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 الاىداء

 

 

 

 الله جل جلالهالى من اس خعنت بو و ثوكلت عوَو بدًع امسموات و الارض                                

 محمد صلى الله عليه وسلمالى من بوغ امرسالة و ادى الاماهو و ىدى الامة                                             

 طيرهم ثطييرا                                       ال امبُت سلام الله عويهمالى من اذىب عنهم امرجس و 

 الى امنبراس الذي انار دربي و حثني على الاجتهاد                                       اموالد امغالي

 اموالدة الحنوهو                       الى من تحت كديميا حكمن الجنان                                  

 الى مطابَح امعلم و المعرفة امتي انارت دربي                                           أأساذتي الأفاضل

 و رفِلة الدرب                                                            زوجتي َاةالى شرٍكة الح 

 اخوتي و اخواتي                                            الى من ساهدني و ازرني في دربي          

 جمَعا                                    الى ارواح شيداء امعراق                                  

  

 اهيهم اىدي ىذا الجيد جمَعا 

 

  

 امباحر                                                                                                       



 

 امشكر و امخلدٍر

و بذكره ًطدر ، الحمد لله الذي بخحمَده ٌس خفذح كل كخاب  ،الحمد لله موضولا كلٌ وجبا فيو برداء امعزة احذجبا 

اوجلد و جلل سل ب ملن ، و بحمده ًدنعم اىل امنعيم في دار امثواب نحمد الله حمدا كثيرا مذوامَا  ، كل خطاب

 .الاس باب 

ثخضاعف و  امطلاة على امنور المبين ذي المعجزات امباىرات امنبي محمد و على اله بطلاة ثخوالى على ممر الاوكات

 بخعاكب امساعات و سلم جسويما كثيرا ...... و بعد

و الاكرار  اموفاءمن دواعي  و و بعد الحمد لا ٌسعني و انا في نهاًة اعداد ىذه امرسالة بفضل الله س بحاهو و ثعالى

( و شيَد مهديثوجو بشكري و امذناني لاساثذتي امفضلاء المشرف الاس خاذ مساعد الدكخور )جنان أأ  ’أأنبالجمَل 

المشرف الاس خاذ مساعد الدكخور )علً حسين عوَوي( لما بذلاه من جهد و وكت ملاشراف على اطروحتي و ما 

 .الله خير الجزاء خراج ىذا الجيد بهذه امكِفِة فجزاىلٌابدياه من ارشادات و ثوجيهات كان ميا الاثر في ا

ناء كراءة امبحر و ويم ع  فاضل مخحم  يات الامذنان و امخلدٍر الى امسادة رئُس و اعضاء لجنة المناكشة الأ أ  و أأسمى 

 .مناكش خو مع اعتزازي بارائهم و ثوجيهاتهم امليمة امتي س خغني ىذا الجيد المخواضع 

و امخلدٍر الى الملوم انوغوي و امعومي و الاحطائي على جهودهم المبذولة ميذه امرسلالة لملا  و اثلدم بخامص امشكر

 .ابدوه من مساعده كبيرة في اظيار امرسالة بشكليا املائق فويم امشكر و امخلدٍر

 ص )و بالاخ ةمن داخل و خارج الجامع ةامعون و المساعده من الاساثذ لي ًد   و شكري و ثلدٍري مكل من مد  

  .ش يماء شاكر ( لما كدماه من مساعده م.م د علً احمد فارس( و ).أأ 

في كسم امعووم المامَة و المصرفِة و الى كل من ساعدني طَلة  ء الماجس خيرامشكر مكل الاخوة و الاخوات زملا

 .الله الجمَع ىة الدراسة فجز مد

  .و كلٌ بدأأت اختم شكري لله امعلً املدٍر

 

 امباحر



 (( أ  ))

 تٌّّصمٍض

عدتًٚو١ف١ترتٌصٕدت ٚتٌم١ّترتٌّتٛل١رتٌّظتًفٟتِتصًتش١ؽ١ثزتئبصّتثْتٌٝتٌصعًفعٍٝتٌهيتِر٘هفس

ٌّظتتتتتتتثيفتٌعًتل١تتتتتتترتٌصؽثي٠تتتتتتترتٌّهيؼتتتتتتترتِتتتتتتتٌٓع١ٕتتتتتتترتٌصثي٠م١تتتتتتترتٌد١ثٔتتتتتتتثزِتتتتتتتٍِّٓتتتتتتتٍر

خظتٛيذتئِتصعّثيٞتٌمتًتيئشمثو)ARIMA(تٌصٕد ّٔٛوغخثِصمهتَتٌّث١ٌرٌلاٚيتقتٌعًتقِٛقفٟ

تش تٌصتٟهيتِتثزتٌلٍرخّدح.ِٓلدًتٌّّصع٠ًّٓفؼًأ ٙتث٠صدع ْ أتٌصت٠ّٟىتٓبصّتثْهنتِتصًتش١ؽ١ثزتئف 

ـًطتتتتتستٌهيتِتتتتترعٍتتتتتٝتئٌِتتتتتثزٚتٌّمتتتتتثؽًتٌّٕصاّتتتتترٚ ١تتتتتًتٌّٕصاّتتتتتر١ٌٛتؼتتتتتٗظتتتتتًفتٌّ

١٘ٓةترتٌعتًتقٌتلاٚيتقتٌّث١ٌترِٚتٓشمتثي٠ًِتع١ٍٙثتِصفظًِتٌصٟتٌد١ثٔثزعٓؽ٠ًكتٌّٕٛوغشطد١ك

)ِظتتًف14(ٚخٛتلتت تٌّصّعٍتترخثٌّظتتثيفتٌصؽثي٠تترتٌهيتِتترِتتٛقتٌعًتلتتٌٟتتلاٚتيقتٌّث١ٌتترٌع١ٕتتر

ٚتئـظتتثب١رتئِتتث١ٌحٚتٌّث١ٌتترّ شتتًتزتٌِتتٓعتتهن)خثِتتصمهت2022َ(ٌٚغث٠تتر)2004ِتتٓ(ٌٍّتتهذ

 .ت٠ًٌثػ١ر

عتهَعلالترخت١ٓٚؼتٛن)ARIMAّٔتٛوغ(صمهتَمدتًتِتفثزتئِتصٕصثؼعتهنِتٓإٌتِٝترٛطٍستٌهيتش

تتأتِتتصًتش١ؽثزتئبصّتتثْٚتٌم١ّتترتٌّتتٛل١ر علالتترختت١ٓوثٔتتسٕ٘ثٌتته)ARIMAخعتتهتِتتصمهتَّٔتتٛوغ(ثِ 

 .تِصًتش١ؽثزتئبصّثْٚتٌم١ّرتٌّٛل١ر

ّظتتثيفخّصغ١ًتشٙتتثِتتٌٍٓ)ARIMA(تٌّمثئتترختت١ٓتٌمتت١ُلدتتًٚخعتتهتِتتصمهتَّٔتتٛوغعٕتتهعتتًعٚ

خثٌّمثئرِ تٌم١ُؼ١هذل١ُ)ARIMAخعه(تٌد١ثٔثزتئِصًتش١ؽ١ثزٚتٌم١ّرتٌّٛل١رع١ٕرتٌهيتِرـممس

عصّثنعٍٝخ١ثٔثزتٌّظثيفت٠ٌّٕٛر.ٚخثئشفستٌّعث١٠ًٔفّٙث)ARIMAلدً(

تِتصًتش١ؽ١ثزٌٍّظتثيفتٌصؽثي٠ترٌٍصعثِتًِت ٠هشفهْ إٓتّ٘ٙثِتٌصٛط١ثزِٓخعهنتٌهيتِرلًؼسله

ِصًتش١ؽ١رتٌدمثءٚٚتتٌّٛل١رِصًتش١ؽ١ر٠ٌثنذتٌفظرٚتثًِتش١ؽ١رتٌّٕٛتٌصمٍحتٌّّصًٌٍّّٛقتٌّثٌٟو

ٌٍصٕدت خثئِتصًتش١ؽ١ر)ARIMAخثِتصمهتَّٔتٛوغ(ِصًتش١ؽ١رتٌصًو١ٍفٟتٌّتٛقٚتٌفظتثنٚتتٌّفثفار

.تئفؼًفٟتٌّّصمدً













 (( ب  ))
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 10 ح انذساسحانفصم الأل انذساساخ انساتمح ٔ يُٓزٍ 14-2

 11 تٌّدفطتئٚيتٌهيتِثزتٌّثخمر 9-3

 12 تٌّدفطتٌعثِٟٕٔٙؽ١رتٌهيتِر 14-10

 13 انفصم انخاًَ انزاَة انُظشي نهذساسح 62-15

 14 تٌّدفطتئٚيتِصًتش١ؽثزتئبصّثْ 29-17

 15 تٌّدفطتٌعثٟٔتٌم١ّرتٌّٛل١ر 45-30

 ARIMA( 16تٌّدفطتٌعثٌطّٔٛوغ( 62-46

 17 ً نهذساسحًهانفصم انخانج انزاَة انؼ 122-63

 18 تٌّدفطتئٚيتٌصف١ًٍتٌّثٌٟ 95-64

 ARIMA( 19تٌّدفطتٌعثّٟٔٔٛوغ( 117-96

 20 تٌّدفطتٌعثٌطتٌعلالرخ١ٓتٌّصغ١ًتز 122-118



 (( د  ))

 21 انفصم انشاتغ الاستُتاراخ ٔ انتٕصٍاخ 126-123

 22 تٌّدفطتئٚيتئِصٕصثؼثز 125-124

 23 تٌّدفطتٌعثٟٔتٌصٛط١ثز 126

 لثبّرتٌّظثني 127
24 

 25 تٌّلاـك 138



 (( د  ))

 

لثبّرتٌؽهتٚي

يلُتٌظففر تٌعٕٛتْ تٌصًٍّّ

 (1 - 1) ع١ٕرتٌهيتِرتٌّظثيفتٌعًتل١رتٌصؽثي٠ر 12

2022-2004خ١ثٔثزشًو١ٍتٌمًٚعٌٍّهذت١ٌٍِٕر 65 (1 - 3) 

2022-١2004رخ١ثٔثزّٔٛتٌمًٚعٌٍّهذتٌٍِٕ 72 ( 2 -3 ) 

2022-2004خ١ثٔثزتٌفظرتٌّٛل١رٌٍّهذت١ٌٍِٕر 78 (3 - 3) 

84 2022-2004خ١ثٔثزتئِصمًتيتٌّظًفٌٍّٟهذت١ٌٍِٕر (4 - 3) 

 (3 - 5) 2022-2004خ١ثٔثزتٌم١ّرتٌّٛل١رٌٍّهذت١ٌٍِٕر 89

 (3 - 6) )ٌصًو١ٍتٌمًٚعARIMAٔصثبػشمه٠ًّٔٛوغ( 100

101 

ئيشدثؽتٌىتشٟٚتئيشدثؽتٌىتشٟتٌؽٍبٌٍٍّّٟرت١ٌٍِٕرٌّصغ١ًت

 (3 - 7) شًو١ٍتٌمًٚع

)ARIMAخ١ثٔثزشًو١ٍتٌمًٚعلدًٚخعه(مثئرِ 102 (8 - 3) 
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(( 1 )) 

تٌّمهِر

لتهشىتْٛٚه٠ًتبصّثٔثزتٌّّتصع٠ًٌّٓته٠ٙثنيتذتٌّظثيفٌىٛٔٙثش إنٚتزأُ٘أهتِصًتش١ؽ١ثزتئبصّثِْٓع ش 

فٟطٕثن٠كتٌصفٛؽتٚطٕثن٠كتئِصعّثيتٚؽًـٙثعٍتٝشتىًتِتٌٍُّٙظتًففتِٟتٛقتٌعتًتقٌتلاٚيتق

.تٌّث١ٌروٛٔٙثشفمكعٛتبهِؽ٠ٍرِّث٠ؽعٍٙثًِ ٛخرِٓلدًتٌّّصع٠ًّٓ

أ٠ٗٔٛتؼٗعتهَف٘ٛشفم١كعثبهًِشف خثلًِمثؽًذِّىٕٗظثيفتٌٙهفتًٌب١ٌٍُّْ أوّثِ٘ٛعًٚفٚ

ٔشتثءإتْ.ٚتِصعّثي٘ثخثٌّٛقتٌّثٌٟخثٌظٛيذتٌّطٍٛخرذتئِٛتيتٌّظًفعٍٝتنتيتنتيذتٌصأوهِٓلهيذ

ِٗثلأخشصظت ِصًتش١ؽثزتئبصّثْٚتٌم١ّترتٌّتٛل١رخ١ٓتتيشدثؽعلالر ع١ٍّترتشمتثوٌّتثف١ٙتثِتٓتظتًفت١ّٟ٘ت

َ خ،ئلص١ثيتئِصعّثيتئِعًظًفلًتيتٌّ .لثنيعٍٝتٌصٕد خشىًنل١كئٔٗ)ARIMA(ّٔٛوغثِص مهِ

لتتتثنيذعٍتتتٝتٌصٕدتتت تٌتتتهل١كخثٌعلالتتترختتت١ٓ)ARIMAّٔتتتٛوغ(ْ إوثٔتتتستٌصّتتتثمئزتٌّطًٚـتتتر٘تتتًمتتتهف

ّٛل١ر؟٠ًّ٘ٚىٓتِصمهتَتٌّٕٛوغفِٟٛقتٌعًتقٌلاٚيتقتٌّث١ٌتر؟ٌتىتتِصًتش١ؽ١ثزتئبصّثْٚتٌم١ّرتٌ

.شّعٝ٘ىٖتٌهيتِرٌٍٛطٛيتٌٝل١ٌٍُصٕد 

يخ فظٛي٠فصٛٞأحشفم١ك٘ىٖتٌغث٠رشم١ُّتٌهيتِرإٌٍٝ ـ١طشط ٢ٔفٗئؼثخرعٍٝتٌصّثمئزتتٌّفثٌٚرٚ

تٌظتتٍرخثٌهيتِتترتٌفث١ٌتترٚعتتًعتٌّٕٙؽ١تترتٌع١ٍّتترتئٚيِٕٙتتثعٍتتِٝؽّٛعتترِتتٓتٌهيتِتتثزتٌّتتثخمروتز

ٌٍهيتِتترٚشٕتتثٚيتٌفظتتًتٌعتتثٟٔتٌؽثٔتتحتٌٕاتتًِٞتتٓتٌهيتِتترٚتـصتتٜٛعٍتتِٝصغ١ًتشٙتتثِتتٓتِتتصًتيش١ؽثز

تتأ)ARIMAتئبصّتتثْٚتٌم١ّتترتٌّتتٛل١رّٚٔتتٛوغ( لاضثتٌفظتتًتٌعثٌتتطفمتتهشٕتتثٚيتٌؽثٔتتحتٌعٍّتتٟخٛتلتت ظتتِ 

علالترتٚ)ٌّصغ١تًتزع١ٕترتٌهيتِترٚتٌعثٌتطتARIMAٌّٔتٛوغ(شطد١كًتٌّثٌٟظُِدثـطوثْتٌٚٙثتٌصف١ٍ

ٓ ٌد١ثْتٌعلالترخت١ٓتٌّصغ١تًتزٚتٌصأظ١ً تٌفظتًتًٌتخت تئِتصٕصثؼثزٚلتهَتٌصٛطت١ثزتٌصتٟشٛطتٍست١ٌٙتثخ ت١ 

.تٌهيتِر
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 ساتمح دساساخانًثحج الأل : 

٠فصٛٞ٘ىتتٌّدفطعًٍِٝتؼعترٌتدعغتٌؽٙتٛنتٌّعًف١ترتٌّتثخمرتٌصتٟشٕثٌٚتسِٛتػت١ تٌهيتِترتٌفث١ٌترٚ

وّتثٚشفتثٚيتٌهيتِتر،ٌٕاتًٞٚتٌعٍّتٟتتئِصفثنذِٕٙثلهيتئِىثْفٟشأطت١ًِٕٙؽ١ترتٌهيتِترٚتٌؽثٔتح

تٌفث١ٌرتْشدهأِٓـ١طتٔصٙستٌهيتِثزتٌّثخمرِصدعرلطٛتزتِصىّث١ٌٌٗصعطٟتػثفرٔٛع١رٚؽًؾؼه٠ته

ؼتًٜشعصّهتٌهيتِرتٌفث١ٌترعٍتٝتٌٕصتثبػتٌصتٟ.خ١ِٓصغ١ًتزتٌهيتِرتٌفث١ٌرٚشمه٠ُيِثٌرلًتٌصطًقت١ٌٙث

خ١تتثْت١ّ٘صٙتتث٠ّٚىتتٓتِتتصعًتع٘تتىٖهِشتتىٍرتٌهيتِتترتٌفث١ٌتترٚطتت١ث رت٘تتهتفٙثٚتٌصٛطتتًت١ٌٙتتثفتتٟشفه٠تت

:تٌهيتِثزتٌعًخ١رٚتئؼٕد١رعٍٝتٌٕفٛتئشٟ

 انًصشفً ألا : استشاتٍزٍاخ الائتًاٌ

)2012،تٌش١مٍٟ(نيتِر -1

ي٠رتئين١ٔرتٌعٛتًِتًٌب١ّ١رتٌّفهنذٌمًتيتئبصّثْتٌّظًفٟفٟتٌدٕٛنتٌصؽثعٕٛتْتٌهيتِر

ٌّهيتءِٚٛظفْٛٚتٌعّلاءؽثٌد١ٓتئبصّثٍْدثـطشصّعًع١ٕرتٌهيتِرٌع١ٕرتٌهيتِر

ـ١طخٍغعهنتئفًتن(عهتتٌّظثيفتئِلا١ِر)ٍّظثيفتٌصؽثي٠رتئين١ٔرٌ

.ِظثيف8ٌِٛع١ٓي240

فٟتٌّظثيفشٙهفتٌٝشفه٠هتٌعٛتًِتًٌب١ّ١رٌمًتيتئبصّثْتٌّظًفٟ٘هفتٌهيتِر

تٌصؽثي٠رتئين١ٔرٚشف١ًٍ٘ىٖتٌعٛتًِٚشم١١ُت١ّ٘صٙثتٌّٕد١رٚتٌٛلٛفعٍٝ

تٌّعٛلثزٚتٌظعٛخثز٠ٌٚثنذتًٌخف١رِٓللايشف١ّٓتنتءتٌّظثيفخصط٠ًٛ

ٌصف١ّٓؼٛنشٙثٚشمه٠ُشٛط١ثزِّىٓتْشًف وفثءذخ١ةرتٌمهِثزتٌّث١ٌر

ِٗٓتظًعٍٝتٌص١ّٕرتئلصظثن٠ر.تٌّظثيفتٌصؽثي٠رتئين١ٔرِثٌ

خثعهتنتِصدثٔٗوأنتذٌصفم١كت٘هتفتٌهيتِرـ١طشُشم١ُّتئِصدثٔٗتعصّهتٌدثـطتٍِٛجتٌهيتِر

تٌعثٟٔ:٠فصِٛٞعٍِٛثزتئٚي:٠فِٛٞعٍِٛثزعثِرعٓتٌع١ٕر،تٌٝل١ّّٓ،

 .)فمًذ30لثطرخثٌهيتِرـ١طتـصٜٛ٘ىتتٌمُّعٍٝ(

تْٕ٘ثٌهنٚيتًٌعٛتًِ(تٌٛػ تٌّثٌٌٍٟع١ًّٚتٌّّثزتٌشمظ١رٌٍع١ًّّٚٔؾتئِصٕصثؼثز

ت١ٌّثِثزتئبصّث١ٔرٌٍّظًفتٌّمًع)فٟتشمثولًتيتئبصّثْتٌّظًفٟ،ِ 

ٚؼٛنعلالروتزنئٌرتـظثب١رٌٍّصغ١ًتزفٟتشمثولًتيتئبصّثْتٌّظًفٟ.

وهِمهيذ تئبصّث١ٔرتٌؼّثْتٌى٠ٞشعصدًتٌّ شًتزتٌّث١ٌرٌٍع١ًِّٓتٌٕثـ١ر

ٚعٍٝ٘ىتتٌعث٠ًِعصّهتٌّظًففٟتٌع١ًّعٍٝتٌهف فٟتئؼًتٌط٠ًٛ

تِصًنتنـمٛلٗ.

تٚؼٗتٌصشثخِٗ 

تٌهيتِرتٌفث١ٌر

تْتٌهيتِرشّصٙهفِٛػٛعتٌّظثيفخشىًعثَٚتئبصّثْخشىًلثص،ٚ

تـظثب١رخ١ِٓصغ١ًتزتٌهيتِر.تٌصّأيف١ّثتوتوثٔسٕ٘ثٌهعلالروتزنئٌر

تٚؼٗتئلصلافِ 

تٌهيتِرتٌفث١ٌر

١ٓفوثٔسنيتِرشطد١م١رخثئعصّثنعٍٝتِصدثٔٗشٛؼٗتٌِٝٛظتٌهيتِرتٌّثخمرْ إ

هعٍٝخ١ثٔثزِٛقصّتٌّظثيفٚتٌعّلاءخ١ّٕثتٌهيتِرتٌفث١ٌرنيتِرشف١ٍٍرشع

.تٌعًتقٌلاٚيتقتِث١ٌر
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)Al-Sharaa&Al-Khalidi،2023(نيتِر -2

تلإِلا١ِرتٌعًتل١رّظثيفأظًتٌٕشثؽتئبصّثٟٔعٍٝتٌم١ّرتٌّٛل١ر:نيتِرفٟتٌعٕٛتْتٌهيتِر

TheImpact)2020-2004تٌّصهتٌٚرفِٟٛقتلأٚيتقتٌّث١ٌرتٌعًتل١رٌٍفصًذ(

OfCreditActivityOnTheMarketValue:AStudyInIraqi

IslamicBanksTradedInTheIraqStockExchangeForThe

Period)2004-2020(.

فِٟٛقتٌّظثيفتٌصٟشصهتٚيشفه٠هتًٚع١ٕرِٓتٌّظثيفتلإِلا١ِرتٌعًتل١رع١ٕرتٌهيتِر

ٌفصًذٌٍّظثيفللايتتٌّث١ٌرٔثزد١ثتٌٚشُتِصفظثيلأٚيتقتٌّث١ٌرتٌعًتقٌ

)2004-2020(.

تٌدفطعٍِٝعًفرتظًٔشثؽتٌّظثيفتئِلا١ِرتٌعًتل١رتٌّصهتٌٚرف٠ٟٙهف٘هفتٌهيتِر

.ِٛقتٌعًتقٌلاٚيتقتٌّث١ٌرفٟتٌم١ّرتٌّٛل١ر

تٌّٕٙػتئِصٕدثؽٌٍٟؽثٔحتٌٕاًٞعٍٝهِّص تع ،ِٓللايشف١ًٍِصغ١ًتزتٌدفطتٍِٛجتٌهيتِر

تِصمهتَتٌدًٔثِػخثئػثفرتٌٝٚتٌّٕٙػتٌصف١ٍٍٟٚتٌّع١ثيٌٍٞؽثٔحتٌعٍّٟ

.)2020-2004(تٌهيتِر)ٌّهذEviews10تلإـظثبٟ(

تلإِلا١ِرع١ٕرتٌهيتِرّظثيفشٛطًتٌدفطإٌٝأْتٌٕشثؽتئبصّثٟٔفٟتٌتئِصٕصثؼثز

تلإِلا١ِرتٌّصهتٌٚرفِٟٛقّظثيفتيشف للايفصًذتٌهيتِرٔص١ؽر٠ٌثنذعهنتٌ

م١ّرتٌّٛل١رتلإؼّث١ٌرٌٍّظثيفتلإِلا١ِرتيشفثعتٌ،ٚتٌعًتقٌلأٚيتقتٌّث١ٌر

تٌعًتل١رتٌّصهتٌٚرفٟتٌّٛقللايفصًذتٌهيتِرٔص١ؽرتيشفثععهنأِّٙٙث

خثئػثفرت٠ٌٌٝثنذؽٍحتٌّّصع٠ًّٓعٍٝ٘ىٖتلأُِِٙ قتٌّصهتٌٚرفٟتٌّٛ

تلإِلا١ِرع١ٕرتٌهيتِرّظثيفٚؼهعلالرؽًن٠رخ١ٓتٌٕشثؽتئبصّثٟٔفٟتٌ

تٌىّٞٚظثيفّصٙثتٌّٛل١رفٟتٌّٛقٔص١ؽر٠ٌثنذتٌٕشثؽتئبصّثٌٟٔٙىٖتٌٚل١

.ّظثيف٠عصّهعٍٝـؽُتٌٛنتب تٌصٟشؽصىخٙث٘ىٖتٌ

تٚؼٗتٌصشثخِٗ 

تٌهيتِرتٌفث١ٌر

تِصمهتَتئبصّثْٚتٌم١ّرتٌّٛل١رفٟنيتِرٚتـهذ.

تٚؼٗتئلصلافِ 

تٌهيتِرتٌفث١ٌر

خ١ّٕثتٌهيتِرٚع١ٕرِٓتٌّظثيفتئِلا١ِرتٌعًتل١رعٓكخثتٌّتٌدفطوثْ

وّثتْتٌّصغ١ًتٌّّصمًوثْتٌعًتل١رتٌصؽثي٠رتٌّظثيفع١ٕرِٓتٌفث١ٌرعٓ

تِصًتش١ؽثزتئبصّث١ٌُْٚتئبصّثْ.



)Rabab’ah,2015نيتِر( -3

تٌدٕٛنتٌصؽثي٠رتٌعٛتًِتٌّ ظًذعٍٝتئبصّثْتٌّظًفٟ:نيتِرشطد١م١رعٍٝعٕٛتْتٌهيتِر

FactorsAffectingtheBankCredit:AnEmpiricalStudyتلأين١ٔر

ontheJordanianCommercialBanks

شُتلص١ثي٘ثعشٛتب١ثًِِٓظثيفشؽثي٠رتين١ٔر10تٌهيتِرِٓرشصىْٛع١ٕع١ٕرتٌهيتِر

فصًذت١ٌٍِٕرللاي%ِِٓؽصّ تٌهيتِر.77ِؽصّ تٌهيتِرٚتٌصٟششىًـٛتٌٟ

2013-2005خ١ٓتعٛتَ

لابصّثْتٌّظًفٌٟشدفط٘ىٖتٌهيتِرفٟتٌعٛتًِتٌّ ظًذعٍٝؼثٔحتٌعًع٘هفتٌهيتِر

تٌهيتِرِفهنتزتلإلًتعدفطشرـ١طتٌصؽثي٠رتلأين١ّٔظثيفتٌّمهَِٓتٌ

إٌٝتلإلًتعّظثيفتٌىش عٓتٌعٛتًِتٌصٟشهف تٌْٚتٌّظًفٟفٟتلأين
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أٚألً.أوعً

وّصغ١ًشثخ ،ّٛؼٛنتزتِصمهِستٌهيتِرّٔدرتٌص١ّٙلازتئبصّث١ٔرإٌٝإؼّثٌٟتٌتٍِٛجتٌهيتِر

ّٔدرتٌٛنتب ،ّٔدرتٌمًٚعتٌّصععًذ،ّٔدريأَتٌّثي،(ِصغ١ًتًِّصملاً)11(ٚ

ّٚٔدر،ّٔدرت١ٌٌّٛر،ـؽُتلأطٛي،ِعهيتلإلًتع،ِعهيتٌٛنتب ،ِعهيتٌٕثفىذ

ٚشؼّٕستٌّصغ١ًتز).ثؽٟتٌمثٟٔٛٔٚتٌصؼمُِٚعهيتٌّٕٛتئلصظثنٞتئـص١

تٌّّصمٍرتٌصٟشُتعصّثن٘ثفٟ٘ىٖتٌهيتِرظلاضِؽّٛعثزيب١ّ١رٟٚ٘

تٌّصغ١ًتزتٌهتل١ٍرتٌّصعٍمرخثٌّظثيف،ٚتٌّصغ١ًتزتٌّصعٍمرخث١ٌّثِرتٌٕمه٠ر،

ّصغ١ًتزتٌٚفكط١ث رّٔٛوغتٌهيتِرشُِٚٚصغ١ًتزتئلصظثنتٌىٍٟ.

تٌعثٍِرفٟتلأينّْظثيفأظًٙزتٌهيتِرأْتئبصّثْتٌّظًفٟتٌىٞشمهِٗتٌتئِصٕصثؼثز

أظًٙزٔصثبػشف١ًٍّٔٛوغٚ ٠عصدًِٓأُِ٘ظثنيش٠ًّٛتئلصظثنتلأينٟٔ.

ّٔحتٌٛنتب ،ّٔدريأَ(تٌهيتِرعهَٚؼٛنأٞشأظ١ًوٚنئٌرإـظثب١رٌىًِٓ

عٍٝتٌمًٚعٚتٌٛنتب ،ّٔدرتئـص١ثؽٟتٌمثٟٔٛٔ،ِعهيتٌّثي،ِعًتٌفثبهذ

،تٌمًٚعتٌّصععًذوًِٓ(فٟـ١ٓأّْٔدر .)تٌصؼمُعٍٝتٌمًٚعٚتٌٛنتب 

ٌٙثنئٌرٍِد١رٚإـظثب١رعٍّٝٔدر)ِعًتٌفثبهذٌٕثفىذتٌٛنتب ،ّٔدرت١ٌٌّٛر

أظًٙزكما  ْ.تٌص١ّٙلازتئبصّث١ٔرتٌّّٕٛـرِٓلدًتٌدٕٛنتٌصؽثي٠رفٟتلأين

ِٚعهيتٌّٕٛتئلصظثنٌّٞٙثشأظ١ًإ٠ؽثخٟٚوّٚظًفٔصثبػتئٔفهتيأْـؽُتٌ

نئٌرإـظثب١رعٍّٝٔدرتٌص١ّٙلازتئبصّث١ٔرتٌّّٕٛـرِٓلدًتٌدٕٛنتٌصؽثي٠ر

 فٟتلأينْ.

تٚؼٗتٌصشثخِٗ 

تٌهيتِرتٌفث١ٌر

ن.خ١ثْت١ّ٘صٌٗلالصظثتِصمهتَتئبصّثْفٟتٌهيتِرٚ

تٚؼٗتئلصلافِ 

تٌهيتِرتٌفث١ٌر

خ١ّٕثتٌهيتِرتٌفث١ٌرعٍٝتٌّظثيفتٌصؽثي٠رين١ٔرتٌّظثيفتئوثْشطد١مٗعٍٝ

تٌعًتل١ر



 )2015،تل٠ًْٚٚثيت(نيتِر -4

تٌعلالرخ١ٓتِصًتش١ؽ١رش٠ٕٛ تئبصّثِْٚمثؽًتئبصّثْٚتٌعثبهتٌّظًفٟ:أنٌرعٕٛتْتٌهيتِر

)TSEْ(ِٓخٛيطرؽًٙت



)ٚتٌصTSEٟشصىْٛع١ٕرتٌهيتِرِِٓدعرخٕٛنِهيؼرفٟخٛيطرؽًٙتْ(ع١ٕرتٌهيتِر

)2014-2009عٍٝخ١ثٔثشٙثللايِهذتٌهيتِر(تِص فظٍس

شٙهفتٌهيتِرتٌٝخفطشأظ١ًش٠ٕٛ تٌّففارتئبصّث١ٔرعٍٝتٌعثبهٚتٌّمثؽً٘هفتٌهيتِر

يً٘شٛؼهعلالرتـظثب١رف١ّثخ١ٓتٌّصغ١ًتزتئبصّث١ٔرٚتئؼثخرعِٓ ت

ـ١طشؽّ تٌد١ثٔثزِٓظُتٍِٛجتٌهيتِر  ً ٍ خثِصمهتَؽ٠ًمرتئٔفهتيِصعهنتٌّصغ١ًتزش ف 

ضفف ٌهيتِرتٌعلالرخ١ٓش٠ٕٛ ِففارتئبصّثِْٚمثؽًتئبصّثْٚتٌعثبه٠ 

تٌّصغ١ًتزخ١ٓتٌشًوثزَش ه ي تٌّصغ١ًتزتٌّّصمٍرٚتٌصثخعرِٓؼثٔد١ِٓمصٍف١ٓ

ً تٌّمصٍفرِٓؼٙرِٚٓؼٙرألًٜ ٍ )2014-2009فٟتٌفصًذِهذتٌهيتِر(ش ف 

.ـ١طششًّخ١ثٔثزتٌدفطتٌد١ثٔثزتٌّصعٍمرخثئعصّثنتزتٌّمهِرٌّمصٍ 

غ تٌظٕثعثزِِٓظثنيتٌّعٍِٛثزٌهٜتٌدٕهتًٌّوٍٞ. ًِ طثفٟتًٌخؿتِص م

٠ٚىْٛشطد١مٌّٗعًفرRahavardتٌٍّى١رِٓخًٔثِػٚإؼّثٌٟتلأطٛيٚـمٛق



(( 6 )) 

ؼسNovinٚتئيشدثؽ ًِ تٌد١ثٔثزتٌّصعٍمرخثئعصّثنتزتٌّ ؼٍرٚإؼّثٌٟتِص م

تئعصّثنتزِٓتٌّلاـاثزعٍٝتٌد١ثٔثزتٌّث١ٌر.

ٚأظًٙزتٌٕصثبػإْٔ٘ثنعلالروتزنئٌرإـظثب١رخ١ٓش٠ٕٛ تٌّففارتئبصّث١ٔرتئِصٕصثؼثز

تٌّمثؽًخثئػثفرتٌٝوٌهفإْـؽُتٌدٕه(ٌٛ ثي٠صُإؼّثٌٟتٌّٛؼٛنتز)٘ٛتٌىٞ

)ROA)ٚتٌعثبهعٍٝتٌّٛؼٛنتز(٠ROE ظًعٍٝتٌعثبهعٍٝـمٛقتٌٍّى١ر(

ٌٍدٕٛنٚظًِٙٓتٌهيتِرتٔٗئشٛؼهعلالروتزنئٌرإـظثب١رخ١ٓتِصمهتَ

)تٌمثطرROA)ٚ(ROAٌٍدٕٛنٚ(تِصًتش١ؽ١رتٌص٠ٕٛ فٟتٌّففارتئبصّث١ٔر

خٙث.

