ ثبُ٘غجخ ُظؾخ الاه

( إٕ ٓخبؽشح أعؼبس اُلبئذح رشرجؾ ثزـ٤ش ػٞائذ casu,2006:262، ٝ ٣شٟ ) ( (Mishkin.2004,61 أُظبسف ٖٓ ػذٓٚ

ٝأُو٤بط الأٍٝ ُٜزٙ أُخبؽشح ٛٞ ٗغجخ أُٞعٞداد اُؾغبعخ ٓٞعٞداد أُظشف ٝٓطِٞثبرٚ ٝه٤ٜٔب ثغجت روِت أعؼبس اُلبئذح 

 ( Marek,2004:4 ُغؼش اُلبئذح إ٠ُ أُطِٞثبد اُؾغبعخ ُغؼش اُلبئذح،.)

 اسخشاحٍدباث حساسٍت الاسباذ 3.2

ظْ لاػٔبٍ أُظشك٤خ ػ٢ِ رؾَٔ أُخبؽش ٣ٝغت ػ٠ِ أُظشك٤ٖ الاخز ث٘ظشالاػزجبس ٓخبؽش عؼش اُلبئذح ٝٗظشا لإ ٓؼار٘ط١ٞ  

أُظبسف رؼزٔذ ػ٢ِ ٛبٓش اُلبئذح اُظبك٤خ ُزؾو٤ن ٗٔٞ ك٢ الإ٣شاداد  كبٗٚ ٣زؾزْ ػ٢ِ أُذ٣ش٣ٖ ٝػغ اعزشار٤غ٤بد ُِؾلبظ ػ٢ِ 

طبك٢ إ٣شادارْٜ ٖٓ اُلٞائذ ػ٢ِ ٓش اُضٖٓ ُِٝؾلبظ ػ٢ِ اُو٤ٔخ اُغٞه٤خ لأعْٜ أُغب٤ٖٔٛ ٝص٣بدرٜب ٣ٝزْ اُزش٤ًض ػ٢ِ أُخبؽش اُز٢ 

 . ُِٔظشفاُلغٞح ٝؽغبع٤خ الإ٣شاداد اُظبك٤خ ُِلبئذح ٝاُلٞائذ أُزشرجخ ػ٤ِٜب ٝاُو٤ٔخ الاهزظبد٣خ  ر٘ط١ٞ ػ٤ِٜب أداسٙ

 يفهىو انًذة   3.2.1

ًطش٣وٚ ُزؾذ٣ذ روِت الاعؼبس ٝاطجؼ أُو٤بط الأًضش ش٤ٞػب ٝؽز٠  1331اؽِن الاهزظبد١ كش٣ذس٣ي ٓبًٞلا١ أُذح ك٢ ػبّ  

 ػذد ه٤َِ ٖٓ اُ٘بط ثبُلزشح اُض٤٘ٓٚ ثغجت الاعزوشاس اُ٘غج٢ لأعؼبس اُلبئذح.اُغجؼ٤٘بد ٖٓ اُوشٕ أُبػ٢  ُْ ٣ٜزْ ع١ٞ 

Rock,2004:2)) اُز٢ هذٓذ ٖٓ هجَ  اُزذاث٤ش ٖٓ أُض٣ذ اهزشؽذ ٝهذ  (Zhang 2003) الا ه٤بعٜب ٣ٌٖٔ لا اُلبئذح ٓخبؽش إ إ٠ُ 

 (Buttarazzi,2015:125). أُذح ٓو٤بط ٝاهزشاػ ٝاؽذ سهْ ٖٓ ثذلا الأسهبّ ٖٓ ٓزغٚ ثٞاعطخ

ٓو٤بط لأعبٍ الاعزؾوبم ثبُو٤ٔخ ٝاُٞهذ اُز١ ٣شاػ٢ رٞه٤ذ ع٤ٔغ اُزذكوبد اُ٘وذ٣خ ٖٓ أُٞعٞداد أُذسح رؼشف أُذح ػ٠ِ اٜٗب  

 ٖٓ الاهزظبد٣خ اُو٤ٔخ ُؾغبع٤خ روش٣ج٢ روذ٣ش ٢ٛ ٝأُذح (Ross,2008:226ُِذخَ ٝع٤ٔغ اُزذكوبد اُ٘وذ٣خ أُشرجطخ ثبُٔطِٞثبد.)

 ((Gorvett,2003:9 .اُلبئذح عؼش ك٢ اُزـ٤شاد ا٠ُ اُ٘وذ١ اُزذكن

  ًَارج انًذة 3.2.2

آب ٗٔٞرط أُذح  ؽغبعخ لأعؼبس اُلبئذح اُـ٤ش أُؼذٍأُخزِلخ ٜٝٓ٘ب ٗٔٞرط ٓب٤ًٞلا١ ٝٗٔٞرط أُذح  أُوب٤٣ظاهزشؽذ اُؼذ٣ذ ٖٓ 

ٖٓ أعَ رؾذ٣ذ أُذح اُلؼبُخ ٖٓ اُزذكن اُ٘وذ١ ٣زْ اؽزغبة اُو٤ٔخ ٝ اُلبئذح.رغزخذّ ػ٘ذٓب رزـ٤ش اُزذكوبد اُ٘وذ٣خ ٓغ رـ٤ش أعؼبس  اُلؼبُخ

 ( آب ٗٔبرط أُذح ٢ٛ ًبلار٢:(Gorvett,2003:9 اُؾب٤ُخ ُِزذكوبد اُ٘وذ٣خ اُلبئذح.

 ياكىلاي ًَىرج

اُؾغبث٢ أُشعؼ لاعزؾوبم ٝٝكن ُٜزا اُ٘ٔٞرط أُذح ٢ٛ أُزٞعؾ  1331 ك٢ أُلّٜٞ هذّ اُز١ اُشعَ إ٠ُ اشبسٙ ك٢  ٓبًٞلا١ حٓذ

 (cerovic .2014:55اُزذكوبد اُ٘وذ٣خ ٝاٝػؼ كش٣ذس٣ي ٓب٢ًُٞ إ ػذد اُغ٘ٞاد ًبعزؾوبم ؿ٤ش ًبك٢ ُو٤بط ػ٘ظش اُٞهذ .)

 ((Choudhry,2002:36 أُذح رخزِق ٓغ الاعزؾوبم ٝاُؼبئذ خظبئض ٛزا اُ٘ٔٞرط إ ٖٝٓ
  (Sloan,2002:2 :)ػ٢ِ صلاصٚ اكزشاػبد أعبع٤ٚ ٣Macaulayؼزٔذ ٗٔٞرط  
 ٓ٘ؾ٢٘ اُؼبئذ ٛٞ ٓغطؼ.  -1

 ا١ رـ٤٤ش ك٢ أعؼبس اُلبئذح ٛٞ رؾٍٞ ُٔ٘ؾ٢٘ اُؼبئذ . -2

 لا رزـ٤ش اُزذكوبد اُ٘وذ٣خ ٓغ رـ٤ش أعؼبس اُلبئذح.-3

 ًَىرج انًذة انًعذل

 Firstٝرشرجؾ أُذح أُؼذُخ ثٔب ٣ؼشف ثـ  اُزـ٤شاد ك٢ اُؼبئذ ٤ُٝظ اُزـ٤شاد  ك٢ اُزذكوبد اُ٘وذ٣خ أُزٞهؼخ٣لزشع  ٛزا اُ٘ٔٞرط 

Order - Terms  ُٔلٌٞى عِغِخ رب٣ِٞس، إر ٣غزؼَٔ ُزوش٣ت اُؼلاهخ ث٤ٖ اُغؼش ٝاُؼبئذ ُلاعزؾوبم إر ٣ٔضَ عبُجب اُزـ٤٤ش اُ٘غج٢ ك٢

 (Tilman, 2000: 29)اُغؼش ػ٠ِ ٝكن اُظ٤ـخ ا٥ر٤خ: 
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 ث انخً وخهج انى انًذة الاَخقا 3.3

 (casu,2006:295).َ اُ٘بشئخ ػٖ اعزخذاّ ه٤بط أُذحٛ٘بى ػذدا ٖٓ أُشبً

ر٘ط١ٞ ط٤ـٚ أُذح ػ٢ِ ػلاهخ خط٤ٚ ث٤ٖ اُزـ٤شاد ك٢ عؼش اُلبئذح ٝاُزـ٤شاد ك٢ ؽن ا٤ٌُِٔخ  ك٢ اُٞاهغ اُؼلاهخ ٢ٛ  -اُزؾذة -1

 ٓؾذثٚ. 