 

تٚؼٗتٌصشثخِٗ 

تٌهيتِرتٌفث١ٌر

نتيِرتِصًتش١ؽ١ثزتٌص٠ٕٛ ٌهٜتٌّظثيفٚتِصمهَّٔثوغتـظثب١رٌدفط

تٌعلالروتزتٌهئٌرتئـظثب١رخ١ٓتٌّصغ١ًتز

تٚؼٗتئلصلافِ 

تٌهيتِرتٌفث١ٌر

ثٌٍْهيتِرتِصمهَتئخفطخٛيطرؽًٙتٌْلاِٛتقتٌّث١ٌروّ

 

 حاٍَا انمًٍح انسٕلٍح : 

)2020،ٔظً(نيتِر -1

شأظ١ًتئعلاْعِّٓثيِرتئخهتعٚتئخصىثيعٍٝتٌم١ّرتٌّٛل١رٌلاُِٙنيتِرعٕٛتْتٌهيتِر

١ِهت١ٔرعٍٝتٌشًوثزتٌّهيؼرخدٛيطرتئٚيتقتٌّث١ٌرفِٟظً

وثزتٌصٟشطًؾأِّٙٙثتٌعثن٠رِِٓؽّٛعرتئـهتضتٌصٟأعٍٕسعٕٙثتٌشًع١ٕرتٌهيتِر

ذت١ٌٍِٕرّهتٌدفطفٟتٌش طدمسٚلهرٌٍصهتٚيفٟخٛيطرتئٚيتقتٌّث١ٌرتٌّظ٠ً

)ِٓ2013-2018(

شفم١كِعًفرِفَٙٛتئخهتعٚتئخصىثيٚتٌصعًفعٍٝتٌعٛتًِتٌّ ظًذفٝتٌم١ّر٘هفتٌهيتِر

ّثيِرتئخهتعٚتئخصىثيعٍٝتٌّٛل١رٌلاُِٙٚوىٌهِعًفرشأظ١ًتئعلاْعِٓ

ِهٜإِصؽثخرأِعثيأُِٙتٌشًوثزتٌّهيؼرفٟخٛيطرتٌم١ّرتٌّٛل١رٌلاُِٙٚ

تئٚيتقتٌّث١ٌرتٌّظ٠ًر

خصفهنِصغ١ًتزتٌدفطِٓتئعلاْعِّٓثيِرتئخهتعٚتئخصىثي(وّصغ١ًِّصمً)تٍِٛجتٌهيتِر

صِٛؾتٌم١ّرتٌّٛل١رٌلاُِٙلدًٚٚتٌم١ّرتٌّٛل١ر(وّصغ١ًشثخ )ـ١ط٠فصّحِ

ِعًفر خعهتئعلاْعِّٓثيِرتئخهتعٚتئخصىثيٌٍشًوثزِفًتٌدفطِٚٓظُ 

فٟتٌم١ّرتٌّٛل١رخعه٘ىتتئعلاْٚوٌهخٙهفِعًفرشأظ١ًتئعلاْ ِهٜتٌصغ١ً 

عِّٓثيِرتئخهتعٚتئخصىثيعٍٝتٌم١ّرتٌّٛل١رٌلاُِٙ

هشأظ١ًعٍٝتٌم١ّرتٌّٛل١رٌٍُّٙٔص١ؽرتئعلاْعِّٓثيِرتئخهتع٠ٚٛؼتئِصٕصثؼثز

تئخصىثيٚوٌهعٍٝتٌّهٜتٌمظ١ًٚتٌّهٜؽ٠ًٛتئؼًوّث٠ٛؼهتٔمفثع

ؽف١ فٝششصستٌد١ثٔثز٠ نٞتٌٝظدثزّٔدٝئِعثيتئُِٙخعهتئعلاْٚشش١ً

ظ٠ًرخثئـهتضتٌّعٍٕرفٟتٌٕصثبػإٌٝػع شأظ١ًخٛيطرتئٚيتقتٌّث١ٌرتٌّ

تئؼًتٌمظ١ًِ تِصؽثخرتٌّٛقٌصٍهتئـهتضفٟتئؼًتٌط٠ًٛ

ٚلهٚؼٛنفًقِعٕٜٛخ١ٓتٌم١ّرتٌّٛل١رٌٍُّٙلدًٚخعهتئعلاْٚٚؼٛن

ظدثزّٔدٝفِٝعًتئُِٙعٍٝتٌّهٜتٌمظ١ًٌٍم١ّر

ثخمرعٓتٌفث١ٌرفٟتٌؽثٔحتئـظثبٟتلصٍفستٌهيتِرتٌّتٚؼٗتئلصلافِ 



(( 7 )) 

تٌهيتِرتٌفث١ٌر



)2021،تلًْٚٚفثيَ(نيتِر -2

نيتِرشف١ٍ١ٍرِمثئر(تئِصعّثيتٌّظًفٟٚأظًٖفٟتٌم١ّرتٌّٛل١رٌٍّظًفعٕٛتْتٌهيتِر

 )ٌع١ٕرِٓتٌّظثيفتٌصؽثي٠رتٌعًتل١رٚتئين١ٔر

٠رتٌّهيؼرفِٟٛقتئٚيتقتٌّث١ٌرعهنِٓتٌّظثيفتٌعًتل١رٚتئين١ٔرتٌصؽثيع١ٕرتٌهيتِر

تٌٕاث١ِرتٌصٟشّصثٌخىعًذتٌصهتٚيٚعهنتودًِٓتٌّّث١ّ٘ٓتٌصثخع١ٓتٌٝ

تٌّظثيفتئلًٜـّحِعث١٠ًشظ١ٕ تٌشًوثزتٌّهيؼرفِٟٛقتئٚيتق

)2015-2006تٌّث١ٌرشّعٍستٌفهٚنتٌٍِث١ٔرٌٍهيتِرخثٌّهذ(

ٛل١رٌٍّظثيفخصأظ١ًتئِصعّثيتٌّظًفِِٟٓعًفرٚشم١١ُتئظثييف تٌم١ّرتٌّ٘هفتٌهيتِر

خ١ثْتٌّدثشًذٌلاِصعّثيتٌّظًفٟفٟتٌم١ّرتٌّٛل١رٌٍّظثيفع١ٕرتٌهيتِرٚ

تٌعلالرٚتئظًخ١ِٓصغ١ًتزتٌهيتِر

ِؽّٛعرِٓتئِث١ٌحتٌّث١ٌرٚتئـظثب١روثنٚتزل١ثَتئِصعّثيتٌّظًفٟتٍِٛجتٌهيتِر

ّٔدرتئبصّثْتٌٕمهٞتٌٝ(ّٔدرتئِصعّثيتزتٌّث١ٌرتٌٝتؼّثٌٟتٌّٛؼٛنتزٚ

)Tobin’sQتؼّثٌٟتٌّٛؼٛنتزٚ ١ً٘ث)ٚتنٚتزل١ثَتٌم١ّرتٌّٛل١ر(ّٔدر

 (t)ٚتلصدثيتٌِٛؾتٌفّثخِٟٚعثًِٚتئٔفهتيتٌد١ّؾ(ٚتئنٚتزتئـظثب١ر

اًٚفتٌهتل١ٍرتٌمثطرخٗٚتٌاًٚفتٌمثيؼ١رٚلهشصأظًل١ّرتٌّظًفخثٌتئِصٕصثؼثز

ٕ٘ـثنتٔمفـثعشـهي٠ؽٌّٟعـهئزتئِـصعّثيْ أوثٔسٔصثبػتٌصف١ًٍتٌّثٌٟ

تٌّظـًفٟخثٌّٕـدرتٌـٝتؼّـثٌٟتٌّٛؼـٛنتزٌٍّظـثيفتٌعًتل١ـرع١ٕـرتٌهيتِـر

ٕؿتئبصّـثْ)تٌٕثشؽـرعـٓتٔمفـثعفـِٟعـهئزِـ2012-2006ٌٍّـٕٛتزِـٓ(

خّدحشمٛفتنتيتزتٌّظثيفخعهَلهيشٙثعٍٝتٌصٕد خثٌّصغ١ًتزتئلصظثن٠ر

تٚؼٗتٌصشثخِٗ 

تٌهيتِرتٌفث١ٌر

تِصمهتَتٌم١ّرتٌّٛل١رٌّعًفريخف١رتٌّظًف

تٚؼٗتئلصلافِ 

تٌهيتِرتٌفث١ٌر

رتٌهفص٠ًر=(تٌم١ّرتٌّٛل١رٌفكتٌٍّى١ر+تٌم١ّ)Tobin’sQ(ّٔدرتِصمهتَ

خ١ّٕثتٌم١ّرتٌهفص٠ًرٌفكتٌٍّى١ر)تٌٝتٌم١ّرتٌهفص٠ًرٌٍّٛؼٛنتز–ٌٍّٛؼٛنتز

=عهنتئُِٙ*ِعًتٌُّٙتٌم١ّرتٌّٛل١رلثْٔٛفٟتٌهيتِرتٌفث١ٌرتِصمهَ

تٌٛتـه



)2010،ٌطًْ(نيتِر -3

نيتِرـثٌرِؽّٛعرِٓوفثءذِٛقيأَتٌّثيٚأظً٘ثعٍٝتٌم١ّرتٌّٛل١رٌٍُّٙعٕٛتْتٌهيتِر

تِٛتقيأَتٌّثيتٌعًخ١ر

أِٛتق(خٛيطرتلأينْ،ِٛقتلأُِٙتٌّعٛنٞ،6ٌٚمه طستٌهيتِرتٌصطد١م١رع١ٕرتٌهيتِر

ِٛقتٌى٠ٛسٌلأٚيتقتٌّث١ٌر،خٛيطرِظً،خٛيطرتٌم١ُتٌّٕمٌٛرخثٌهتي

 .تٌد١ؼثء،ٚخٛيطرتٌؽٍتبً)

تئِٛتقع١ٕرتٌهيتِرٌه٠ٙثتِصًتش١ؽثزل٠ٛرفرتْوثٔسشٙهفتٌهيتِرتٌِٝعً٘هفتٌهيتِر

٠ٌٍثنذتٌم١ّرتٌّٛل١رِ ِعًفرِفهنتزتٌم١ّرتٌّٛل١رٚل١ثَتٌّٕهتزوىٌه

.تلصدثيوفثءذتئِٛتقخثِصمهتَِ شًتشٗ



(( 8 )) 

 بر)ثييتَتٌّثيخظ١غِصعهنذ(تٌظ١غرتٌّصِٛطر،تئّٔثؽتٌطتلصدثيوفثءذِٛقتٍِٛجتٌهيتِر

ٚؼٛنتؽثيِٕثفّرشه٠هخ١ٓتٌهٚيئؼًشفم١كش١ّٕرتلصظثن٠ر٠صد١ِٓٓتٌهيتِرتئِصٕصثؼثز

صٛفًخ١ثٔثزٚختٌّٛل١رخثٌّفثفارعٍِٝىثٔصٙثتٌّث١ٌرٚشط٠ًٛ٘ثخصط٠ًٛتٌم١ّر

شعطِٟعٍِٛثزإػثف١رفِّٟثتٌصشغ١ٍ١رشٙثوفثءتٌّمصٍفرٚؽًقِٛتقِث١ٌرٌلا

.ٌم١ّرتٌّٛل١ر٠ٌٍثنذت١رتٌصط٠ًٛشٛػ١ؿتٌ

تٚؼٗتٌصشثخِٗ 

تٌهيتِرتٌفث١ٌر

وّصغ١ًشثخ .شٕثٌٚستٌم١ّرتٌّٛل١ر

تٚؼٗتئلصلافِ 

تٌهيتِرتٌفث١ٌر

ٚوىٌهتئِٛتقوع١ٕرٌٍهيتِرعٛععٓتٌّظثيفتعصّهزتٌهيتِرعٍٝ

 .تلصٍفسخثٌّ شًتزتٌّّصمهِرٌم١ثَتٌم١ّرتٌّٛل١ر



)2019،ت١ٌّثؾ(نيتِر -4

ل١ثَِصطٍدثزتٌص٠ًّٛٚنٚي٘ثفٟشف١ّٓتٌم١ّرتٌّٛل١رٌٍّظًفنيتِرعٕٛتْتٌهيتِر

شطد١م١رفٟع١ٕرِٓتٌّظثيفتٌّهيؼرفِٟٛقتٌعًتقلأٌٛيتقتٌّث١ٌرٌٍّهذ

2017-2005

تٌّظثيفتٌصؽثي٠رتٌمثطرتٌّهيؼرفِِٟٓظًف11ششًّع١ّرتٌهيتِرع١ٕرتٌهيتِر

2017–2005ٚيتقتٌّث١ٌرٌٍّهذٌلاِٛقتٌعًتق

إْتٌٙهفتًٌب١ٌٍُهيتِر٘ٛخ١ثْو١ ش ظًِصطٍدثزتٌص٠ًٌٍّّٛظثيفٟٚ٘٘هفتٌهيتِر

١ًٍِ شًتزخصفِٛتيعٍٝتٌم١ّرتٌّٛل١رٌٍّظًفلأشم١ُتـص١ثؼثزتٌّظًفٌ

٠ًّٛثٌصعًفعٍِٝصطٍدثزتٌصٚخخ١ثِْهٜتٔمفثػٙثتٚشىخىخٙثتٌم١ّرتٌّٛل١رٚ

تٌم١ّرتٌّٛل١رٌٍّظثيفع١ٕرلرِثخ١ِٓصطٍدثزتٌص٠ًّٛٚلاٚشفه٠هٔٛعتٌع

 .تٌهيتِر

رللاد١ثْعٌلرلايوٍزتٌهيتِرعٍٝتِصعّثيِؽّٛعرِٓتٌّ شًتزوتزتٌعتٍِٛجتٌهيتِر

فؽٛذِ شًتزتٌصف١ًٍِعًِظثنيتٌص٠ًٌّٛص٠ًّٛٚتِصطٍدثزِ تٌم١ّرتٌّٛل١ر

١ّرتٌهفص٠ًرٚتٌم١ّرتٌظثف١رتٌص٠ًّٛٚتٌم

ِٛتيٚوٌهخّدحتـصفثظت ٍحلاتٔمفثعتـص١ثؼثزتٌّظثيفع١ٕرتٌهيتِرٌتئِصٕصثؼثز

تٌّظثيفخ١ٌّٛرٔمه٠رفثبؼرٚوٌهخّدحتشدثعتٌّظثيف١ِثِرتِصعّثي٠ر

تظًٙزٔصثبػتٌصف١ًٍتٌّثٌٟتْٕ٘ثنشدث٠ٓفٟفؽٛذتٌص٠ًّٛفٟوّثِصففار

تعصّهزٚل٢ًتٌصؽثي٠رتٌعًتل١رع١ٕرتٌهيتِرِِٓظًفتٌّظثيف

تٌّظثيفتٌصؽثي٠رعٍِٝظثنيش٠ًِّٛصٕٛعرإوتٔمفغتعصّثن٘ثعٍٝتٌص٠ًّٛ

.عصّثنعٍٝتٌص٠ًّٛخثٌٍّى١رئخثٌٛنتب ٚتٌن٠ثنت

تٚؼٗتٌصشثخِٗ 

تٌهيتِرتٌفث١ٌر

ٗتٌّظثيفتِصمهتَتٌم١ّرتٌّٛل١رٌٍّظثيففٟتٌهيتِرٌم١ثَيخ١ف

تٚؼٗتئلصلافِ 

تٌهيتِرتٌفث١ٌر

تٌدثـطلٛت١ٔٓتٌم١ّٗتٌهفص٠ًرٚتٌم١ّٗتٌظثف١رفٟنيتِصٗتِصمهَ

 

 ػٍ انذساساخ انساتمح ًٍض انذساسح انحانٍحاْى يا ٌ

  :ش١ٍّزتٌفث١ٌرعٓتٌهيتِثزتٌّثخمرخّث٠ثشٟ
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ِعثًٌّٛل١ر)ٌُشىوًِٓلدًفٟنيتِرتٔٙثشصىِِْٛٓصغ١ًتز(تِصًتش١ؽثزتئبصّثْٚتٌم١ّرت -1

ًِثخم  .ث

يتِر(تِصًتش١ؽثزتئبصّثْٚتٌم١ّر)عٍِٝصغ١ًتزتٌهARIMAِرتِىث١ٔرشطد١كّٔٛوغ(تني -2

 .تٌّٛل١ر)ِٚهٜشمثيجٔصثبػتٌّٕٛوغتٌٝتٌٕصثبػتٌفع١ٍر

.)ِظًف14ع١ٕرتٌهيتِر()عٍٝتٌّظثيفتٌصؽثي٠رتٌعًتل١رARIMAؽدكّٔٛوغ( -3
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 انًُٓزٍح انؼهًٍح نهذساسححاٍَا : 

تٌتٌٍٝٛطتٛيتٌٙتهفِتٓ٘تىٖتٌهيتِترٚٝٛطتٛيتٌتٍتٌدثـتط٠ٌّٞٗتٍىىتٌكهِٕٙؽ١رتٌهيتِرٟ٘تٌط٠ًع ش 

وثئشٟ:٠صٕثٚي٘ىتتٌّدفطِٕٙؽ١رتٌهيتِرٚٗع١ٍُّتِٝعصّثنعٍئهٌٍدثـطِٓتئخٔصثبػع١ٍّرِمدٌٛر

 انذساسح يشكهح ألاً : 

ِشىٍرشصّعًفٟشف١ًٍّٚٔىؼرتٌّلاًِت١ٌٍِٕرٌد١ثٔثزتئُِٙفِٟٛقتٌعتًتقٌتلاٚيتقتٌّظثيفٛتؼٗش

ًٌّٕثِحٌلاِصعّثيشدعفٟو١ف١رتلص١ثيتٌصٛل١ستظثيفِشىٍرتٌّّٓ ى تٌّث١ٌرٚش  لاِصًتش١ؽ١ثزتٌّصدعِٗتٌٓث

ٚؼتٛنشمٍدتثزٔاتًتٌٍّمتثؽًٚد١ٍرٌٍّظتثيفتٌصؽثي٠ترفؼلاعٓطعٛخرشمه٠ًعٛتبهتئُِٙتٌّّتصم،ثلدٍٙ

عٍتٝشطد١مٙتثفتِٟتٛقتٌعتًتقٌتلاٚيتقتنٜخّدحتٌفثؼرتٌٍّفترتٌتٝت٠ؽتثنّٔتثوغلتثنيذ،تٌّفصًّشفممٙث

تٌّث١ٌر.

ٌٚعًِشتىٍرتلص١تثيتئِتصًتشؽ١رتئفؼتًٌٍّظتثيفِصأطتٍرٚتٔعىثِتٙثعٍتٝتِتُٙتٌّظتثيففتِٟتٛق

تٌصًو١ٍع١ٍٙثٚوّفثٌٚرٌّعًفترتشؽتثٖتٌعلالترخت١ٓتٌم١ّترً تٌّث١ٌروثٔسِٓتٌّشثوًتٌصٟل تٌعًتقٌلاٚيتق

ـتستِصًتش١ؽ١ثزتٌّظثيفٚل١ّصٙتثتٌّتٛل١ر ًِ )ٚوثٔتسِشتىٍرARIMAفىتًذتِتصمهتَّٔتثوغتٌصٕدت (ؽ 

تئش١ر:صّثمئزتٌفٟتٌهيتِرشصٍمض

تٌصؽثي٠رتٌعًتل١ر؟يف)عٍٝتٌّظثARIMA(٠ًّ٘ىٓشطد١كّٔٛوغ -1

 تئبصّثْعٕهتٌّمثؽً؟تِصًتش١ؽثزخّغ١ًتز)ARIMA(شطد١كّٔٛوغ٠ًّ٘ىٓ -2

 ً٘شٛؼهعلالرتٔفهتيخ١ٓتِصًتش١ؽ١ثزتئبصّثْٚتٌم١ّرتٌّٛل١ر؟ -3

فتٟتٌم١ّترتٌّتٛل١رٌٍّظتثيفتٌصؽثي٠ترتٌّهيؼترفتِٟتٛق)ARIMA(٠ًّ٘ىتٓشطد١تكّٔتٛوغ -4

ّث١ٌر؟ٚيتقتٌلأتٌعًتقٌ

 أًٍْح انذساسح  حاٍَاً :

٠ ظًلطثعتٌّظثيفتٌصؽثي٠رخشىًود١ًفٟتِصمًتيتئلصظثنتٌّفٍٟٚتطدفستئٌِثزتٌشغًتٌشتث ً

خٛتلت تٌعلالترخت١ٓتٌم١ّترArimaّٔتٛوغشطد١تكٌٍعه٠هِٓتٌدثـع١ٓٚتئوثن١١ّ٠ٌٓتىتشفتثٚي٘تىٖتٌهيتِتر

ٌّظثيفتٌعًتل١رتٌصؽثي٠رتٌّهيؼٗفتِٟتٛقتٌعتًتقٌتلاٚيتقتٌصٟشصدعٙثتٌّٛل١رٚتِصًتشؽ١ثزتئبصّثْت

تٌّث١ٌرٚشأظ١ًوٌهعٍٝل١ّرتٌّظثيفخصمه٠ُتؽثئاًٞٚعٍّٟـٛيتٌعلالرخ١ٓتِصًتش١ؽ١ثزتٌّظًف
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خثٌٕمتثؽِٚهٜت١ّ٘صٌٗلالصظتثن٠ّٚىتٓشٍم١ظترخّث٠ٍّىِٗٓتبصّثْٚخ١ٓل١ّصٗتٌّٛل١رفٟتٌّٛقتٌّثٌٟ

تئش١ر:

تلصدثيلهيذتٌّظثيفتٌصؽثي٠رعٍٝتنتيذتئبصّتثْٚشم١ٍتًتٌّمتثؽًذٚشفم١تكتئيختثؾفتِٟتٛق -1

 .خثظدثزٚؼٛنعلالرخ١ٓتِصًتش١ؽثزتئبصّثْٚتٌم١ّرتٌّٛل١رتٌعًتقٌلاٚيتقتٌّث١ٌر

تٌفثؼتتٗتٌتتٝتٌصٕدتت تٌّظتتثيفتٌصؽثي٠تترفتتِٟتتٕؿتئبصّتتثْٚوعتتًذتئٌتِتتثزظٙتتًزصتتأظ١ًٔاتتًتٌ -2

.)ARIMA(خثِصًتش١ؽ١ثزتٌّظثيفِّٓٔثوغِعًّٔٛوغتٌّلاًِت١ٌٍِٕر

خشتىًظتثيف٠ّتثعهتٌّتٌتىٞ)ARIMAّٔتٛوغ(عٍتٝتِىث١ٔترشطد١تكشمه٠ُن١ًٌعٍّتٟتيشتثنٞ -3

 .صم١ًٍـثٌرعهَتٌصأوهِٓتٌعٛتبهتٌّّصمد١ٍرخنل١كِٚدّؾ

 اْذاف انذساسح حانخاً : 

شّتعٝتِصًتش١ؽ١ثزتئبصّثْٚتٌم١ّرتٌّٛل١رـ١طعٍٝتِىث١ٔرشطد١كتٌّٕٛوغٌهيتِرتٌٝشٙهف٘ىٖت

-:٘هتفتئش١رلأتٌهيتِرتٌٝشفم١كت

تٌم١ّتترتٌّتٛل١رٌٍّظتثيفتٌّهيؼتترفتِٟتٛقتٌعتتًتقعٍتٝ)ARIMAّٔتٛوغ(شطد١تتكخ١تثْإِىث١ٔتر -1

.ٚيتقتٌّث١ٌرلأٌ

تِتصًتش١ؽ١ثزتئبصّتثٌٍّْظتثيفتٌّهيؼترفتِٟتٛقٍتٝع)ARIMAّٔتٛوغ(شطد١تكخ١ثْإِىث١ٔتر -2

.تٌعًتقلأٌٛيتقتٌّث١ٌر

.تٔشثءعلالرتيشدثؽخ١ٓتِصًتش١ؽ١ثزتئبصّثْٚتٌم١ّرتٌّٛل١ر -3

 فشضٍاخ انذساسح ساتؼاً : 

:٠أشٟخعهِعًفرتخعثنِشىٍرتٌهيتِر٠ّىٓط١ث رفًػ١ثشٙثوّث

.ٌٍّظثيفتٌعًتل١رتٌصؽثي٠رصًو١ٍتٌمًٚعفٟتٌم١ّرتٌّٛل١رنئٌرتـظثب١رٌٚئ٠ٛؼهشأظ١ًو-1

.ٌٍّظثيفتٌعًتل١رتٌصؽثي٠رنئٌرتـظثب١رٌّٕٛتٌمًٚعفٟتٌم١ّرتٌّٛل١رٚئ٠ٛؼهشأظ١ًو -1

.ٌٍّظثيفتٌعًتل١رتٌصؽثي٠رنئٌرتـظثب١رٌٍفظرتٌّٛل١رفٟتٌم١ّرتٌّٛل١رٚئ٠ٛؼهشأظ١ًو -2

 .ٌٍّظثيفتٌعًتل١رتٌصؽثي٠رفٟتٌم١ّرتٌّٛل١رتٌّظًفِٟصمًتيلاٌرتـظثب١رٌنئٚئ٠ٛؼهشأظ١ًو -3
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 انذساسح ٔ ػٍُح يزتًغ خايساً : 

تٌّتٛق،شّعًِؽصّ تٌهيتِرفتٟتٌّظتثيفتٌّهيؼترفتِٟتٛقتٌعتًتقٌتلاٚيتقتٌّث١ٌتر(تٌّتٛقتٌٕاتثِٟ

رتٌهيتِرفٟٙتٌّظثيفتٌصؽثي٠رتٌصت٠ٟصتٛتفًثع١ِٕ أ)ِظًف44تٌّٛقتٌعثٌط)ٚتٌدثٌغعهن٘ث(،تٌعثٟٔ

لتت١ُأِتتعثيتئ تلاقٚؼ١ّتت تٌد١ثٔتتثزفتتِٟتتٛقتٌعتًتقٌتتلاٚيتقتٌّث١ٌتترخثِتصمهتَف١ٙتثشتتًؽتنيتغأِتّٙٙث

تئلًٜتٌّصعٍمرخثِصًتش١ؽ١ثزتئبصّثْت٠ٌّٕٛرئُِٙتٌّظثيفتٌّهيؼرفِٟٛقتٌعتًتقٌتلاٚيتقتٌّث١ٌتر

)ٚتِصدعثنتٌّظثيفتٌّهيؼرـه٠عثًٚ 2022ً١\12\31-2004\1\1(تٌهيتِرللايفصًذظًف)14ِ(

تٌصتهتٚي،ٚخعتهتلؼتثعتٌّظتثيفتٌصتٟشّعتًِؽصّت تٌهيتِترتٌتٝتٌشتًؽتٌّتىوٛيِتثخمثِتهذتٌّٕصاّرفٟ

)ع١ٕرتٌهيتِر13-1ؼهٚي()ِظًفووًِ يٍِٖف14ٟ)ِظًفٌصىْٛع١ٕرتٌهيتِرِٓ(30ه(دع تِص 

ّظثيفتٌصؽثي٠رٚيٌِٛ٘ث:تٌ

ع١ٕرتٌهيتِرتٌّظثيفتٌعًتل١رتٌصؽثي٠ر)1-1تٌؽهٚي(

ع١ٕرتٌهيتِرتٌّظثيفتٌعًتل١رتٌصؽثي٠ر

ِٕرتُِتٌّظًفتٌصًٍّّ

تٌصأ١ُِ

يٍِتٌّهفٛعّثيتٌيتَ

تٌّظًف

 BBAY ١ٍِْٛن.ع250،000 1999َِظًفخثخ1ً

BBOB .ع١ٍِْٛن250،000 1992َِظًفخغهتن2

BCOI ١ٍِْٛن.ع250،000 1992َِظًفتٌصؽثيٞتٌعًتل3ٟ

BEFI ١ٍِْٛن.ع250،000 1999َِظًفتئلصظثنٌلاِصعّثيٚتٌص4ً٠ّٛ

BGUC ١ٍِْٛن.ع300،000 1999َِظًفتٌم١ٍػتٌصؽثي5ٞ

BIBI ١ٍِْٛن.ع250،000 1993َِظًفتئِصعّثيتٌعًتل6ٟ

ِٚؾتٌعًتلِٟظًفتٌشًقتئ7

ٌلاِصعّثي

BIME ١ٍِْٛن.ع250،000 1993َ

BMFI ١ٍِْٛن.ع252،500 2001َِظًفتٌّٛطًٌٍص١ّٕرٚتئِصعّثي8

BNOI ١ٍِْٛن.ع270،000 1995َِظًفتئٍٟ٘تٌعًتل9ٟ

BNOR ١ٍِْٛن.ع300،000 2004َِظًفتٌشّثيٌٍص٠ًّٛٚتئِصعّثي10

BROI ١ٍِْٛن.ع250،000 1998ٌَصؽثيِٞظًفتئبصّثْت11

BSUC ١ٍِْٛن.ع250،000 1999َِظًفًِِٛتٌصؽثي12ٞ

BUND ١ٍِْٛن.ع300،000 1994َِظًفتٌّصفهٌلاِصعّثي13

BUOI ١ٍِْٛن.ع252،000 2002َِظًفتئشفثنتٌعًتل14ٟ
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 اسانٍة انذساسحسادساً : 

ه  ِّ ٌٙتثفتٟش طِتًق تزٚتٌمطٛتزِٓتئِث١ٌحتٌع١ٍّرٚتٌّ شًتزتٌصٟعٍِٝؽّٛعرِٓتئؼًتءتعص 

تٌؽثٔحتٌعٍّتٌٍٟفظتٛيتٌتٝٔصتثبػع١ٍّترِٚتٓظتُتٌٛطتٛيتٌتٝتِتصٕصثؼثزٚشٛطت١ثزعتٓؽ٠ًتك

 لطٛتزوثٔسوثئشٟ:

ّ شًتزتٌّث١ٌرتٚئ:تٌ

 :(تِصًتش١ؽثزتئبصّثْ)ٌّصغ١ًتٌّّصمًت -1

ًٚععتتٓؽ٠ًتتكتلتتىشًو١تتٍتٌمتتًٚعٌٍّظتتًفتٌٛتـتتهخّ شتتًشتتُل١تتثَتٌّصغ١تتًشًو١تتٍتٌمتت -أ

ٚخثئعصّثنعٍتٝتٌّعثنٌتر(Excel)ع١ٕرتٌهيتِرخثِصمهتَخًٔثِػتٌـِِٓظثيف١ً٘شّثْ

 )(Tabaketal.,2010:6:تئش١ر

 

𝐻. 𝐻 = 𝑀𝑆1
2 + 𝑀𝑆2

2 + 𝑀𝑆3
2 + ⋯ + 𝑀𝑆𝑛

2___(1_1)                                             
 

رٌتعٍتٝع١ٕترتٌهيتِترِتٓتٌّعثن(Excel)تٌتـشُل١ثَِصغ١ًّٔٛتٌمًٚعخثِصمهتَخًٔثِػ -ج

 )Halil,2018:48(تئش١ر:



Loan growth =
The difference between bank loans in year (t)and bank loans in year (t−1) 

Bank loans in year (t−1)
  ___(𝟐_𝟏)               

 

خثٌمتثْٔٛش متثَٚ(Excel)تٌـشُل١ثَِصغ١ًتٌفظرتٌّٛل١رٌع١ٕرتٌهيتِرخثِصمهتَخًٔثِػ -ز

):(Forbes&Molyneuxm,1995:159تئشٟ

 

The Bank′smarket share =
Bank loan

Total banks loans
− − − − − − − (𝟑 − 𝟏)                         

 

خثلىتٌعثبهعٍٝـكتٌٍّى١رٚتٔفًتفِٗٚمَّٛـكتٌٍّى١رتٌّظًفٟمًتيشُل١ثَِصغ١ًتئِص -ض

تٌتٝتٌى٠ٞعتًفخعلالترِصغ١تً)Z-score(ِعثنٌرتٌهيؼرتٌّع١ثي٠رخثِصمهتَعٍٝتٌّٛؼٛنتز

خثلتتىتٌفتتًقختت١ٓتٌهيؼتترتٌّمثِتترٚتٌّصِٛتتؾِصِٛتتؾِؽّتتٛعتٌّصغ١تتًتزتئلتتًٜـ١تتط٠متتثَ
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٠ٚمثَخثٌّعثنٌتر(Excel)ًتفتٌّع١ثيٞٚخثِصمهتَخًٔثِػتٌـتئٔفثٌمّّرعٍٝختٌفّثخٟ

 تئش١ر

)2020:235Hirna,(:



𝑧 − 𝑠𝑐𝑜𝑟𝑒 =
𝑅𝑂𝐴 +

𝐸𝑞𝑢𝑖𝑡𝑦
𝑇𝑜𝑡𝑎𝑙 𝐴𝑠𝑠𝑒𝑡𝑠
𝜎 𝑅𝑂𝐴

   − − − − − (4 − 1)                                                          

 

 :ّرتٌّٛل١ر)(تٌم١ّصغ١ًتٌصثخ تٌ -2

ِ شتًٚفك(Excel)تٌـّٔصمًغتٌم١ّرتٌّٛل١رٌد١ثٔثزتٌّظثيفع١ٕرتٌهيتِرخثِصمهتَخًٔثِػ

,BERK)27:2014(تٌم١ّرتٌّٛل١ر

  

Market value = Share price * Number of shares -------(5_1)                                       

ثب١رتٌّّصمهِر:تئِث١ٌحتئـظظث١ٔث

مهيتٌد١ثٔثزتٌّّتصمد١ٍرٌٍّظتثيفع١ٕترتٌهيتِترخثِتصمهتَخثئعصّثنعٍٝتٌد١ثٔثزت٠ٌّٕٛرتٌّصفممرش  .1

مصدتًتِتصمًتي٠رتٌّلاِتًت١ٌٍِٕترخٛتِتطرٔ)EViews12خٛتِطرخًٔتثِػ()ARIMAٛوغ(ّٔ

 )ADF()ن٠ىٟفًٌٛتٌِّٛ (تلصدثي

(MA)ّٚٔتٛوغتئِٚتثؽتٌّصفًوتر(AR)غتئٔفهتيتٌىتشٟتلص١ثئّٛوغتٌّلاًِت١ٌٍِٕرّٔٛو .2

خّصغ١تًتزتٌّلابتٌٍُصٕدت (ARIMA)تٌّٕٛوغتٌّمتصٍؾتٌّصىثِتًٚ(ARMA)ٚتٌّٕٛوغتٌّمصٍؾ

 .(AIC)ع١ٕرتٌهيتِرخثئعصّثنعٍٝل١ُِعث١٠ًتوث٠ىٟتٌّظثيف

 شم١١ُتٌّٕٛوغتٌّمصًؾ .3

ٚتٌم١ّترتٌّتٛل١رع١ٕترتٌهيتِترخٛتلت ِتصًتشؽ١ثزتئبصّتثْتِصمًتغل١ٌُّصغ١ًتزتٌّظتثيفِتٓت .4

)ل١ّرخثِصمهتَتٌّٕثوغتٌّمصًـرخعهتؼص١ثٌ٘ثتٌففٛصٚتئلصدثيتزتٌلاٌِر14(

ٔعّتتًخع١ٍّتترتئٔفتتهتيتٌدّتت١ؾئ٠ؽتتثنعلالتترختت١ٓتِتتصًتش١ؽ١ثز(Excel)تٌتتـِتتٓتِتتصمهتَخًٔتتثِػ .5