 .٣ٌٖٔ إ ٣ٌٕٞ ؽغبة أُذح اُض٤٘ٓٚ ٓطبُجب ثبُج٤بٗبد –ٓزطِجبد اُج٤بٗبد  -2

ٝرزغبَٛ ٓخبؽش أعؼبس  –ٓخبؽش أػبدٙ اُزغؼ٤ش  –رشًض أُذح ػٔٞٓب ػ٢ِ شٌَ ٝاؽذ كوؾ ٖٓ اُزؼشع ُٔخبؽش أعؼبس اُلبئذح  -3

 (أُخبؽش الأعبط)اُلبئذح اُ٘بشئخ ػٖ اُزـ٤شاد ك٢ اُؼلاهخ ث٤ٖ أعؼبس اُلبئذح ػٖٔ ٗطبم ص٢٘ٓ 

ا٤ُٔضا٤ٗخ ؿ٤ش أُزٞاصٗخ خ أُؼ٤بس٣خ رؼ٢٘ إ أُخبؽش اُ٘بعٔخ ػٖ أٗشطالاكزشاػبد أُجغطخ اُز٢ رغز٘ذ ا٤ُٜب ػ٤ِٔٚ ؽغبة أُذح  -4

 .هذ رٌٕٞ ٗبهظٚ اُزوذ٣ش

 انقًٍت الاقخصادٌت   3.4

إداسح سأط أُبٍ ٣٘ط١ٞ ػ٠ِ ه٤بط ٓب ٣شبس إ٤ُٚ ػبدح ثبُو٤ٔخ الاهزظبد٣خ ُؾن ٝٛزا أُلّٜٞ الاهزظبد١ اُز١ ٣و٤ظ رأص٤ش اُزـ٤شاد 

ُِٔٞعٞداد ٝأُطِٞثبد ٝرش٤ش اُو٤ٔخ الاهزظبد٣خ ُؾن ا٤ٌُِٔخ ا٠ُ اُزـ٤ش ك٢ اُو٤ٔخ الاهزظبد٣خ ُِٔظشف ػ٠ِ اُو٤ْ اُغٞه٤خ اُؼبدُخ 

ػ٠ِ اُشؿْ ٖٓ إٔ ٛزا اُزـ٤٤ش هذ لا ٣٘ؼٌظ ك٢ دكبرش ٝعغلاد أُظشف ٝٓغ رُي كئٕ ٛزا اُزـ٤ش ك٢ اُو٤ٔخ الاهزظبد٣خ ٣ٞصش ػ٠ِ 

ك٢ رأصش اُو٤ٔخ اُغٞه٤خ ُِٔٞعٞداد ٝأُطِٞثبد ٛٞ ثزـ٤شاد الأعؼبس ك٢ اُو٤ٔخ اُؾب٤ُخ ٝاُغجت  اُو٤ٔخ الإعٔب٤ُخ ٤ُِٔضا٤ٗخ اُؼ٤ٓٞٔخ.

اُظبك٤خ ُِزذكوبد اُ٘وذ٣خ ك٢ أُغزوجَ ٝك٢ ثؼغ اُؾبلاد اُزذكوبد اُ٘وذ٣خ ٗلغٜب رزـ٤ش ٣ٌٖٝٔ اعزخذاّ ٗٔٞرط إداسح أُٞعٞداد 

 ٝأُطِٞثبد لاعزخلاص اُو٤ٔخ اُؼبدُخ ُِٔٞعٞداد ٝأُطِٞثبد.

إٕ سطذ اُزـ٤شاد ك٢ اُو٤ٔخ الاهزظبد٣خ ُؾن ا٤ٌُِٔخ أٓش ه٤ّْ ٖٓ ؽ٤ش أٗٚ ٣ٞكش ه٤بعًب شبٓلًا ُِٔخبؽشح ٝٛٞ ٣ِزوؾ آصبس الاخز٤بس٣خ  

ٝؿ٤شٛب ٖٓ اُزأص٤شاد اُٜبٓخ ػ٠ِ اُو٤ٔخ اُز٢ لا ٣زْ الاؽلاع ػ٤ِٜب ك٢ روبس٣شأُؾبعجخ ًٔب رؼٌظ ؽش٣وخ اُزو٤٤ْ الاهزظبد١ رِي ػجش 

 زؾوبم اٌُبَٓ ُٔٞعٞداد أُظشف ٝٓطِٞثبرٚ.ٗطبم الاع

 يفهىو انقًٍت 3.4.1

٢ٛٝ ه٤ٔخ  Book Valueٓظطِؼ اُو٤ٔخ ًض٤شا ٓب ٣غزخذّ ك٢ ع٤بهبد ٓخزِلخ اػزٔبدا ػ٠ِ رطج٤وبرٜب ك٢ٜ رزٔضَ ثبُو٤ٔخ اُذكزش٣خ  

أُٞعٞداد اُظبٛشح ك٢ ا٤ُٔضا٤ٗخ اُؼ٤ٓٞٔخ ُِٔظشف ٝرٔضَ اٌُِلخ اُزبس٣خ٤خ ُِٔٞعٞد ثذلا ٖٓ اُو٤ٔخ اُغٞه٤خ اٝ ًِلخ الاؽلاٍ . ك٢ 

٢ٛ ٓغٔٞػخ ٖٓ أُجبُؾ اُز٢ ٣ٌٖٔ إ رزؾون ٗز٤غخ ث٤غ أُٞعٞد ثشٌَ ٓ٘لشد ٤ُٝظ  Liquidation Valueؽ٤ٖ إ ه٤ٔخ اُزظل٤خ 

خ ، كٔضلا ػ٘ذ رٞهق ػ٤ِٔبد أُظشف ع٤ؼطش ٖٓ ث٤غ ٓٞعٞدارٚ ٣ٝٔضَ عؼش اُج٤غ ه٤ٔخ رظل٤خ أُٞعٞد . آب ًغضء ٖٓ ػ٤ِٔ

ك٢ٜ اُو٤ٔخ أُشطٞدح ُِٔٞعٞد ك٢ اُغٞم ٝٛزا ٣زؾذد ٖٓ خلاٍ هٟٞ اُؼشع ٝاُطِت ، ار إ  Market Valueاُو٤ٔخ اُغٞه٤خ 

 Economic or Intrinsic٘ٔب رؼشف اُو٤ٔخ اُؾو٤و٤خ اٝ الاهزظبد٣خ اُجبػخ ٝأُشزش٣ٖ ٣زلبٝػٕٞ ػَ عؼش ٓوجٍٞ ُِطشك٤ٖ . ث٤

Value ُِٔٞعٞد ٝاُز٢ ٢ٛ ا٣ؼب اُو٤ٔخ اُؼبدُخ Fair Value  .ػ٠ِ اٜٗب اُو٤ٔخ اُؾب٤ُخ ُِزذكوبد اُ٘وذ٣خ أُغزوج٤ِخ أُزٞهؼخ ُِٔٞعٞد

(keown,2005:231 ) 

ذ٣خ ك٢ أُظشف ثؼذ دكغ اُزضآبد اُذ٣ٖ ٝٓب٣ؼظْ ٛزٙ اُو٤ٔخ ٛٞ ٗٔٞ اُشثؾ٤خ ٝ رؼشف اُو٤ٔخ ثبٜٗب رؼظ٤ْ اُو٤ٔخ اُؾب٤ُخ ُِزذكوبد اُ٘و 

رؼشف اُو٤ٔخ ػ٠ِ اٜٗب ٓو٤بط اُزـ٤ش ه٢ و (asaf,2004:25).خِن اُو٤ٔخ الاهزظبد٣خ ٤ُٝظ الاػزٔبد ػ٠ِ ػ٠ِ الاسثبػ أُؾبعج٤خ

  ( jehnson,2001:18). أُب٤ُخه٤ٔخ اعزضٔبس أُظشف خلاٍ كزشح ص٤٘ٓخ ٓؼ٤٘خ ٝرؾذد ٖٓ خلاٍ الاعٞام 

آب اُو٤ٔخ اُذكزش٣خ رزٔضَ ثؾظخ اُغْٜ ٖٓ طبك٢ اطٍٞ اُششًخ  ا١ ؽظخ ًَ عْٜ ٖٓ أُٞعٞداد أٌُِٔٞح ٖٓ هجَ اُششًخ ثؼذ  

اعزجؼبد الاُزضآبد اُط٣ِٞخ ٝاُوظ٤شح الاعَ ٣ٝزْ ؽغبة رِي اُو٤ٔخ ٖٓ خلاٍ هغٔخ طبك٢ اطٍٞ اُششًخ ػ٠ِ ػذد الاعْٜ 

ٝك٤ٔب ٣زؼِن ثبُو٤ٔخ اُؼبدُخ كوذ رؼذدد أُلب٤ْٛ ٝاُزؼبس٣ق كوذ ػشكذ ػ٠ِ اٜٗب أُجِؾ اُز١ ٣زْ ثٚ  (Kiley,2000:13.)ًخأُِٔٞ

 ( nelson,2007:2) ٓجبدُخ اطَ ٓبث٤ٖ أُشزش١ ٝاُجبئغ ٣ٝزٞكش ُذٟ ًَ ٜٓ٘ب اُشؿجخ ك٢ ارٔبّ اُظلوخ

وِخ ُٔٞعٞداد أُظشف ٝٓطِٞثبرٚ )اُو٤ٔخ اُغٞه٤خ اُؼبدُخ( ٝاُغضء اُز١ ٝاعز٘بدا ُٔب عجن رؼشف ه٤ٔخ أُظشف ثبٜٗب اُو٤ْ أُغز

٣ٔضَ أٝعٚ اُزظبكش ث٤ٜ٘ٔب )ؽغٖ ا٤ُ٘خ( ٝك٢ اُٞاهغ ٖٓ اُظؼت كظَ أٝعٚ اُزظبكش ثشٌَ ٓٞصٞم ػٖ اُوبئْ ثزارٚ اُو٤ْ خبسط إؽبس 

ذكٞع ك٢ ػ٤ِٔخ اُششاء إ٠ُ ٌٓٞٗبد راد رلغ٤ش اُششاء اُز١ ٣ؼٖٔ ك٤ٚ ششؽ الإثلاؽ أُب٢ُ ثؾ٤ش ٣زْ رؾَِ اُغؼش الإعٔب٢ُ أُ

 (Thakor,2009:7 )اهزظبد١ ٓض٤ش ُلاٛزٔبّ.