)وتلاعٍتٝـتهذِت تٌّظتًفٟتٌفظرتٌّٛل١ر,تئِصمًتيتئبصّثْ(شًو١ٍتٌمًٚع,ّٔٛتٌمًٚع,

 .تٌم١ّرتٌّٛل١ر
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 انفصم انخاًَ

 انزاَة انُظشي

 

 استشتزٍاخ الائتًاٌ : انًثحج الأل

 انمًٍح انسٕلٍح : انًثحج انخاًَ

  (ARIMA)ًَٕرد:  انًثحج انخانج
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تٌّمهِر

فّتًتٌاتٛتً٘عدتًِتهذ١ٌِٕترِفتهنٖ٘تِٛٛػتٛعِٓتٌّٛػٛعثزتئـظثب١رتٌّّٙرتٌصتٟشتهيَٚش

ثلإشتثيذأٚتٌٍّّتٍرت١ٌٍِٕتر٘تٟتٌٙتهفتلأِثِتٌٍٟهيتِترفتِٟؽتثئزتٌدفتطشف١ًٍتٌّلاِتًت١ٌٍِٕترف

فعٕتهتٌفظتٛيعٍتٝتٌد١ثٔثزتٌٍٍّّرت١ٌٍِٕرٌاٛتً٘تٌعثٌُتٌفم١مٟٟ٘خطد١عصٙتث ١تًظثخصترْ أتٌّمصٍفر

ُ ٓتٌٍٍّّرت١ٌٍِٕر٠ّىٓخٕثءّٔٛوغ٠فًٍِّٛنتٌٍٍّّرت١ٌٍِٕترٚٚط نل١كٌٍٕصثبػتٌفثطٍرِ ِتٓظت

تٌّلاًِ ١ًتٌعثخصرشص١ّتٍختثْْ إِعًفرتٌم١ُتٌّّصمد١ٍرٌٍٍٍّّرِّٚثطعحخٕثءّٔثوغفٟخثنئتئًِ

.ٌّٖهذذتٌّفهنّهئ٠ّىًٌٍّٓءأ٠ْؽه١ِلًاٚتػفًثٌٍعٛنذإٌٝل١ّرظثخصرٚتئشؽثٖلطٟللايتٌ

وىٌهتٌّلاًِت١ٌٍِٕرشفصٛٞعٍٝتلصلافثز١ِِّٛرٚشمٍدثزؽ٠ٍٛرتلأؼًٚلظ١ًذتئؼًتػثفرتٌٝ

ش١ٍّ٘ثخأّٔثؽِعًتئشؽث٘ثزٚتٌصغ١ًتزتٌّفثؼةرتٌّٛػع١ر.ٌىٌهؽتٛيخعتغتٌدتثـع١ٓإؼتًتءتزخٕتثء

تٌعثخصترلأْتٌصف٠ٛتًتٌّتٛؼ٠ٟصّصت ّٔٛوؼ١رفٟتٌشدىثزتٌعظد١رتٌّٛؼ١رٌٍصٕد خثٌّلاِتًت١ٌٍِٕتر ١تً

خمهيذؼ١هذعٍٝشفه٠هتٌٛلسٚتٌصًنن٠ّٚىٓأ٠ْفظًخهلرخ١ٓتئعصّثنؽ٠ًٛتٌّتهٜٚعتهَتٌعدتثزٚ

ٚنلتً٘تىتتٌّؽتثيفتٟتٌمطتثععهَتٌمط١رتٌّٛؼٛنذفٟتٌّلاًِت١ٌٍِٕرفِٟؽتثئزتٌصف٠ٛتًتٌّع١ٕتر

حٌٍصفىُخثٌاثً٘ذٚتشمثوتٌمًتيتٌّٕثِحِٓخعهففتضٚشف١ٍتًتٌّظًفٟئشمثوتٌمًتيتٌّثٌٟتٌّٕثِ

نيتِترشف١ٍ١ٍترٚتف١ترٌّٕتتثوغع١ٍّترتٌصف١ٍتتًِتٓؽتًٞشِتثلته٠فتهضِتٓشغ١١تًخّعٍّتتثزتٌّٕتٛوغـ١تط

تٌّلاًِت١ٌٍِٕرخلاعصّثنعٍٝتئِث١ٌحتئـظثب١رٚت٠ًٌثػ١ر.
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  انًثحج الأل

 استشتزٍاخ الائتًاٌ 



ةرٛؽش

زتنٚتيتٌّظتتثيفعدتتًتٌصتتثي٠كِّتتٓشتتىٍٙثتٌّصّعتتًخمدتتٛيتٌٛنتبتت نْٚفثبتتهذتٌتتٝشطتتٛيتٌعّتتًشطتتٛي 

ِتثِىتٓتٌّمتًعِتٓألتىفٛتبتهختهيِتٓشمته٠ُ،تٌّظًفٟخصمه٠ُتٌمًٚعتٌٝتٌّمصًػ١ٌُِٓٙمثخًفثبتهذ

ٚتٌّتتهلًتزٚشمتته٠ُعٌّٛتترٌفًتِتترتِٛتٌتتٗفتتٟتٌّظتتثيففصطتتٛيتٌعّتتًتٌّظتتًفٟإٌتتٝلدتتٛيتٌٛنتبتت 

.ِٚٓتّ٘ٙثتٌمًٚعتٌص١ّٙلازتئبصّث١ٔرٚتٌمهِثزتٌّظًف١ر

تٌصتٟعّثٌٙتثٚئتٌّفتٛي٘تِٟتثَئثخ٠ترفتثزتٌدٕتٛنتٌصؽثي١ودتًِتٓشٛظئتلًتعتٌؽثٔحئرت١فشفصًٚظ

ٓتٌعٛتِت١ًختهتتٌّٛتٌٔترٚتًٌّتؼفتر٠شفهٚفمٙثٚؽًٞشٟرلثطرعدًوًتًٌّتـًتٌص٠خعٕثشعثًِؽحأ٠ْ

.تـصّثجآظثيٖخفطِٟٚٓبصّثٔئتشمثوتٌمًتيتٟتٌّ ظًذف

َتٌّثيتٌلاٌٌٍَم١ثَأخهعُٚػعٗتٌّثٌٟخفظٌٛٗعٍٝيٍخ١ّْ٘ٛرشىْٛعٍِّٝصٜٛتٌأٌٚع١ٍّرتئبصّثْ

١ٍِّرِٚت عّثٌِٗٚث٠صًشحع١ٍِٗٓشفم١كتئيخثؾتوتِثتِصمهَتئِٛتيتٌّمصًػرخط٠ًمرأخٕشثؽثشٗٚ

ُ ـًورتئبصّثْتٌّظًف٠ٍٟنتنّٔٛتئلصظثنخ٠ٍثنذتٌّّصع٠ًّٓٚ تٌّشثي٠ تًٌخف١ر.ِٓظ

ؽ٠ًمرؼه٠هذٌمٍكِّصٜٛعثٌِٟٓتٌصىثًِخّمصٍ تٔشطرتٌّظًفِٓع١ٍّثزتئبصّثْتِصًتش١ؽ١ثزه شع

ٚنيتِرتٌعلالرخ١ٓتٌّظًفٚخ١ةصٗ.تنتي٠رٚششغ١ٍ١رٚشٙهفتٌٝشفم١كيم٠ثشثٍِرٌٍّؽثئزتٌٛظ١ف١ر
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 ألا : يفٕٓو الائتًاٌ 

٠ٛتؼٗتٌّظًفعٕهِٕؿتٌمًٚعِشىٍرشعًػٌّٗمثؽًِمصٍفر٠ٚفثٚيتٌصفىُف١ٙتثتٚتٌصمف١ت ِتٓـتهذ

ٙتثِٛتيتٌّمصًػروتشئأّٔثلّثيذتٚفمؾأظثي٘ثتٌصٟلهشّصه١ٌُتٌٝعهَشفم١كتٌعثبهتٌّصٛل ِٓتٌمًع

٘تُتٌع١ٍّتثزتٌّظتًف١رأع١ٍّرشمه٠ُتٌمًٚعِٓعه ش فثٌّظًفأو٠ْؽثٌفخأِٛتٌٗعٕهِٕفٌٍٗمًٚع،ٚ

أـتتهتِتتصمهتِثزتٌّظتتثيفٌٍّتتٛتينتٌّث١ٌتترتٌّصثـتترٌتته٠ٙثٚتٌؼتتّثٔثزتٌّمهِتترٗٚتٌصتتٟشّعتتًفتتٟتٌٛلتتسٔفّتت

.)9:2013،ؽٗ(

ف١ٙتثشٛظ١ت أِتٛتيتٌّظتثيفّىتٓتزتًٌب١ّترتٌصت٠ٟثـهٜتئِصًتش١ؽ١ثزتٌمثطترٌلأِتصعّثيخخثٔٗعًف٠

فٙت٠ٛفمتكٌٍّظتثيفٚخظتٛيذخثٌصتثٌٟٔاًتًئيشفثعتٌعٛتبهتٌّصٌٛهذِٕٙتثِمثئترخثئِتصعّثيتزتلألتًٜٚ

إلثِرتٌظٕثعثزٚششت١١هتٌعمتثيتز٠ّعًتئبصّثْػك١ٌِٛرٌٍّٛقٌص٠ًّٛتٌصؽثيذٚٚ،فثعٍر٘هفتًٌخف١ر

خىٌهفإْتئبصّث٠ّْعًعظحتٌف١ثذتئلصظثن٠رٚ٘ٛعٕظتًتئِصعّثيخؽ١ّ تلأشىثي١ٚرٚتٌم١ثَخثٌصّٕٚ

ٔؽتتثؾتٌّظتتثيفخّتتدحتلإ٠تتًتنتزتٌّصأش١تترِٕتتٗتٌصتتٟشّتتًٙعّتتًتٌّظتتثيففتتِٟتتث٠متتضتعتتهتنتٌصمتتثي٠ً

تيتٌّظتثيفخّثتْتٌٛنتب ٟ٘تٌّظهيتًٌب١ّتٟئِتٛ)2:2022،ِفّٓٚتئفظثؾعٓتئنٚتزتٌّث١ٌر(

تٌصؽثي٠رفثْتئبصّثْتٌّظًفٟ٘تٛتٚؼتٗتِتصمهتٌَصٍتهتٌٛنتبت تٌصتٟختهٚي٘ثشطتًؾتٌتٝتٌٍختثبٓ(تٌشت١مٍٟ

تٌٕمتٛنفتٟهف ختٍِتٍَعٍتٝتٌٕمتٛنٗـظتٌٛعٕه،ِم١ثٌَمثخ١ٍرتٌشمضتٌّع٠ٕٞٛعصدًتئبصّثْ)،16:2012

خثٌهف فٟتٌّّصمدً ثٌدث٠ّعًشعٙهتًٗتٌه٠ٓ،إوأٔطٛيوأـهئبصّثِْ تٌفثبهذ،٠ٚعصدًتتٌٛلستٌّصفكع١ٍٗ

.)31:2008،تـّهٚ(يػث٠ىْٛخـشىًٔمـهٞ.خصـٍُّتئِـٛتيتٌّمًػـرفـٟٚلـسئــكِـث

 ٠ٚ ْ عٓتٌعمرتٌص١ٌٛ٠ٟٙثتٌدٕهٌشمضِثِٛتءأوثْؽد١ع١تثتَِع٠ٕٛتثـت٠ٓ١ؼت شفتسشظتًفٗعدًتئبصّث

ِفتهنذ٠صفتكع١ٍٙتثتئؽتًتفٚفتٟٔٙث٠صٙتث٠فتٟتٌٍختٌّْٛتهذصمهتِٗفٟ تًعِفتهنِٚدٍغثِٓتٌٕمٛنئِ

خثٌصٍتِثشِٗؼثفثت١ٌٙثعثبهِثنِٞصفكع١ٍٗٚخؼّثٔثزشّىٓتٌّظًفِٓتِصًنتنلًػتٗفتٟـتثيشٛلت 

.)2007:144،تٌٍخْٛعٓتٌّهتن(عدهتٌف١ّه

ْ فٟتئلصظثنتِفَٙٛتئبصّثْتٌّظًفٟه ع٠  ٠مَٛتٌهتبٓفِٟٕؿتٌّه٠ٍِٓٙر٠ٍصٍَخٙتثتٌّته٠ٓعٕتهٌفه٠طأ

،تلتًْٚٚ(تٌته ١ُط١غرتِصعّثي٠رشعصّه٘ثتٌّظتثيفخّمصٍت أٔٛتعٙتث.عه تئٔصٙثءٚنف ل١ّرتٌه٠ٓفٟٙش 

2006:(194.

مصتـؼث٘ثش٠ٍٚـتـهخّؽًٞبصّتثْتٌّظتًفٟخأٔتٗشٍتـهتٌمـتـهِثزتٌّمهِتـرٌٍٍختـثبٓتٌصتـ٠ٟتـئ٠ّىٓشع٠ًت تٚ

تْ أٌِترعٍتٝلاِٛتيتٌثئتٌّٕشتأذفتٟتٌّؽصّت ختتٌّ ِّتثزٚفًتنٚئت  ٙ ِتـٛتيٚئهتٌّته٠ٓخّتهتنشٍتـهت٠صع
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تٌّـّصفمرع١ٍٙتـثٚتٌّتـظثي٠ نفعتـرٚتـتـهذتٚعٍتـٝشتىًتلتـّثؽفتـٟشتـٛتي٠كِع١ٕتٌٗٚرتٌعّٛفٛتبه٘ثٚ

ثٔثزتٌصتتٟشىفتتًٌٍّتتـظًفتِتتـصًنتنتِٛتٌتتـٗفتتـٟـثٌتتـرتِصٕتتثعلتترخصمتته٠ُِؽّٛعتترِتتٓتٌؼتتّلا٘تتىٖتٌعش تته ع ُ

.)93:2000،عدهتٌٍط١ (تٌٍخْٛعٓتٌّهتنخهْٚتٞلّثبً

تئبصّثْ٘ٛشًؽأِثِٟـثُِلأطفثجتٌّشثي٠ ٌص٠ًّٛأٔشطرتئِصعّثيتٌّدصىتًفٙتٛتًٌو١تٍذْ أ٠ًٜٚ

تئبصّتتتتثْخأٔشتتتتثء٠تتتتًتئٔصتتتتثغخشتتتتىًتِثِتتتتٟٕفتتتتىشّٛتئِثِتتتت١رٌٕا٠ًتتتترتٌص١ّٕتتتترتئلصظتتتتثن٠رـ١تتتتطش 

)2010:374Hahns&Albert.L,(.

ً ٠ٚشتتثيتٌتتٝتئبصّتتثْخأٔتتِٗظتتطٍؿ٠ّتتصعًٌٍّهئٌتترعٍتتٝتٌّعٍِٛتتثزتٌصتتٟ صمتت ف١ٙتتثتئِتتٛتيتٚتٌّّصٍىتتثزشٕ 

Ahiableتطتًتٌّدٍتغِت ِّتصفمثشٗفتٟشتثي٠كِّتصمدٍِٟفتهن(ّتهن٠ ْ أتئلًٜخشتًٚؽِؼتّٛٔرعٍتٝ

2012:58(.

علالتترِه١ٔٛ٠تترشٕشتتأختت١ٓؽتتًف١ٓعٍتتٝأِتتثَتٌعمتترختت١ٓتٌّظتتًفٔتتٗ أ٠ٚٛطتت تئبصّتتثْتٌّظتتًفٟعٍتتٝ

(تٌتتهتبٓ)ٚتٌّمصتتًع(تٌّتته٠ٓ)٠فظتتًِتتٓللاٌٙتتثتٌّمصتتًععٍتتِٝدٍتتغِعتت١ٓخؼتتّثٔثز٠متتهِٙثتٌٍختتْٛ

تٌّدٍغِت تٌفثبتهذتٌّصفتكٌٍّظًفٚفمثٌشًٚؽِع١ٕرتٌٚصفم١كلهِثزِفهنذِمثخًشعٙهتٌّمصًعخثيؼثع

.)54:2008،(ِع١هع١ٍٙثفٟشثي٠كتئِصفمثق

علالرتلصظثن٠رخ١ٓؽًف١ٓنتبِٓٚه٠ٚٓ٠متَٛخّمصؼتث٘ثتٌتهتبٓخصّت١ٍُتٌّتثيتٌتٝتٌّته٠ٓوّثعًفٗـ١ّٓخ

)93:2015،(ـ١ّٓخشًؽع١ٍٗتعثنشٗخعهِهذِع١ٕرِٚمثخًفثبهذِصفكع١ٍٙثخ١ٓتٌطًف١ٓ
شمتهِٙثتٌّظتثيفتٌتٝتٌٍختثبِٓتٛتءتْوتثْشمظتثؽد١ع١تثتًٚفتٌدثـتطتئبصّتثْعٍتٝتٔتٗلتهِثز٠ٚع

ِع٠ٕٛثٌّهذ١ٌِٕرِصفكع١ٍٙثِ ـظٛيتٌّظثيفعٍٝفثبهذٌمثءِهذِٕؿتئبصّثْ.



  أْذاف إداسج الائتًاٌحاٍَا : 

ٌمتًٚعتٌصتٟشىتْٛػتّٓلطترتٌّظتًفثِرتئبصّث١ٔرٌٍّظًف٘ٛشفه٠تهتٔتٛتعت١تٌٙهفتًٌب١ٌٍُّْ إ

ٌص٠ٍّٛٙثٌصفم١كتئيخثؾِ ًِتعثذِصطٍدثزت١ٌٌّٛرتٌص٠ٟعًّتٌّظًفعٍٝتٌصتٛتٌْخ١ٕٙتثٚخت١ِٓصطٍدتثز

)142:2009،(ـؽثٌٞتًٌخف١ر١ٌصفمكِٓت١ٌّثِثزتئبصّث١ٔرتًٌش١هذ
عٛتًِِٕٙثعهنِٓتٌشّصٕهعٍٝإنتيذتئبصّث٠ْٚىوًتْت٘هتف
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 صمه٠ُتئبصّثٌٍّْمًػ١ٓ).خفٍّفرتٌشًورتئبصّث١ٔر(ِٛلفٙثِٓشفًِّمثؽًتئبصّثْ-1

وثًٌخف١ترّٚٔتٛٔشتثؽتٌّظتًفٚ٘تهفتٌفظترتٌّتٛل١رتٌتى٠ٞصّعتًخىّتحتعٍتٕٝ٘ثنأ٘تهتفِفتهنذ-2

 )255:2022تخًت١ُ٘ـظرِٓتٌّٛقِٓت١ٌٌّٛر(

 ٚظًٚفعٍّٗ.تٌصٟئ٠صفىُف١ٙثتٌّظًف.ِٕثفّرتٌّظًففٟتلأِٛتقتٌّصٛتؼهخٗ-3

لهشىْٛت٘هتف٠ّىِٓلاـاصٙثوصفه٠هتٌفهتلألظٌٝعهنتلأ٠ثَتٌّّصفمرٌدٕٛنتئبصّثْٚأٔاّرتٌصفظ١ً-4

:35Brown,Moles,2014-34-33ِٚفثٌٚرشؽٕحتٌه٠ْٛتٌّفصًّشعًػتٙثتٌتِٝمتثؽًعتهَتٌّتهتن.(

(

 حانخا : يخاطش الائتًاٌ

مثؽًتئبصّثْٟ٘تـصّثيفشًتٌّمصًعخثٌٛفثءخثٌصٍتِثشٗٚفمثًٌٍشًٚؽتٌّصفكع١ٍٙثٟٚ٘أوعًتٌّمثؽًِ

تٌّظًف١رش١ٛعًث.وّثِ٘ٛعًٚفإْتٌٙهفِٓإنتيذِمثؽًتئبصّثْ٘ٛشعا١ُِعهيتٌعثبهتٌّعهي

١٠ًِمدٌٛر.شفصثغتٌّظثيفٌٍّمثؽًتٌّظًف١رِٓللايتٌففثظعٍٝتٌصعًعٌّمثؽًتئبصّثْػِّٓعث

إٌٝإنتيذِمثؽًتبصّثْتٌّفثفعتئِصعّثي٠رٌٍّمصًػ١ٓوّثشفصثغتٌّظثيفتًٌلثخرتٌّّصًّذِٚصثخعر

.عٕظًتتِث١ِثلإنتيذتٌّمثؽًخشىًعثَه تٌعلالرخ١ِٓمثؽًتئبصّثْٚتٌّمثؽًتلألًٜوٛٔٙثشع

)254:DeSoto,2006(

فهِِٓمثؽًتئبصّثْعهنِٓتلإؼًتءتزتٌّع١ثي٠رِعًتعصّهزتٌّظثيفٌٍ

مًعلأٌٞخْٛ-1  ّ .شفه٠هِم عٍٝتٌّدٍغتٌ

.عهَشًوٍتٌمًٚعفٟطٕثعٗٚتـه-2

عهَتلًتعتفًتنِٓخٍهتِٕٚطمرٚتـه.-3

ع١ًتٌٝلؼ١رل١ثَِمثؽًتئبصّث٠ْْ إٚ٘ىٖتلإؼًتءتزطفرًِو٠ٍرشعًّخٙثؼ١ّ تٌّظثيفٌٚىٌه

)DeSoto,2006:255(ّ٘ث:ـؽُتٌمًع ١ًوثفٌٟم١ثَتٌّمثؽًوْٛتٌمطًٌٗخعه٠ْٓ إِّٙر

وّٟتٌّمثؽًذتٌّدٍغتٌى٠ّٞىٓلّثيشٗ-أ

ٔٛعٟتٌّمثؽًذٟٚ٘تـصّث١ٌرتٌصمٍ عٓتٌّهتن.-ج
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تٌّظتتًفِتتٓ٘تت٠ٛعّتتًتٌصظتت١ٕ أٚأشتتىثيتٌصظتت١ٕ تئبصّتتثٟٔتٌصتتٟلتتهشىتتْٛنتل١ٍتترتٞخشم١تت١ُتٌّمتتثؽً

لثيؼ١رتِٞٓٚوثٌرشظت١ٕ تبصّتثٟٔ.٠ٙتهفل١تثَتٌّمتثؽًإٌتِٝعًفترتـصّث١ٌترشمٍت تٌّمصًػت١ٓعتٓ

تٌّهتنٚتـصّثيِمهتيتٌمًٚعتٌص٠ّٟىٓتِصًنتن٘ثفٟـثٌرتٌصمٍ عٓتٌّهتن.

١ظٙثٌٍّمصًػ١ٓتٌفًن١٠ٓوُٛٔٙئِ شٛفًخ١ثٔثزشثي٠م١رعٓتٌصمٍ عٓتٌّهتنٌىٓئ٠ّىٓشمظ

٠ٍّىْٛخ١ثٔثزشثي٠م١رٚتفًذعٍٝلًٚػُٙتٌّثخمر.ِٚهٜتِصًنتنِمهتيِٓتٌمًعخفثيشمٍفُٙ.ٚ

ٌصؽٕح٘ىىتِمثؽًشعصّهتٌّظثيفٌٛػ ػّثٔثزلهشىِْٛٓؽًفظثٌطأٚأٞػّثٔثزِعٍٓعٕٙث

),١ٌ2006:282Casuًّٙتِصًنتنتٌمًع.(

ثٌهعٛتًِنتل١ٍروؼع تنتيذتئبصّثْٚعٛتًِلثيؼ١رِعًٚؼٛنشغ١ًتزفٟـًورتٌّٛقلهش نٕٞ٘

:)DeSoto,2006:258-257(تٌٝـهٚضتٌّمثؽًتئش١ر

(أ)ٔمضفٟتٌٛنتب .

(ج)٠ٌثنذي درتٌؽّٙٛيفٟتئـصفثظخٛـهتزٔمه٠رلثيغتٌٕاثَتٌّظًفٟ.

فٟتٌّظثيفتٌّٕثفّر.(غ)٠ٌثنذتئـص١ثؽ١ثز

(ن)تيشفثعفِٟهتنتٌمًعئ٠مثخ٠ٌٍٗثنذفٟتٌمًٚعتٌّّٕٛـر.

(٘ـ)تيشفثععهنتٌّمصًػ١ٓ ١ًتٌمثني٠ٓعٍٝشّه٠هلًٚػُٙ.

 ساتؼا : اداسج يخاطش الائتًاٌ

ثؽًتئبصّتثْتٌمؼ١رتًٌب١ّرتٌصٟشّعٌٝٙتثتنتيذِمتثؽًتئبصّتثْ٘تٟتٌّت١طًذعٍتٝتٌّمتثؽً.لإنتيذِمت

ففتضتٌد١ثٔتثزتٌّث١ٌترصم١١ُلتهيذتٌّمصتًععٍتٝتٌّتهتنـ١تط٠صؼتّٓخٔٙػشم١ٍه٠ٞصّعًفٟشم١١ُتٌّمثؽً

شٛل تٌمهيذتٌّّصمد١ٍرعٍٝتٌهف .ٚتٌصثي٠م١رٌٍطًفتٌّمثخً
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:-ع١ٍّرخهءٚشف١ًٍتئبصّثْ)1-2ٚوّثِ٘ٛٛػؿخثٌشىً(

















)ع١ٍّرخهءٚشف١ًٍتئبصّث1ْ-2تٌشىً(

)2006:7،تٌدٕهتًٌّوٍٞتٌعًتلٟنٚيذِمثؽًتئبصّثْتٌّصِٛطرتٌّظهي:(



فثٌمؼ١رتلأِث١ِرفٟتٌٕٙػتٌصم١ٍهِٟٞ٘ثإوتوثِّْ ٚيتئبصّتثْفتٟتٌّظتًف٠عصمتهأْتٌطتًفتٌّمثختً

ٌتٗـ١تطشمصٍت ِمتثؽًتئبصّتثْعتٓتلأٔتٛتع٠ّىٕٗخشىًِعمٛيِهتنِهفٛعثشٗخثٌىثًِفٟتٌٛلتستٌّفتهن

ِٓـ١طأٔٙثشعصدًِِٓمثؽًتلأـهتض(تِٞمثؽًذشغ١ًتٌٛػ تئبصّتثٟٔهتي تلألًِٜٓتٌّمثؽًتٌصٟش 

شًتءـظضتٌّظًف).١ِىْٛتٌّه٠ٓإِتثطتثٌفًث،تئِصفٛتو،ٌٍّظًفخّدحتـهتضلهشىْٛتئٔهِثغ

تفٟتٌٛفثءخثٌص ًً هتلصلافثزفٟ٘ىتتلأِتًفتٟخعتغتٌفتثئز،٠صؼتّٓلتًتيٌٍتِثشٗ.توٕ٘ثأ١ِٚىِْٛمظ

إنتيذِمثؽًتئبصّثْإِىث١ٔرشمف١غتٌصظ١ٕ تئبصّثٟٔ(تٞشمف١غشمه٠ًطلاـ١رتٌٍختْٛعٍتٝتِتصلاِٗ

ٌٍمتتًع٠ٚىتتْٛتٌصٕظتت١ ِتتٓخعتتغتٌٛوتتثئزتٌّصمظظتتر).ِتت ٚؼتتٛنعٛتِتت٠ًّىتتٓأْشتت ظًعٍتتٝل١ّتتر

ثختتًٚشتت ظًعٍتتٝل١ّتترتٌّعثٍِتترشعّتتًتٌّظتتثيفعٍتتٝتئِتتصعّثيفتتِٟتتٛقتٌّشتتصمثزخأِتتصمهتَتٌطتتًفتٌّم

ِشصمثزتئبصّثْتٌصٟٟ٘عمٛنِّصمهِرفٟتلأِتٛتقتٌّث١ٌترٌصف٠ٛتًِمتثؽًتئبصّتثِْتٓؽتًفإٌتٝآلتً

.),2014:25Brown(ٌصؽٕحِمثؽًتئبصّثْ

:),2014:26Brown(عًث٠ّىٓتنيتغِمثؽًتئبصّثْتٌمّّرتلأوعًش١ٛ

..عهَتٌٛفثءخثٌصٍتِثزتٌهف عٕهتئِصفمثق1

.تلإفلاَ-2

استعراض الزبائن 

المحتملٌن لغرض اعلى 

 نوعٌة متولعه

جمع البٌانات حول تحلٌل 

المخاطر المرافمة للزبائن 

 المحتملٌن

تحلٌل المخاطر 

المرافمة للزبائن 

 المحتملٌن

اعداد محفظة موثمة 

 جٌدا لتحلٌل الائتمان

استخدام تحلٌل 

الخطورة كتنظٌم 

اساسً للمروض من 

اجل زٌادة الارباح و 
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.ٚعهَشطد١كشًٚؽتٌعمه(تٌٍخْٛ).فٟـثٌرشٕظًتٌطًفتئل3ً

.ذتٌّهتنتٚلفغِعًتٌفثبهذ)ِه.إعثنذ١٘ىٍرتٌه٠ْٛ(تعثنذتٌصفثٚعـٛيشًٚؽتٌه٠ِْٛعًشّه٠ه4

.صٍتَأٚتٌصمظ١ًفٟتئٌصٍتَ.تٌصعؽ١ًخثئ5ٌ

 خايسا : لشاسالائتًاٌ

٘ٛتٌمًتيتٌى٠ٞٙهفت٠ٌٌٝثنٖل١ّرتٌمًعٌٍّظًف٠ٚمًٍِِٓمثؽًتٌصمٍ عٓتٌّهتن.توإْؼّت ٚ

ِعثٌؽرٚشف١ًٍتٌّعٍِٛثزعٓتٌّمصًػ١ٓتٌّفصٍّت١ٓ٘تٟلطتٛتزأِثِت١رفتٟإنتيذِمتثؽًتئبصّتثْ.لدتً

عشفصتثغتٌّظتثيفإٌتٝتٌصتٛتٌْخت١ٓتٌّمتثؽًذٚتٌعثبتهتٌّصٛلت ٌٍمتًعشصؼتّٓ٘تىٖتشمثولتًتيتلإلتًت

ثٌّمثؽًِمهَتٌطٍتحٚأعّثٌتٗٚشف١ٍتًتٌد١ةترتٌمثيؼ١تر.تٌغتًعِتٓتٌمتًع١٘ٚىتًتٌمتًع ًّ تٌع١ٍّرشم١١

ىتْٛتٌىٞؽٍدٗتٌٍخْٛ٘ٛشّع١ًتٌمتًعٚ٘تٟإـتهٜتٌمطتٛتزتًٌب١ّترفتٟ٘تىٖتٌع١ٍّترـ١تط٠ؽتحأ٠ْ

),2006:284Casuتٌّعًلثػ ٌّعث١٠ًتئبصّثْتٌّظًفٟخّٛؼحتٌّعثنٌرتئش١ر:(

 

----(1-2) 𝑅𝐿 =
1+𝑟

1−𝑑
− 1 

 أي:

  RL معدل المرض المربح = 

   r  معدل الفائدة الخالً من المخاطر = 

  d الاحتمال المتولع للتخلف عن السداد = 

 سادسا : إَاع الائتًاٌ انًصشفً 

٠ّىٓشظ١ٕ تئبصّثْتٌّظًفٟتٌٝعهذأٔٛتعٚوّث٠أشٟ:

:),Aiadham:432015(تئبصّثْتٌّظًفٟخفّحِهذتٌمًعٚوّث٠أشٟ -1

٠َٛٚئ٠ٍ٠هعتٓعتثَٚتـتهٚ٘تٛفتٟتٌعتثنذ٠ّتصمه30َؼًٚتٌىٞشصًتٚؾِهشِٗٓتئبصّثْلظ١ًتلأ -أ

ًٌّٛتؼٙتترتٌٕفمتتثزتٌؽثي٠تترٌٍّشتتثي٠ تٌٚتتهف َتٌّتتثيتٌعثِتتأِتتٓلدتتًتٌّمصتتًعٌصٍد١تترتـص١ثؼتتثزي

 تٌفّثخثزِّصفمرتٌمدغ.
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تئبصّثِْصِٛؾتئؼًٚشصًتٚؾِهذ٘ىتتٌٕٛعخ١ِٕٓرتٌتٝلّّترِتٕٛتزٚلتهشّتٕؿِمثختًتٌّّصٍىتثز -ج

عٍتِٝتِٓعتهيأٚشىتِْٛعتهئزفثبتهشٙث ١ًتٌّٕمٌٛر٠ّٚصمهَلأ تًتعتٌصؽه٠تهٚتٌصِٛت تئٔصتثؼٟ

 ذلظ١ًتئؼً.فثبه

تئبصّتتثْؽ٠ٛتتًتئؼتتًٚ٘تتٛتٌتتى٠ٞىتتِْٛتتهتنٖتوعتتًِتتٓلّتتُِتتٕٛتز٠ّٚتتصمهٌَص٠ّٛتتًتٌّشتتثي٠  -ز

تئِصعّثي٠رِعًخٕثءتٌّظثٔ ٚشًتءتئطٛيتٌعثخصرِعًتٌّدتثٟٔٚتئئز٠ٚص١ّتٍ٘تىتتٌٕتٛعخثيشفتثع

 تٌّمثؽًذِٚعًتٌفثبهذع١ٍٗ.