 يفهىو انقًٍت الاقخصادٌت   3.4.2

رزـ٤ش ه٤ٔخ أُٞعٞداد ٝأُطِٞثبد الأعبع٤خ ُِٔظشف ثغجت اُزـ٤شاد ك٢ اُزذكوبد اُ٘وذ٣خ أُزٞهؼخ ك٢ أُغزوجَ ٝأعؼبس اُخظْ  

لإٔ اُو٤ٔخ الاهزظبد٣خ ُؾن ا٤ٌُِٔخ رغب١ٝ ه٤ٔخ أُٞعٞداد ٓطشٝؽب ٜٓ٘ب أُطِٞثبد ٝ رؾذد ٝرزـ٤ش اُو٤ٔخ الاهزظبد٣خ ُِٔظشف 

اُو٤ٔخ الاهزظبد٣خ ُؾن ا٤ٌُِٔخ ٝثؼذ رُي ٣زْ إػبدح رو٤٤ْ ا٤ُٔضا٤ٗخ اُؼ٤ٓٞٔخ ك٢ إؽبس ع٤٘بس٣ٞٛبد ثذ٣ِخ ٣ٝزْ رؾذ٣ذ الاخزلاكبد ك٢ 

خ ُؾن ا٤ٌُِٔخ ٓو٤بعبً ُِوِن ٓٔب ٣ؼ٢٘ إٔ أُشاًض ك٢ ا٤ُٔضا٤ٗخ اُؼ٤ٓٞٔخ اُو٤ٔخ الاهزظبد٣خ ُِٔظشف ٝرؼزجش اُو٤ٔخ الاهزظبد٣

ُِٔظشف هذ ثذأد رشـ٤ِٜب ٝلا ٣زْ اعزجذاُٜب ثأػٔبٍ رغبس٣خ عذ٣ذح ٖٝٓ ػ٤ٞة ٛزٙ اُطش٣وخ إٔ ٓؼظْ أُٞعٞداد ٝأُطِٞثبد 

  (roebers,2017:16) .٣ظؼت رغؼ٤شٛب ؽ٤ش أٜٗب لا ٣زْ رذاُٜٝب ك٢ اُغٞم
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٤ٔخ الاهزظبد٣خ اداح رو٤٤ْ ُِو٤ٔخ اُؾب٤ُخ ُزذكوبرٜب اُ٘وذ٣خ اُظبك٤خ أُزٞهؼخ ٓغ خظٜٔب ُزؼٌظ أعؼبس اُغٞم ٝثبُزب٢ُ، ٣ٌٖٔ رٔضَ اُو 

 (Basel,1997:8.)اُ٘ظش إ٠ُ اُو٤ٔخ الاهزظبد٣خ ُِٔظشف ػ٠ِ أٜٗب اُو٤ٔخ اُؾب٤ُخ ُِزذكوبد اُ٘وذ٣خ اُظبك٤خ أُزٞهؼخ ُِٔظشف

رشَٔ اُزـ٤٤ش ك٢ اُو٤ٔخ اُز٢ ٖٓ شأٜٗب إٔ ر٘زظ ػٖ إػبدح رو٤٤ْ رؾذ اُؼـؾ ٓؾلظخ الأطٍٞ أُُٔٞخ ُِٔظشف اُو٤ٔخ الاهزظبد٣خ و

 ( Basel,2016:36) .أُغزوجَاُخبطخ ثٜب ٝرشًض أُوب٤٣ظ اُوبئٔخ ػ٠ِ الأسثبػ ػ٠ِ اُزـ٤٤شاد ك٢ اُشثؾ٤خ ك٢ 

وذسح أُغزوج٤ِخ ُلأسثبػ أُٞعٞدح ك٢ ا٤ُٔضا٤ٗخ اُؼ٤ٓٞٔخ ُِٔظشف ػ٠ِ أٜٗب ٓوذاس اُ ُِٔظشفًٔب ٣ُ٘ظش إ٠ُ اُو٤ٔخ الاهزظبد٣خ  

ٝػ٠ِ اُ٘و٤غ ٖٓ ٓ٘ظٞس الأسثبػ اُز١ ٣شًض ػ٠ِ أُذٟ اُوظ٤ش كئٕ ٓ٘ظٞس اُو٤ٔخ الاهزظبد٣خ ُٚ أكن ص٢٘ٓ 

 ( Engbersen,2017:12)أؽٍٞ.

 انصٍغه انشٌاضٍت نحساب انقًٍت الاقخصادٌت   3.4.3

ػٖ رؾ٤َِ ؽغبع٤خ الأسثبػ ك٢ رش٤ًضٙ ػ٠ِ ؽوٞم ا٤ٌُِٔخ ثذلاً ٖٓ طبك٢ اُذخَ ٝرش٤ًضٙ ػ٠ِ  ُِٔظشفرخزِق اُو٤ٔخ الاهزظبد٣خ  

ع٤ٔغ اُزذكوبد اُ٘وذ٣خ، ٤ُٝظ كوؾ رِي اُ٘بشئخ ثؼذ ع٘خ أٝ ع٘ز٤ٖ ٖٓ ربس٣خ اُزؾ٤َِ. ٣ٝزؼٖٔ اُزؾ٤َِ روذ٣شاد أُذح ٌَُ كئخ ٖٓ 

ٔخ الاهزظبد٣خ ُؾن ا٤ٌُِٔخ الاخزلاكبد ك٢ ٓذح أُٞعٞداد ٝأُطِٞثبد كئبد أُٞعٞداد ٝأُطِٞثبد رؼٌظ اُزـ٤شاد ك٢ اُو٤

ٝثبُزب٢ُ الاخزلاكبد ك٢ ؽغبع٤خ اُو٤ٔخ اُغٞه٤خ ُِٔٞعٞعٞداد ٝأُطِٞثبد ٝرؾغت اُو٤ٔخ الاهزظبد٣خ ُؾن ا٤ٌُِٔخ ٖٓ خلاٍ 

 (Koch,2015:289) أُؼبدُخ اُزب٤ُخ:

(  )                 ( 
(  )

(   )
)                                                                  (   ) 

 قًٍت انًساهًٍٍ 3.4.4

خلاٍ اُؼوٞد اُو٤ِِخ أُبػ٤خ ًبٕ ٜٗظ ه٤ٔخ أُغب٤ٖٔٛ ٛٞ ٓلّٜٞ الإداسح اُز١ شٌَ ثشٌَ ًج٤ش اهزظبداد ا٤ُّٞ ٝاُطش٣وخ اُز٢ رؼَٔ 

ُِششًبد ك٢ ع٤ٔغ أٗؾبء اُؼبُْ، ٣ٝٔضَ رؼظ٤ْ ه٤ٔخ ثٜب اُششًبد ٝك٢ اُٞاهغ أطجؾذ ه٤ٔخ أُغب٤ٖٔٛ ٓؤشش الأداء اُجبسص 

 ( Gross,2006:1)أُغب٤ٖٔٛ اُزٞع٤ٚ اُٜ٘بئ٢ ُِوشاساد الإداس٣خ ك٢ ع٤ٔغ اُظ٘بػبد ٝلا ع٤ٔب ك٢ اُوطبع أُظشك٢.

ْ عبدٍ أطٍٞ ٝعٜخ ٗظش ه٤ٔخ أُغب٤ٖٔٛ ٣ٌٖٔ إٔ رٌٕٞ ٓؤسخخ ػ٠ِ ؽٍٞ اُطش٣ن إ٠ُ الاهزظبد١ آدّ ع٤ٔش  ك٢ ًزبثٚ صشٝح الأٓ

آدّ ع٤ٔش إٔ الأكشاد ٣غؼٕٞ ٝساء اُضشٝح عٞف رخِن ٓغزٔغ سأعٔب٢ُ ٝرٛجذ اُؾغخ إ٠ُ أٗٚ إرا عؼ٠ اُغ٤ٔغ إ٠ُ رؼظ٤ْ ٓ٘بكؼٚ 

اُخبطخ ع٤زْ رٞص٣غ سأط أُبٍ ػ٠ِ أكؼَ الاعزضٔبساد ٝٓغ رُي ثذأد ٝعٜخ ٗظش ه٤ٔخ أُغب٤ٖٔٛ رٌزغت دػٔب ًج٤شا خلاٍ 

ا٤ُّٞ اُٜذف ا٤ُٜٖٔٔ ٝػ٤ِٚ  أدد اُزطٞساد اُشئ٤غ٤خ اُزب٤ُخ إ٠ُ الاعزخذاّ أُزضا٣ذ ُو٤ٔخ أُغب٤ٖٔٛ :  اُضٔب٤ٗ٘بد ٝاُزغؼ٤٘بد ٝرؼزجش

(Jensen,2001:9) 

 اُؼُٞٔخ ٝإُـبء اُؼٞاثؾ اُز٘ظ٤ٔ٤خ -1

 ٜٗب٣خ ػٞاثؾ سأط أُبٍ ٝاعؼبس اُظشف  -2

 اُزوذّ ك٢ ٓغبٍ رٌُ٘ٞٞع٤ب أُؼِٞٓبد -3

 اسرلبع ع٤ُٞخ عٞم الاٝسام أُب٤ُخ  -4

 اُزؾغ٤٘بد ك٢ ر٘ظ٤ْ أعٞام سأط أُبٍ -5

 اُزـ٤شاد اُز٢ ؽشأد ػ٠ِ الأع٤بٍ ك٢ أُٞاهق رغبٙ أُذخشاد ٝالاعزضٔبساد -6

 اُزٞعغ ك٢ الاعزضٔبساد أُؤعغ٤خ  -7

ػٖ الأعب٤ُت ١ ٤ِٔخ، كئٜٗب عز٘ط١ٞ ػ٠ِ خشٝط عزسرزغْ ٗظش٣خ أطؾبة أُظِؾخ ثأ٤ٔٛخ خبطخ لأٜٗب إرا ؽجوذ ك٢ الأػٔبٍ اُؼ

٣ٝذػ٢ ٓؤ٣ذٝ ٜٓ٘ظ رو٤٤ْ  (Barry,2002:542).لإداسح اُششًبد ُٖٝ رظَ إ٠ُ رٌِلخ إػبك٤خ ٓلشٝػخ ػ٠ِ ؽِٔخ الأعْٜ اُزو٤ِذ٣خ

ه٤ٔخ أُغب٤ٖٔٛ إٔ اُزؾ٤َِ اُوبئْ ػ٠ِ ه٤ٔخ أُغب٤ٖٔٛ ٣ٌٖٔ إٔ ٣ج٤ٖ ٓب إرا ًبٗذ ٝؽذح الأػٔبٍ اُزغبس٣خ رؾون أسثبؽبً أًجش ٖٓ 

 (coyte,199:35) رٌِلخ سأط أُبٍ.

ف ػبدح ػ٠ِ أٗٚ رؼظ٤ْ اُو٤ٔخ )ثبُ٘غجخ ُِٔغب٤ٖٔٛ( ٝثٜزا  ٝٝكوبً ُ٘ظش٣خ أُغب٤ٖٔٛ، كئٕ اُـشع اُشئ٤غ٢ ُِششًخ اٝ أُؤعغخ ٣ؼُشَّ

 ٗش٤ش إ٠ُ رؼظ٤ْ ؽوٞم ا٤ٌُِٔخ ك٢ اُششًخ اُز٢ ٢ٛ ك٢ اُٞاهغ اُو٤ٔخ اُؾب٤ُخ ُِزذكوبد اُ٘وذ٣خ ُِلٞائذ أُزٞهؼخ ٝثبُزب٢ُ ٖٓ ٝعٜخ ٗظش

 (dolenc,2012:51). خ أُغب٤ٖٔٛ اُزذكوبد اُ٘وذ٣خ أُزٞهؼخ ك٢ أُغزوجَ ٢ٛ ٓو٤بط أًضش أ٤ٔٛخ ثٌض٤ش ٖٓ أداء اُششًخرؼظ٤ْ ه٤ٔ

 يُاقشت َخائح انخحهٍم والاخخباس 4

 ححهٍم يؤششاث اداسة حساسٍت الاسباذ 4.1

٣غبد اُلشم ث٤ٖ ه٤ٔخ أُٞعٞداد ٝه٤ٔخ أُطِٞثبد ٝ دساعخ ؽغبع٤خ ًَ ْٜٓ٘ إ٣غبد ٓخبؽشح عؼش اُلبئذح ٛٞ إٕ رؾ٤َِ اُلغٞح ك٢ إ

ع٤زْ اُزش٤ًض ك٢ ٛزا أُجؾش  داسح ٓخبؽشح عؼش اُلبئذح.إعؼبس اُلبئذح ٝٛزا ٣ؼشف ثزؾ٤َِ اُلغٞح ك٢ أاصاء اُزـ٤شاد ٝاُزوِجبد ك٢ 

( ٖٓ خلاٍ اُزوبس٣ش اُغ٣ٞ٘خ أُؼِ٘خ. ٝهذ 2005-٤ِٛ2017خ اُؼشاه٤خ ػ٤٘خ اُذساعخ ُِٔذح ٖٓ )ػ٠ِ ٓؤششاد اُلغٞح ُِٔظبسف الأ

ٝٗغجخ ؽغبع٤خ اُلغٞح  ٝٓؤشش ٛبٓش اُلبئذح اُظبك٢ ٝٗغجخ اُلغٞح( Gapاُلغٞح ) ه٤ٔخٓؤششاد ٢ٛٝ : خٔظاعزخذّ اُجبؽش 

 .اُظبك٢ ٝكغٞح أُذح
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 قًٍت انفدىة  4.1.1

 بفجوة عليها ويطلق الفائدة اسعار في للتغير المصرف ميزانية فقرات حساسية لبيان استخداما الأكثر المقاييس من الفجوة تعد 
 .  الفائدة لسعر الحساسة والمطلوبات الفائدة لسعر الحساسة الموجودات بين الفرق وتمثل الفائدة اسعار حساسية فجوة أو الحساسية

 عغَ ٓزٞعؾ أػ٠ِ ٝإ ٤ِٓبس د٣٘بس (154.150) ثِـذ اُ٘غجخ ٛزٙ ُٔشبٛذاد اُؼبّ أُزٞعؾ ( ثأ4ٕ-٣ٝ1زؼؼ ٖٓ خلاٍ اُغذٍٝ ) 

٤ِٓبس د٣٘بس ٝٛزا ٣ؼ٢٘ إ أُظشف ؽون كغٞح ٓٞعجخ ثٔؼ٠٘  (596.474) ثِـذ ار ثـذاد ثٔظشف ًبٕ أُظبسف ٓغزٟٞ ػ٠ِ

أُٞعٞداد اُؾغبعخ ُغؼش اُلبئذح ًبٗذ اػ٠ِ ٖٓ أُطِٞثبد اُؾغبعخ ُغؼش اُلبئذح ٝٛزا ٗز٤غخ لارجبع أُظشف الاعزشار٤غ٤خ 

 اد٠ٗ ؽ٤ٖ ك٢يجب ان تستثمر الأموال السائلة الفائضة بسرعة في كسب الأصول ٔخ ك٢ اداسح ٓخبؽشح عؼش اُلبئذح ٝػ٤ِٚ أُلائ

٤ِٓبسد٣٘بسٝٛز ٣ؼ٢٘ إ أُطِٞثبد اُؾغبعخ ُغؼش اُلبئذح ًبٗذ اًجش  (166.958-) ٝثِـذ اُزغبس١ ٓظشف ك٢ ًبٗذ عغِذ ٗغجخ

إلى الضعف المفرط امام  المصرفإخضاع ٖٓ أُٞعٞاد اُؾغبعخ كبٗؼٌظ ػ٠ِ سثؾ٤خ أُظشف ثزؾو٤ن كغٞح عبُجخ ٝٛزا ٣ؼ٢٘ 
اعتمادا مفرطا علي الودائع يعتمد  المصرفالسحب السريع للأموال والتعرض لمخاطر أسعار الفائدة العالية ويبدو أيضا ان 

شديده الحساسية بودائع  هيتم تمويل أكثر من نصف أصولهذا الوسيطة التي تكون شديده التقلب وحساسة للفائدة وأضافه إلى 
 . النقدوقروض من سوق 

 عغِذ ٗغجخ أػ٠ِ ٝإ ُِٔشبٛذاد اُؼبّ أُزٞعؾ ٖٓ أػ٠ِ عغِذ ع٘ٞاد خٔغخ ٛ٘بى إ كٞعذ اُذساعخ ع٘ٞاد ثخظٞص آب

 ٤ِٓبس د٣٘بس (9.331-) ٝثِـذ 2011 ع٘خ ك٢ ًبٗذ عغِذ ٗغجخ أد٠ٗ ٝإ ٤ِٓبس د٣٘بس (405.062) ٝثِـذ 2013 ع٘خ ك٢ ًبٗذ

 ٤ِٓبس د٣٘بسػ٠ِ صٔب٤ٗخ ٓظبسف ث٤٘ٔب ًبٕ ٓظشكبٕ اػ٠ِ ٗغجخ ٖٓ أُزٞعؾ اُؼبّ (151.326)ٝهذ رلٞم أُؼذٍ اُغ١ٞ٘ اُز١ ثِؾ 

 اُؼبّ أُزٞعؾ ٖٓ أػ٠ِ عغِذ كوؾ ٓشبٛذح 51 ٛ٘بى إ اُغذٍٝ ٖٓ ك٤زؼؼ ، أُشبٛذاد ٓغزٟٞ ػ٠ِ اُزؾ٤َِ إ ؽ٤ٖ ك٢

 . ُِٔشبٛذاد

 أُظشف ك٢ عغِذ ٗغجخ أد٠ٗ إ ؽ٤ٖ ك٢ ٤ِٓبسد٣٘بس( 1.222.631) ٝثِـذ 2013 ع٘خ ٓظشف ثـذاد ك٢ عغِذ ٗغجخ أػ٠ِ ٝإ