:)30:2020،ؼثُِ(ىٞأٔشأِٓتؼٍٗوّث٠أشٟتئبصّثْتٌّظًفٟخفّحتٌغًعتٌ -2

تئبصّتتثْتئٔصتتثؼٟ(تئِتتصعّثيٞ)ٚتٌتتى٠ّٞتتٕؿٌٍّشتتًٚعثزتئٔصثؼ١تترٌص٠ٍّٛٙتتثٚشتتٛف١ًتٌّتت١ٌٛرتٌّث١ٌتتر -أ

.تٌلاٌِرِٓيمَٚتئِٛتيٚتئيتػٟٚتئئز

هفشٕشت١ؾشتهتٚيتٌّتٍ ٚتئبصّثْتٌصؽثي٠ّٞصمهٌَص٠ًّٛع١ٍّثشٙتثتٌؽثي٠ترِتٓتِتص١ًتنٚشظته٠ًخٙت -ج

 .تٌمهِثزٚتٌص٠ّٛكٚشظ٠ً تٌّٕصؽثز

تئبصّثْتئِصٙلاوٟتٞتٌمًٚعتٌّٛؼٙرٌشتًتءتٌّتٍ ٚتٌمتهِثزِتٓتؼتًش٠ّٛتًتـص١ثؼتثزتئفتًتن -ز

 .لأ ًتعتِصٙلاو١رِٓتٌٍّ ِعًّذ

:)2020:30،ؼثُِ(ِٓـ١طتٌؼّثٔثزتًٌّشدطرخثئبصّثْ-3

ٌع١ٕتتٟ٘تتٛتئبصّتتثْتٌتتى٠ٞفظتتًع١ٍتتٗتٌّمصتتًعخعتتهشمه٠ّتتٌّٗٛؼتتٛنتزػتتثٌِٕٗصّتته٠هِٖعتتًتئبصّتتثْت -أ

خىٌه٠مًٍِٓتٌّمثؽًعهَِهتنتٌمًعئِىث١ٔرتٌّظثيفِظثنيذتٌؼّثْف١ص١ٍّ،تٌمًعتٌعمثيٞ

 .لًأخعثبهِٚمثؽًذ

صتًعنْٚػتّثٌْصّته٠هتئبصّثْتٌشمظٟ٘ٛتئبصّثْ ١ًتٌّهعَٛخؼّثٔثزتٌى٠ٞفظتًع١ٍتٗتٌّم -ج

تئبصّثِْعًتٌمًٚعتٌشمظ١ر٠ٚىْٛتٌّظتًف ١تًلتثنيعٍتٝتٌّطثٌدترخّٛؼتٛنتزتٌّمصتًععٕته

 .تٌصمٍ عٓتٌّهتنفصىِْٛعًتٌفثبهذٚتٌّمثؽًذًِشفع١ٓ

تئبصّتثْتٌّتت٠ٍػخت١ٓتئبصّتتثْتٌشمظتٟٚتٌع١ٕتتٟٚ٘تٛتئبصّتتثْتتٌفثطتًعٍتتٝتٌّتٍغختت١ٓتٌؼتتّثٔثز -ز

)kycِٛرٚتٌؼّثْتٌشمظٟتٌص٠ٟمهِٙثتٌّمصًعٚتٌصٟشًشدؾخثٌّّعرتٌشمظ١رعٓؽ٠ًتك(تٌٍّّ

 .تعًفٌخٛٔهٚتٌّٛل تٌّثٌٌٟٗ
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 :)2020:30،ؼثُِ(ِٓـ١طتٌشمضتٌّمصًع-4

ـتهأٞ٘تُأِ ِّتثز)،شتًوثز،تبصّثِْظتًفٟلتثصٚ٘تٛتئبصّتثْتٌتى٠ّٞتٕؿٌلأشتمثص(تفتًتن -أ

ْٛلتتثصخٙتتُٚ٘تتٛتٌفتتًنتٌطد١عتتٟتٚتئعصدتتثي٠ٚٞعصّتتهعٍتتٝتٌّلابتترتٌّث١ٌتترٌلأشتتمثصفتتًتنتٌمتتثٔأ

.تٌّّصف١ه٠ِٓٓتئبصّثْ

،تبصّتتثِْظتتًفعتتثَ٘تتٛتٌتتى٠ّٞتتٕؿٌٍهٌٚتتر(تفتتًتنتٌمتتثْٔٛتٌعتتثَ)ٌٚلافتتًتنتٌّعٕتت١ٌٍٔٛٓهٌٚتتر(ت١ٌٙةتتثز -ج

 .رتٌّ ِّثزتٌعثِر)عٍٝشعصّهعٍٝتٌعمرفٟتٌصعثًِِ تٌهٌٚ

:)2006:20،ِففٛظٚ(٠ٌثنتئبصّثْٚفمثٌطد١عرتٌع١ٍّرتئبصّث١ٔر-5

تئبصّثْتٌٕمهٞتٌّدثشً:٠عصدتً٘تىتتٌٕتٛعتئوعتًشت١ٛعثٚتِتصمهتِثفتٟتٌّظتثيفتٌصؽثي٠تر٠ٚىتْٛ -أ

ِفًتئبصّثْٔمهتفثٌّظًف٠مهَتٌٕمٛنٌٍّمصًعتٌٍٍَّخصّه٠ه٘ثفٟتٌّٛعهتٌّفهن.

ْتٌّظًفٟ ١ًتٌّدثشً(تٌصعٙهٞ):٠مهَتٌّظًفٍِعرتٚلهِرِ ؼٍترفٙتٛخ١ت ٠صأؼتًشّته٠هتئبصّث -ج

 تٌعّٓٚتٌصٍتَتٌدثب خهف تٌٍّعر.

 ساتؼا : استمشاس الائتًاٌ انًصشفً

ودتًِتٓل١ّترأ٠ىْٛتئبصّثِّْصمًتعٕهِثشىتْٛتٌم١ّترتٌّتٛل١رٌٍّٛؼتٛنتزتٌٍّّٛوترِتٓلدتًتٌّظتثيف

تو.ٌعهَٚؼٛنلهيذوثف١رٌّهتنتٌه٠ْٛتٌى١ٍرع١ٍٙث،ى١ٍرٚعٕهـهٚضتٌعىُفثْتٌّظثيفشعثٟٔتٌه٠ْٛتٌ

-ِٓتّ٘ٙث:ٌّعًفرتِصمًتيتئبصّثْتٌّظًفّٟث١ٌر٠ّصمهَعهنِٓتٌّ شًتزتٌ

تٌّٛؼٛنتز-1

شعصّتتهِظتتهتل١ر،٘تتٟـمتتٛقٌتتهٜتٌّظتتًفٔص١ؽتترٌع١ٍّتتثزِث١ٌتترِتتثخمرٚتٌّٕتتثف تٌّصٛلعتترفتتٟتٌّّتتصمدً

ِعتتهئزيأَتٌّتتثيعٍتتٝنيؼتترِظتتهتل١رِ شتتًتزؼتتٛنذتٌّٛؼتتٛنتزٚعتتثنذًِتتث٠ٕاتتًتٌتتٝشم١تت١ُؼتتٛنذ

ٚشٛتؼٗتٌّٛؼٛنتزِمثؽًت١ٌٌّٛر.تٌّٛؼٛنتزِٓللايِ شًتزِّصٜٛإلًتعٚتلصًتعتٌّظًف

al.,2013:3)Et&(Jokipiiتٌصٟشٕصػِِٓٛؼٛنتزشٛتؼٗطعٛخرشف٠ٍٛٙثت١ٌٌِٝٛر.
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تٌّطٍٛخثز-2

ُِ٘ظتثنيتٌص٠ّٛتًٌٍّظتثيفٚوٍّتثوثٔتسّٔتدرأتٌٛنتب ه ٘ٛوًـكِثٌٟعٍٝتٌّظًفٌٍغ١ً،ـ١طشع

ٌٔرخ١ٓتٌّت١ٌٛرٚتًٌخف١ترتتٌّْٛ إٚشفم١كتًٌخف١رتٌّّصٙهفرٚتٌٛنتب عث١ٌرشعٕٟشفّٓتٌٛػ تئبصّثٟٔ

 )361:2022،ظؽ١ًٚ(طثٌؿًفٟأِثَتٌعًّتٌّظٚتٌّمثؽًذشعه 

 يمَٚتلأِٛتي-3

ِٛتيفٟتٌّظثيف٘ٛتٌٌّّٕٛثف١ِٗٓشع٠ٌٍٍلاِصمًتيتئبصّثٟٔئٔتِٗٓتٌّ شًتزتئ٠ؽثخ١رًٌمَٚتئ

خطد١عرتٌفثي٠ نٞت٠ٌٌٝثنذخثًٌتفعرتٌّث١ٌرٚخثٌصث٠ٌٌٟثنذتٌّشثي٠ تئلصظثن٠رتٌىد١ًذٚتٌع١ٍّتثزتٌّث١ٌتر

ٍفرتٌصٟشفصثغتٌٝلًٚعٚش١ّٙلازٔمه٠رود١ًذٌىٟشهلًخمٛذفٟتٌّٛقٚله٠ٍ٠هِٓلهيشٙثعٍتٝتٌّمص

تٌدٕتتهتًٌّوتتٍٞ( ِٛتؼٙتترتٌّمتتثؽًٌفّث٠تترتودتتًعتتهنِتتٓتٌّتتٛنع٠ٚٓ١ؼتتّٓختتىٌهِتتلاِرتٌّظتتثيف

لايتشدتتثعثئ٘صّتتثَخّٕتتدرتٌمتتًٚعتٌّصععتتًذِتتٓلتتخٚشىتتِْٛٛتؼٙتترتٌّمتتثؽً ):27-201018،تٌعًتلتتٟ

تئفتٟصؽٕحتٌعّلاءوٚٞتٌّمتثؽًتٌعث١ٌترخ١ِثِثزتبصّث١ٔرـى١ّرِد١ٕرعٍٝشم١١ُٚتلعٌّٟمثؽًتئبصّثْ

 .),2015:177Rabab’ah(ٚؼٛنػّثٔثزوثف١رـثٌر

تٌٛنتب -4

فٙتتٟشىتتْٛتٌّٕتتدرتئودتتًِتتِٓؽّتتٛعتٌّطٍٛختتثزٌٍّظتتثيف،ٚشعىتتُـًوتتر،٘تتُِظتتثنيتٌص٠ّٛتتًأِتتٓ

ٌٛنتب طٛيذٌٍٕشثؽتئبصّثٟٔف٠ٍثنشٙثشٛػؿ١ًِتٌّٛنع١ٓتٌٝتٌصِٛ فٟتئِتصعّثيٚختىٌهشتٍنتنلتهيذت

.al(2013:3,ًٚتٌعىتتتت٠ُتتتت نٞتٌتتتتٝلّتتتتثبتٌّظتتتتثيفعٍتتتتٝتئلتتتتًتعٚشأو١تتتتهيخف١تتتترتٌّظتتتتًف

Et&(Jokipii. 

تٌمًٚع-5

١١ر.فثٌّظتثيف٠ىتْٛعٍّٙتثتئِتثَشّعًتُ٘خٕٛن١ٍِت١ٔرتٌّظثيفخشىًعثَٚشعىُتٔشتطصٙثتئِثِت

تئِتتصعّثيخّعاتتُِٛتين٘تتثخص٠ّٛتتًتٌٕشتتثؽثزتٌؽثي٠تترٌمطتتثعتئعّتتثيٚتٌصؽتتثيذ.فتتثٌمًٚعشعتتهتوعتتً

عؽتتٍتٌّتته٠ٓعتتٓتٌّتتهتنٚشّتتصمهَٚشمثخٍٙتتثِمتتثؽًعث١ٌتترِعتتًِٛؼتتٛنتزتٌّظتتثيفشفم١تتكٌلايختتثؾ

تٌّظتتثيفِعتتًتٌص٠ٕٛتت تؼتتثيتِتتصفمثقتٌمتتًٚعتٌّظتتثيفتِتتصًتشؽ١ثزٌص٠ٕٛتت تٌمتتًٚعتٌّّٕٛـتترِتتٓ

20Etal.,&(Jokipii(13:3(لًٚعلظ١ًذتئؼً)ِٓتؼًش٠ٌٛ تٌّمثؽًتٌصٟشصعًعٌٙثتٌّظثيف
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تٌه٠ْٛتٌّصععًذ-6

ًًِوٍ٘ثتٌّتثٌٟٚتئِتصمًتيتٌّتثٌٟٚتئِتصمًتيظ أشٝش نٞتٌمّثبًتٌىد١ًذتٌصٟشصعًعٌٙثتٌّظثيفتٌ

عٕهِث٠ىٌٍّْٛظًفن٠ْٛتٌّصععًذخّدحتٔمفثعتٌمهيذتٌّث١ٌرٌٍّمصًػ١ٓعٍِٝهتنِثختىِصُٙتئبصّثٟٔ

ِٚتهٜلتهيذٌٍّظًفٌىٌه٠ؽحعٍٝتٌّظًفتًٌلثخرعٍٝتٌمًٚعتٌّّٕٛـرٚتٌصأوهِٓتًٌّوٍتٌّتثٌٟ

 ):27-201018،تٌدٕهتًٌّوٍٞتٌعًتلٟ(عٍٝتٌّهتنتٌّمصًػ١ٓ

 ً  انًصشفً  ئتًاٌج الادٔسج حٍا: حايُا

ثٌمتتهِثزتئبصّث١ٔتترفِتتٓنٚيذـ١تتثذتٌمتتهِثزتٌّظتتًف١ر٠ّىتتٓشفه٠تتهتئِتتصًتشؽ١ثزتٌصتت٠ّٟىتتٓتِتتصمهتِٙث

)2010:170،(تٌٍتِىٟخعهنِٓتًٌّتـًتٌّمصٍفر:شًّتٌّمهِرِٓتٌّظثيف

 ًِـٍرّٔٛتٌمًٚع:-أ

ٚشِٛتت تٌّتتٛقتٌّغطتتٝخثٌمتتهِثزف١عّتتًٌٍمتتًٚع٠ىتتْٛتٌٙتتهففتتٟ٘تتىٖتًٌّـٍتترخصٕثِتتحِعتتهئزتٌّٕتتٛ

تٌّظًففٟ٘ىٖتًٌّـٍرخصهع١ًُِوٍٖتٌصٕثفّٟٚتٌّفثفارعٍٝتٌٍخثبٓتٌفث١١ٌٓٚش١ٙةترتٌمتهِثزٌؽتىج

ّتًعرخ(تًٌّوتٍتٌصٕثفّتٟ)فتِٟتٛق٠صّتُءتٌّظتًفٌٍّفثفاترعٍتٝخمتثٌطٍحتٌمتًٚعٚتٌٍخثبٓتٌؽهن

٠ًىتْٛ(تٌمتًٚع)ّٔٛتٌطٍحعٍٝتٌمهِثزتٌّظتًف١رله٠ىْٛٚ)2010:170،تٌصِٛ .(تٌٍتِىٟ ،خط١ةتث

تئعتلاْٚتٌصًو١تٍعٍتٝتٌصت٠ًٚػىتٌْٛتىت٠ٚتٌمًٚعتٌّصتٛفًذثزتٌمهِعٓنيت٠رئ٠ّصٍىْٛتٌٍخثبْٓ لأ

ٚ)5:2012،(تٌظ١ّهعٟشًتء٘ثتلٕثعُٙعٍٝفعٌُٙٚتٌمهِرتٌٝتٌّٛقطًؾخٍخثبٓتٌّصٛلع١ٓثيتٌدلئ

.(Halil2018:170)رتٌصث١ٌّعثنٌرشصّعًخثِصًتش١ؽرّٔٛتٌمًٚعتٌصٟشمثَخثٌ



Loan growth =
The difference between bank loans in year (t)and bank loans in year (t−1) 

Bank loans in year (t−1)
  ___(𝟐 − 𝟐)               



 ًِـٍر٠ٌثنذتٌفظرتٌّٛل١ر:-ج

عِعهئزتٌطٍحخدؾءٚشىْٛتٌّٕثفّرخ١ٓتٌّظتثيفعٍتِٝتعًٍِٚت٠تثثيشفتٌص٠ٟىْٛف١ٙثتتًٌّـٍرٟ٘

ثئٔفثقعٍٝتِصًتش١ؽثزتئِتصعّثيختٌمهِثزٚشهف ٘ىٖتٌّٕثفّرتٌّظثيفت٠ٌٌٝثنذـؽُـظصٙثتٌّٛل١ر

يـًجتئِعثيتٌصٟله٠شٙه٘ثخشىًلثصٚعٍٝتِصًتش١ؽ١صٙثتٌعثِرخىًتلّثَتٌّظًفخشىًعثَللا

تٌّٛقفثْتِتصًتش١ؽ١رتئبصّتثْتٌمثطترختثٌصفىُخثٌصىٍفترشىتْٛٔثؼفترٚـثِتّرئؼص١تثًٌِـٍترتئٔصمتثءٚ

شّصًّتٌّظتتثيفتٌم٠ٛتترنْٚ ١ً٘تتثتٌصتتٟشصّصتت خًّوتتٍِتتثٌٟٚشٕثفّتتٟلتتٛٞٚشصفتتٛيشٍتتهتٌّظتتثيفتٌتتٝ

ٌص٠ٟىتًِْٛوٍ٘تثػتع١فثفثٔٙتثشصؽتٗتٌتٝشمٍت١ضتعدثبٙتثِظثيفِص١ٍّذعٍٝٔطثقٚتِ تِثتٌّظثيفت
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ٚشصّعً٘ىٖتًٌّـٍرخثِصًتش١ؽ١رتٌفظتر)171:2010،تئِصعّثي٠رخثشدعث٘ثتِصًتش١ؽ١رتٌصًو١ٍ.(تٌٍتِىٟ

):(Forbes&Molyneuxm,1995:159رتٌصث١ٌّعثنٌرتٌّٛل١رتٌصٟشمثَخثٌ

 

The Bank′smarket share =
Bank loan

Total banks loans
− − − − − − − (𝟑 − 𝟐)                         







 ًِـٍرتٌدٕثءٚتٌّفثفار:-غ

فٟ٘ىٖتًٌّـٍترشعٍتُتٌّظتًفتٌصٕدت ختًنفعتًتٌّٕثفّت١ٓشؽتثٖشفًوتثشُٙتٌصٕثفّت١ر٠ٚاٙتًٌتهتتٌّظتثيف

ختثؾٔص١ؽترتئِتصًتش١ؽ١ثزٛعرتئِتصًتش١ؽ١ر.عٕته٘تىٖتًٌّـٍتر٠فمتكتٌّظتًفتئيّت١ٌٙىًتٌّّصًٌٍّّؽ

تٌصٕثف١ّرفٟتعثنذتئِصعّثيفٟتئبصّثْ.شصدٕٝتٌّظثيفِٕمفؼرتٌصىٍفر(تِصًتش١ؽ١رتٌدمثءٚتٌّفثفار)

ٌتتهعُتِتتصًتش١ؽ١صُٙتٌصٕثفّتت١رتٌعثِتترٚيطتتهتٞشطتت٠ًٌٛىفتتثبصٌٍُٙدمتتثءفتتٟتٌّتتٛق.فثِتتصًتش١ؽ١رتٌدمتتثءٚ

ؽ١رتٌصىٍفتترتٌّٕمفاتترٚتٌص١ّتتٍشّتتصمهِٙثتٌّظتتثيفٌفّث٠تترٔفّتتٙثِتتٓتٌّفثفاتترتٌّعصّتتهذعٍتتٝتِتتصًتش١

تٌّٕثفّتت١ٓوٚٞتٌمدتتًذ.تِتتثتٌّظتتثيفوتزتًٌّوتتٍتٌمتتٛٞشطتتٛئاتتُتئٔصتتثغٌصمفتت١غشىتتث١ٌ تئٔصتتثغ

تٌمثطرخُٙخثِصمهتَتِتصًتش١ؽ١رتٌص١ّتٍخمهِترـظتضِتٛل١رلثطترتٞشتًتبؿتوعتًنتلتًتٌّتٛقٚلته

شصّعتتتً٘تتتىٖتًٌّـٍتتترخثِتتتصًتش١ؽ١ر)172:2010،صًتش١ؽ١رشٙه٠تتتهتزٌتتتلانتيذ.(تٌٍتِىتتتٟشّتتتدح٘تتتىٖتئِتتت

:),2020:235Hirna(تئِصمًتيتٌّظًفٟٚشمثَخثِصمهتَتٌّعثنٌرت٢ش١ر

𝑧 − 𝑠𝑐𝑜𝑟𝑒 =
𝑅𝑂𝐴 +

𝐸𝑞𝑢𝑖𝑡𝑦
𝑇𝑜𝑡𝑎𝑙 𝐴𝑠𝑠𝑒𝑡𝑠
𝜎 𝑅𝑂𝐴

   − − − − − (4_2)                                                          





 ًِـٍرتئٔفهتي:-ن

ٕ٘ثنتِدثجوع١ًذٌٍٙدٛؽفٟتٌّظثيفومٍرتٌطٍحعٍٝتٌمتهِثزتٚفمتهتْتٌىفتثءذتٌّص١ّتٍذٚـصتٝنلتٛي

ِٕثفّتت١ٓتؼثٔتتحٌتته٠ُٙشم١ٕتتثزتوعتتًوفتتثءذتٌتتٝتٌّتتٛقتٚشطد١تتكتئِتتصًتش١ؽ١ثزخظتتٛيذػتتع١فر,ففتتٟ٘تتىٖ

فهنتٌّظتًفؽد١عترتئِتصًتش١ؽ١رتٌّٕثِتدرتٌصت٠ٟصدٕث٘تثوصطت٠ًٛتِتصًتش١ؽ١رِٕمفؼترتٌصىٍفترتٚتًٌّـٍر٠

فٟ)2010:173،ٚتِصًتش١ؽ١صٗ.(تٌٍتِىٟتٍٚله٠صطٍحِٓتٌّظًفشغ١ً٘١١ىٍٗشط٠ًٛتِصًتش١ؽ١رتٌص١ّ 

عٕهِثشصًتؼ إٌٝتٌص٠ٕٛ ٍؽألهشتلألًّٜظثيفِٕثفّرِصٍت٠هذِٓؼثٔحتٌشىْٛفٟـثٌرّظثيفتٌئْ

ؽدًتنتيذتٌّظًفعٍتٝـتىفلهشٚو١ّرتٌطٍحعٍٝتٌمهِرتٌّظًف١رخٛؼٛنتلأٔشطرتٌص٠ّٛم١رتٌّدىٌٚر

 ْ تٔمفتثعتٌطٍتحعهنِٓتٌمهِثزٌىٟشًوٍتٌؽٙتٛنعٍتٝلتهِثزألتًٜٚخثٌصتثٌٟشمٍتًِتٓتٌصىتث١ٌ ٚت

تٌٍختتثبٓٚي دتتثشٌُٙىتتْٛتٌمتتهِثزتٌّتتثخمرئشٍدتت٠ٟتتهف تٌّظتتثيفتٌتتٝؽتتًؾلتتهِثزؼه٠تتهذشٍدتتٟـثؼتتثز

)7:2012،(تٌظت١ّهعٟتئِصًّتيٚعهَتئفلا٠َىتْٛوٌتهِتٓلتلاي:تٌطٍحٌى٠ٟصّىٓتٌّظًفِٓ

).2016:63(يت٠ثٚتلًْٚ

تِصًتش١ؽ١رشمه٠ُلهِرِظًف١رشٛتفكـثؼثزتٌطٍحفٟتٌّٛق. -أ



(( 29 )) 

 .تِصًتش١ؽ١رتٌص٠ٕٛ فٟتٌمهِثزتٌّمهِر -ج

 

 Tabaketal.,2010:6)ٚشصّعً٘ىٖتًٌّـٍرخثِصًتش١ؽ١رشًو١ٍتٌمًٚعّٚٔصمهَتٌّعثنٌرتئش١ر(

 

𝐻. 𝐻 = 𝑀𝑆1
2 + 𝑀𝑆2

2 + 𝑀𝑆3
2 + ⋯ + 𝑀𝑆𝑛

2___(5 − 2)                                             















٠ٌثنذتٌفظرتٌدمثءٚتٌّفثفارتئٔفهتي

ّٛل١رتٌ

تًٌّـٍرّٔٛتٌمًٚع

شؼ١١كتٌّٛق.ت٘صّثَ

ؼٍبٟخثٌّٕصػشٛؼ١ٗ

شثخ ّٔٛتٌىفثبرتٚ

تٌمثيغ

تٌّفثفارعٍٝ

تئِٛتق.ت٘صّثَ

ِفهٚنخثٌّٕصػ.

ّٔدرتوعًٌصط٠ًٛ

تٌىفثبر

ِدثل١ٓفٟنلٛي

تئِٛتق.تئ٘صّثَ

خثٌّٕصػ٠ٌثنذٔفمثز

تٌدفطٚتٌصط٠ًٛ.

تئٌصفثقخثئِٛتق

ّثَخثٌّٕصػ.تئ٘ص

شٛؼ١ٗتٌّٕٛتٌى ء

ظُشٛؼ١ٗلثيؼٟ

تٌم١ثيتزتًٌّشدطر

خثٌّٛقٚتٌّٕصػٚ

تٌىفثءذ

تِصًش١ؽ١رتٌصًو١ٍٚ

٠ٌثنذتٌىٍفرٚتٌص١١ٍّ

تٌصًو١ٍعٍٝ

تِصًتش١ؽ١رتٌص١١ٍّ

تِصًتش١ؽ١رتٌصًو١ٍ

ع٠ٌٍٝثنذتٌىٍفر

Porterتِصًتش١ؽ١رتِصًتش١ؽ١رتٌص١١ٍّ

تٌصٕثف١ّر

١ؽ١رتٌصًو١ٍفٟتِصًتش

تٌّٛقٚتٌفظثن

تِصًتش١ؽ١رتٌدمثءٚ

ٚتٌّفثفار

تئِصمًتي

تِصًتش١ؽ١ر٠ٌثنذ

تٌفظر

تِصًتش١ؽ١ثزتًِتش١ؽ١رتٌّٕٛ

تئبصّثْتٌّظًفٟ



)ًِتـًنٚيذـ١ثذتٌمهِثزتٌّظًف١ر2-2تٌشىً(

)2010:174(تٌٍتِىٟتٌّظهي:
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  انًثحج انخاًَ

 انمًٍح انسٕلٍح 

 

شٛؽةر

تٌم١ّتترتٌفث١ٌتترٌٍصتتهفمثزتٌٕمه٠تتر٘تتٟٚتٌم١ّتتٗتٌّتتٛل١ر،شٛتؼتتٗتٌّظتتثيفِمتتثؽًتٌصغ١تتًفتتٟتٌم١ّتترتٌّتتٛل١ر

١ٌٙتتثخّتثشٍّىتتٗتٌّظتتثيفِتتٓل١ّتترإ(تٌفث١ٌترٚتٌّّتتصمد١ٍر)ِتتٓتٌّٛؼتتٛنتزتٌصتٟشٍّىٙتتثتٌّظتتثيف٠ٚشتتثي

ٌّتتٛل١رٌٍّتتُٙئشعصّتتهعٍتتٝتٌصىٍفتترتٌصثي٠م١تترتٌم١ّتترتْ إ،ِتتٛل١رٌلاِتتُٙشّعتتًتٌم١ّتترتٌّتتٛل١رٌٍّظتتثيف

شظتًت١ٌتٗ٘تىٖتٌّٛؼتٛنتزفتْٟ أٌّٛؼٛنتزتٌّظتًفٚختهئعتٓوٌتهشعصّتهعٍتِٝتث٠صٛلت تٌّّتصعًّْٚ

صتهتٚيتٌّتُٙختٗ.شصتٛفًتِتعثيتٌّتتٛقتٌم١ّترتٌّتٛل١رٌٍّتُٙتٌٛتـتهخثٌّتعًتٌفتتثٌٟتٌتى٠ٞ شّعتًتٌّّتصمدًٚ

ٕشطرفٟتئِٛتقتٌؼع١ف٠ٗظعحتٌفظٛيعٍٝتِعثي٘ثتٌرتِثخثٌّٕدرٌلاُِٙ ١ًٌلاُِٙتٌّصهتٌٚرخٌّٙٛ

.ٚـصتتٝتوتشتتٛفًزلتتهشعىتتُِعٍِٛتتثزخ١تت تئِتتُٙتٌصتتٟلتته٠ىتتْٛعتتهن٘ثل١ٍتتًفتتلاشّعتتًتٌم١ّتترتٌّتتٛل١ر

قتٌعتًتقٌتلاٚيتٌٍّظًفوىً.خثٌّٕدرٌٍّّصع٠ٓ٠ًّؽحشٛلٟتٌفتىيعٕتهشفّت١ًِعٍِٛتثزتِتعثيِتٛق

.تٌّث١ٌر
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 انمًٍح انسٕلٍح  يفٕٓوألا : 

٠عتهتٌتعّٓـ١تط٠مصٍ ِفَٙٛتٌم١ّر(تٌم١ّر)عٍٝتٌعّٓ(تٌّعً)،٠ّعًتٌعّٓتٌّدٍغتٌّهفٛعِمثخًتٌّٛؼٛن

ّعتتًل١ّتترٞتٌم١ّتترتٌصتتٟشت،أِتتثتٌم١ّتترفٙتتِٟتتث٠ٕدغتتٟأ٠ْىتتْٛتٌفتتًنئِتتصلانِٛؼتتٛن،ِتتث٠ؽتتحأ٠ْهفعتتٗ

شىتث١ٌ ِعتًأْتٌصىٍفترشتثٍِرِتٓتٌم١ّترلإٔصتثغتٌّٛؼتٛن،ٚلاٌِترتٌتٌصىٍفتررم١ّتتٌؼتثفتٌتٝشٚتٌّٛؼٛن،

أـهِ شًتزِٛقتلأٚيتقتٌّث١ٌترٚخىٌهشعًفتٌم١ّرتٌّٛل١رعٍٝتٔٙث.تئٌصٍتِثزفٟتٌّٛتٌٔرٔصثغٚتئ

فتتٟتٌّظتتًفإظٙتتثئّتتٛٚ،يختتثؾأٚتٌمّتتثبًتلأشم١تت١ُٚظتتًفٚ٘تتِٟتتٓأ٘تتُتٌّ شتتًتزٌم١تتثَأنتءتٌّ

.٠ٌثنذِتعًأِتّٙٙث،ٚشصفتهنل١ّصٙتثتٌّتٛل١رٍٚخثبٓتلأِٛتقتٌّث١ٌرعٍٝتٌّهٜتٌط٠ًٛشّثعهعٍٝؼىجتٌ

)Al-Sharaa&Al-Khalidi,2023:886(.

ً ش ٚ فتٌم١ّرتٌّٛل١رخأٔٙثؽ٠ًمرٌم١ثَل١ّرأُِٙتٌّظًفخثٌّٕدرتٌٝتٌّظتثيفتئلتًٜوٛٔٙتثشتًخؾع

(Brigham,2020:117)ُِٙتٌّظًفخأيخثـٙثِ تٌصهفمثزتٌٕمه٠رٚتٌم١ّرتٌهفص٠ًرٌٍُّٙتٌٛتـهِعً

ٙتثِم١تثٌٍَعتًٚذ.ٚششت١ًتٌتِٝمتهتيِتثشتهيٖٚـتهتزٔ ألًٌٍم١ّرتٌّٛل١رفٟٙشعًفعٍٝإٓٚ٘ثٌهِفَٙٛ

ِٞظتتًف٘تتٛشعاتت١ُظتتًٚذأتئعّتتثيِتتٓظتتًٚذٌٍّثٌتتهٚـٍّتترتئِتتُٙوتتْٛتْتٌٙتتهفتئِثِتتٟئنتيذ

):118Timothy&Scott,2005تٌّّث١ّ٘ٓخصعا١ُتٌم١ّرتٌّٛل١رٌلاُِٙتٌعثن٠ر(

 ً ٚ:Yildirim&Efthyvoulou,2018)226فوصمتته٠ًٌٍم١ّتترتٌفث١ٌتترٌٍصتتهفمثزتٌٕمه٠تترتٌّّتتصمد١ٍر(ٚشعتت

 ً ِٟٚتٛقِفصتٛؾ.خثٌّٕتدرٌٍشتًور،ّعًتٌّٛقتٌى٠ٞصهتٚيخٗتٌٛيلرتٌّث١ٌر(أِٚٛؼتٛنِشتثخٗ)فتخفشع

اًإٌٝتٌم١ّرتٌّٛل١رعٍٝأٔٙثأعٍٝل١ّرشظف١رتٌشًورأٚل١ّرتئِصًّتي٠ر( 2009:74Van ثٌدثًِث٠ٕ 

Horne,(توتطدفستٌم١ّرتٌّٛل١رِ شًتئنتءتئخًٌٌٍّظثيففٟؼ١ّت تِتٛتقتٌعتث٠ٌُّٚعتًشعا١ّٙتث

Gross,2006).:1ؼ١ّ تٌمطثعثز(شٛؼ١ٙثٌٍمًتيتزتئنتي٠رفٟ

٠ٚعًفعٍٝتٔتٗتٌّتعًتٚتٌّدٍتغتٌتىٞتشفتكع١ٍتٗخت١ٓتئؽتًتفٌد١ت ِٛؼتٛن،٠ٚىتْٛفتٟتؽتثيشٕثفّتٟ،

ف١عًعتٌُّٙفٟتٌّٛقتٌّث١ٌٌٟصُشصهتٌٚٗخشىًعٍٕٟ.
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 حاٍَاً : يؤششاخ انمًٍح انسٕلٍح 

تْعطتٟإشتثيذإٌتٝشتٌّظتًف،تٌتىٞأيختثؾتٌعلالترِت ّظًفّعًُِٙتٌٌتٌم١ّرتٌّٛل١رِ شًتزد١ٓش

فتتّٟظتًفـتٛيأنتءتٌٍختتثب٠ٓعصمتهٖتٌٚشعطتتٟتشتثيذت٠ؼتثًتٌتتِٝتثتئيختثؾتْشفممتسف١تتِٗمثيخترٌٍٛتلت 

.)Brigham,2020:128(ّ شًتزششًّ٘ىٖتٌٚ،ِثله٠ىْٛخثٌّّصمدًّٚثخكتٌ

تٌُِّٙمِّٛثًعًٍيخف١رتٌُّٙ.ِ ش٠ًفهنِعً)P/Eتٌّعً/تلأيخثؾ( -أ

ِم١تتثَِتتث٠ٌٟمتتثيِْتتعًتٌّتتُٙتٌفتتثٌِٟتت تٌصتتهفك)P/FCFّٔتتدرتٌّتتعً/تٌصتتهفكتٌٕمتتهٞتٌفتتً( -ج

 تٌٕمهٞتٌصشغ١ٌٍٍُّٟٙتٌٛتـه.