 اُذساعخ ٝع٘ٞاد أُظبسف ٓغزٟٞ ػ٠ِ ٝٛزا ٣ظٜش اُزلبٝد اُ٘غج٢ ٤ِٓبس د٣٘بس (2.890-) ٝثِـذ 2012اُزغبس١ ك٢ اُؼبّ 

.( ٣ٞػؼ رُي4-1ٝاُغذٍٝ )
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 قًٍت انفدىة )انًبانغ بانًهٍاس( 1:خذول 

اسى 

 انًصشف

 انًخىسط 2017 2016 2015 2014 2013 2012 2011 2010 2009 2008 2007 2006 2005

 596,474 195,36 736,455 1,132,326 992,399 1,222 949,450 602,886 752,444 555,156 85,184 152,156 182,85 194,84 بغذاد

 166,958 ,61,492 ,79,127 120,075 105,136 162,497 -2,890,77 ,80,115 17,506 687,174 ,11,596 ,45,760 ,51,116 125,67 انخداسي

 -25,597 328,87 245,166 ,32,467 296,058 ,298,727 319,514 -1,857 ,215,299 ,161,254 ,2,905 ,29,481 ,65,120 103,75 انششق

 240,039 334,55 ,103,671 484,993 520,761 475,451 339,303 271,88 225,161 174,745 146,735 122,492 157,55 ,97,432 الاسخثًاس

 186,126 134,40 ,124,945 ,495,443 479,138 ,397,330 325,092 159,00 86,295 68,845 51,703 ,46,363 ,27,094 23,970 الاههً

 139,200 107,79 ,45,126 295,067 202,742 198,926 ,189,408 205,32 139,465 84,378 ,85,787 124,143 147,30 136,89 الائخًاٌ

 187,851 252,76 274,415 126,530 242,961 ,464,492 ,335,068 172,09 ,127,034 ,170,701 ,143,917 93,068 ,22,649 ,16,367 انًىصم

 ,85,636 135,07 ,179,355 72,337 141,166 133,530 117,895 ,78,890 53,998 ,53,010 44,782 32,356 34,007 ,36,861 بابم

 141,006 215,05 ,233,396 ,287,326 373,756 ,406,319 ,194,950 ,55,440 ,5,494 - ,10,274 ,8,798 14,273 28,813 ,19,730 انخهٍح

 129,509 ,95,012 108,198 321,957 248,246 290,715 223,096 138,964 ,84,645 ,56,592 ,54,422 ,23,344 ,18,247 ,20,177 سىيش

 151,328 102,85 176,080 336,852 360,236 405,062 ,10,300 - ,9,331 170,734 ,131,509 ,63,583 68,3447 73,476 77,571 انًخىسط

 اندذول يٍ اعذاد انباحث بالاعخًاد عهى انبٍاَاث انًُشىسة
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 هايش انفائذة انصافً 4.1.2

إ ٛبٓش اُلبئذح اُظبك٢ ٛٞ اُلشم ث٤ٖ اُلبئذح أٌُزغجخ ٖٓ أُٞعٞداد ٝاُلبئذح أُذكٞػخ )ٓظشٝكبد ( ػ٠ِ أُطِٞثبد ٝ ٣لاؽع 

لبئذح، ٣ٝؾغت  ٛبٓش اُلبئذح اُظبك٢ إٕ اُٜبٓش ث٤ٖ اُلبئذح أُذكٞػخ ٝأُوجٞػخ ٣خزِق ثبخزلاف اُلزشح اُض٤٘ٓخ ٝرـ٤شاد أعؼبس اُ

 ٖٓ خلاٍ أُؼبدُخ الار٤خ:

    
                   

                    
 

( ٝإ أػ٠ِ ٓزٞعؾ عغَ ػ٠ِ ٓغزٟٞ أُظبسف 0.12( ثإٔ أُزٞعؾ اُؼبّ ُٔشبٛذاد ٛزٙ اُ٘غجخ ثِـذ )4-٣2زؼؼ ٖٓ اُغذٍٝ ) 

( ٝإٕ أُذٟ ك٢ 0.05( ك٢ ؽ٤ٖ أد٠ٗ ٗغجخ عغِذ ًبٗذ ك٢ أُظشف اُزغبس١ ٝثِـذ )0.30الاعزضٔبس ار ثِؾ ) ًبٕ ثٔظشف

( ٝٛز اػ٠ِ ٖٓ أُزٞعؾ اُؼبّ ُؼ٤٘خ اُذساعخ ٓٔب ٣ؼٌظ هذسح ٓظشف الاعزضٔبس ػ٠ِ اعزضٔبس 0.25ػٞء ٛبر٤ٖ اُ٘غجز٤ٖ )

ٕ طبك٢ دخَ اُؼ٤ِٔبد أُظشك٤خ ٣ٔضَ اُلشم ث٤ٖ اُلٞائذ أُظشك٤خ ٓٞعٞدارٚ ٝرٌٔ٘ٚ ٖٓ رؾو٤ن اػ٠ِ ٛبٓش كبئذح طبك٢ ُٝٔب ًب

أُوجٞػخ ) كٞائذ اُوشٝع ٝالاعزضٔبساد ( ٝاُلٞائذ أُظشك٤خ أُذكٞػخ )كٞائذ اُٞدائغ أُخزِلخ( كوذ ًبٕ ُض٣بدح ٓجبُؾ الا٣شاداد 

ٝرؼضٟ ص٣بدح الإ٣شاداد ك٢ عبٗت  ، NIMُظبك٢ اُغبس٣خ اُ٘بعٔخ ػٖ كٞائذ اُ٘شبؽ اُغبس١ الأصش الأًجش ك٢ ٗٔٞ ٛبٓش اُلبئذح ا

ٜٓ٘ب ا٠ُ ه٤بّ أُظشف الاعزضٔبس ثٔٔبسعخ ٗشبؽ اُظ٤شكخ اُشبِٓخ ُوطبػبد الاهزظبد ًٝزُي رٞعٚ أُظشف ٗؾٞ ر٣ٞ٘غ اعزضٔبس 

 الآٞاٍ أُزبؽخ ُذ٣ٚ ٝاهز٘بء ٓٞعٞداد لارزبصش ًض٤ش ثٔخبؽشح عؼش اُلبئذح 

( إٕ ٛ٘بى أسثغ ع٘ٞاد عغِذ أػ٠ِ ٖٓ أُزٞعؾ 2005-2017ػشش ع٘خ ) 13ِغِخ ص٤٘ٓخ اكوٜب آب ع٘ٞاد اُذساعخ أُزٔضِخ ثغ 

ٝثِـذ  2014( ٝإ أد٢ٗ ٗغجخ عغِذ ًبٗذ ك٢ ع٘خ 0.27ٝثِـذ ) 2008اُؼبّ ُِٔشبٛذاد. ٝإٕ أػ٠ِ ٗغجخ عغِذ ًبٗذ ك٢ ع٘خ 

اعزـلاٍ أُظبسف ُٔٞعٞدارٜب ٝهذسرٜب ػ٠ِ رؾو٤ن ( ٝٛزا ٣ذٍ ػ٠ِ 0.20( ٝإ ٓذٟ ٛزٙ اُ٘غجخ خلاٍ ع٘ٞاد اُذساعخ )0.04)

ك٢ ٣ٝظٜش اُزؾ٤َِ ػ٠ِ  ٢ٛٝ ٗغجخ ًج٤شح ه٤بعب ثجو٤خ أُشبٛذاد ػ٠ِ ٓغزٟٞ أُظبسف ٝع٘ٞاد اُذساعخ . اػ٠ِ ٛبٓش كبئذح

ُِٔشبٛذاد ٓشبٛذح كوؾ عغِذ أػ٠ِ ٖٓ أُزٞعؾ اُؼبّ   30ٓشبٛذح ك٤زؼؼ ٖٓ اُغذٍٝ إ ٛ٘بى   130ٓغزٟٞ أُشبٛذاد اُجبُـخ 

 2017( ك٢ ؽ٤ٖ أد٠ٗ ٗغجخ عغِذ ك٢ ٓظشف عٞٓش 1.02ار ثِـذ )  2008ٝإ اػ٠ِ ٗغجخ عغِذ ك٢ ٓظشف الاعزضٔبس ع٘خ 

 ( ٣ٞػؼ رُي4-2( ٝٛزا ٣ظٜش اُزلبٝد اٌُج٤شػ٠ِ ٓغزٟٞ أُظبسف ٝع٘ٞاد اُذساعخ ٝاُغذٍٝ )0.24-ار ثِـذ )
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 انفائذة انصافًهايش  :2خذول 

 انًخىسط 2017 2016 2015 2014 2013 2012 2011 2010 2009 2008 2007 2006 2005 اسى انًصشف

 0.084 0.09 0.12 0.05 0.05 0.07 0.08 0.08 0.06 0.08 0.10 0.16 0.10 0.040 بغذاد

 0.05 0.06 0.05 0.04 0.04 0.09 0.07 0.06 0.01 0.02 0.04 0.02 0.02 0.08 انخداسي

 0.06 0.01- 0.01 0.01 0.02 0.11 0.12 0.11 0.06 0.08 0.08 0.12 0.05 0.07 انششق

 0.30 0.91 0.11 0.14 0.02 0.13 0.07 0.10 0.15 0.25 1.20 0.48 0.19 0.09 الاسخثًاس

 0.11 0.02 0.07 0.07 0.08 0.13 0.26 0.07 0.05 0.04 0.14 0.36 0.07 0.11 الاههً

 0.06 0.03 0.04 0.05 0.05 0.04 0.04 0.08 0.03 0.05 0.13 0.13 0.08 0.09 الائخًاٌ

 0.19 0.01 0.01 0.02 0.01 0.28 0.09 0.14 0.17 0.13 0.25 0.38 0.34 0.67 انًىصم

 0.17 0.02 0.01 0.04 0.04 0.03 0.16 0.16 0.29 0.45 0.57 0.23 0.14 0.12 بابم

 0.09 0.03 0.06 0.04 0.14 0.19 0.20 0.07 0.04 0.05 0.11 0.07 0.09 0.10 انخهٍح

 0.06 0.24- 0.11 0.04 0.02 0.02 0.02 0.01- 0.28 0.11 0.09 0.18 0.10 0.10 سىيش

 0.12 0.09 0.06 0.05 0.05 0.11 0.11 0.09 0.11 0.13 0.27 0.21 0.12 0.15 انًخىسط

 اندذول يٍ اعذاد انباحث بالاعخًاد عهى انبٍاَاث انًُشىسة  
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 فً انًصاسف الاههٍت انعشاقٍت نهًصشفيُاقشت َخائح انقًٍت الاقخصادٌت  4.2

ػٖ رؾ٤َِ ؽغبع٤خ الأسثبػ ك٢ رش٤ًضٙ ػ٠ِ ؽوٞم ا٤ٌُِٔخ ثذلاً ٖٓ طبك٢ اُذخَ ٝرش٤ًضٙ ػ٠ِ  ُِٔظشفرخزِق اُو٤ٔخ الاهزظبد٣خ 

ثؼذ ع٘خ أٝ ع٘ز٤ٖ ٖٓ ربس٣خ اُزؾ٤َِ. ٣ٝزؼٖٔ اُزؾ٤َِ روذ٣شاد أُذح ٌَُ كئخ ٖٓ ع٤ٔغ اُزذكوبد اُ٘وذ٣خ، ٤ُٝظ كوؾ رِي اُ٘بشئخ 

كئبد أُٞعٞداد ٝأُطِٞثبد رؼٌظ اُزـ٤شاد ك٢ اُو٤ٔخ الاهزظبد٣خ ُؾن ا٤ٌُِٔخ الاخزلاكبد ك٢ ٓذح أُٞعٞداد ٝأُطِٞثبد 

رؾغت اُو٤ٔخ الاهزظبد٣خ ُؾن ا٤ٌُِٔخ ٖٓ خلاٍ ٝثبُزب٢ُ الاخزلاكبد ك٢ ؽغبع٤خ اُو٤ٔخ اُغٞه٤خ ُِٔٞعٞعٞداد ٝأُطِٞثبد ٝ

 :أُؼبدُخ اُزب٤ُخ

(  )                 ( 
(  )

(   )
)    

( ٣ٌٔ٘٘ب ٓؼشكخ ٗزبئظ اُو٤ٔخ الاهزظبد٣خ ُِٔظبسف اُزغبس٣خ خلاٍ ٓذح اُجؾش ٝاُجبُـخ صلاصخ ػشش ع٘خ 4-3ٖٓ خلاٍ اُغذٍٝ سهْ ) 

 ٓظشف  ٌَُٝ ع٘خًٝزُي أُزٞعطبد اُؾغبث٤خ ٌَُ 2017 -2005ٖٓ 

( ًٝبٕ أُظشف الا٢ِٛ اكَ أُظبسف ك٢ رؾو٤ن ٛزٙ اُ٘غجخ 1.36-ؽون أُظشف اُزغبس١ اُؼشاه٢ اػ٠ِ ٗغجخ ) 2005كل٢ ع٘خ 

( ٝهذ ؽووذ اسثؼخ ٓظبسف ٗغجخ اػ٠ِ ٖٓ أُؼذٍ اُغ١ٞ٘ ٝعزخ ٓظبسف 249.82-( ٝثِؾ أُؼذٍ اُغ١ٞ٘ )793.60-ار ثِـذ )

 ًبٗذ اد٠ٗ ٖٓ أُؼذٍ اُغ١ٞ٘

( ًٝبٕ 1.20-رـ٤ش اُؾبٍ ثبُ٘غجخ ُِٔظشف اُز١ ؽون اػ٠ِ ٗغجخ كوذ ؽون ٓظشف عٞٓش اُزغبس١ اػ٠ِ ٗغجخ )  2006ٝك٢ ع٘خ

ٓظشف أُٞطَ ك٢ أُشًض الاخ٤شٝثو٠ اُٞػغ ػ٠ِ ٓبٛٞ ػ٤ِٚ ثبُ٘غجخ ُِٔظشف اُز١ ؽون اد٠ٗ ٗغجخ  ًٝبٕ ٓظشف أُٞطَ 

( ٝهذ ؽووذ عجؼخ ٓظبسف ٗغجخ اػ٠ِ -134.36( ٝثِؾ أُؼذٍ اُغ١ٞ٘ )-916.99اكَ أُظبسف ك٢ رؾو٤ن ٛزٙ اُ٘غجخ ار ثِـذ )

 ٖٓ أُؼذٍ اُغ١ٞ٘ ٝصلاصخ ٓظبسف ًبٗذ اد٠ٗ ٖٓ أُؼذٍ اُغ١ٞ٘

( ك٢ ؽ٤ٖ ؽَ ٓظشف 550.68رظذس ٓظشف اُخ٤ِظ اُ٘زبئظ ًٝبٕ ك٢ أُوذٓخ ٝؽون اػ٠ِ ٗغجخ ار ثِـذ )  2012ٝك٢ ع٘خ  

( ؽ٤ش رلٞم ٓظشكبٕ ث٤٘ٔب رلٞم أُؼذٍ 93.42( آب أُؼذٍ اُغ١ٞ٘ ثِؾ )-293.70ِـذ )أُٞطَ اخ٤ش ار ؽون اد٠ٗ ٗغجخ ث

 اُغٟ٘ٞ ػ٠ِ صٔب٤ٗخ ٓظبسف ػ٤٘خ اُذساعخ

( ك٢ ؽ٤ٖ اد٠ٗ ٗغجخ ًبٗذ ك٢ أُظشف 685.72كوذ ؽون ٓظشف ثـذاد اُظذاسح ثبػ٠ِ ٗغجخ ثِـذ )  2013ٝثخظٞص ع٘خ  

( ٝثٜزا رلٞم ػ٠ِ عجؼخ ٓظبسف ك٢ ؽ٤ٖ رلٞهذ 184.90آب أُؼذٍ اُغ١ٞ٘ ثِؾ )( 1.02الا٢ِٛ اُز١ ؽون اد٠ٗ ٗغجخ ثِـذ )

 صلاس ٓظبسف ػ٠ِ أُؼذٍ اُغ١ٞ٘

( ٝٛزا ٝؽون أُظشف الا٢ِٛ أُشًض 720.55ػبد أُظشف اُزغبس١ ُِظذاسح ٝؽون اػ٠ِ ٗغجخ ثِـذ ) 2014آب ك٢ ع٘خ  

( ؽ٤ش رلٞهذ اسثؼخ ٓظبسف ػ٠ِ أُؼذٍ اُغ١ٞ٘ ث٤٘ٔب رلٞم 145.48( آب أُؼذٍ اُغ١ٞ٘ ثِؾ )1.01الاخ٤ش د٠ٗ ٗغجخ ثِـذ )

 أُؼذٍ اُغ١ٞ٘ ػ٠ِ عزخ ٓظبسف ػ٤٘خ اُذساعخ

ًٝبٕ ٓظشف اُخ٤ِظ ك٢ أُشًض الاخ٤ش ,( 925.04ػبد ٓظشف أُٞطَ ُِٞاعٜخ ٝؽون اػ٠ِ ٗغجخ ار ثِـذ )  2015ٝك٢ اُؼبّ  

( ٝرلٞم ػ٠ِ صٔب٤ٗخ ٓظبسف ك٢ ؽ٤ٖ رلٞم ٓظشكبٕ ػ٠ِ 26.58ِؾ )( آب أُؼذٍ اُغ١ٞ٘ ث-٤ُ256.74ؾون اد٠ٗ ٗغجخ ثِـذ )

 أُؼذٍ اُغ١ٞ٘

( آب ٓظشف اُخ٤ِظ ػبد 4.07-ًبٕ ٓظشف اُششم الاٝعؾ ثٔٞهغ اُظذاسح ٝؽون اػ٠ِ ٗغجخ ثِـذ ) 2016ٝثخظٞص ػبّ  

ػ٠ِ عجؼخ ٓظبسف ػ٤٘خ  ( ٝرلٞم175.86-( ٝثِؾ أُؼذٍ اُغ١ٞ٘ )-٤ُ478.78زشاعغ ٓشٙ اخشٟ كوذ ؽون اد٠ٗ ٗغجخ ثِـذ )

 اُذساعخ ك٢ ؽ٤ٖ رلٞهذ صلاصخ ٓظبسف ػ٠ِ أُؼذٍ اُغ١ٞ٘

( آب اد٠ٗ ٗغجخ 247.25رظذس أُظشف الا٢ِٛ أُشح الا٠ُٝ كوذ ؽون أُظشف اػ٠ِ ٗغجخ ار ثِـذ )  2017آب اُغ٘خ الاخ٤شح   