٠ّصمهٌَصم١١ُتُِٙتٌّظًفتٌى٠ّٕٞؿفىًذعتٓتٌّدٍتغتٌتى٠ٞتهف )M/Bّٔدرتٌّٛق/تٌىصثج( -ز

.م١ّرتٌهفص٠ًرٌٍُّٙتٌٛتـهِمثخًوًنٚئيِٓتٌ

خعتهنتلأِتُِٙؼتًٚخثًفتِٟتعًتٌّتٛقٌٍّتُٙتٌٛتـتهّظتًفمثَإؼّثٌٟتٌم١ّرتٌّٛل١رٌفمٛقٍِى١رت٠ٌٚ

:ّظًفٌٍ

Marketvalue=Numberofshares*shareprice---(6_2)

لأٔٙثِٓأ٘تُِ شتًتزل١تثَٚتٌصهتٚي،فٟٔٙث٠رفصًذّظًفعًإ لاقأُِٙتٌشش١ًتٌم١ّرتٌّٛل١رإٌِٝ

ٚتٌّتًتلد١ٓفتٟتلأِتٛتقتٌّث١ٌتر.تٌّم١ّت١ٓٚتٌّفٍٍت١ِٓٚٓشطٛئشثؽٗفمهتعصّه٘ثتٌىع١ًوفثءذتٌّٛقٚ

فتٟـثٌترل١تثَشتُتِتصمهتَتٌم١ّترتٌّتٛل١رٚ،أِْعًتٌّتُِٙؼتًٚخثفتٟعتهنتلأِتُٙختٌم١ّرتٌّٛل١رشمثَ

شصّصت تٌم١ّتر٠صُشفه٠هتٌم١ّرتٌّٛل١رـّحِعًتٌّتٛقٚ،ٚخصهتٚيأٚيتلٙثتٌّث١ٌرخّعًتٌّٛقظثيفتٌّ

تٌّتتٛل١رخّؽّٛعتترِتتٓتٌٍّت٠تتثِعتتًِتتٌٙٛرتئِتتصمهت٠َٚتتصُشفه٠تته٘ثخٕتتثءعٍتتٝشمتته٠ًتزعتتهنود١تتًِتتٓ

تٌم١ّترتٌّتٛل١رْ إفت.ٚختىٌه)Al-Sharaa&Al-Khalidi,2023:886(تٌّّصع٠ًّٓفتٟتلأِتٛتقتٌّث١ٌتر

عٍتتِٝتتث٠صٛلتت تٌّّتتصعًّْٚأْشٕصؽتتٗ٘تتىٖختتًٌٍّتتُٙئشعصّتتهعٍتتٝتٌصىٍفتترتٌصثي٠م١تترٌّٛؼتتٛنتزتٌّظتتًف

.,Berk)27:2014(تٌّٛؼٛنتزفٟتٌّّصمدً.
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ً حا  : انمًٍح انذفتشٌح  نخا

ٍت١ٔثشٙتتثتٌع١ِّٛترفتتِٟعاتُتٌدٍتتهتْشىشت تٌّظتتثيفخٛؼتٗلتتثصٚتٌّ ِّتثزتٌّث١ٌتترخشتىًعتتثَعت١ِٓ

خثِصمهتَِفثِدرتٌم١ّرتٌهفص٠ًترتٌصتٟشّتؽًتٌمت١ُتٌصثي٠م١ترٌتلاٚيتقتٌّث١ٌترتٌّشتصًتذٚتٌمتًٚعتٌّّٕٛـتر

ّتؽ١ًتٌّٛؼتٛنتزتئِتصعّثي٠رتٌصت٠ٟصٛلت تئـصفتثظخٙتثـصتٝشتثي٠كتئِتصفمثقِعلاتٌّظثيفتئ٠ًِى١ترش 

عٓتٌّٛؼٛنتزتٌصٟشّصمهٌٍَصهتٚيٚتٌّؼتثيخٗٚفمتثٌٍم١ّترتٌّتٛل١رٌصّتؽ١ًلت١ُدٍغخثٌم١ُتٌهفص٠ًر,خ١ّٕث٠ 

):221Saunders,2012تٌّٛقٌصعىُظًٚفتٌّٛقتٌفث١ٌر.(

ثِٕٙتث ًـ فمهعًففثْ٘ٛيتٌم١ّرتٌهفص٠ًرٌٍّٛؼٛنتزخثٔٙثتٌم١ّرتٌّفثِد١رٌٍّٛؼٛن(شىٍفرتٌّٛؼٛنِطًٚ

)ِتتٌٓت٠ٚتترتلتتًٜفتتإْتٌم١ّتترتٌهفص٠ًتترٌٍّظتتًفشّتتثٚٞفتتًقتٌتتهٚئيختت١ٓإؼّتتثٌٟتئِتتصٙلانتٌّصتتًتوُ

تلأْتٌم١ّتر ًً ِٛؼٛنتزتٌّظًفٚتٌّطٍٛخثزٚتئُِٙتٌّّصثٌذوّثِ٘ٛهيغفت١ٍِٟت١ٔصٙتثتٌع١ِّٛتر.ٔات

)VanHorne,2009:74تٌهفص٠ًرشّصٕهإٌٝتٌم١ُتٌصثي٠م١ر.(

٠ترٌتًأَتٌّتثيتٌفتًقخت١ٓتٌمت١ُتٌهفص٠ًترٌٍّٛؼتٛنتزٚتٌّطٍٛختثزعٍتٝأيخت ٚعثنذًِثششصًّتٌم١ّرتٌهفصً

ِىٛٔثزٌٍّ ِّثزتٌّث١ٌر:

تٌم١ّرتئ١ِّرٌلأُِٙٚشىْٛتٌم١ّرتئ١ِّرٌلأُِٙتٌعثن٠رتٌظثنيذعٓتٌّ ِّترتٌّث١ٌترتٌصتٟعتثنذِتث-1

)نٚئيٌىًُِِٙؼًٚخرفٟعهنتلأُِٙ.1شىْٛ(

تلأِتتُٙتٌفتتًقختت١ٓتٌّتتعًتٌتتىٞنفعتتٗتٌؽّٙتتٛيٌلأِتتُٙتٌعثن٠تترأٚتلأِتتُٙعٕتتهعًػتتٙثفتتٟفتتثبغل١ّتتر-2

نٚئي)ِؼتًٚخثًفتٟعتهن1نٚئيتز)ٚل١ّٙتثتئِت١ّر(عٍتِٝتد١ًتٌّعتثي،5تلأطً(عٍِٝد١ًتٌّعتثي،

تلأُِٙتٌمثبّر.

تلأ٠ّٗٔىٓش هف  تلأيخثؾتٌّفصؽٍذتٌم١ّرتٌّصًتوّرٌلأيخثؾتٌّثخمرتٌصٌُٟ-3 ًً خعهفٟأيخثؾتٌّّث١ّ٘ٓ.ٔا

نف ٘ىٖتلأيخثؾفٟشىًش٠ٌٛعثزأيخثؾ،فٟٙؼٍءِٓـظرِثٌىٟتلأُِٙفٟتٌّ ِّرتٌّث١ٌر.

تـص١تتثؽٟلّتتثيذتٌمتتًعتـص١تتثؽٟلتتثصِمظتتضِتتٓتلأيختتثؾتٌّفصؽتتٍذٌّٛتؼٙتترتٌمّتتثبًتٌّصٛلعتتر-4

تِتتٓلدتتًتلإنتيذٌٍمّتتثبًفتتِٟففاتترٚتٌفع١ٍتترفتتٟتٌّففاتتر.شعىتتُتـص١ثؽ١تتثزلّتتثيذت ًً ٌمتتًٚعشمتته٠

تٌّ ِّتتثزتٌّث١ٌتتر٠ً٠ٓتٌمتًٚع.خ١ّٕتتثشتت ظًلتٛت١ٔٓتٌؼتتًتبحتٌّفًٚػتترعٍتٝـؽتتُتئـص١تتثؽٟ،فتإِْتته

٠فهنْٚتٌّّصٜٛخثٌفعً.
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ٚ ُ فإْتٌم١ّرتٌهفص٠ًرًٌأَتٌّثي:ِٓظ

Bookvalue=marketvalue+surplus+retainedearnings+loanlossreserves---(7_2)

)Saunders,2012:591(



فصّحتٌم١ّرتٌهفص٠ًروثئشٟ:ٚت٠ؼث٠ 

Bookvalueofshares=shareholder'sequity/numberofissuedshares------(8-2) 

)129:2008Dlabay(

رٌتًأَتٌّتثي.لأْتٌم١ّترتٌهفص٠ًترشت نٞإٌتٝششت٠ٛٗظُٔمثيِْفٙتَٛتٌم١ّترتٌّتٛل١رخّفٙتَٛتٌم١ّترتٌهفص٠ًت

تٌٛػت تٌفم١متٌٍّٟتتلاءذتٌّث١ٌترٌٍّ ِّتثزتٌّث١ٌتتر،فتإْتٌم١ّتترتٌهفص٠ًترٌّفٙتَٛيأَتٌّتتثي٠ّىتٓأْشىتتْٛ

)Saunders,2008:587ِؼٍٍرٌٍّه٠ً٠ٓٚتٌّثٌى١ٓٚتٌّّصع٠ًّٓٚأطفثجتٌّّ ١ٌٚرٚتٌّٕا١ّٓ.(

 ً  انسٕلٍح تانمًٍح انذفتشٌح  : ػلالح انمًٍح ساتؼا

٘تتٟتٌعلالتترختت١ٓل١ّتترتٌّتتُٙتٌّّتتؽًفتتٟت١ٌٍّت١ٔتترتٌع١ِّٛتترٌٍّظتتًفٚل١ّصتتٗتٌصتت٠ٟفتتهن٘ثِتتعًتٌّتتُٙ

ِّتث٠عٕتٟأْتٌّّتصع٠ًّٓعٍت1ٝ(تٌّٛل١ر). ثٌدثًِثشىّْٛٔدرتٌم١ّرتٌّٛل١رإٌٝتٌم١ّرتٌهفص٠ًرأودتًِتٓ

ثخًتٌفظٛيعٍٝأُِٙأوعًِّثشمهيل١ّصٗتٌّظًف.تِصعهتنٌهف ت٠ٌٍّهِٓتئِٛتيِم

ٚخثٌٕص١ؽتترفتتإْل١ّتترتٌّٛؼتتٛنتزتٌّهيؼتترفتتٟ،أـتهتلأِتتدثج٘تتٛأْتٌصم١١ّتتثزتٌّفثِتتد١رشىتتِْٛصففاتترْ إ

تِصلانتٌشًورِٛؼٛنتز ١ًٍِِّٛترِعتًتٌّتّعٗتٌصتٟعٓفؼلاًت١ٌٍّت١ٔرتٌع١ِّٛرألًِٓل١ّصٙثتٌفع١ٍر

صٙثتٌّٛل١ر.ش ظًعٍٝل١ّ

Marketvaluetobookratio=marketpricepershare/bookvaluepershare--(9-2)

)129:2008,Dlabay(

شدت١ٓفتًقـّتثجِتعًتٌّتُِٙتٓ)4-2(وّثفٟتٌشتىًعلالرتٌم١ّرتٌّٛل١رٚتٌم١ّرتٌهفص٠ًرخّعًتٌُّٙ

ذِفتهنِٖهرتٌهفص٠ًرفمؾتٌم١ّرتٌهفص٠ًر٠ّعًتٌم١ُتٌصٟله٠ّصغًلٙثتلأًِللايللايتٌم١ّٗتٌّٛل١رٚتٌم١ّ

م١ّرتٌّٛل١رِٚعًتٌُّٙعٕه٠ٌثنذؽٛيتٌفصًذت١ٌٍِٕرـصِٝٛعهتٌٌّٛعهتئِصفمثقٚشىْٛتٌعلالرخ١ٓ

ِتعًتئِتصفمثقفتإْلاـعفٟتٌشىًعٕهِث٠ىِْٛعًتلإُِِٔٙمفغِمثئرِت ٠تئِصفمثقٌتنزل١ّصٗ.

تٌم١ّرتٌّٛل١رعٓتٌم١ّرتٌهفص٠ًرٌٍُّٙشؽعًتٌّصهتٚي٠فمتكتٌم١ّرتٌّٛل١رشصؽثٌٚتٌم١ّٗتٌهفص٠ًرٚخثيشفثع
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588:2009(أيخثـثًيأِّث١ٌروّثتٌفثيعٕه٠ٌثنذتٌم١ّرتٌّٛل١رعٕهتٌد١ عٓتٌم١ّرتٌّٛل١رعٕتهتٌشتًتء

VanHorne,(

 

علالرخ١ٓتٌم١ّرتٌهفص٠ًرٚتٌم١ّرتٌّٛل١ر)ت4ٌ-2(تٌشىً

),588:2009VanHorne(تٌّظهي:

عٕهِث٠ىِْٛعًتلإُِِٔٙمفغِمثئرِت ِتعًتئِتصفمثقفتإْتٌم١ّترتٌّتٛل١رشصؽتثٌٚتٌم١ّتٗتٌهفص٠ًترٚ

وّتثتٌفتثيعٕته٠ٌتثنذتٌم١ّرتٌّٛل١رعٓتٌم١ّرتٌهفص٠ًرٌٍُّٙشؽعًتٌّصهتٚي٠فمكأيخثـتثًيأِتّث١ٌرخثيشفثع

),589:2009VanHorne(تٌم١ّرتٌّٛل١رعٕهتٌد١ عٓتٌم١ّرتٌّٛل١رعٕهتٌشًتء

 ً  : يفٕٓو انمًٍح انزْٕشٌح ٔ ػلالتٓا تانمًٍح انسٕلٍح خايسا

وّثِ٘ٛعًٚفتْتٌم١ّرتٌّٛل١رٌلأٚيتقتٌّث١ٌرِٟ٘عًتٌّٛقٌلأٚيتقتٌّث١ٌر.خثٌّٕتدرٌتلأٚيتقتٌّث١ٌتر

تٌّصهتٌٚتترخٕشتتثؽ،ِتت١ىْٛ٘تتىت٘تتٛآلتتًِتتعًشتتُتلإختتلااعٕتتٌٗد١تت تٌٛيلتترتٌّث١ٌتتر.خثٌّٕتتدرٌتتلأٚيتقتٌّث١ٌتتر

تٌّصهتٌٚرخشىً ١ًٔشؾ،ِصىْٕٛ٘ثنـثؼرإٌِٝعًتٌّٛقتٌّمهيٌصٍهتٌٛيلرتٌّث١ٌر.

ع١ٍِٗتعًتٌٛيلترتٌّث١ٌترإوتِٓٔثـ١رألًٜ،فإْتٌم١ّرتٌؽ٠ً٘ٛرٌلأٚيتقتٌّث١ٌرِٟ٘ث٠ؽحأ٠ْىْٛ

تٌّٛؼتٛنتز،تلأيختثؾ،تٌصٛلعتثز-شُشّع١ً٘ثخشىًطف١ؿخٕثءًعٍٝؼ١ّ تٌعٛتًِتٌصٟش ظًعٍٝتٌصم١ت١ُ

تٌّّتتصمد١ٍر،ٚتلإنتيذ.خثٌّمصظتتًتٌم١ّتترتٌؽ٠ً٘ٛتتر٘تتٟل١ّصٙتتثتئلصظتتثن٠ر.إوتوثٔتتستلأِتتٛتقفعثٌتترخشتتىً

قتٌفثٌٌٟلأٚيتقتٌّث١ٌرخشىًٚظ١كـٛيل١ّصٗتٌؽ٠ً٘ٛر.ِعمٛي،٠ؽحأ٠ْصمٍحِعًتٌّٛ

)74-75:2009VanHorne,(
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 ً  :انؼٕايم انًؤحشج ػهى انمًٍح انسٕلٍح  سادسا

شصغ١ًتٌم١ّرتٌّٛل١رئُِٙتِٞظًفخّؽٛعرِٓتٌعٛتًِخّدحتيشدثؽٙثخشىًود١ًخّصغ١ًتزٚظًٚف

رخثٌعدثزٚشىْٛتٌصٕد تزِد١ٕرعٍٝتئيتءتٌشمظ١رٌٍّصهت١ٌٚٓتٌصتٟ٘ىٖتٌعٛتًٌِىٌهئشصُّتٌم١ّرتٌّٛل١

شمصٍ ِتِٓصتهتٚيتٌتٝتلتًٚ٘تىتتئلتصلافتػتثفرتٌتٝتٌاتًٚفتئلصظتثن٠رتٌصتٟشتٕعىُعٍتٝتئِتٛتق

:Dermot,2004)306(:تٌّث١ٌرِ٘ٛدحعهَظدثزِعًتٌّٛقتٚت١ٙٔثيتِعثيتئُِِٙٚٓتّ٘ٙث

ثبهذ:ِعًتٌف1-

٘ٛتٌّدٍغتٌّهفٛععٍٝتٌه٠ٓوؽٍءِٕتٗلتلايِتهذ١ٌِٕترِع١ٕترشصفتهنٚفمتثٌصتثي٠كتئِتصفمثقتٚتٌّمتثؽً

ِىثفةتترتٌصمٍتتٟعتتٓتئِتتٛتيلتتلايفصتتًذِع١ٕتتٗتِٚىثفةتتره ٠ٚعتت.:Dermot,2004)306(تًٌّشدطتترخثٌتته٠ٓ

أِتثَتٌم١ّترتٌّتٛل١روتثٌفًقخت١ٓتٌمت١ُتٌفًطرتٌده٠ٍرٌٍّٛنع١ٓفٟتٌّظًف٠ؽحل١ثَيأَتٌّثيعٍٝ

آظثيشغ١ًتزأِعثيتٌفثبهذٚتٌصعًعٌّعهيتٌفثبهذعٍتٝفّدثْتٌّٛل١رٌٍّٛؼٛنتزٚتٌّطٍٛخثزئٔٙثشألىخثٌ

ٌّٚعًتٌفثبهذشأظ١ًعٍٝل١ّرتٌّظًفٚشىْٛتٌعلالترعىّت١ر.)Saunders,2008:619طثفٟتٌم١ّر.(

خّتتدحوٍتت تٌفثبتتهذٌىٛٔٙتتثِتتصؽعًتٌّّتتصع٠ٓ٠ًّّتتفدْٛـظظتتُّٙظتتًفتٌخ١ّٕٙتتثِتتعلاتٔمفتتثعأيختتثؾ

تٌطٍتحعٍتٝتٌّتُْٙ أإوتوثْتٌّّصع٠ًًّٜ،٠ّٚصعًّٚٔٙثفِٟؽثيتلًٌغًعتٌفظٛيعٍٝيخؿتفؼً

٠ظتتدؿتٌعتتًعتودتتًِتتٓتٌطٍتتحٚتٌتتى٠ّٞتتدحفتتٟتٔمفتتثعتٌعثبتتهعٍتتٝتٌّتتُِٙتتٕمفغفّتتٛف٠ّٕتتفحٚ

شتتتتتتتٕمفغأِتتتتتتتعثيتئِتتتتتتتُِٙٚتتتتتتتٓظتتتتتتتُتٔمفتتتتتتتثعل١ّصٙتتتتتتتثتٌّتتتتتتتٛل١رخشتتتتتتتىًؽد١عتتتتتتتٟٚتٌّظتتتتتتتًف

)12658Setiabudi&Agustia,2012:(.

عًعٚتٌطٍح:تٌ-2

ٚ٘تىٖت٠ٌٍتثنذ،ل١ّترتِتصعّثيتشُِٙتٛفشتٍنتنفتٟتٌّّتصمدًْ أِعاُتٌّّصع٠ٓ٠ًًّ دتْٛخشتهذخثٌصأوتهِتٓ

ص٠ٌٛعثزتٌّٕصاّترٚ٘تِٛتث٠ؽتىجتٌّّتصع٠ًّٓشصفمكخثئنتيذتٌؽ١هذٌلاِصعّثيٚشفم١كتئيخثؾتٌّّصمًذٚتٌ

ٌىتٓخثيشفثعؽٍحتٌشًتءٚ٘ىت٠ٕعىُعٍٝتيشفثعتٌم١ّرتٌّٛل١رٌلاِتُٙ,ّٚظًف٠ٍ٠ٚهِٓل١ّرأُِٙتٌ

فتتٟـثٌتترتٔمفتتثعتٌطٍتتحعٍتتٝتئِتتُٙخّتتدحتئنتيذ ١تتًؼ١تتهذأٚئِتتدثجألتتًٜفتتثْل١ّتترتئِتتُِٙتتٛف

ّّتتصع٠ًّٓـتتٛيِتتُِٙعتت١ٌٍٓخظتتٛيذتلتتًٜوتتًتلتتصلافٚ)Dlabay&Burrow,2008:8(شتتٕمفغ

و١ّرتٌّعٍِٛتثزٕٛع١رٚخِصأظ١ًًِِٕفٕٝتٌطٍحٚتٔفهتيِٖٓأعٍٝإٌٝأِفًخهيؼر١ًِِع١ٕر٠ نٞتٌٝ

)831:2020،(ٔظًتٌّّصعًّْٚشظًتٌصٟ

ِعًتٌظًف:-3
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عٛتبتهتئِتُٙشعصّتهعٍتْٝ إ.تٌعٍّترتٌّف١ٍترِ٘ٛمهتيٚـهٖٚتـهذِٓتٌٕمتهتئؼٕدتِٟٚتث٠عثنٌٙتثخٛـتهتز

ٔؽتتثؾْ أتٌصغ١تتًتزفتتِٟتتعًتٌظتتًفختت١ٓتٌتتهٚئيٚختتثلٟتٌعّتتلازئْتٌتتهٚئيِع١تتثيٌىتتًتٌعّتتلازٚ

نتءتٌّتٛقِٚتعًتٌظتًفتوعٕتهت١ٙٔتثيعٍّترنٌٚترِتث(ِتعلاشًو١تث)تٔٙتثيأتئِصعّثيخثئ٠ُِٙعصّهعٍٝ

خعهلًٚغيمَٚتئِٛتيٚعتهَظمترتٌّّتصع٠ًّٓفتٟ)isuzuAnadolu(ِعٙثِ شًِعًُِٙشًور

.,Eun&Bruce)2007:365()2018\8\31ت2018ٌٝ\2\22ذ(ّهتٌٕاثَتٌّثٌٟتٌصًوٟللاي٘ىٖتٌ

تٌصؼمُ:-4

يشفتثعت٠ٌٍثنذتٌعثِرفٟتٌّصِٛؾتٌٌّْٛٚئِعثيتٌّتٍ ٚتٌمتهِثزفتٟتئلصظتثن,ٚخثٔٗ أ٠عًفتٌصؼمُ

ِعهيتٌصؼم٠ًُشف تِعثيتٌفثبهٌٖصع٠ٛغلّثيذتٔمفثعتٌمٛذتٌشًتب١رٌٍٕمٛنِّث٠ت ظًِتٍدثعٍتٝتِتعثي

ْ إـ١تتط-Nordltaus&Samulson,2005:5)667(تئِتتُٙٔص١ؽتترؽٍتتحتٌّّتتصع٠ًّٓعٍتتٝتٌّتتٕهتز

ًذٔمه٠ترتئتٔتٗعتٌٛػِتٓٔتٗظتث٘ألطًتٌّشثوًتئلصظتثن٠رتٌصتٟشظت١حتئلصظتثنِت أِعهيتٌصؼمُِٓ

ّدثِْهلًؼثٔحتٌهلًِٚهلًتٌطٍحتٌىٍٟتٌصٟشألى ِٓلدًتٌّّصعًّْٚتٌى٠ٓ٠صؽْٙٛعٓشٛظ١ت خثٌف 

ذتٌصؼمُشّىتُِٕٙتٓشفم١تكعثبتهٚشعت٠ٛغتٔمفتثعل١ّترتٌتهلًوتْٛتٌصؼتم٠ُت نٞتٌتِٝهتٌٕمٛنللاي

ْعٛتبتته٘ثِصغ١تتًذِتتُٙلأأعًّْٚتٌتتٝشف٠ٛتتًتٌٕمتتٛنتٌتتٝفمتهتْتٌٕمتتٛنٌٛظ١فصٙتتثوّمتتٌٍٍْم١ّتترف١صؽتتٗتٌّّتتص

.)81-2014:80،٘ث١ٍِٚرشفٛؽؼٍبٟ(عًِْٛه ف١ّىٓع

ٌٕثشػتٌّفٍٟتئؼّثٌٟ:ت-5

متثَِتٓتٌٕتثشػتٌّفٍتٟتلإؼّتثٌٟعٛتًِِٕٙتثتٌٕشتثؽتئلصظتثنٞتٌّفٍتٟتٌتى٠ٞ خ٠فهنتٌعثبهتٌّصٛل ٌٍّٛق

)GDPٌِّّٟٚتصٜٛتٌصؼتمُٚتٌصغ١تًتزفتٟلتٛت١ٔٓتٌؼتًتبحشصتأظًتئِتُٙخطتًق)ٚلٛذتئلصظثنتٌعتث

ِمصٍفرخٙىٖتٌعٛتًِتلأِث١ِرخهئًِٓشفه٠هعثبهتٌُّٙوهتٌرٌعثًِٚتـه(تٌعثبهفٟتٌّٛق)٠ّىٌٍّّٓتصعًّ

ً )ٚ,989:2020Brigham(شفه٠هتٌعٛتبهتٌّطٍٛخرعٍتٝتلأِتُٙوهتٌترٌٍعٛتِتًتئلصظتثن٠ر فتٌٕتثشػ٠عت

ٌىًتٌدؼثب ٚتٌمهِثزتٌّٕصؽرنتلًتٌدٍتهلتلايِتٕرٚتـتهذٚخّم١ثَٔمهٌٍٞم١ّرتٌّٛل١رتٌّفٍٟتئؼّثٌٟ

٠عتتتتتتتتتهتٌٕتتتتتتتتتثشػتٌّفٍتتتتتتتتتٟتئؼّتتتتتتتتتثٌِٟتتتتتتتتتٓتٌّمتتتتتتتتتث٠ُتٌّّٙتتتتتتتتترٌّمًؼتتتتتتتتتثزتئلصظتتتتتتتتتثنتٌىٍتتتتتتتتتٟ

.(Arthur&Steven,2010:27)ثؽتئلصظتثنٞٚف١ٍنتنـؽُتٌصعثًِفٟتئِٛتقتٌّث١ٌرعٕهتٔصعثْتٌٕشت

٠ًشف ِّصٜٛتٌصفثميخثٌّّصمدًإِثفٟـثٌرتٔمفثعتٌٕشثؽتئلصظثنِٞٛف٠فهضيوٛنتلصظثنٞٚخىٌه

 .(DavidN,2009:56)ِٓظُ٘دٛؽتئِعثي٠ٚ نٞتٌٝتٔمفثعـؽُتٌٕثشػ

ِعهينلًتٌفًن:6-
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ٕهِث٠غطٟتٌفًنـثؼثشِٗٓتٌٍّ ٚتٌمهِثز٠صٕثِحنلًتٌفًنؽًن٠ثِ تٌطٍحعٍٝتٌٍّ ٚتٌمهِثزٚع

٠مُّنلٍٗخ١ٓتئنلثيٚتئِصعّثيتٌى٠ٍ٠ٞهِٓشٛؼٗتٌفًنتٌٝشًتءْ أتٌؼًٚي٠ر٠ّىٕٗخأِٛتٌٗتٌفثبؼر

)Paul&Wells,2009:15(تئُِٙ

تٌّٕــٛتئلصظثنٞ:-7

 ْ ّٕصؽتـثزٚتٌمتـهِثزتٌّمهِتـرِتـٓلدتـًتٌشتـًوثز.ت٠ٌٍـثنذفـٟتٌّٕتـٛتئلصظتـثنٞشًفتـ تٌطٍتـحعٍتـٝتٌإ

ٌٚتـىٌه،ٚخـىٌهشـٍنتنتٌصهفمثزتٌٕمه٠رتٌهتلٍرٚتٌمثيؼرٌٍشًور٠ٕٚعىُوٌهعٍٝل١ّصٙثفٟتٌّٛقتٌّث١ٌـر

فـأْتٌّشـثيو١ٓفـٟتٌّـٛقتٌّث١ٌـر٠ًتلدـْٛعتٓوعتحتٌّصغ١تًتزتئلصظتثن٠رِعتًتٌٕتثشػتٌّفٍتٟتئؼّتثٌٟ

عتتـثزٚتٌتتـهلًتٌشمظتتـٟ،فثٌّعٍِٛتتـرعتتـٓ٘تتـىٖتٌّصغ١تتـًتزشعطتتـِٟ شتتـًف١ّتتثتوتوتتثْٕ٘تتثنّٔتتٛتٚتٌّد١

:MaduraJeff,2010)270(تلصظثن٠ث٠ٚ ظًفٟتٌصهفمثزتٌٕمه٠رعٍـٝتٌّّـث١ّ٘ٓ

ِمَّٛتئيخثؾ:8-

ِمَّٛعٍِٝعًخهت٠رتٌفصتًذتٚفصًذٚ٘ٛتٌعثبهتٌى٠ٞفظًع١ٍٗتٌّّثّْ٘ٛعٕهش٠ٌٛعثزتئيخثؾٔٙث٠رتٌ

 ً فخظثفٟتٌهلًتٌٌّٛععٍٝتٌّّتث١ّ٘ٓش٠ٌٛعثزتلأيخثؾتٌّصٛلعرِمِّٛثعٍٝتٌّعًتٌفث٠ٌٌٍُّٟٚٙع

خعهـّثجتٌفٛتبهٚتٌؼًتبحتٌاثً٘ذفٟتٌمٛتبُتٌّث١ٌرٌٍّظثيف٠ٚعهِٓتٌمًتيتزتٌّّٙرٌٍّظًفٌّث

١ّترتٌّظتًففٍٍّظتًفِؽّٛعتِٗتٓتٌمتًتيتزتٌصتٟشتأظًعٍتٝل١ّصٙتثخِٗٓشأظ١ًعٍٝتِعثيتئِتُٙٚل

١ِثِرش٠ٌٛ تئيختثؾ)49:2019،(ت١ٌّثؾتٌؽ٠ً٘ٛرِعًشغ١ًشىٍفريتَتٌّثيتٚتٌصهفمثزتٌٕمه٠رتٌّصٛلعٗ

ثٌصعثًِختئِصًتشؽ١ثزتٌّلابّرعٓؽ٠ًكش٠ٌٛ تئيخثؾخّدحشفؼ١لازتٌّّصع٠ًّٓف١عًّتٌّظًفعٍٝ

خعهتٌؼ٠ًدرتٌى٠ٞهيعٍٝـّٓتنتيذتئِٛتيفٟتٌّظًفٚخثٌصث٠ٌٌٟثنذتٌم١ّترصغ١ًتئيخثؾتٌٌّٛعرخّ

٠ٌتتثنذتئيختتثؾتٌٌّٛعتترشعطتتٟـتتثفٌٍشتتًتءتئِتتُِٙتت ظدتتثزتٌعٛتِتتًْ أتٌّتتٛل١رٌتتهٜتٌّّتتصع٠ًّٓخّعٕتتٝ

٠ٌعتثزتئيختثؾٚتٌم١ّترتٌّتٛل١رتئلًٜتٌّ ظًذفتٟشفه٠تهل١ّترتٌّتٌُٙٛؼتٛنعلالترؽًن٠ترخت٠ٌٓ١تثنذشٛ

ٌٍُّٕٙٚ٘ثٌهعلالرعى١ّرخت١ٓتٌم١ّترتٌّتٛل١رٌلاِتُِٙٚتهذشفم١تكتئيختثؾفعٕتهتعتلاِْظتًفش٠ٌٛت 

يختثؾِفصؽتٍذأت٠ٚعّتًتٌّظتًفعٍتٝتِتصمهتَتئيختثؾوتيخثؾئِّٙٙثفثِْعًٖخثٌّٛقِتٛف٠ًشفت 

شفتثعِعتهيش٠ٌٛت تئيختثؾ٠ت نٞإٌتٝتٔمفتثعفتٟتئيختثؾ(فثبغِثٌٟ)٠ّىٓإعتثنذتِتصعّثيٖـ١تطتْتي

لًٚخثٌصثٌِٟعتهئّتٛألتًفتٟتئيختثؾتٌّّتصمد١ٍرٚتٌعىت٠ُعطتٟأتٌّفصؽٍذ٠ٚعطٟتشثيذتٌٝتِصعّثيز

٠ٍثنذتئيخثؾتٌّفؽصٍذٌهعُشٍتهتئِتصعّثيتز,ختشثيذٌٍّّث١ّ٘ٓخثْتٌّظًف٠ً٠هفصؿتِصعّثيزؼه٠هذ
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عٍتتتٝتٌّظتتتًفأ٠ّْتتتعٝإٌتتتٝٚػتتت ت١ٌّثِتتترتئِعتتتًتٌصتتتٟشؼتتتثع ظتتتًٚذتٌّّتتتث١ٌّ٘ٓتتتىٌه٠ٕدغتتتٟ

.)2013:29،(تٌعثًِٞ





شًو١در١٘ىًيأَتٌّثي:-9

٠مصٍ ١٘ىًيتَتٌّثيِِٓظًفتٌٝتلًـّتحتلتصلافِظتثنيتٌص٠ّٛتًتٌصتٟشمصٍت وٍفصٙتثفتثوتوتثْ

ٚتٌّمتثؽًذتٌّّتصفمرتِتثتوتوتثِّْصٍتهف١ىتْٛتئِتًتٌّظهي٘ٛتٌه٠ٓخشًتءِٕهتزف١صًشحع١ٍٗتٌفثبتهذ

ًِشدؾخثٌّّث١ّ٘ٓتٌى٠ٓ٠صٛلعْٛتيخثؾعٕهشفممٙثِٚٓتٌطد١عٟأْشدهأتٌشًورٔشتثؽٙثخثعصّتـثنتٌص٠ّٛتـً

ِتتتـٓتٌفثبتتتهذعٍتتتٝتٌمتتتًٚعشعتتتـه ْ إتٌّّصٍتتتـهإٌتتتـٝؼثٔتتتـحتٌص٠ّٛتتتـًتٌّمصتتتـًعٌص٠ّٛتتتـًِٛؼٛنتشٙتتتـثٚ

ِٓتٌهلًتٌمثػ ٌٍؼ٠ًدرتٔمفثعتْٞ إوٌه،فؼلاًعٌٓصـٟشطـًؾلأ ـًتعتٌؼـ٠ًدرتٌّظـًٚفثزت

تئًِتٌى٠ٞ نٞإٌٝتيشفثعتئيخثؾتٌّصفممرخثٌّمثئترعتٓإطتهتيأِتٌُّٙظًف٠ٕعىُع٠ٌٍٝثنذنلًت

٠ٌتثنذعتهنعثن٠رفٟش٠ًّٛتِصعّثيتزتٌّظًفٚلته٠ت نٞإٌتٝتٔمفتثعتٌم١ّترتٌّتٛل١رٌٍّظتًفخّتدح

ُ ِثٌىٟتٌّظًفٚ عتهنتئِتُٙتٌّظتهيذِّتث٠تٕعىُفتٟتٔمفتثعـظترتٌّتٌُٙظتثـدِٗت٠ٌٓتثنذِٓظ

ٕ٘ثٌتهعلالترعىّت١روتزنئٌترإـظتثب١رخت١ّٓٔتدرْ أٚلتهٚؼتٛن).9:2018،(تًٌخ١عتٟتئيخثؾتٌّصٛلعتٗ

ٍِّٛتر)ٚتٌصىختىجفتٟتٌتهلًٚيخف١ترتٌّه١ٔٛ٠رفٟشًو١دريأَتٌّثيٚوًِٓتٌّٛؼٛنتزؽ٠ٍٛرتئِته(تٌّ

Dułan&Matjaš,تٌّظتتًفٌعتتهَِتت١ٛخصٙثِّتتث٠تتهف تٌّظتتثيفتٌتتِٝٛتٌٔتتٗشًو١دتتر١٘ىتتًيتَتٌّتتثي(

57:2006(

يخف١رتٌُّٙتٌٛتـه-10

ٌفٍّترتئِتُِٙٚتُٙتٌّظتهيذئيخف١رتٌُّٙتٌٛتـهخعتهنتىْٕٛ٘ثٌهعلالرتيشدثؽخ١ٓتٌهلًتٌظثفٟٚش

ت١ّ٘ريخف١رتٌُّٙتٌٛتـهِّٙرٌّثشٍّىِٗٓت٘صّثَِٓلدًتٌصمثي٠ًت٠ٌّٕٛرتٌصٟشظهي٘ثتٌّظتثيفشىْٛ

ِتتتُٙتٌعثن٠تتترتٌّظتتتهيذئأ٠ّْٕتتتحطتتتثفٟنلتتتًتٌّظتتتًفٌّتتتٕرِتتتثإٌتتتٝعتتتهنتعٍتتتٝتٌّ شتتت٠ًٚعصّتتته

):٠ٌ،2016203ثن(

ـؽُتٌشًور11-
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شتهفكٔمتهٞؼ١ته٠ٚدت١ٓتٔتٌٍّٗظًفْ أو٠ٗٔٛد٠ٓ١ٛظًـؽُتٌّظًفعٍِّٝعصٙثٌٍّّصع٠ًّٓٚتٌهتب١ٕٓ

توعًتِصمًتيت٠ٚٛتؼِٗمثؽًتِصعّثيتلًٚخثٌصث٠ٌٟفمتكتيختثؾتوعتًِتِٕٓثفّت١ٗ,٠ت ظًـؽتُتٌّظتًف

ُ فتٟتٌّتٛقّٚظًفع١ٍِٝثِرتٌص٠ًّٛو٠ٗٔٛصؽٗتٌٝتئلصًتع١ٌٕعىُت٠ؽثخ١ثعٍٝتنتءتٌ ٠ٌتثنذِتٓظت

.)(Moeljadi,2014:10تٌم١ّرتٌّٛل١ر





ً سا  : يحذداخ انمًٍح انسٕلٍح  تؼا

ِعهيتٌعثبه(ِعهيتٌمظُ)ِ٘ٛٓتخًٌِث٠ٙصُخٗتٌّّتصعًّْٚعٕتهووتًُ٘تٌم١ّترتٌّتٛل١رٚ٘تىتتئِتًْ إ

ٚتػؿِتِٓمصٍت تٌّٕتثوغتٌّّتصمهِرفتٟشفه٠تهتٌم١ّترتٌفث١ٌترٌلاِتُٙ,فتلا٠ٛؼتٛنّٔتٛوغئ٠تىوًِعتهي

ٔتتٗئ٠ّىتتٓشفه٠تتهل١ّتترتِٞتتُٙنْٚشفه٠تتهِعتتهيتٌعثبتتهٌٚٛؼتتٛنتٌعلالتترتٌطًن٠تترختت١ٓتٌعثبتتهٚتٌعثبتتهئ

تٌّمثؽًتٌٕتثشػعتٓتئِتصعّثيفتٟتئِتُٙٚوٍّتثوتثْتٌمطتًتٌّتًشدؾخثٌّتُٙود١تًوتثْتٌعثبتهعٍتٝتٌّتُٙ

تٌّصٛلت ٚتٌّمتثؽًذِٚت ًِشفعثخثٌٍّمض٠ًشدؾتٞلًتيتِتصعّثيِٞتٓلدتًتٌّّتصع٠ًّٓخعتثٍِٟتٌعثبته

ِتتٓتئـصّتتثئزٌّفثٌٚتترِعًفتتر٘تتىتتٌعثبتتهرطتتعٛخرشفه٠تتهتٌعثبتتهتٌّصٛلتت خهلتتٗ,٠ّىتتٓٚػتت ِؽّٛعتت

(Sakr&Saweris,2015:2).

 تٌعثبهتٌّصٛل  -1

تٌهلًتٌّمدٛعخشىًش٠ٌٛعثزله٠ىْٛفٛتبهتٚل١ّرِؼثفرِ تٌم١ّرتٌّعدصرخثٌٛيلرتٌّث١ٌرعٍٝشىً٘ٛ

فٟيأَتٌّثيتٌىٞشفممٗتٌٛيلرتٌّث١ٌرٌٍّّصعًّ,ٌّعًفرتٌعثبهتٌّصفمكعٓتئِصعّثيفٟٚيلرِث١ٌريخؿ

ذتئِتصعّثيتٌّفتهنذِت شفه٠تهتٌصتهفمثزتٌٕمه٠ترتٌصتٟـظتًع١ٍٙتثِه،٠ؽحشفه٠هِعًتٌٛيلرتٌّث١ٌرللاي

ًتٌٛيلرتٌّث١ٌرفٟفصًش١ِٓمصٍفص١ِٓ تػتثفرذٚتٌعثبهتٌّصفمك٠ّثٚٞتٌفًقخ١ِٓعّهتٌّّصعًّفٟشٍهتٌ

تٌص٠ٌٛعثزعٕهـّثجتلأُِٙأٚتٌفٛتبهٌفّثجعٛتبتهتٌّتٕهتز،ِمّتِٛثعٍتِٝتعًتٌٛيلترتٌّث١ٌترفتِٟتٕر

:(Sakr&Saweris,2015:2)ٟأش٠تلأِثَ.٠ٚفّحتٌعثبهتلإؼّثٌٟوّث

𝑇𝑜𝑡𝑎𝑙 𝑅𝑒𝑡𝑢𝑟𝑛 =
𝐷𝑖𝑠𝑡𝑟𝑖𝑏𝑢𝑡𝑒𝑑 𝑖𝑛𝑐𝑜𝑚𝑒+𝑐𝑎𝑝𝑖𝑡𝑎𝑙 𝑔𝑎𝑖𝑛

𝑖𝑛𝑖𝑡𝑖𝑎𝑙 𝑖𝑛𝑣𝑒𝑠𝑡𝑚𝑒𝑛𝑡 𝑣𝑎𝑙𝑢𝑒
+

360

𝐷𝑢𝑟𝑎𝑡𝑖𝑜𝑛 𝑜𝑓 𝑖𝑛𝑣𝑒𝑠𝑡𝑚𝑒𝑛𝑡 𝑖𝑛 𝑖𝑚
___(10_2)     





(( 42 )) 

فّٓتًٌّٙتٌفظٛيعٍٝتٌد١ثٔتثزأٚتٌّعٍِٛتثزتٌصثي٠م١ترٌٍّتُٙأٚتٌّتٕهتٌصتٟشّىتٓتٌّّتصعًِّتٓـّتثج

ٌعثبهتٌّصفمك،ٚشىْٛتٌظعٛخرفٟشمه٠ًتٌعٛتبهتٌّّتصمد١ٍرتٌّصٛلعتر.ٚخّتثتْتٌّّتصع٠ًّْٚصعتثٍِْٛفتٟت

ُ لا٠ّىتٓشفه٠تهتٌعثبتهتٌّصٛلت خهلتر.ٚفتتِٛتقِث١ٌرشصظ خعهَتٌصأوهف١ّتث٠متضتٌصٕدت خثٌّّتصمدً ِتٓظت

٠عصّهتٌّّصعًّعٍٝٚػ إؽثيٌٍص٠ٌٛ تئـصّثٌٟ

 

𝐾 =  ∑ 𝑀𝑠𝐻𝑠  − − − − − −(11_2)                                                                         𝑛
𝑠=1

𝐾 = 𝑀1𝐻1 + 𝑀2𝐻2+. . +𝑀𝑛𝐻𝑛 − − − − − (12_2)                                           

ـ١ط

:Kتٌم١ّرتٌّصٛلعرٌٍعثبه

n:عهنتئـصّثئز

Hs:صّثيٌْٚتئـs 

:Msتٌعثبهتٌّصٛل فٟظًتئـصّثي

:sتٌم١ّرتٌّصٛلعرخثٌعٍَتلأٚيMOMENTFIRSTٌٟ1995:110(.ٌٍص٠ٌٛ تئـصّثPettengill,(

ٔتٗخ٠ٍتثنذششتصسإِم١ثِتثٌهيؼترششتصسِعتهئزتٌعثبته،خف١تطه تٌصدث٠ًِٓ٘ٛخت تئٔفتًتفتٌّع١تثيٞ،٠ٚعت

ِعهئزتٌعثبهشٍنتنتٌّمثؽً

تّٚٔتٛوغلظتُتٌص٠ٌٛعتثزModelGordonٕٚ٘ثنعهذّٔثوغٌصفه٠هِعهيتٌعثبتهِعتًّٔتٛوغؼتٛينْ

ٚتٌتى٠ٞشتصًؽعٕتهتِتصمهتِٗأ٠ْىتِْٛعتهئّتٛتٌص٠ٌٛعتثزتٌى٠ّٞىٓتِصمًتغل١ّرتٌعثبتهتٌّصٛلت ِٕتٗ 

غشّتتع١ًتلأطتتٛي٠ٚفصتتًع٘تتىتتٌّٕتتٛو(CAPM)ظثختتس,ٕٚ٘تتثنّٔتتٛوغشّتتع١ًتلأطتتٛيتًٌأِتتّث١ٌر

٠ّتثِٚٞعتهيتٌعثبتهتٌمتثٌِٟتRmٓتًٌأِّث١ٌرخأْتٌفهتلأنٌّٔٝعهيتٌعثبهتٌّطٍٛجِتٓلدتًتٌّّتصع٠ًّٓ

:تٌّمثؽًٌتبهتعلاٚذتٌّمثؽً

R=Rf+β(Rm-Rf)------(13-2)



ْإـ١ط
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R:(ُِعهيتٌمظ)ِعهيتٌعثبهتٌّطٍٛج

Rm:ِعهيعثبهتٌّٛق

:Rfًِعهيتٌعثبهتٌمثٌِٟٓتٌّمثؽ

:ᵦًِعثًِإـظثبٌٟم١ثَتٌّمثؽ



ِعهيتٌعثبهتٌمثٌِٟٓتٌّمثؽًتٌى٠ٞمظهخِٗعًتٌفثبتهذتٌمتثصختثلأٚيتقتٌّث١ٌترتٌفى١ِٛتر٠ٚRfّعً

ٚتٌصت٠ٟىتِْٛتعًتٌفثبتهذع١ٍٙتثِتٕمفغؼتهتِمثئترخأِتعثيتٌفثبتهذتٌمثطترختثلأٚيتق(أوٚٔتثزتٌم٠ٍٕتر)

فٙٛتٌّعثًِتلإـظثبٟتٌى٠ٞم١ُتٌّمثؽًتٌٕاث١ِرِ٘ٛم١ثَ''Beta''ثأِ.تٌّث١ٌرتلألًٜلظ١ًذتلأؼً

تٌّتٛقٚ٘تٌٟصٛتفكِعهيعثبهُِِٙع١ِٓت عثبتهِؽّٛعترِتٓتلأِتُٙفتٟتٌّتٛقٚتٌصتٟششتىًِففاتر

)عتهنطتف١ؿ.ٌٚٙتىت1ِم١ثَشمٍحعثبهتٌُّٙتٌٛتـهل١ثِثخّصِٛؾعٛتبهتلأِتُٙفتٟتٌّتٛقٚشّتثٚٞ(

.فثْعثبهتٌُّٙتٌٛتـهِٛف٠صمٍحطعٛنتٍٚٔٚئٚفمثٌصمٍحعٛتبهتٌّففارفٟتٌّٛق

ّتُِٙتت١ىْٛأوعتًشمٍدتتثِتٓعثبتتهأْعثبتهتٌهيعٍتتٝفتإوتٌتنِعثِتً''خ١صتتث''عتٓتٌٛتـتتهتٌظتف١ؿ،فتثْ٘تتىت٠ت

أْعثبهت١ٌُِّٙىْٛألتًهيعٍِٝففارتٌّٛق.ٚإوتتٔمفغِعثًِ''خ١صث''عٓتٌٛتـهتٌظف١ؿ،فثْ٘ىت٠

شمٍدثِٓعثبهِففارتٌّٛق.أِثإوتوثِْعثًِ''خ١صث''٠ّثٚٞتٌظفً،فتثِْعتهيتٌعثبتهِتٛف٠ّتثِٚٞعتهي

وتتثِْعثِتتً''خ١صتتث''٠ّتتثٚٞٚتـتته،فثٔتتٌٗتتٛشغ١تتًِعتتهيتٌعثبتتهعٍتتٝأِتتُٙتٌعثبتتهتٌمتتثٌِٟتتٓتٌّمتتثؽً.ٚإوت

%٠ٌثنذأ5ٚ%٠ٌثنذأٚٔمظثْفثْوٌهِٛف٠ ظًعٍِٝعهيتٌعثبهٌٍُّٙتٌٛتـهخّٕدر5تٌّففارخّٕدر

.),375:2020Ross()2010:186،(ٌط١ًًِّْذٔمظثٔث.

تٌّمثؽًذ -2

ذتلأطتًختثٌصفٛيإٌتٝهيمطًتٌّتثٌِٟتًشدؾخثٌّت١ٌٛرٚتٌّمظتٛنٕ٘تثخٙتثلتعهَتٌصأوه٠ىْٛتٌتٌّمثؽًتٚ

ٔمٛنفٟأًِعٚلسِّىٓٚخثلًلّتثيذفتٟتٌم١ّترِعتًي دترتـتهتٌّّتصع٠ًّٓتٌتى٠ٍّٞتهأٚيتقِث١ٌترٚ

٠ً حفٟخ١عٙتثفتثْتٌمطتًتٌتى٠ٞٛتؼٙتٗفتٟ٘تىٖتٌفثٌترِتًشدؾخى١ف١ترشمٍتض٘تىتتٌّّتصعًِّتٓتلأٚيتق

ّث١ٌرتٌصٟخفٌٛشٗخثٌّعًتٌّٕثِحنْٚأ٠ْفمكلّثبًٔثشؽرعٓتٌفًقخ١ِٓعًتٌشتًتءِٚتعًتٌد١ت ،تٌ

ٚفتتٟأِتتًعٚلتتسِّىتتٓ.أِتتثفتتٟـثٌتتري دتترتٌّّتتصعًّفتتٟشتتًتءأطتتًِعتت١ٓفتتثْتٌمطتتًفتتٟ٘تتىٖتٌفثٌتتر



(( 44 )) 

ً ٠اًٙخعهَتٌصأوهِٓتٌصهفمثزتٌٕمه٠ر.ٚش  ٌّتهٜشمٍتحتٌعثبته(تٌصتهفمثزفتٌّمثؽًعٍٝأٔٙثِم١تثَّٔتدٟع

إْتٌّمثؽًتٌمًتيتئِصعّثيٞشٍنتنوٍّثٌتنتـصّثيششصستٌعثبهعٓ،ّصفظًع١ٍِّٗصمدلا٠تٌٕمه٠ر)تٌىٞ

ل١ّصٗتٌّصٛلعتر٠ٚمتثَتٌصشتصسخثٌصدتث٠ٓأٚختثئٔفًتفتٌّع١تثيٞتٌتى٠ّٞىتٓتعصّتثنٖوأِتثٌٍَّفثػتٍرخت١ٓ

شّثٚٞتٌصهفمثزتٌٕمه٠رتٌّصٛلعرِٓوًتلصًتؾتِصعّثيٞـ١طتْتئِصعّثيتٌّمصًـثزتئِصعّثي٠رفٟـثٌر

.)2010:192،تلأفؼًتٌى٠ٞعطٟألًتٔفًتفِع١ثيٞ(ٌطًْ





 ً  انؼائذ ٔ انًخاطشج : حايُا

تٌٙهفتلأِثَلإنتيذتٌّظًف٘تٛشعات١ُظتًٚذتٌّّتث١ّ٘ٓٚتٌّّتصع٠ًّٓٚتٌّتلان٠ٚتصٍمض٘تىتتٌٙتهف

خصم١١ُتٌم١ّرتٌفث١ٌتر٠ْٛتٌم١ّرتٌّٛل١رٌلأُِٙتٌعثن٠رٌٍّظًفٌٚصعا١ُتٌعًٚذ٠صطٍحأ٠ْمَٛتٌّهيخصعا١ُ

ٌٍصهفمثزتٌٕمه٠رفٟظًعهَت١ٌم١ِٓ شفؼ١ًشتهفمثزٔمه٠ترأودتًعٍتٝتٌّتهٜتٌم٠ًتحعٕتهشم١١ّٙتثِت تئلتى

أِْته٠ًٞتٌّ ِّتثزتٌّث١ٌتر٠ّتصعًِّْٚعهيتٌّمثؽً.٠دهٚأْشعا١ُتلأيخثؾ٠عطٟتشثيذعٍٝفّدثْخثٌ

خدّثؽرفٟتٌّٛؼٛنتزتٌصٟشفمتكأعٍتٝعٛتبتهإؼّث١ٌترٚشفتثفععٍتٝتٔمفتثعتٌصىتث١ٌ .ٌىتٓشعات١ُتٌتًخؿ

٠مصٍ عٓشعا١ُتٌعًٚذ.ٌٍفظتٛيعٍتٝعٛتبتهأعٍت٠ٝؽتحعٍتٝتٌدٕتهإِتثشفّتًِمتثؽًعث١ٌترأٚشىتث١ٌ 

زطتتثفٟتٌتتهلًٚتٌم١ّتترتٌّتتٛل١رٌفمتتٛقتٌّّتتث١ّ٘ٓ.ٚعٕتتهِثششتتغ١ًألتتً.٠ىتتْٛتٌمطتتًتلأودتتًفتتٟشمٍدتتث

٠فصًعتٌّظًفٚؼٛنِمثؽًذفإْتٌٕصثبػتٌفٛي٠ر ثٌدثًِثشى٠ٌْٛثنذفٟتلأيختثؾتٌّّتؽٍر.تٌّٛؼتٛنتز

عث١ٌتتتتتتتترتٌّمتتتتتتتتثؽًشىتتتتتتتتْٛعلالصٙتتتتتتتتثؽًن٠تتتتتتتترِتتتتتتتت تلأيختتتتتتتتثؾفتتتتتتتتٟٚلتتتتتتتتسِدىتتتتتتتتًِتتتتتتتتٓعّتتتتتتتتً

)(TimothyW.&Scott,2014:100تئِصعّثي.

شىْٛفٟتٚلثزئـمِٗٓعًّتئِصعّثيش نٞتٌٝلّثبًود١ًذٔص١ؽرِّثيِثزتئوصصثجتٌّت١ةرِعتًٚله

تٌصٟشعتهِعتثيولاِت١ىٌٟٙتىتتٌٕتٛعِتٓتٌمّتثبًشمصٍت يخف١تر2008تٌِرتًٌ٘ٓتٌعمثيٞتٌصٟـهظسفٟ

اصتٗٚع١ٍّثشتٗعٍتٝتٌّتهٜتٌّظًفخشىًعثَتوتِثتلتىخعت١ٓتئعصدتثيتئيشدتثؽتٌّدثشتًِت ِمتثؽًِفف

تٌم٠ًح.عٍٝتًٌ ُِٓأ٠ّٗٔىٓتٌدفطعٓتِصشّثيتزوتزِمثؽًِٕمفؼرأٚشؽٕدٙثتٌٝت٠ٗٔٛؼهخعغ

تٌّظثيفتئلًِٜصأطٍرفٟتٌد١ةرتئلصظثن٠رتٌّثبهذٚشعًّعٍتٝلتهِسأِتٛتقِفتهنذِعتًتٌّظتثيف

ًوثزتٌعثٍِرفٟتٌظٕثعثزت١ٌِّّٛر.عٍتٝتٌتً ُِتٓتٌٍيتع١رأٚفٟتٌّؽثئزتٌّصعٍمرخثٌطثلرشمًعتٌش

أْتلإنتيذ٠ّىتتٓأْشتتصفىُفتتٟإؼتتًتءشم١تت١ُتئبصّتتثْ،فتتإْتٌعٛتبتتهإٌتتٝتٌّظتتًفشمصٍتت ختتثلصلافتٌعٛتبتته
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ٌعّلابٙث،ٚشعصّه٘ىٖتٌعٛتبهخشىًود١ًعٍٝتٌاًٚفتئلصظثن٠رتٌّف١ٍرفإنتيذتٌّمثؽً٘تٟتٌع١ٍّترتٌصتٟ

ْٚخصفه٠هٚشم١١ُٚيطهًِٚتلدرتٌّمثؽًتًٌّشدطرخأٔشتطرتٌّ ِّترتٌّث١ٌترفمتهأنٜشعم١ته٠ٚمَٛتٌّه٠ً

شٕتتٛعتٌّٕصؽتتثزتٌّث١ٌتترإٌتتٝؼعتتًإنتيذتٌّمتتثؽًأوعتتًطتتعٛخرفتتٟتلإٔؽتتثٌٚتٌصم١تت١ُفتتٟتٌّ ِّتتثزتٌّث١ٌتتر

صمهَإنتيذتٌّمثؽًٌصفه٠هؼ١ّت تٌّمتثؽًتًٌّشدطترخأٔشتطرشؽثي٠ت رِع١ٕترٌٚصؽ١ّت تٌّعٍِٛتثزتٌىد١ًذشّ 

ثخف١ط٠ّىٓشم١١ُتٌصعًػثزعٍٝأِثَِشصًنف١ّىٓع ع١ٍّتريِت١ّرشّىتٓ٘تىٖتٌّ ِّتثزِتٓإنتيذه٘ 

تٌّمثؽًعٍٝأِثَوًِٓتٌّعثِلازٚتٌّففاترفتٟػتٛءشعتًعتٌّ ِّترفتٟخ١ةترتِتصًتش١ؽ١رعث١ٌّتر.

)(TimothyW.&Scott,2014:101:ـهنِؽٍُتئـص١ثؽٟتٌف١هيتٌِٟصرأٔٛتعِٓتٌّمثؽً

.ِمثؽًتئبصّث1ْ

.ِمثؽًت١ٌٌّٛر2

.ِمثؽًتٌّٛق3

.ِمثؽًتٌصشغ4ً١

.ِمثؽًتٌّّعر5

.تٌّمثؽًتٌمث١ٔٛٔر6

عٍتتٝتٌتتً ُِتتٓعتتهَإنيتغِمتتثؽًيأَتٌّتتثيأٚتٌّتتلاءذتٌّث١ٌتتروفةتترِمتتثؽًِٕفظتتٍرِتتٓلدتتًِؽٍتتُ

ٔٙثشّعًٍِمظًثٌؽ١ّ تٌّمثؽًتٌّهيؼر.إإئ)OCCتئـص١ثؽٟتٌف١هيتٌٟ(

وًِٓ٘ىٖتٌّمثؽًش ظًٍِدثًعٍٝيخف١رتٌّ ِّرتٚتٌّظًفٚتٌم١ّترتٌّتٛل١رٌّٛؼٛنتشٙتثِٚطٍٛخثشٙتث

٠فًػتٗ ٚـمٛقتٌّّث١ّ٘ٓ.٠ّىتٓتِتص١عثجشتأظ١ًأـتهتضتٌّمتثؽًتٌّعثوّترِتٓيأَِتثيِظتًفٟوتثف 

عتثٌػِمتثؽ١ًطشاًتٌّظثيفلثنيذعٍِٝهتنن٠ٛٔٙثعٕهـهٚضِتفٛخثزٌتىٌهش تٌفه٠ًتٌٟتئ٠ًِىٟخف

ًيأَتٌّثيٚتٌّلاءذتٌّث١ٌرخشىًِٕفظًٚشّعتًٍِمظًتثٌٍّمتثؽًتٌّتصرتٌّتىوٛيذ ثِتصمهتَتٌد١ثٔتثزخ.آٔفتث

تبتهتٌصت٠ٟشت١ًتٌّفثِد١رتٌصثي٠م١ر،ِٓتٌّّىٓففضتٌّظثنيتٌّفصٍّرٌٍّمثؽًتٌّفصًػرفٟشفم١كتٌعٛ

إ١ٌٙثّٔٛوغتٌعثبهعٍٝـمٛقتٌٍّى١ر،خثِتصعٕثءتٌّمتثؽًتٌصشتغ١ٍ١رتٌشتثٍِر،ِٚمتثؽًتٌّتّعر،ٚتٌّمتثؽً

ٔتِٗتتٓتٌظتتعحإتٌمث١ٔٛٔتر.عٍتتٝتٌتً ُِتتٓٚؼتتٛنخعتغتٌّ شتتًتزتٌّث١ٌترٌٙتتىٖتلأٔتتٛتعِتٓتٌّمتتثؽً،إئ

ٕتتهتِتتصمهتَتٌد١ثٔتتثزتٌصثي٠م١تتروّم١تتثًٌَّوتت٠ٍىتتْٛعملأتتٟٚيشتت١هعْ أشفه٠تته٘ثف١ؽتتحعٍتتٝتٌّّتتثُ٘

تٌّمثؽًذٌٍّظًف،ـ١طشٛؼهتٌعه٠هِٓتٌّشثوً
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شمدًتٌد١ثٔثزتٌصثي٠م١رتٌّفًٍخّثـهضفمؾ١ٌُِٚث١ِفهض-1 

تٌّمثؽًذشصعٍكخثٌّّصمد١ًٌُٚتٌّثػٟ.-2 

.إوتشغ١تًزتلأـتهتض(ـتهضّظتًفٌٍّصمهَتٌد١ثٔثزتٌصثي٠م١تروّم١تث١ٌٍَّثِتثزٚتٌّّثيِتثزتٌصؽثي٠ترش

يوٛنتلصظتثنٞ)أٚ ١تًزتلإنتيذّٔتٛوغأعّثٌٙتث(خثئٔصمتثيإٌتٝتلإلتًتععتثٌٟتٌّمتثؽً)،فمتهئشىتْٛ

)(TimothyW.&Scott,2014:102.ّظتتتتتًفتٌد١ثٔتتتتتثزتٌصثي٠م١تتتتترِّعٍتتتتترٌٍّتتتتت شع٠ًتتتتت ِمتتتتتثؽًتٌ

)2018:634Titman.(



 ٔ سؼش انسٓى  تاسؼا : انؼلالح تٍٍ انمًٍح انسٕلٍح

٠عًفِعًتٌُّٙخثٌّعًتٌى٠ّٞىٓعٕهٖشًتءٚخ١ ـظرِٓتلأُِٙفِٟٛقتلأٚيتقتٌّث١ٌر.٘ىٖتٌم١ّر 

ْأنتءتٌعًّؼ١هتًفّٓتٌطد١عٟأْشًشف تٌم١ّرتٌّٛل١ر.تِثإوتأتٌفث١ٌر٠ٌٍُّّٙىٓأْشصغ١ًخًّعرخفًع

.ئْتٌم١ّرتٌّٛل١رشصتأظًٌٍُّٙ نٞتٌٝتٔمفثعتٌم١ّرتٌّٛل١روثِْؽًتٌٕشثؽتٌصؽثي١ِٞا،خثٌصثو١ه١ِ

خٙتتثخ١تت ٚشتتًتءؽتتًٞختتثٌاًٚفتئلصظتتثن٠رتٌفث١ٌتترٚوتتىٌهت١ٌّثِتتثزتٌفى١ِٛتترٚتٌعث١ٌّتترفثئِتتعثيتٌصتت٠ٟ

ْتٌم١ّرإ),2008:218Dlabay(تلأُِِٙصثـرِٓلٛتبُِٛقتلأٚيتقتٌّث١ٌرفٟتٌظف ٚعٍٝتلإٔصًٔس

رٌلأُِٙفٟتٌدهت٠رشصغ١ًِصأظًذخثٌّعٍِٛثزٚتٌد١ثٔثزتٌّث١ٌترٚتئلصظتثن٠رتٌمثطترخثٌّظتًفٚتٌصتٟتٌّٛل١

شت ظًعٍتتٝلتتٜٛتٌعتتًعٚتٌطٍتتحع١ٍٙتتثأِتتثِتتهٜتِتصؽثخرتٌمتت١ُتٌّتتٛل١رٌصٍتتهتٌّعٍِٛتتثزف١عصّتتهعٍتتٝتٌعمتتر

ثزتٌصتٟـظتٍٛتع١ٍٙتثخّتًعرتـ١ثٔث٠مَٛخعغتٌّصعثٍِْٛخٕشًتلإشثعثزِتٓتٌّعٍِٛتخّظهيتٌّعٍِٛثز

ٚخشىً ١ًي٠ِّٟٚؽًْٚع١ٍٙثتٌصف٠ًٚ١ٍصمىْٚعٍٝأِثِٙثتٌمًتيتزتئِصعّثي٠رٚوٌهلدً ١ًُِ٘ٓ

تٌّصعث١ٍِٓفصدهأتلأِعثيخثٌصغ١ًٌٚىٓخشىًخطاآلىذؽ٠ًمٙثٌدٍٛأمطرشٛتٌْؼه٠هذخ١ٓتٌعًعٚتٌطٍح

ًتٌؽه٠تهفتلا٠فتهضإئخعتهٚطتٛيتٌّعٍِٛتثزوتشٙتثإٌتٝختثلٟعٕهِعًِمصٍ أِثتٌٛطٛيإٌتٝوٌتهتٌّتع

.)(Chan,etal.,2002:48تٌّصعث١ٍِٓفٟتٌّٛقتٌّثٌٟ
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   انًثحج انخانج

 (ARIMA)ًَٕرد



شٛؽةر
شعدًتٌٍٍّّرت١ٌٍِٕرعٓل١ُظثً٘ذِٓتٌاٛتً٘خٍٍّّرشٛتي٠كِصلاـمرٚشٙهفتٌٝنيتِترتٌصغ١تًتز

٠ّىتتٓئنتيذِتتٓظتتُتٌهيتِتترٚشف١ٍتتًتئِتتدثجٚتٌٕصتتثبػٌٍصٕدتت ِٚتتهذًأعٍتتٝتٌاتتثً٘ذلتتلايتٌصتتٟشطتت

،تٌّظتتًفِتتٓشمطتت١ؾتـص١ثؼثشٙتتثِتتِٓتتٛتينٚشفه٠تتهتِتتصًتشؽ١ثزتئبصّتتثْتٌّٕثِتتدرٌصفم١تتكتئيختتثؾ

ِتًت١ٌٍِٕترتٌصتٟشظتٍؿٌصّع١تًتٌّلاوٛٔٙتثٚشعصّهفىًذتٌصٕد عٍتِٝتهـتٛتنضتٌّثػتٟتٌتٝتٌّّتصمدً

.ٚفٟتٌّهنلظ١ًذتئؼًشصّص خمثط١رتئِصمًتي٠رٚئشع١هٔفّٙثفِٟهن١ٌِٕرِٕصاّرتلًِِٕٓر
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 ( Analysis ) Series Timeألا : انسلاسم انضيٍُح 

تٌاتثً٘ذتٌّلاًِت١ٌٍِٕرشّعًظتٛتًِ٘عصّتهذعٍتٝتٌتٍِٓٚلت١ُتٌاتثً٘ذشّعٍٙتثلت١ُتٌّشتث٘هذٚشىتْٛ

تٌّّتتصمٍرفتتٟتٌٍّّتتٍرت١ٌٍِٕتتر٘تتٛتٌتتٍِٓٚشّعتتًلتت١ُتٌّشتتث٘هذٌٍٍّّتتٍرت١ٌٍِٕتتر٘تتٟتٌّتتًنٚنٌٍتتٍِٓفتتٟ

،ت١ٌٍِٕتتترِّتتتث٠ٚرتٚ ١تتتًِصّتتتث٠ٚر(تٌّتتتعهّٞتتتهنفصتتتًتز١ٌِٕتتترِصعثلدتتترِٚصّتتتث٠ٚرِتتتٛتءوثٔتتتستٌ

2004:473(

ىٌه٠عصّتتهعٍتتٝتٌّلاِتتًت١ٌٍِٕتتر٠ْع١تتهٔفّتتٗفتتٟتٌّّتتصمدًفٍتتأٚشمتتٛيتٌفًػتت١رختتثْتٌّثػتت٠ّٟىتتٓ

٠ّٚصمهَ٘ىتتٌصف١ًٍِؽّٛعرِٓتئّٔثؽتٌصتٟشعصّتهعٍتٝخ١ثٔتثزشثي٠م١ترلتهشىتْٛلظت١ًذتٚؽ٠ٍٛتر

)Nugus,2009:59(تئؼًـّحتٌٕشثؽخّعًفرتِىث١ٔرشىًتي٘ثٚٚلٛعٙثفٟتٌّّصمدً

١ٌِٕتترِصعتتهنذوتتثْشىتتْٛل١ثِتتثزأِٚتتهنخفّتتحٚتٌّلاِتتًت١ٌٍِٕتترشعتتًفعٍتتٝأٔٙتتثِؽّٛعتترًِشدتتر

ِشث٘هتزأٚخ١ثٔـثزٌٍٚفظٛيعٍٝتفؼًلًتءذٌٙىٖتٌّلاًِتِصمهتَعهنِٕثِتـحِتٓتٌفصتًتزٌىتٟ

ذ٠ىتْٛأفؼتًِتـِٓته٣٥ِهنشاًٙتٌصغ١ًتزٚتٌصأظ١ًتزخشـىًٚتػـؿِعلاشىٌٍٍّّْٛر١ٌِٕرعهن

)2005:339،(تٌمثػِٟهذ٥٣

هشعًفخثٔٙثل١ُظثً٘ذًِشدرشدعثٌٍتٍِٓٚخظتٛيذتلتًٜشعتًفوّؽّٛعترتٌمت١ُتٌصتٟشألتى٘ثوىٌ

فظتت١ٍرِٚتت٠ٕٛرٚئ١ّ٘تترتٌّتتهذ،شتت٠ًٙر،تٌاتتثً٘ذفتتِٟتتهن١ٌِٕتترِصّتتث٠ٚرِٚصصث١ٌتترلتتهشىتت١ِٛ٠ْٛتتر

عٍِٛتثزٌٍم١تثَت١ٌٍِٕر٠صطٍحِعًفرؽد١عرتٌصغ١ًتزتٌصٟشفهضٌم١ُتٌاتثً٘ذعدً٘تثِٚتث٠ّتصٕصػِتِٓ

خثٌصٕد تزٚتٌصمه٠ًتزٚتٌّّصمد١ٍر.ٚخصف١ًٍتٌٍٍّّرت١ٌٍِٕر٠ىْٛشف١ٍتًِىٛٔثشٙتثتًٌب١ّترعٍتٝتٌّتهٜ

ٟ٘تٌّٕتثوغتٌصتٟشظتٍؿٌصّع١تًتٌّلاِتًت١ٌٍِٕترتٌط٠ًِٛٚعثنٌرتئشؽثٖتٌعثٌٍَصغ١ًفٟل١ّرتٌاثً٘ذ(

ٚفتٟتٌّتهنلظت١ًذفِٟتهن١ٌِٕترِٕصاّترتلتًِتِٓتٕرتٌصٟشصّص خمثط١رتئِصمًتي٠رٚئشع١هٔفّٙث

تٞ)2018:15،(وٕعتثْ)تٌصٟشع١تهٔفّتٙثخعتهِتهذ١ٌِٕترتئؼً(تٞتلًِِٕٓر)فثئشؽثٖتٌِّّٟٛ(

تٌصغ١تًتزتٌصتٟشفظتتًعٍتٝلتت١ُتٌاتثً٘ذخشتىًنٚيٞتٌصتتٟشعتٛنٌٍصطتتٛيتزتئلصظتثن٠رٚت١ٌّثِتت١رٚ

ـهٚظٙثتٌصٟشفظًٌٍم١ّرتٌاثً٘ذخشىً ١ًِٕصأُص١ؽرتٌفتٛتنضٚتٌىتٛتيضرّصٛلعتًٌ ١تٌصغ١ًتز

.)2018:9،خٟلاتٌى(تٌطد١ع١رتٚتٌفًٚجتٚ ١ً٘ث.
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 حاٍَا : صفاخ انسلاسم انضيٍُح