ػ٠ِ رغؼخ ٓظبسف ث٤٘ٔب رلٞم ٓظشف ٝاؽذ ( ٝرلٞم 35.35( آب أُؼذٍ اُؼبّ ثِؾ )-21.95ظٜشد ك٢ ٓظشف اُششم الاٝعؾ )

 ػ٠ِ أُؼذٍ اُغ١ٞ٘ 

( ٝإ  اسثؼخ 43.14( ثإٔ أُزٞعؾ اُؼبّ ُٔشبٛذاد ٛزٙ اُ٘غجخ ثِـذ )3-4ٝػ٠ِ ٓغزٟٞ أُظبسف  ٣زؼؼ ٖٓ اُغذٍٝ ) 

بٝص أُؼذٍ ٓظبسف رغبٝصد أُؼذٍ اُؼبّ ٝرلٞهذ ػ٤ِٚ ٢ٛٝ ) ثـذاد ٝاُزغبس١ ٝالاعزضٔبس ٝأُٞطَ(  ٝعزخ ٓظبسف ُْ رزغ

 اُؼبّ ٢ٛٝ )اُششم الاٝعؾ  ٝالائزٔبٕ ٝاُخ٤ِظ ٝالا٢ِٛ ٝعٞٓش ٝثبثَ ( ٝاُغذٍٝ ٣ٞػؼ رُي
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 انقًٍت الاقخصادٌت  :3خذول 

اعْ 

 أُظشف

 أُزٞعؾ 2017 2016 2015 2014 2013 2012 2011 2010 2009 2008 2007 2006 2005

 51.84 20.66 193.83- 59.42- 176.65 685.72 127.10 125.47 338.59 203.84 5.23 748.5- 3.59- 3.92- ثـذاد

 63.57 25.76 356.63- 120.15- 720.55 1.29 1.14- 286.67 419.22 206.52 1.65 353.8- 2.07- 1.36- اُزغبس١

 29.72 21.95- 4.07- 65.34- 16.67 1.93 22.43 526.20 25.77 96.50- 1.65- 3.08- 9.58- 4.50- اُششم

 44.45 21.72 271.58- 33.50- 165.83 384.37 78.25 38.83 56.43 326.62 173.40 25.04- 216.86- 120.61- الاعزضٔبس

 30.31- 14.61 62.81- 24.38 1.01 1.02 9.80- 77.13 49.78 163.52 153.55 11.44- 1.34- 793.60- الا٢ِٛ

 16.97 247.25 8.61- 131.42- 6.66 31.55 6.90 2.21 18.23 130.73 152.61 17.62- 187.9- 29.90- الائزٔبٕ

 100.03 3.82 84.85- 925.04 250.57 145.49 293.70- 594.45 151.40 584.02 319.02 16.99- 916.9- 360.89- أُٞطَ

 10.28- 4.76 174.79- 1.16- 3.72 1.74 392.62 211.46 208.23 2.93 1.30 208.12- 2.06- 574.27- ثبثَ

 4.46 26.99 478.78- 256.74- 1.46 4.25 550.68 250.24 50.23 1.21- 497.80 128.25- 2.00- 456.72- اُخ٤ِظ

 160.94 9.89 122.69- 15.92- 111.69 592.30 60.90 71.49 182.39 700.62 724.96 69.68- 1.20- 152.47- عٞٓش

 43.14 35.35 175.86- 26.58 145.48 184.97 93.42 218.42 150.03 222.11 202.79 158.2- 134.3- 249.82- أُزٞعؾ

ػ٠ِ اُج٤بٗبد أُ٘شٞسٙ اُغذٍٝ ٖٓ اػذاد اُجبؽش ثبلاػزٔبد
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 اخخباس فشضٍاث انذساست  4.3

 ع٤ز٘بٍٝ اُجبؽش ك٢ ٛزا اُوغْ اخزجبس ػلاهبد اُزأص٤ش ث٤ٖ ٓزـ٤شاد اُذساعخ ٝػ٠ِ اُشٌَ الار٢:

 بٍٍ يخغٍشاث انذساست انًباشش  انخأثٍشاخخباس فشضٍاث 

أُزؼذد ٝثطش٣وخ اُؾزف اُزشاعؼ٢، ٢ٛٝ ؽش٣وخ ًلؤح ؽ٤ش اٜٗب رغزجؼذ ٝثشٌَ اُلوشح ٓؼبَٓ الاٗؾذاس ك٢ ٛزٙ اُجبؽش  اعزخذّ

، (SPSS V.25)الاؽظبئ٢ اُجشٗبٓظ  رٔذ الإكبدح ٖٓ ٝرذس٣غ٢ أُزـ٤شاد اُز٢ لا رؤصش ثظٞسح ٓؼ٣ٞ٘خ ك٢ أُزـ٤ش أُؼزٔذ ، 

 ٝػ٠ِ اُ٘ؾٞ الار٢:
٣ٞخ لأثؼبد إداسح ؽغبع٤خ الاسثبػ ك٢ اُو٤ٔخ الاهزظبد٣خ ُِٔظشف(. رأص٤ش رٝ دلاُخ ٓؼ٘ٞعذ لا ٣ٝر٘ض ػ٠ِ أٗٚ ): انفشضٍت انشئٍست

 أُزؼذد اُز١ ٣خزجش اُلشػ٤خ اػلاٙه٤ْ ٓؼبٓلاد الاٗؾذاس  (4-4اُغذٍٝ )٣ج٤ٖ ٝ

  انًخعذد بطشٌقت انحزف انخشاخعً نهفشضٍت انشئٍست الأونىححهٍم الاَحذاس  4 : خذول

Model 

Unstandardized Coefficients 

Standardized 

Coefficients 

t Sig. B Std. Error Beta 

1 (Constant) 503.741 162.862  3.093 .017 

 711. -386.- -108.- 1149.568 -443.868- كغٞح أُذح

 123. -1.754- -670.- 47.750 -83.766- ٗغجخ اُلغٞح

 967. 043. 011. 680.047 29.358 ٛبٓش اُلبئذح

اُ٘غج٤خاُلغٞح   -132.361- 468.151 -.119- -.283- .786 

 2.768E-10 .000 .229 .937 .380 كغٞح اُلبئذح

2 (Constant) 507.995 121.300  4.188 .003 

 668. -445.- -102.- 943.249 -420.028- كغٞح أُذح

 097. -1.879- -670.- 44.621 -83.864- ٗغجخ اُلغٞح

 757. -320.- -123.- 427.662 -136.721- اُلغٞح اُ٘غج٤خ

 2.695E-10 .000 .223 1.188 .269 كغٞح اُلبئذح

3 (Constant) 510.174 114.909  4.440 .002 

 536. -644.- -130.- 828.981 -533.671- كغٞح أُذح

 004. -3.793- -762.- 25.138 -95.342- ٗغجخ اُلغٞح

 2.847E-10 .000 .236 1.353 .209 كغٞح اُلبئذح

4 (Constant) 487.033 105.898  4.599 .001 

 001. -4.908- -827.- 21.085 -103.478- ٗغجخ اُلغٞح

 2.727E-10 .000 .226 1.341 .209 كغٞح اُلبئذح

5 (Constant) 522.424 106.220  4.918 .000 

 001. -4.680- -816.- 21.810 -102.062- ٗغجخ اُلغٞح

a. Dependent Variable: اُو٤ٔخ الاهزظبد٣خ 

R2=0.66 

F=21.89 

 SPSS Var.25ٗزبئظ اُجشٗبٓظ الاؽظبئ٢ أُظذس: اػذاد اُجبؽش ثبلاػزٔبد ػ٠ِ 

الاٗٔٞرط الأٍٝ ، الآش اُز١ ؽزْ إ رأص٤ش اثؼبد إداسح ؽغبع٤خ الأسثبػ  ك٢ اُو٤ٔخ الاهزظبد٣خ ُْ رٌٖ ٓؼ٣ٞ٘بد ك٢ ٣زج٤ٖ ٖٓ اُغذٍٝ  

ؽزف ثؼذ ٛبٓش اُلبئذح ٖٓ اُزؾ٤َِ ، ٝرْ إػبدح ث٘بء الاٗٔٞرط اُضب٢ٗ اُز١ ٣ج٤ٖ ٝعٞد رؾغٖ ك٢ ٓغزٟٞ ٓؼ٣ٞ٘خ ربص٤ش الاثؼبد أُزجو٤خ 

٠ ؽزف ثؼذ اُلغٞح ك٢ اُو٤ٔخ الاهزظبد٣خ ُِٔظشف، ٌُٜٝ٘ب ُْ رٌٖ ػٖٔ ٓغزٟٞ أُؼ٣ٞ٘خ أُوجٍٞ ك٢ اُذساعخ ، الآش اُز١ أدٟ اُ

اُ٘غج٤خ ك٢ الاٗٔٞرط اُضبُش ، ٣ٝلاؽع ًزُي رؾغٖ ك٢ ٓغزٟٞ ٓؼ٣ٞ٘خ رأص٤ش ثبه٢ الاثؼبد ، الا اٜٗب ُْ رٌٖ ػٖٔ ٓغزٟٞ أُؼ٣ٞ٘خ 