ذت١ٌٍِٕترِصظتٍرتِٕٚفظتٍرّتهشمصٍ ٍٍِِّٓرتٌٝتلًٜـّحعهنتٌّصغ١ًتزتٚتٌهتٌرتٌمط١رتٚتٌ

)Zhang,2018:5(

ـّحعهنتٌّصغ١ًتز:-1

شفصتٛٞتٌٍّّتٍرت١ٌٍِٕترعٍتِٝصغ١تًٚتـتهفمتؾعٕتهِثشّتصعًّتٌد١ثٔتثز\ٍٍِّر١ٌِٕرخّصغ١ًٚتـه -أ

ٌٍصٕدت خأعتهتنتًٌّػتٝتٌّظتثخ١ٓخثٌّتىًفتٟتٌشتًٙلاًتٌفث١ٌرٚتٌّثخمرعِٓصغ١تًٚتـتهفمتؾ،فّتع

،ختٟلا.(تٌىفمتؾتٌّثخمرعٓتعهتنتًٌّػتٝفث١ٌرّٚصعًّتٌد١ثٔثزتٌتٌمثنَأٚخعهش٠ًِٙٓٓتئْش 

2018:9( 

شىْٛتٌٍٍّّرت١ٌٍِٕترِصعتهنذتٌّصغ١تًتزعٕتهِثشّتصعًّأوعتًِتٓ\ٍٍِّر١ٌِٕرِصعهنذتٌّصغ١ًتز -ج

ٌٍصٕدتت ختتهيؼثزتٌفتتًتيذتٌعاّتتٝلاًِصغ١تتًٚتـتتهفتتٟٚطتت ِتتٍٛنتٌٍّّتتٍرت١ٌٍِٕتترٚشف١ٍٍٙتتثفّتتع

)2018:9،خٟلا(تٌىًِعرت٠ًٌثؾت١ِٛ١ٌر.لاًصمهتَِصغ١ًأٚأوعًِعت١ِٛ١ٌرٕٚ٘ث٠صطٍحتِ

)(Zhang,2018:5ـّحتٌهتٌرتٌمثطرخٙث:-2

شعهّٔثوغتٌّلاِتًت١ٌٍِٕترتٌمط١ترإوتوثٔتستٌم١ّترتٌفث١ٌترٌٍٍّّتٍرنتٌتر\تٌّلاًِت١ٌٍِٕرتٌمط١ر -أ

 ٌّصِٛؾتٌّصفًنلط١روّٕثوغتئٔفهتيتٌمطّٟٚٔثوغتئٔفهتيتٌمطٟت

عٕتهِثشىتْٛتٌم١ّترتٌفث١ٌترٌٍٍّّتٍرنتٌتر ١تًلط١تروّٕتثوغ\ّٔثوغتٌّلاًِت١ٌٍِٕر ١ًتٌمط١ر -ج

تئٔفهتيتٌىتشٟتٌّشًٚؽرخعهَظدثزشدتث٠ٓـتهتٌمطتأ،ّٚٔتثوغتٌشتدىثزتٌعظتد١ر،ّٚٔتثوغِلاِتً

)112:2016فٛي١٠ِٗٓتلأِث١ٌحتلإـظثب١ر(ًِتَٚخٍعًخٟ

شىْٛتٌٍٍّّر١ٌِٕرِصظٍرتِٕٚفظٍر:له-3

تٌّلاـاثزفٟوًـثٌر١ٌِٕرش مثَتٌصٟ\تٌٍٍّّر١ٌِٕرِصظٍر -أ

.)(Zhang,2018:5فٟٔمثؽِٕفظٍرفٟتٌٛلستٌّٕثِحتٌص٠ٟ مثَ\تٌٍٍّّرت١ٌٍِٕرتٌّٕفظٍر -ج
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 حانخا : انًؤحشاخ ػهى انسلاسم انضيٍُح  

تئشؽثٖ: -1

ذ١ٌِٕتترؽ٠ٍٛتتر.ِتته١ٕتترتٌتتىٞلتته٠صؽتتٗإٌتتٝت٠ٌٍتتثنذأٚتٌٕمظتتثْأٚتًٌوتتٛنلتتلايت١ِٞتتًتٌٍّّتتٍرتٌٍِ

Zhang,2018:7-8)ًفٙتتٛتٌصغ١تتًفتتٟل١ّتترتٌاتتثً٘ذخثٌٍّّتترت١ٌٍِٕتترعٍتتٝتٌّتتهٜتٌط٠ٛتت٠ًّٚعتت(

شىْْٛتٌم١ُتٌاثً٘ذشىْٛخّٕدرظثخصرِ تٌٍِٓٚلهأتئشؽثٖتٌعثٌٍٍٍَّّرت١ٌٍِٕرخمؾِّصم٠ُ١ش١ًتٌٝ

خمؾ ١ًِّصم١ُعٕهِث٠ىْٛتٌصغ١ًفٟل١ّرتٌاثً٘ذِصغ١ًت٠ّٚعًخّٕفٕٟفثوتوثْتئشؽثٖتٌعثَِٛؼدث

تشؽٙستٌم١ُتٌاثً٘ذٔفٛتٌصٍت٠تهٚتوتوتثِْتثٌدثتشؽٙتسلت١ُتٌاتثً٘ذٔفتٛتٌصٕتثلضٚلتهلط١تثتٚ ١تً

)2020:13،تـّه(لط١ثوّثفٟتٌّٕفٕٝتئِٟ.

1- 
ِّّٟٛ:تئلصلافتٌ -2

٘تتٟتٌصمٍدتتثزتٌصتتٟـتتهظسلتتلايعتتثَٚخظتتٛيذتنقلتتلايتٌِّٛتت٠ُٚىتتِْٛتتدحـتتهٚظٙثظتتًٚفِعتتً

)٠ّٚىٓشعًف١ٙثعٍٝتٔٙثِثشصعًػٗتٌمت١ُتٌاتثً٘ذ(Zhang,2018:8-9تٌصمٍدثزتٌّٕثل١رٚتٌطمُ

ه ٌشت٠ًٙرٚت١ِٛ١ٌترٚشعتِٓشغ١ًتزفِٟهن١ٌِٕرشىْٛخثٌعثنذتلًِِٕٓرِعتًتٌصغ١تًتزتٌفظت١ٍرٚت

تٌصغ١ًتزتٌّٕثل١رت٘تُتٌعٛتِتًتٌصتٟشّتدحتٌصغ١تًتزتٌِّٛت١ّروتْٛألتصلافتٌّٕتثقفتٟفظتٛيتٌّتٕر

)10:2018،ٚتٌعثنتزتٌه١ٕ٠رٚتئؼصّثع١رتخًٌتئِدثجتًٌب١ّرفٟتٌصغ١ًتزت١ٌِّّٛر(تٌىلاخٟ



تٌصدث٠ٓتٌهٚيٞ: -3

ّهٜتٌصٟشىْٛخّددٙثتٌاًٚفٚتٌصٟشصىًيفٟنٚيتزشّصهِهذتٌهٚيذتٌى٠ٞد١ٓتٌصغ١ًتزِصِٛطرتٌ

خظتٛيذتلتًٜ٘تٟتٌصغ١تًتزتٌصتٟشفظتًخظتٛيذٚ)(Zhang,2018:8.تؽٛي١ٌِٕثِهذعٍِٝهٜ

نٚي٠رعٍٝل١ُتٌاثً٘ذٚشىًئفّٙثللايِهن١ٌِٕرلهش٠ٍهعٓتٌّٕرتٌٛتـهذ٠ٚطٍكعٍٝتٌصغ١ًتز

تٌىخىختترتٌٛتـتتهذئْ إٌهٚي٠تترٚشىتتْٛ٘تتىٖتٌصىختتىخثزتلتتًتٔصاثِتتثِتتٓتٌصغ١تتًتزتٌِّٛتت١ّرتوخثٌصىختتىخثزت

تْفؼلاًعتٓشصىًيخثٌطٛئفّٗتٚتٌمٛذوّهنتًٌوٛنٚتئٌِثزتئلصظثن٠رتٌصٟشفهضخظٛيذنٚي٠ر

)10:2018،خٟتٌهٚيذٟ٘تٌّّثفرخ١ٓتٌصمع٠ًٓتٚتٌصفهخ١ٓفِٟٕفٕٝتٌٍٍّّرت١ٌٍِٕر.(تٌىلا
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 تٌصدث٠ٓ ١ًتٌّٕصاُ: -4

شفهضتٌصغ١ًتزتٌعشٛتب١ر( ١ًتٌّٕصاّر)فٍٍِّٟر١ٌِٕرخّدحشأظ١ًتز١ٌّسِٕصاّرٚئشصىًيفتٟ

ّٔؾِع١ٓٚشىْٛٔثشؽرعتٓـتٛتنضِعتًتٌفتًجٚتلإػتًتجتٚتٌتٍئٌيٚئشٛؼتهشم١ٕترإـظتثب١ر

.Zhang,2018:9)((Chatfield,2000:46)ٍر١ٌِٕرِفهنذٌم١ثَتٌصمٍدثزتٌعشٛتب١رفٍِّٟ

 Autoregressive Model (AR)ساتؼا : ًَٕرد الاَحذاس انزاتً 

تٌغًعِٓشف١ًٍّٔثوغتٌّلاًِت١ٌٍِٕر٘تٛتٌٛطتٛيإٌتٝتٌّٕتٛوغت٠ًٌثػتٟتٌتى٠ّٞعتًتٌد١ثٔتثز٠ٚعصدتً

ثٔتستٌٚتٝتٌّفتثٚئزٌهيتِترتٌّلاِتًّٔٛوغتئٔفهتيتٌتىتشِٟتٓت٘تُتٌّٕتثوغٌٍفظتٛيعٍتٝتٌد١ثٔتثزٚو

فتتٟعتتثYuleَت١ٌٍِٕتترٚفتتٟتٌمتتًْتٌصثِتت عشتتًشفه٠تتهتٌٙتتثتٌّّتتثّ٘رتئودتتًٚلظٛطتتثِّتتثّ٘رتٌعتتثٌُ

فتتٟعتتثWalkerَٚوّتتًتٌعتتثP(ARٌُ)ِتتٓتٚيتٌعٍّتتثءتٌتتى٠ٓن يِتتٛتّٔتتٛوغتئٔفتتهتيتٌتتىتشٟ(1926(

(p)تئٔفـهتيتٌىتشٟٚتٌظ١غرتٌعثِرٌٙىتتٌّٕتٛوغِتٓتًٌشدتر)تٌط٠ًكإٌٝتٌّٕٛوغتٌعثٌَّٕـثوغ1931(

ٚٚؼهز٘ىٖتٌهيتِثزِفٙتٌٍَٛعشتٛتب١رٌٍّلاِتًت١ٌٍِٕترعدتًتفصتًتعAR(P)تٌى٠ًٌٍِٞٗتلصظثيت 

)2:2003،تٌطثبٟٚ(تٌظفثٚٞ-:خثٔٙثشفمكٌع١ٍّرعشٛتب١ر.ٚشىِْٛعثنٌصٙثٟ٘ـصّثجتٌْىًٍٍِّرت

𝑦𝑡 = 𝜇 + 𝜑1𝑦𝑡−1 + 𝜑2𝑦𝑡−2 + ⋯ + 𝜑𝑝𝑦𝑡−𝑝 + 𝑒𝑡 − −(14 − 2)   

 

:ظثخستئّٔٛوغ

ytٌٍِٓل١ُتٌاثً٘ذتٌّهيِٚرعٕهت:t

:Pيشدرتئّٔٛوغ

ᵩ.ِٟ٘عٍّثزتئٔفهتيتٌىتشٟتٌص٠ٟؽحشمه٠ً٘ث:



  Moving Average Model (MA)ًَٕرد انًتٕسط انًتحشن خايسا : 

توّتثيعّتًتٌعٍّتثءتٌتى٠ٓ)خهيتِترّٔتثوغتٌّصِٛتطثزتٌّصفًوتر1937ٚفٟعثَ(Stutzkyعًّتٌدثـط

q(Movingخثٔٙتثع١ٍّترتِٚتثؽِصفًوترخًش١تر{……+Zt=0+1+2}طًؾتٌع١ٍّرتٌصظتثنف١رِدمٖٛخ

AverageofOrderq)ًٌٍِ٠ًٌٍِٚٙثخثMA(q):توتوثٔسشفمكتٌّعثنٌرتئش١ر                                                                         
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 𝑦𝑡 = 𝜇 − 𝜃1𝑒𝑡−1 − 𝜃2𝑒𝑡−2 − ⋯ − 𝜃𝑞𝑒𝑡−𝑞 − −(15 − 2) 

:ظثخستئّٔٛوغ

:Ytٌٍِٓل١ّرتٌٍٍّّرتٌّهيِٚرعٕهتt 

:qيشدرتئّٔٛوغ

etْشىِّْٛصمٍرعٓخعؼٙثعٕهتٌٍِٓأ:تٌصغ١ًتزتٌعشٛتب١رتٌص٠ٟفصًعt

θ:ْٞل١ّرتٌّشث٘هذفٟتٌفصتًذتٌفث١ٌترشعصّتهعٍتٝإشّعًِعٍّثزتٌّصِٛطثزتٌّصفًورتٌٛتؼحشمه٠ً٘ثت

 )2010:91تٌطثبٌٟٚشًتخٟت(.تئلطثءتٌعشٛتب١رٌٍفصًتزتٌّثخمرٚتٌفصًذتٌفث١ٌر

 

 Autoregressiveط انًتحرشن انًخرتهط ًَٕرد الاَحذاس انزاتً ٔانًتٕسسادسا : 

& Moving Average Models (ARMA) Mixed 

وتًخؽّت ؼًتءتٌصمته٠ً،ئ)خصط٠ًٛ٘ى٠ٓتٌّٕٛوؼ١ٓخٍّّرِٓتٌع١ٍّثز1938فٟعثَ(Woldلثَتٌدثـط

وغتئٔفتتهتيتٌتتىتشٟٚتٌّصِٛتتثؽثزتٌّصفًوتترتٌّمصٍطتترّٕٛتتخ١صٙثّتتّشتتُشٚ)AR)ٚ(MAِتتّٓٔتتثوغ(

AutoregressiveMovingAverageModelsMixed)ARMAٌّٕىؼتترؼ١ّتت تٌّلاِتتًت١ٌٍِٕتتر(

ع اتبنعنند ا ARMA و ٌمكنن فهنم نمنو   تٌعثخصرعٍٝتٔٙتثِت٠ٍػِتٓتٌمت١ُتٌّتثخمرٌفتًِشتىٍرتٌصٕدت تٌمطتٟ

مند علنى نم جنة مسنتوم مظحظاتهنا الحالٌنة ٌعت تكنون بالنسنبة لسلسنلة ٌعتمند الخنط الاول خطٌن منن التفكٌنر

إ ا لاحظننا تحمٌمانا مرتفعانا للنناتم المحلنً ايجمنالً خنظل هن ا الربنع    لننمثنال فرة ٌخمستوم مظحظاتها الا

أن ٌكنون النناتم المحلنً ايجمنالً فنً ا ربناع المادمنة جٌند. ٌمكنن تمثٌنل طرٌمنة التفكٌنر هن    تولعنا ٌكونف

 (2204:44الصافً،) ARالانحدار التلمائً  بنمو  

ئشصأظًفمؾخثئـهضتٌّفثؼاtشفى١ًظث١ٔر٠ّىٕٕثّٔىؼرأِْلاـاثزِصغ١ًعشٛتبٟفٟتٌٛلسخط٠ًمر

.فّتعلاعٕتهِلاـاترطتهِرِتٍد١رtخًشصأظًخّؽٛعِٗٓتٌظهِثزتٌصتٟـتهظسلدتًتٌٛلتسtفٟتٌٛلس

ّّصمدًتٌم٠ًح.٠ّىٌٓلالصظثنف١ىْٛتٌصٛل أ٠ْىْٛتٌصأظ١ًفٟتٌٛلستٌىٞـهضف١ٗفمؾخ٠ًّصهتٌٝتٌ

تٌّصِٛؾتٌّصفًنMAشّع١ً٘ىتتٌٕٛعِٓتٌصفى١ًِّٓٔٛوغ

ّعًتٌم١ّرتٌفث١ٌرٌٍٍّّتٍرخهئٌترتٌمت١ُتٌّتثخمرٌٍٍّّتٍرٚتٌمت١ُتٌفث١ٌترٚتٌّتثخمرعصدثي٘ثتٌظ١غرتٌصٟش أخ

،تٌطتتثبٌٟٚشتتًتخٟت(٠ٚعدتتًعٕتتٗخثٌظتت١غرتئش١تتر:ARMA)p,qٌٍمطتتأتٌعشتتٛتبٟـ١تتط٠ًِتتٌٍٙتتث(

2010:116)(Kolmogorov,1941-40(
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𝑦𝑡 =  + 𝜑1𝑦𝑡−1 + ⋯ + 𝜑𝑝𝑦𝑡−𝑝 + 𝑒𝑡 − 𝜃1𝑒𝑡−1 − ⋯ − 𝜃𝑞𝑒𝑡−𝑞 − −(16 − 2) 

:ظثخستئّٔٛوغ

:Ytٕهتٌٍِٓل١ّرتٌٍٍّّرتٌّهيِٚرعt 

etٌٍِٓتٌصغ١ًتزتٌعشٛتب١رتٌص٠ٟفصًعتْشىِّْٛصمٍرعٓخعؼٙثعٕهت:t

ᵩ:تئٔفهتيتٌىتشٟشّعًِعٍّثز 

θ:شّعًِعٍّثزتٌّصِٛطثزتٌّصفًور 

 

  ARMAساتؼا : َظشج ػايح ػهى ًَٕرد 

٠ّٚىتتٓ،BoxandJenkins٘تتّٛٔتتٛوغشٛلتت ِصٍّّتتًٌِٕتتٟعشتتٛتبٟتلصًـتتARMAّٗٔتتٛوغ

شٛػ١فٗخثٔٗ٘ٛؽ٠ًمرٌٍصٕد لظ١ًذتٌّهٌٍٍٍّّٜرت١ٌٍِٕرخهلرعث١ٌر.فىًشٙثتلأِث١ِرٟ٘أِْلاًِ

١ٌِٕرِع١ٕرششصًّعٍِٝؽّٛعرِٓتٌّصغ١ًتزتٌعشٛتب١رتٌصٟشعصّهعٍٝتٌٛلتس.ِت أْل١ّترتٌصٍّّتً

تثتٌفًنٞتٌّّصًؼعرٍٍِِّٓر١ٌِٕرشفصٛٞعٍٝعه٠َم١ٓفإْتٌصغ ًِ ١١ًفٟتٌصًٍّّخأو٠ٍّٗ اٙتًتٔصاث

صف١ٍتًٚنيتِتر٘تىتتٌّٕتٛوغت٠ًٌثػتٟخِع١ٕث٠ًّٚىٓٚطتفٗشم٠ًدتًثخٛتِتطرتٌّٕتٛوغت٠ًٌثػتٟتٌّمثختً

٠ًّٙفُٙخ١ٕرٚلظثبضتٌّلاًِت١ٌٍِٕرخشىًأِث٠َّٚىٓشفم١كتٌصٕد تلأِعًِ تٌفهتلأنِٔٝتٓ

تٌصدث٠ٓ.

)،AR:ّٔتثوغتئٔفتهتيتٌتىتشٟ(ARMAثنظلاظترأٔتٛتعأِثِت١رِتّٓٔتثوغفٟتئِصمهتَتٌعٍّٟٕ٘

).ARMA)ِٚصِٛؾتٌفًورتئٔفهتيتٌىتشٟ(MAّٚٔثوغتٌّصِٛؾتٌّصفًن(

AR)ّٔتثوغp،qتٌعثَ(ARMAتٌشىًتلأِثٌِّٟٕٛوغْ إّ٘ٛٔٛوغِمصٍؾARMAّٚٔٛوغ

ٚMAٟ٘ـثئزلثطرٌّٕٛوغARMAرٌتـٚخثٌّٕتدq=0٠ظتدؿّٔتٛوغARMA٘تّٛٔتٛوغ

AR(p)ٌٝخثٌّٕدرإ.p=0٠ظدؿّٔٛوغ،ARMAّ٘ٛٔٛوغMA(q).

)XiaoLia&etla.,2021:72(

):شتتتًؽ1ٚ(MA)1(AR)٘تتتِٟتتت٠ٍػِتتتٓلظتتتثبضع١ٍّتتتثزARMA)1،1لظتتتثبضع١ٍّتتتر

)تٌع١ٍّر:ARMA(1)،0)(أAR)1ٚتئِصمًتي(تئِصمًتي)٘ٛٚتـهِٓع١ٍّر
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                                                                                        |φ | <1. 

 (ARMA (0،1:)( )أو عملٌة 4) MAحالة الانعكاس هً إحدم عملٌات 

                                                                                        |θ | <1. 

 ( أساسٌاا أو سببٌاا إ ا:4،4) ARMAتمثٌل عملٌة  د  ٌع

                                                                        |φ | <1 | وθ |<1 

 ( ٌكون ضئٌظا وسببٌاا إ :4،4) ARMAٌمُال إن تمثٌل عملٌة 

                                                                  |φ | <1  ،| θ | <1  6و  =θ. 

ُ )ِّصمًذXtٚإوتوثٔس( MA)ٌٙثشّع١ًِصِٛؾِصفًنئٔٙثبٟ(Xtظثخصرخشىًػع١ ،فإْ(ِٓظ

:((∞)

Xt = µ \ 1 - φ + (1 - φ L) -1 * (1 +θL)ɛt                                                                

= 𝜇\1 − φ + ∑ ak ɛt − 𝑘                                                          ∞
𝑘=0            

 أي :

a0 = 1                                                                                                                       

ak = φ k + θ φ k – 1                                                                                                                                                              

(∞)):AR)ٌٙثشّع١ًتيشهتنوتشٟئٔٙثبٟ(Xtٌٍعىُ،فإْ(ِّىٕر)Xtإوتوثٔس(

(1 - θ ∗ L) - 1 * (1 - φ L) Xt = µ \ 1 - θ ∗ +ɛ t                                                          

 أي.

Xt  = µ \ 1 - θ∗ +  ∑ bkX t −  k +  ɛt∞
k=1                                                                      

 و: θ ∗ = −θحٌث 

bk = −θ ∗k - θ ∗k–1 φ   --(17-2)                                                                                            

IMEA-Nice,2012:6-8).(
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 Autoregressive Integrated: انًُرررررارد انًختهمرررررح انًُذيزرررررح حايُرررررا :

Moving Averag Models(ARIMA)  

جخٛطتت تٌّٕتتثوغخشتتىًشتتثًِٚٚػتتعٛتأِتتٍٛ)1970فتتٟعتتثَ(JenkinsٚBoxلتتهَوتتًِتتٓ

تٌّعٍِٛثزتًٌّشدطرخفُٙتئِصمًتي٠رِٚعثٌؽصٙثفتٟتٌد١ثٔتثزٚلتثِٛتختهِػتٌّعًفترتٌفث١ٌترٚشٛطتٍٛت

إٌٝط١ث رِفث١ُ٘تٌّٕٛوغتٌّّّٝخّٕثوغتئٔفهتيتٌىتشٟٚتٌّصِٛتـطثزتٌّصفًوترتٌّمصٍطترتٌصىتثٍِٟ

)ARIMA(ٚٔفتتتهتيتٌصٍمتتتثبٟتٌمتتتثصإٌتتتٝتٌّصِٛتتتؾتٌّصفتتتًنتٌّصىثِتتتًتئتلصظتتتثي٠شتتت١ًختتتٗه ٠عتتت

)2003:73،تٌطثبٟٚ(تٌظفثٚٞ

ٚتْ:

-)AR.تئٔفهتيتٌصٍمثبٟ.ّٔٛوغ٠ّصمهَتٌعلالرتٌصدع١رخ١ٓتٌّلاـارٚعهنِٓتٌّلاـاثزتٌّصألًذ(

-)I.ِصىثٍِر.تِصمهتَتلصلافتٌّلاـاثزتلأ١ٌٚرٌؽعًتٌّلاًِت١ٌٍِٕرظثخصر(

-)MAفًن.ّٔٛوغ٠ّصمهَتٌصدع١رخ١ٓتٌّلاـارٚتٌمطأتٌّصدمِّٟٓٔٛوغتٌّصِٛؾ)تٌّصِٛؾتٌّص

تٌّصفًنتٌّطدكعٍٝتٌّلاـاثزتٌّصألًذ.

ّ٘ثّٔٛوؼثْلط١تثِّْتصمهِثعٍتٝٔطتثقٚتِت ٠عّتلاْعٍتِٝلاِتARٚMAً)ئIْٚتػ١فس(

.)Zhang,2018:25تٌٍَتلأًِ(١ٌِٕرظثخصر،ٚأْإؼًتءِعثٌؽرِّدمر"شعد١س"ٌٍّلاًِت١ٌٍِٕرإو

ٚd(d=1,2)ففٟـثٌروْٛتٌٍٍّّر ١ًِّصمًذ٠ّىٓشف٠ٍٛٙثإٌٍٍِّٝرِّصمًذخألىتٌفتًٚقِتٓتٌهيؼتر

ّصدهيتٌّعٍّثزـ١ط٠ ARIMA(q,d,p)٘ىتتٌّٕٛوغ٠عٛععٓنيتِرِثبًتٌّٕثوغ٠ًٌٍِٚٗخـثًٌٍِ

تٌّفهنتٌّّصمهَ.ARIMAخم١ُعهن٠رٌلإشثيذخًّعرإٌّٝٔٛوغ

-pعهنِلاـاثزتئل١ًذتٌّصؼّٕرفٟتٌّٕٛوغ.\)شًش١حتٌّٕٛوغ

-dعهنتًٌّتزتٌصٟشمصٍ ف١ٙثتٌّلاـاثزتلأ١ٌٚر.\)نيؼرتئلصلاف

-qـؽُٔثفىذتٌّصِٛؾتٌّصفًن.\)شًش١حتٌّصِٛؾتٌّصفًن

َتِتتتتتتتصمهتَ٘تتتتتتتىتتٌعٕظتتتتتتتًفتتتتتتتٟ)ٌٍّعتتتتتتتثِلازتوتِتتتتتتتثتيتنعتتتتتتته٠0ّىتتتتتتتٓتِتتتتتتتصمهتَتٌم١ّتتتتتتتر(

.)Zhang,2018:26تٌّٕٛوغ(
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:رفصىْٛتٌّعثنٌ

𝐲𝟏 = 𝛍 + 𝛗𝟏𝐲𝐭−𝟏 + ⋯ + 𝛗𝐩𝐲𝐭−𝐩 + ⋯ + 𝐝𝐲𝐭−𝐩−𝐝 + 𝐞𝐭 − 𝛉𝟏𝐞𝐭−𝟏 − ⋯ − 𝛉𝐪𝐞𝐭−𝐪 − −(𝟏𝟖 − 𝟐) 

ظثخستئّٔٛوغ:

:Ytٌٍِٓل١ّرتٌٍٍّّرتٌّهيِٚرعٕهتt

etٌٍِٓتٌصغ١ًتزتٌعشٛتب١رتٌص٠ٟفصًعتْشىِّْٛصمٍرعٓخعؼٙثعٕهت:t

ᵩ:ٟشّعًِعٍّثزتئٔفهتيتٌىتش

θ:شّعًِعٍّثزتٌّصِٛطثزتٌّصفًور

(Kratzig&Lutkepohl,2004:27-29)

)ٌٍصٕدتت خد١ثٔتتثزتٌّلاِتتًت١ٌٍِٕتترARIMAِٛتتؾتٌّصفتتًنتٌصٍمتتثبٟتٌّصىثِتتً(ٚخظتتٛيذتنق٠ّتتصمهَتٌّص

ٚتٌّصِٛتؾتٌّصفتًنAR(p)أـثن٠رتٌّصغ١ًتٌى٠ٞؽّ خ١ٓظلاظرِىٛٔثزيب١ّر:ّٔٛوغتئٔفهتيتٌىتشٟ

MA(q)ًِٚتٌعثًِتٌّصىثI(d)٠ّىٓشع٠ً ّٔتٛوغARIMAخٛتِتطرتٌّعٍّتثزpٚdٚqفدثٌّٕتدر

ٚشّتّٝتٌصتأل١ًتزوٛٔٙتثشّعتpٚqًشّتّٝتٌّعٍّتثزARIMA(p,q,d)ٛط خأٔٙثٌٍٍٍّّرت١ٌٍِٕرش 

.qجpٚMAجARعهنتٌفصًتزتٌصٟٔفصثغإٌٝتٌصألًف١ٙثفصصّعً

ِعثٌؽرخ١ثٔثزتٌّلاًِت١ٌٍِٕر ١ًتٌعثخصرت٠ؼثفٟٙئشمصظًعٍٝتٌعثخصٗفمؾ٠ARIMAّىٌّٕٓثوغ

ئلصلافٟٚ٘شم١ٕرشف٠ًٛتٌّلاًِت١ٌٍِٕرٌؽعًتٌّلاًِت١ٌٍِٕر ١ًتٌعثخصر,ظثخصر٠عتهتٌصىثِتًِٓت

)أـهتٌّعٍّثزتٌصٟشّصمهَئلص١ثيل١ّرعٕهخٕتثءتٌّٕتٛوغ.ٌصؽه٠تهتٌّعٍِٛتثزdأٚشًش١حتئلصلاف(

)Atwan,2022:357(ئشفصًعتٌعدثزARIMAـٛيتٌعدثزعٍٝتًٌ ُِٓأّْٔثوغ

)ٚشصّعتًأ١ّ٘صٙتثفتٟأٔٙتثشّتّؿ0.5-0.5)ل١ّثـم١م١رشٕفظتًخت١ٓ(dـ١ط٠ألىِعثًِتٌصىثًِ(

خصفّتت١ًوتتلاِتتٓتٌصظتتًفثزلظتت١ًذتئؼتتًٌٍٍّّتتٍرت١ٌٍِٕتترِتتِٓعٍّتتثزتئٔفتتهتيتٌتتىتشٟٚتٌّصِٛتتطثز

)2023:550،ينِدثٚتٌّصفًورٚتٌصظًفثزؽ٠ٍٛرتئؼًِِٓعٍّرتٌصىثًِ.(تٌدًعٟ
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 (PACF)ٔ  (ACF)تاسؼا : سسى يخمط 

٠ؽتتحشفه٠تتهٔتتٛعّٔتتٛوغAR,MAٚARMAعٕتتهخٕتتثءتّٞٔتتٛوغِتتّٓٔتتثوغتٌصٕدتت تلإـظتتثبٟتِعتتثي

تٌٍّّتتٍرت١ٌٍِٕتترتلأوعتتًِلاءِتترٌٍد١ثٔتتثزتٌّصتتٛفًذٚتٌمتت١ٌُتتدعغتٌّعٍّتتثزتٌّطٍٛختترٚتلأٚتِتتًٌّىٛٔتتثز

).ٚعٕهتٌصٕد خد١ثٔثزتٌّلاًِت١ٌٍِٕرأـثن٠رتٌّصغ١ًعٕهMAٌّصِٛؾتٌّصفًن()ٚتARتئٔفهتيتٌىتشٟ(

٘تٛشًش١تحتئٔفتهتيpٚتْARMA(p)(q))وتـARMAوصثخرّٔٛوغِعهيتئٔفتهتيتٌتىتشٟتٌّصفتًن(

ر.تٌفىتًذتلأِثِتت١رٚيتء٘تىٖتٌّٕتثوغِد١ٕتتMA(q)٘تٛشًش١تحتٌّصِٛتتؾتٌّصفتًنAR(p)ٚqتٌصٍمتثبٟ

)٠ّىٓشمه٠ً٘ثِٓتٌم١ُتٌّثخمرٌٕفّتٙث.ِتعلافتّٟٔتٛوغ 𝑥 𝑥عٍٝتفصًتعأْتٌم١ّرتٌفث١ٌرٌّصغ١ًِع١ٓ(

٠ّىٓشمته٠ً٘ثِتٓل١ّٙتث 𝑡 𝑡،فٟتٌٛلس 𝑥 𝑥 𝑡 𝑡)ٔفصًعأْتٌم١ّرتٌفث١ٌر،p(تئٔفهتيتٌصٍمثبٌٍٟطٍح

شفهنعهنتٌمطٛتزتٌصٟٔفصثغإٌتpِٝعلأفصًعتْ). 𝑥 𝑡 −1،𝑥 𝑡 −2،...،𝑥 𝑡 −𝑝تٌّثخمر(

)𝑥 𝑡 −1،𝑥 𝑡 −2،فٙىت٠عٕتٟأٔت٠ٗؽتحع١ٍٕتثتِتصمهتَفصتًش١ِٓتثخمص١ٓ(𝑝 =2تئٔصمثيإ١ٌٙث.إوتوثْ

ِتثعص١ٓأ٠ٚت١ِٛٓأٚشت٠ًٙٓ.p=2.تعصّثنتًعٍٝنلرخ١ثٔثزتٌّلاًِت١ٌٍِٕر،٠ّىٓأْشىتْٛ 𝑥 𝑡ٌٍصٕد 

شتتٛفً٘تىِٖعٍّتتثزٌٍصتتأظ١ًعٍتتٝتٌّٕتتٛوغ.pٚqٚ،ِتتصفصثغإٌتتٝشتٛف١ًلتت١ُلأٚتِتتARMAًثءّٔتتٛوغٌدٕت

)338Atwan,2022:((AL-Marwani,2014:49-51)

)خثِتُِمططتثزتئيشدتثؽتٌصتٟشّعتPACFً)ٚتئيشدثؽتٌصٍمثبٟتٌؽٍبٟ(٠ACFعًفتئيشدثؽتٌصٍمثبٟ(

ٌصفه٠تهِتثإوتوثٔتسACFٚPACFتٌفظٛيعٍٝل١ُتٌصألًخًُِِمطتؾإـظثب١ثزتئيشدثؽٚٚظ١فصٙث

)ٌٍّٕتتثوغpٚqِٛؼتتٛنتٞلتت١ُتٌصتتألً(ARMAأMAٚأARٚع١ٍّتترتٌّلاِتتًت١ٌٍِٕتترِتتٛتءوثٔتتس

عٍتتٝفٙتتُلتتٛذتٌعلالتترتٌمط١تترختتACFٚPACFٓ١فصعّتتًِمططتتثز),2022:339Atwanِّٙتتر.(

تأACFٚPACFٚفٟتٌّّصمدًتٌصٟش اًِِٙٓمططتثزتٌّصغ١ًتزتٌّهلٍرٚأ١ّ٘صٙث ًً تيشدثؽًتثوتش١تًثود١ت

),2022:343Atwanتيشدثؽًثوتش١ثًؼٍب١ثً.(

ARMAٚARIMAتٌفًقخ٠ٓ١ّىٓشفه٠هPACFٚACFِٓللاي

ARIMAفتتdٟتٌّعٍّتترْ إشفصتتًعتٌعدتتثزختتثٌّٕٛوغ.ARIMA(p,d,q)شىتتْٛتٌّعٍتتُتٌّىصتتٛجوتتـ