أُوجٍٞ ك٢ اُذساعخ ، ٝرْ ؽزف كغٞح أُذح ك٢ الاٗٔٞرط اُشاثغ ، ٝاخ٤ش اعزوش اُزؾ٤َِ ػ٠ِ الاٗٔٞرط اُخبٓظ اُز١ رؼٖٔ كوؾ ثؼذ 

( ارا صادد ٗغجخ اُلغٞح ثٔوذاس 102.062جخ اُلغٞح . ٖٓ الاٗٔٞرط اُخبٓظ ٣زؼؼ إ اُو٤ٔخ الاهزظبد٣خ ُِٔظشف عزوَ ثٔوذاس )ٗغ

( ًبٗذ ٓؼ٣ٞ٘خ ػ٘ذ 4.680-( أُؾغٞثخ ٝاُجبُـخ )t( ، لإ ه٤ٔخ )0010.ٝؽذح ٝاؽذح ، ػِٔب إ ٛزا اُزأص٤ش ًبٕ ٓؼ٣ٞ٘ب ػ٘ذ ٓغزٟٞ )

( ٝٛزا ٣ؼ٢٘ ٓؼ٣ٞ٘خ اٗٔٞرط 0,001( ٢ٛٝ ه٤ٔخ ٓؼ٣ٞ٘خ ػ٘ذ ٓغزٟٞ )21,89( أُؾغٞثخ )fثِـذ ه٤ٔخ )أُغزٟٞ أُزًٞس. ُٝوذ 

Rالاٗؾذاس أُوذس.ٝثِـذ ه٤ٔخ ٓؼبَٓ اُزؾذ٣ذ )
2

%( ٖٓ اُزـ٤شاد اُز٢ 66( ٝٛزا ٣ؼ٢٘ إ ٗغجخ اُلغٞح رلغش ٓب ٗغجزٚ )0,66( )

أُزجو٤خ رؼٞد ُؼٞآَ أخشٟ ؿ٤ش داخِخ ك٢ الاٗٔٞرط. ػ٤ِٚ ٣غزذٍ اُجبؽش ػ٠ِ رطشأ ػ٠ِ اُو٤ٔخ الاهزظبد٣خ ُِٔظشف، ٝإ اُ٘غجخ 

سكغ كشػ٤خ اُؼذّ ثخظٞص رأص٤ش ٗغجخ اُلغٞح ك٢ اُو٤ٔخ الاهزظبد٣خ ُِٔظشف ، آب ثبُ٘غجخ ُجبه٢ الاثؼبد كلا ٣ٌٖٔ سكغ 

كشػ٤خاُؼذّ.



Warith Journal of Scientific Research  

227                                                  ISSN:2618-0278   Vol. 2  No. 1 June 2020 

 وانخىصٍاث الاسخُخاخاث  5

 الأسخُخاخاث 5.1

 الار٤خ: رٞطِذ اُذساعخ ا٠ُ الاعز٘زبعبد

أظٜشد ٗزبئظ اُزؾ٤َِ اُخبطخ ثٔؤششاد اُلغٞح ثإٔ ٓؼظْ أُظبسف ػ٤٘خ اُذساعخ هذ ؽووذ كغٞح ٓٞعجخ ٝٛذزا ٣ذذٍ ػِذ٠ إٔ   1

 أُٞعٞداد اُؾغبعخ ُغؼش اُلبئذح أًجش ٖٓ أُطِٞثبد اُؾغبعخ ُغؼش اُلبئذح ٝاٗؼٌبط رُي ػ٠ِ الاداء أُب٢ُ ُِٔظشف

غٞح ثإٔ ٛ٘بُذي رلذبٝد ُِٔظذبسف ػ٤٘ذخ اُذساعذخ ثبُ٘غذجخ ُزِذي أُؤشذشاد  ػِذ٠ ٓغذزٟٞ أظٜشد أُؤششاد اُخبطخ ثئداسح اُل 2

 أُظشف اُٞاؽذ ٝٛزا ٣ؼ٢٘ الاخزلاف ك٢ ٓغبٍ اُؼَٔ أُظشك٢ ٝالاخزلاف ك٢ الاٗشطخ اُز٤ِ٣ٞٔخ ٝالاعزضٔبس٣خ.

لا اٗذٚ لا ٣ز٘بعذت ؽغذْ الآذٞاٍ ٣ج٤ٖ ٖٓ اُزؾ٤َِ اُخبص ثبُٜبٓش٤ٖ طبك٢ اُلبئذح كجشؿْ رلٞم ثؼغ أُظبسف ػ٤٘ذخ اُذساعذخ ا 3

 أُٞظلخ ثبلاعزضٔبساد ٝاُوشٝع ٓغ ؽغْ الا٣شاداد أُزُٞذح ػٜ٘ب.

أظٜشد أُؤششاد اُخبطخ ثبُو٤ٔخ الاهزظبد٣خ ثبٕ أُظبسف ػ٤٘خ اُذساعخ رخزِق ك٢ اداسح ساط أُبٍ كبٕ ثؼغ أُظبسف  4

ف اخشٟ رؾزلع ثغ٤ُٞخ ٗوذ٣خ ًج٤شح ك٢ اؽبس ارجبػٜذب ُغ٤بعذخ رؾزلع ثغ٤ُٞخ ٗوذ٣خ ه٤ِِخ لارجبػٜب ع٤بعخ ٓغبصكٚ ٝاُؼٌظ ُٔظبس

 ٓزؾلظخ.

شكغ كشػ٤خ اُؼذّ ثخظٞص رأص٤ش ٗغجخ اُلغٞح ك٢ اُو٤ٔخ الاهزظبد٣خ ُِٔظشف ، أٓب ثبُ٘غجخ ُجبه٢ الاثؼبد ث اظٜشد اُ٘زبئظ 5

 كلا ٣ٌٖٔ سكغ كشػ٤خ اُؼذّ .

 انخىصٍاث 5.2

اُؼ٤ٓٞٔذذخ ُزؾذ٣ذذ ٓذذذٟ اُؾغبعذذ٤خ كذذ٢ ًذَ كوذذشاد أُٞعذذٞداد ٝأُطِٞثذذبد ػذشٝسح ه٤ذذبّ أُظذذبسف ثذساعذخ كوذذشاد ا٤ُٔضا٤ٗذذخ  1

ُززثزة عؼش اُلبئذح ٝرؾذ٣ذ ه٤ٔخ اُلغذٞح ٤ُِٔضا٤ٗذخ اُؼ٤ٓٞٔذخ ٝٓذذٟ رذأص٤ش رُذي ػِذ٠ ٛذبٓش اُلبئذذح اُظذبك٢ ٝاُو٤ٔذخ الاهزظذبد٣خ 

 ُِٔظشف.

٤ذخ ٝٛذزا اُغبٗذت ٣شذذد ػِذ٠ أ٤ٔٛذخ رؾو٤ذن اُزذٞاصٕ ه٤بّ إداسح أُٞعٞداد ٝأُطِٞثبد ثئداسح ٤ٌَٛ اُلغٞح ك٢ ا٤ُٔضا٤ٗخ اُؼٔٞٓ  2

 ث٤ٖ آعبٍ الاعزؾوبم ًٝزُي اُزذكوبد اُ٘وذ٣خ ػ٠ِ عبٗج٢ ا٤ُٔضا٤ٗخ اُؼ٤ٓٞٔخ.

ػشٝسح رج٢٘ أُظبسف الاعزشار٤غ٤خ أُ٘بعجخ ٝاػزٔبدٛب ػ٠ِ أعظ طؾ٤ؾخ ٝع٤ِٔخ ارا ٓب سؿجذ ثزؾو٤ن اُؼبئذذ اُذز١ رغذؼ٠  3

ؼب٤٣ش اُز٢ ٝػؼذ ٖٓ هجَ أُؤعغبد أُب٤ُخ ُٔٞاعٜخ أُخبؽشح ثشٌَ ػبّ ٝٓخبؽشح عذؼش إ٤ُٚ ع٤ٔغ أُظبسف ٝالاُزضاّ ثبُٔ

 اُلبئذح ثشٌَ خبص.

ػذذشٝسح آذذزلاى أُظذذبسف أُؼِٞٓذذبد اٌُبك٤ذذخ ُلٜذذْ أُلآذذؼ اُؾب٤ُذذخ ُٔخذذبؽشح عذذؼش اُلبئذذذح ٝاُغذذ٤ُٞخ هذذ٢ أُظذذشف ٓوبسٗذذخ  4

 غ رِي اُزؼشػبد ٝاٗؼٌبعٜب ػ٠ِ اُو٤ٔخ الاهزظبد٣خ ُِٔظشف.ثبُؾذٝد اُؾب٤ُخ ٝٓبٛٞ اصش اُوشساد الاعزشار٤غ٤خ ك٢ رخل٤

ػذذشٝسٝح ه٤ذذبّ أُظذذبسف إػذذبدح رو٤ذذ٤ْ ا٤ُٔضا٤ٗذذخ اُؼ٤ٓٞٔذذخ كذذ٢ إؽذذبس عذذ٤٘بس٣ٞٛبد ثذ٣ِذذخ ٣ٝذذزْ رؾذ٣ذذذ الاخزلاكذذبد كذذ٢ اُو٤ٔذذخ  5

 الاهزظبد٣خ ُِٔظشف
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