ئ٠فعًوٌهلأARIMAٗٔع١ٍّرظثخصرخ١ّٕثّٔٛوغARMAِمظظرٌصًش١حتئلصلاف.ف١فصًعّٔٛوغ

ARMA٘تتّٛٔتتٛوغأوعتتًع١ِّٛتترلأٔتت٠ّٗىتتٓأ٠ٍْدتتّٟٔتتٛوغ٠ARIMAصعثِتتًِتت تئلصلافتتثز.ّٔتتٛوغ

).ARIMA)1،0،1ٟ٘(ARMA)1،1.ٚخثٌصثٌٟ،d=0خؽعًعثًِتئلصلاف
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ٌصمته٠ًأِت٠ٚACFًّتصمهَِمطتؾPACFؽٍتحِصِٛتؾتٌّتعًف١ّصّتصمهَِمطتؾِمثخت٠ARًمهيتًِ

MAًِٓشعًعو.ACFٚPACFِٓثشصًتٚؾ ًّ عٍٝتٌّفٛيتٌعثِٛنٞ(تٌظثنٞ)٠ٚش1ً١إ1ٌٝ-ل١

تٌّفتٛيتلأفمتتٟ(تٌّفتٛيتٌّتت١ٕٟ)إٌتٝـؽتتُتٌصتألًتٌتتىٞ٘تتٛأٞشتأل٠ًمتتًغعتٓفثطتتًتٌعمترتٌّاٍتتًعٕتته

.),2022:339Atwan,(2002:36)Tsay(وغتِصمهتَتٌّٕٛ

 (ARMA)ػاششا : يُٓزٍح ًَٕرد 

ؼّ تٌد١ثٔثز -1

)ِشـث٘هذ50)ت٠ْصـٛفًفـٟتٌٍّّـٍروفهنتٔٝعٍـٝتئلـً(1970تفصًعتٌدثـعثْخٛوُٚؼٕى١ٕـٍ(

ذوفـهأنٔتـٝ)ِشـث٘ه30ٚشٛؼهتيتءتلًِٜٓتٌّؽصّ تٌعٍّٟخثِـصمهتَـؽـُع١ٕـرتلـ٠ًظـًتٌـٝ(

ٌصف١ٍـًظُخٕثءتّٔٛوغٌٍٍٍّّرت١ٌٍِٕرٌٍٚفظٛيعٍٝتنقٚتفؼًتّٔتٛوغِصٛلت ٌٍصٕدت ّٔتصمهَعتهن

)27:2018،ِشث٘هتزتودً.(تٌىلاخٟ

تئِصمًتي٠ر -2

تٌّمظٛنخٙثعٕهِث٠ىْٛتٌّصِٛؾٚتٌصدـث٠ٓٚنتٌـرتئيشدـثؽتٌـىتشٟئشصغ١ـًِ تٌــٍِٓ(عٕهِث٠ىتْٛ

ىختتىجتٌّشتتث٘هتزـتتٛيِٚتتؾظثختتسٚشدتتث٠ٓظثختتس)شىتتْٛتٌٍّّتتـٍرت١ٌٍِٕتتـرِّتتـصمًذعٕتتهِثشىتتـْٛش

ِصؽثّٔـر١ٌِٕـثخّعٕٝتْيِــُتٌٍّّـٍرفــٟتٌّـهذ٠ىِْٛطثخمثًٌِتُتٌٍّّترفتِٟتهذتلتًٜختثٌٛتل 

ٍّّتترظثخصتترخّتتًٚيأْطتتفرتئِتتصمًتي٠رخثٌّلاِتتًت١ٌٍِٕتترشىتتْٛٔتتثنيذفصفصتتثغتٌتتٝتخمتتثءلظتتثبضتٌ

تٌٍِٓٚشفصثغتٌٝظلاضشًٚؽ

)ظثخصرئشعصّهعٍٝتmeanٌٍِٓعٕهِثشىْٛتٌم١ّرتٌِٛؾتٌفّثخٟ(-أ

                                                                            (4-49   )--------- 𝐸(𝑍𝑡) = 𝜇 

 ( ثابتةVarianceعندما تكون لٌمة التباٌن ) -ب

 

 تباٌن السلسة الزمنٌة ٌكون ثابت و لا ٌعتمد على لٌم الزمن ن  إا  

  

𝑉𝑎𝑟 = 𝐸(𝑍𝑡 − 𝜇)2 = 𝜎𝑧
2 = 𝑦0  − −(20 − 2)    
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 و ان

  

     𝑧̅ =
∑ 𝑧𝑖

𝑛
  -----(21-2)                                                                                                  

𝑟0
^ =

1

𝑛
∑(𝑦𝑡 − 𝑧̅)2  − − − (22 − 2)                               

𝑛

𝑡=1

 

 دالة التباٌن المشترن ال اتً هً دالة فرق الزمن المشترن - ث

 

𝑦𝑧(𝑘) = 𝑐𝑜𝑣(𝑍𝑡𝑍𝑡−𝑘) = 𝐸[(𝑍𝑡 − 𝜇)(𝑍𝑡+𝑘 − 𝜇)] = 𝐸[(𝑍𝑡+𝑘 − 𝜇)(𝑍𝑡 − 𝜇)] = 𝑦𝑧(−𝑘) _____(23 − 2) 

)38-2008:35،(تٌد١ثع



ششم١ضٚشفه٠هيشدرتٌّٕٛوغ-غ

ٌصشم١ضٚشفه٠هيشدرتٌّٕٛوغّٔصمهَعهنِٓتٌّعث٠ً

AkaikeInformationCriterion(AIC)ِع١ثيِعٍِٛرتو١ىـٟ(1):

تٌصفه٠هيشدرتئّٔٛوغٚتؽٍكع١ٍـِٗع١تـثيِع١ثي1973فٟعثَ(Akaike)تلصًؾتٌعثٌُت١ٌثخثٟٔتو١ىٟ

ٌٍّٚتتتـٌٙٛر(AIC)٠عتتتًفتلصظتتتثيتج(AkaikeInformationCriterion)ِعٍِٛتتتـرأو١ىتتتـٟ

ّصمهَتٌّعثنٌرآئش١رٌّعًفرِع١ثيتوثوٟش 

𝐴𝐼𝐶 = 𝑛 𝐿𝑛(�̂�𝑎
2) + 2𝑘 − − − −(24 − 2)                                                                    

 عدد المشاهدات  : nا  ان 

 : �̂�𝑎
 ر تباٌن الخطأ ممد  2

k  :عدد معلمات االنمو  )نمو   المختار لارتبة ا(   

 

 ٌكون AIC من المشاهدات فان معٌار n لعدد ARMA(p.q) وبالنسبة النمو  

𝐴𝐼𝐶 = 𝑛 𝐿𝑛(�̂�𝑎
2) + 2(𝑝 + 𝑞) − − − −(25 − 2)                                                           
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)AIC()Simon,2007:230ٚتٌّع١ثي٠فهنتًٌشدرتٌّٕثِدرئّٔٛوغتٌصٟشمثخًتطتغًل١ّترٌّع١تثي(

)Stevenson,2007:231(

SchwartzBayesianCriterion(SBC)ِع١ثيشٛتيشٍ-)2(

٠ّتتِّٝع١تتثي(Schwartz)تٌدثـتتطِتٓلدتتً)Akaikeِع١تتثيِشتتثخٌّٗع١تتثي(1978تلصتًؾعـــتتـثَ

SchwartzBayesianCriterion)ٚ()يٌٍِٗتلصظثيتSBCشٟط١غصٗعٍٝتٌٕفٛتئ)ٚوثٔس:

𝑆𝐵𝐶 = 𝑛 𝐿𝑛(�̂�𝑎
2) + 𝑘 𝐿𝑛(𝑛) − − − −(26 − 2)                                                         

   

 K  عدد معلمات الانمو 

n  عدد المشاهدات 

�̂�𝑎
 ٌمثل متوسط مربعات الخطأ 2

)2018:36،خٟلاتٌى(

٠ٛHannan–QuinnCriterion(H-Q)ٓوِع١ثيـٕثْ(3)-

فتٟتٌعتثQ-Hَ)وتـ٠ٛٓ-ِع١ـثيؼه٠تـهِتـِّٟع١تـثي(ـٕتـثْ(Quinn&Hannan)ألصًؾتٌدثـعثْ

ثٌٍظ١غرتئش١ر:ّٕـٛوغتٌّـهيَٚٚفمٍ)ٌصفه٠ـهتًٌشدـر1979ٌ(

𝐻𝑄(𝑘) =  𝐿𝑛(�̂�𝑎
2) + 2𝑘 𝑐 𝐿𝑛(𝐿𝑛  𝑛)/𝑛  ;  c >  2 − −(27 − 2)                                       



توتْ

c>2:cظثخس 

ٚشمهيِعٍّثزتٌّٕٛوغخعهًِـٍرتٌصشم١ضٚشفه٠هًِشدصٗخثـهٜؽًتبكتٌصمه٠ًوثْشىْٛ

MaximumLikeLihoodؽ٠ًمٗتئِىثْتئعاُ )أ(

TheMethodOfMomentsؽ٠ًمرتٌعٍَٚ(ج)
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OrdinaryLeastSquares(OLS)ؽ٠ًمرتًٌّخعثزتٌظغًٜ(غ)

ExactLikelihoodFunctionsؽ٠ًمرتئِىثْتٌصثِر(ن)

)2016:39،(تٌّثعهٞ

ًِـٍرتلصدثيتٌّٕٛوغ -ن
 

عتتثنتـصّتتثجتٌٍّّتتٍرًِعتتثٌُتئّٔتتٛوغتٌّشتتمض١ٌ ًِْـٍتترتلصدتتثيطتتفرتئّٔتتٛوغشىتتْٛخعتتهشمتته٠إ

ت١ٌٍِٕرخثِصعّثيتئّٔٛوغتٌّشمضِٚٓظُتلصدثيتٌفًقخ١ٓتٌمت١ُتٌفع١ٍترٚتٌمت١ُتٌصمه٠ً٠ترٌٍصثوتهِتٓ

)Meyleretl,23:1998ِلابّرتٌّٕٛوغ٠ٚىْٛعٍٝتلصدثي٠ٓ(

 Box-Jenkins(𝐐 )تلصدثي )1(

 

ظثبٌٟلالصدثيتئوعًتِصعّثئِٓلتلايتـظتثب١ثزتئلصدتثيتٌصتٟتٌّٕٛوغتئـBox-Ljungه ٠ع

شصؼّٓتلصدثيٌدٛتلٟتٌّٕٛوغتٌّمهيٚشىْٛخثٌظ١غٗتئش١ر:

𝑄 = 𝑛(𝑛 + 2) ∑ (𝑛 − 𝑘)−1𝑟𝑘
2(�̂�)~𝑥(𝑚)

2
𝑚

𝑘−1
 − − − − − (28 − 2)                  

n٠ّعًعهنِشث٘هتزتٌٍٍّّرت١ٌٍِٕر=

Kًتٌتـر=تود

𝑟𝑘
2(�̂�)=)٠ّعًتئيشدثؽتٌىتشٌٟلالطثءعٕهتئٌتـرk(

)2016:40،(تٌّثعهٞ

 :ConfidenceIntervaltestتلصدثيـهٞتٌعمر )2(

 

ـ١ط٠ّصمهَتئلصدثيتٌدٛتلٟتٌصٟشمضتئّٔٛوغتٌصٟشصٌٛعشٌٛعثؽد١ع١ث٠ٚىْٛتلصدثي٘تثخعته

تٌّعثنئزت٠ؼتثشصتٌٛعشٌٛعتثشم٠ًدتثؽد١ع١تثخِٛتؾـّتثخٟطتفًٚشمه٠ًتئيشدثؽثزتٌىتش١رٌٙثٚ

nعٕهِث٠ٍنتنـؽُتٌع١ٕرn\1شدث٠ٓ

تٞتْ
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𝑟𝑘(𝑒)~𝑁 (0,
1

𝑛
)      

 

ٌٍدٛتل٠ّٟثٚٞ:ٚشمه٠ًِعثًِتئيشدثؽتٌىتشٟ



𝑟𝑘
۸(𝑒)



%95فثوتوثٔسِعثِلازتئيشدثؽثزتٌىتش١رٌدٛتلٟتئّٔتٛوغٚتلعتٗػتّٓـتهٞتٌعمترتٞخّّتصٜٛظمتر

)2012:19،تئّٔٛوغِلابٍّد١ثٔثزتٌٍٍّّرت١ٌٍِٕر.(تٌٍّطث٠ٟٔىْٛ

ًِـٍرتٌصٕد -٘

شعهتًٌّـٍرتئل١تًذِتًِٓتـتًخٕتثءتٌّٕتٛوغٚخعتهع١ٍّترتٌفمتضٚتئلصدتثيتزتٌمثطترخصشتم١ض

١ٍِٕترتٌّٕٛوغ٠صٛطًإًٌِٝـٍرتٌصٕد ,فٟ٘ىٖتًٌّـٍر٠ّىٓتٌفظٛيعٍتٝتٌمت١ُتٌّصٛلعترٌٍٍّّتٍرتٌ

ِفًتٌهيتِرٚفٟ٘ىٖتًٌّـٍرّٔصمهَِعث١٠ًتٌصم١ت١ُتٌصتٟششت١ًإٌتٝنلترتٌّٕتٛوغٚلهيشتٗعٍتٝش١ٌٛته

خ١ثٔثزوتزوفثء٠ّٖٚىٓل١ثِٙثِٓللايتٌّع١ثيتئشٟ

)MSEِع١ثيِصِٛؾًِخعثزتٌمطأ( )1(

 

𝑀𝑆𝐸 =
∑ (𝑌1 − Ŷ1)2𝑛

𝑖=1

𝑛
 − − − − − −(31 − 2)                                                        

ثوثٔتسّتو٠ٍّعـًتٌمـ١ُخعـهإؼتـًتءتٌص١ّٙتهٌٍد١ثٔتثزŶ1ٚشّعـًعـهنتٌّشـث٘هتزٚتٌّمـهيnـ١ـطأْ

)2012:230،غ١ًذوثْتٌّٕـٛوغتٌّّصمه٠َّعًتٌد١ثٔثزأـّٓشّع١ً(٠ٌٓتٌعثخه٠ٓط)MSEر(ّل١
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RMSEطثءؼىيِصِٛؾًِخعثزتئل )2(

)ٔفصثغإٌٝشفه٠هتٌدٛتلٟ(تٌدٛتلٟٟ٘تٌفًقخ١ٓتٌم١ُتٌفع١ٍرٚتٌمRMSEُ١ٌٍم١ثَخع١ٍّرـّثج(

ŷi−yiتٌصمه٠ً٠ر٠ًٌٍِٚٙث



𝑅𝑀𝑆𝐸 = √
∑ (ŷ𝑖 − 𝑦𝑖)2𝑛

𝑖=1

𝑛
   − − − −(32 − 2)                                                           

تٌم١ّرتٌّصٛلع١ŷ𝑖ٗط,ـ

𝑦𝑖 ٟ٘تٌم١ُتٌفع١ٍرٌٍّشث٘هتز          



ِٓتٌّّىٓأْشىْٛ٘ىٖتٌفًٚقِٛؼدرأِٚثٌدرـّحتٌم١ُتٌّصٛلعرشمًأٚش٠ٍهعٓتٌم١ُتٌفع١ٍر.

)2023:550،ِدثينٚتٌدًعٟ(
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 انفصم انخانج

 انزاَة انؼًهً

 

 : انتحهٍم انًانً انًثحج الأل

  ARIMAًَٕرد انتحهٍم الاحصائً انًثحج انخاًَ : 

 ػلالح استشاتٍزاخ الائتًاٌ انًصشفًانًثحج انخانج : 

 تانمًٍح انسٕلٍح 
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 انًثحج الأل 

 انتحهٍم انًانً 



عٍٝفمًش١ٓ:ٌّصغ١ًتزتٌدفط٠ىْٛتٌصف١ًٍتٌّثٌٟ

 ًصشفًان انفمشج الأنى : استشاتٍزٍاخ الائتًاٌ

 _ تشكٍض انمشٔض 1

٠عصدتتًتٌّ شتتً،ش٠ٕٛتت تٌّففاتتر٠ؽتتحلتته٠تت نٞتٌتتِٝمتتثؽًٌتتىٌهشًو١تتٍتٌمتتًٚعفتتٟأـتتهتٌمطثعتتثزتْ

ِم١تتثٌَصًو١تتٍتٌّتتٛقفتتٟتٌظتتٕثعِٗٚتتٓللاٌتتٗشفتتهنتٌمتتهيذتٌصٕثفّتت١رٌٍّتتٛقٚشىتتْٛتٔتتٛتع(١ً٘شتتّثْ)

لتتًٚع،تٌمتتهِٟ،تٌصؽتتثيٞ،تٌٍيتعتتٟ،تٌظتتٕثعٟ،تٌمتتًٚعتٌّّتتصمهِٗخثٌدفتتط٘تتٟ(تٌصشتت١١هٚتٌدٕتتثء

تلتىشًو١تٍتٌمتًٚعٌٍّظتًفتٌٛتـتهِٓمث٠َٚ لًٚعتٌشًوثزلظ١ًذتئؼً)،تئفًتنلظ١ًذتئؼً

خّ ش١ًً٘شّثْ

𝐻. 𝐻 = 𝑀𝑆1
2 + 𝑀𝑆2

2 + 𝑀𝑆3
2 + ⋯ + 𝑀𝑆𝑛

2  − − − −(1 − 3)                                             

ٌم١تثَشًو١تٍتٌمتًٚعٚشىتْٛ(HirshmanHerfindhalIndicator)(HHI)صمهتَِ شتًـ١طشُتِ

)ٔمطتتروفتهأعٍتتٝفتثوتوثٔتتسل١ّتتر10000ل١ّتر٘تتىتتٌّ شتًشصتتًتٚؾِتثختت١ٓ(طتفً)وفتتهأنٔتتٌٝٚغث٠تر(

ّترأْتٌصًو١تٍِتٕمفغٚتٌص٠ٕٛت ًِشفت أِتثٌتٛوثٔتسل١هيعٍتٝ)ٔمطترفتإْ٘تىت٠ت1000تٌّ شًألتًِتٓ(

ختثْتٌصًو١تٍٚتٌص٠ٕٛت ِصّتث١٠ٚٓٚتوتهيعٍت٠ٝ)ٔمطرفإْ٘ىت1800)إٌٝ(1000تٌّ شًشصًتٚؾِثخ١ٓ(

تٌصًو١تًٍِشفت ٚتٌص٠ٕٛت هيعٍت٠ٝت)ٔمطترفتثْ٘تىت10000)إٌٝ(1800وثٔسل١ّرتٌّ شًشصًتٚؾِثخ١ٓ(

َِعهٚ

خثئعصّثنعٍٝتٌصمثي2022ً٠–2004)خ١ثٔثزشًو١ٍتٌمًٚعٌٍّهذت١ٌٍِٕر1ِٓ-٠3ٛػؿتٌؽهٚي(

ت٠ٌّٕٛرٌٍمٛتبُتٌّث١ٌرتٌّٕشٛيذٌٍّظثيفتٌصؽثي٠رع١ٕرتٌهيتِترٚتٌّهيؼترفتِٟتٛقتٌعتًتقٌتلاٚيتق

تٌّث١ٌر١٘ٚةرتئٚيتقتٌّث١ٌر
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 (ٔمطر)2022–2004)خ١ثٔثزشًو١ٍتٌمًٚعٌٍّهذت١ٌٍِٕر1ِٓ-3تٌؽهٚي(

انششق  الاستخًاس انخهٍذ الالتصاد انتزاسي تغذاد تاتم انسُّ

 الأسط

 الاتحاد انًتحذ سٕيش الائتًاٌ انشًال الاْهً انًٕصم

2114 7196 9365 5736 11111 8115 11111 8599 11111 11111 11111 9889 11111 5731 11111 

2115 7158 9727 8313 11111 9179 11111 6856 11111 11111 6918 9311 11111 11111 11111 

2116 6981 9993 8686 11111 3131 11111 3855 9329 4213 3159 11111 11111 9978 11111 

2117 6138 11111 9182 11111 8126 5158 2117 2416 4536 8259 11111 11111 9963 11111 

2118 8537 7235 9843 9171 3263 2536 1881 6118 4391 8314 11111 11111 5286 11111 

2119 11111 7534 9913 8111 9737 3511 2128 8617 4714 7418 11111 11111 11111 8238 

2111 8913 9645 8581 8316 2667 5473 3117 3931 4579 6178 11111 11111 6771 9211 

2111 9251 3695 7355 7227 2237 2767 2515 2873 2788 7536 11111 11111 6981 8865 

2112 9472 3999 5421 6971 2111 2352 2719 3141 4674 2974 11111 11111 9149 6363 

2113 9619 4272 11111 6584 2883 2954 2993 5766 2569 3268 11111 11111 9247 6726 

2114 9515 3518 11111 6162 2425 4182 2295 8288 2661 2879 11111 11111 8144 5258 

2115 9147 4148 6817 5175 2318 4831 2218 2221 2827 2829 11111 11111 9636 5318 

2116 7197 5172 6278 6148 2948 9911 3218 2261 2657 3197 - 11111 9375 5216 

2117 11111 5468 6169 6145 2857 8173 3381 4192 4277 3132 - 11111 6119 5345 

2118 11111 2572 5916 6197 2797 8537 2684 6646 3766 3154 - 11111 9669 11111 

2119 7557 3512 5518 6151 2837 7489 2851 6649 3248 3154 - 11111 9261 5121 

2121 7234 3625 5773 8211 3159 7119 5715 5128 3352 3154 - 11111 8846 5115 

2121 7254 3858 5697 9216 3817 6321 2182 11111 2659 11111 - 11111 8426 5231 

2122 11111 3779 7981 9525 3571 7584 3149 11111 2913 11111 - 11111 11111 5214 

Adj 8465 5843 7535 7847 4114 6246 3381 6172 4253 5526 9933 11111 8541 7431 

S.t 1274 2615 1686 1615 2451 2677 1732 2861 2117 2783 191 1 1551 2129 

Max 11111 11111 11111 11111 9737 11111 8599 11111 11111 11111 11111 11111 11111 11111 

Min 6138 2572 5421 5175 2111 2352 1881 2221 2569 2829 9311 11111 5286 5115 

Excelِٓتعهتنتٌدثـطخثئعصّثنعٍِٝمًؼثزتٌفثِدرتئٌىص١ًٔٚرٚفكخًٔثِػ:تٌّظهي
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تٌمتًٚعٌهِٜظًفِع١ٓفٙىت٠د١ٓتعصّثنٖعٍٝؽًؾٔتٛعِفتهنِت10000ٓفٟـثٌرٚؼٛنتٌم١ّر

ِتتٓلدتتًؽًِـتتس(تٌصًو١تٍعٍتتٝٔتتٛعٚتـته)تٚعتتهَشتتٛفًتٌد١ثٔتتثزـتٛيتٔتتٛتعتٌمتتًٚعتئلتتًٜتٌصتٟ

.تٌّظًففِٟٛقتٌعًتقٌلاٚيتقتٌّث١ٌر١٘ٚةرتئٚيتقتٌّث١ٌر

 ِظًفخثخً: -1

)ِتٓلدتًِظتًفخثختًتٌصؽتثيٌٞىتًٚتـتهِتHHIٓنيؼتٗتٌصًو١تٍ(ٔت تٌتىوًأ)1-3(٠د١ٓتٌؽتهٚي

).فٟـ١ٓخٍغس2022-2004عثزتئلصظثن٠رتٌّمصٍفرفِٟففارلًٚعتٌّظًفٌّفصًذِـٓ(تٌمطث

هي)ٔمطترِّتث٠ت10000)ٚخٛتلت (2022,2018,2017,2009)فتٟعتثَ(HHI(تعٍٝنيؼترٌّ شتً

إْٔ٘ثنشًو١ٍشتدٗشتثَِمثختًش٠ٕٛت شتدِٕٗعتهَفتِٟففاترلتًٚعتٌّظتًف,ف١ّتثخٍغتستنٔتٝعٍٝ

)ٔمطترِّتث٠عٕتٟإْٔ٘تثنشًو١تٍعتثٌِٟمثخت6138ً)ٚخٛتلت (2007فٟعتثَ((HHI)شًنيؼرٌّ 

لتتلايوثِتتًِتتهذتٌهيتِتتر(HHI)إوخٍتتغِصِٛتتؾِ شتتً.ش٠ٕٛتت ِتتٕمفغفتتِٟففاتترلتتًٚعتٌّظتتًف

)نيؼرِّث٠عٕٟأِْعهيتٌصًو١ٍللايِهذتٌهيتِرفِٟففارلتًٚعِظتًفخثختًًِشفعتر8465(

عٍٝتٌعىتُفتثِْصِٛتؾنيؼترتٌّ شتً٘تىٖششت١ًإٌتٝتٔمفتثعتٌص٠ٕٛت فتِٟففاترخشىًؼهتعثٌٟٚ

 لًٚعتٌّظًف.

 ِظًفخغهتن: -2

)ِٓلدًِظًفخغهتنتٌصؽثيٌٞىتًٚتـتهِتٓتٌمطثعتثزHHIأعلاٖنيؼٗتٌصًو١ٍ()1-3(٠د١ٓتٌؽهٚي

ـت١ٓخٍغتستعٍتٝنيؼتر).فت2022ٟ-2004تئلصظثن٠رتٌّمصٍفرفِٟففارلًٚعتٌّظًفٌّفصًذِـٓ(

إْٔ٘ثنشًو١ٍشدٗشثَِمثخًش٠ٕٛت هيعٍٝ)ٔمطرِّث10000٠)ٚخٛتل (2007)فٟعثَ(HHI(ٌّ شً

)ٚخٛتلت 2018فتٟعتثَ((HHI)شدِٕٗعهَفِٟففارلًٚعتٌّظًف,ف١ّثخٍغستنٔتٝنيؼترٌّ شتً

.٠ٕٛ ِٕمفغفِٟففارلتًٚعتٌّظتًفإْٔ٘ثنشًو١ٍعثٌّٟٔد١ثِمثخًشهيعٍٝ)ٔمطرِّث2572٠(

أِْعتهيتٌصًو١تٍلتلايِتهذهي)نيؼترِّتث٠ت5843للايوثًِِتهذتٌهيتِتر((HHI)إوخٍغِصِٛؾِ شً

تٌهيتِرفِٟففارلتًٚعِظتًفخغتهتنًِشفعترخشتىًعتثٌٟ,عٍتٝتٌعىتُِتٓوٌتهفتثِْصِٛتؾنيؼتر

تٌّظًف.تٌّ شً٘ىٖشش١ًإٌٝتٔمفثعتٌص٠ٕٛ فِٟففارلًٚع
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 تٌّظًفتٌصؽثيٞتٌعًتلٟ: -3

)ٌٍّظتًفتٌصؽتثيٌٞىتًِت١ٕٓفصتًذتٌهيتِترفتٟـتHHIٓ١تعلاٖنيؼتٗتٌصًو١تٍ()1-3(خ١ٓتٌؽهٚي

)ٔمطتترِّتتث٠عٕتتٟت10000ْ)ٚخٛتلتت (2013ٚ2014)فتتٟعتتثَ(HHIخٍغتتستعٍتتٝنيؼتترٌّ شتتً(

تٌّظتًفٚخٍتغتنٔتٝنيؼترٌٍّ شتًٕ٘ثٌهشًو١ًٍِشف ِمثخًش٠ٕٛ ِٕمفغت٠ؼثفِٟففارلًٚع

)ٔمطتترِّتتث٠عٕتتٟتْٕ٘ثٌتتهشًو١تتًٍِشفتت ِمثختتًش٠ٕٛتت ِتتٕمفغفتت2012ٟ)ٚخٛتلتت (5421فتتٟعتتثَ(

)نيؼرِّتث٠عٕت7535ٟ)للايِهذتٌهيتِر(HHIتوخٍغتٌّصِٛؾتٌفّثخٌّٟ شً(ِففارتٌمًٚع.

فًِشف خشىًود١تًؼتهتٚعٍتٝتٌعىتُتِْعهيتٌصًو١ٍللايِهذتٌهيتِرفِٟففارلًٚعتٌّظً

 .فثِْصِٛؾنيؼرِ شًشد١ٓتٔمفثعتٌص٠ٕٛ فِٟففارلًٚعتٌّظًف

 ِظًفتئلصظثنٌلاِصعّثيٚتٌص٠ًّٛ: -4

)ِتتٓلدتتًِظتتًفتئلصظتتثنٌىتتًٚتـتتهِتتHHIٓنيؼتتٗتٌصًو١تتٍ(تٔتت تٌتتىوً)1-3(٠دتت١ٓتٌؽتتهٚي

).فٟـ١ٓخٍغس2022-2004ّظًفٌّفصًذِـٓ(تٌمطثعثزتئلصظثن٠رتٌّمصٍفرفِٟففارلًٚعتٌ

)ٔمطترِّتث٠عٕت10000ٟ)ٚخٛتلت (2007,2006,2005,2004)فٟعتثَ(HHI(تعٍٝنيؼرٌّ شً

إْٔ٘ثنشًو١ٍشثَِمثختًش٠ٕٛت ِٕعتهَفتِٟففاترلتًٚعتٌّظتًف,ف١ّتثخٍغتستنٔتٝنيؼترٌّ شتً

(HHI))َإْٔ٘ثنشًو١تٍعتثٌّٟٔتد١ثِمثختًش٠ٕٛت عٍٝهي)ٔمطرِّث5175٠)ٚخٛتل (2015فٟعث

)7847لتلايوثِتًِتهذتٌهيتِتر((HHI)إوخٍغِصِٛؾِ شتً.ِٕمفغفِٟففارلًٚعتٌّظًف

نيؼرِّث٠عٕٟأِْعهيتٌصًو١ٍللايِهذتٌهيتِرفِٟففارلًٚعِظًفتئلصظثنًِشفعرخشتىً

ٖشش١ًإٌٝتٔمفثعتٌص٠ٕٛ فِٟففارلًٚععثٌٟ,عٍٝتٌعىُِٓوٌهفثِْصِٛؾنيؼرتٌّ شً٘ى

 تٌّظًف.

 ِظًفتٌم١ٍػتٌصؽثيٞ: -5

ِٓلدًِظًفتٌم١ٍػتٌصؽثيٌٞىًٚتـته(HHI)أعلاٖنيؼرتٌصًو١ٍٚتٌص٠ٕٛ )1-3(ٚػؿتٌؽهٚي

ٚوثٔستعٍٝ)2022-2004ِٓ(ّهذِٓتٌمطثعثزتئلصظثن٠رتٌّمصٍفرفِٟففارلًٚعتٌّظًفٌٍ

)ٔمطترتٌصتٟشٛػتؿختثْتٌصًو١تًٍِشفت خشتى9737ً)ٚخٛتلت (2009فٟعتثَ((HHI)نيؼرٌّ شً

فتٟعتثَ(HHI)ود١ًِمثخًش٠ٕٛ ِٕمفغفِٟففارلًٚعتٌّظًفخ١ّٕثوثٔستنٔٝنيؼرٌّ شتً

)ٔمطرِّث٠عٕٟٚؼتٛنشًو١تًٍِشفت ّٔتد١ثِمثختًش٠ٕٛت ِتٕمفغفتِٟففاتر2111)ٚخٛتل (2012(

هيعٍتٝ)ٔمطترِّتث٠ت4104للايوثًِِتهذتٌهيتِتر((HHI)وخٍغِصِٛؾِ شًتلًٚعتٌّظًف.



(( 71 )) 

أِْعهيتٌصًو١ٍللايِهذتٌهيتِرفِٟففارلًٚعِظًفتٌم١ٍػتٌصؽثيًِٞشف ّٔد١ثخثٌّمثخًتْ

 .ِصِٛؾنيؼرتٌّ شًشد١ٓتٔمفثعتٌص٠ٕٛ فِٟففارلًٚعتٌّظًف

 ِظًفتئِصعّثيتٌعًتلٟ: -6

ً)1-3(ووًتٌؽهٚي ِٓلدًِظًفتئِصعّثيتٌصؽثيٞفِٟففاتر(HHI)تٌص٠ٕٛ نيؼرتٌصًو١ٍٚتٔفث

فتتٟتعتتٛتَ(HHI))فتتٟـتت١ٓخٍغتتستعٍتتٝنيؼتترٌّ شتت2022ً-2004لتتًٚعتٌّظتتًفٌّفصتتًذِتتٓ(

)ٔمطرِّث٠عٕٟإْٔ٘ثنشًو١تًٍِشفت ؼتهتِمثختًش٠ٕٛت 10000)ٚخٛتل (2004ٚ2005ٚ2006(

فتٟعتثَ(HHI)ؼتثفتِٟففاترلتًٚعتٌّظتًففتٟـت١ٓخٍغتستنٔتٝنيؼترٌّ شتًِٕمفغؼهتأ٠

)ٔمطرِّث٠عٕٟإْٔ٘ثنشًو١تٍِٕمفغِمثختًش٠ٕٛت ًِشفت ّٔتد١ثفتِٟففاتر2352)ٚخٛتل (2012(

هيعٍتٝ)نيؼرِّث٠ت6246للايوثًِِهذتٌهيتِر((HHI)إوخٍغِصِٛؾِ شًلًٚعتٌّظًف.

ِتتهذتٌهيتِتترفتتِٟففاتترلتتًٚعِظتتًفتئِتتصعّثيًِشفتت خشتتىًود١تتًفعٍتتٝأِْعتتهيتٌصًو١تتٍلتتلاي

 تٌعىُفثِْصِٛؾنيؼرتٌّ شًشش١ًإٌٝتٔمفثعتٌص٠ٕٛ فِٟففارلًٚعتٌّظًف.

 ِظًفتٌشًقتئِٚؾتٌعًتلٟ: -7

ِتتٓلدتتًِظتتًفتٌشتتًقتئِٚتتؾ(HHI)أعتتلاٖنيؼتترتٌصًو١تتٍٚتٌص٠ٕٛتت )1-3(وّتتثٚػتتؿتٌؽتتهٚي

-2004ًٚتـهِٓتٌمطثعثزتئلصظثن٠رتٌّمصٍفرفِٟففاترلتًٚعتٌّظتًفٌفصتًذِتٓ(تٌصؽثيٌٞى

هي)ٔمطرِّتث٠ت8599)ٚخٛتل (2004فٟعثَ((HHI)فٟـ١ٓخٍغسأعٍٝنيؼرٌّ شً)2022

إْٔ٘ثنشًو١ٍود١ًِمثخًش٠ٕٛ ِٕمفغأ٠ؼثفِٟففارلًٚعتٌّظًففتٟـت١ٓخٍغتستنٔتٝعٍٝ

)ٔمطترِّتث٠عٕتٟإْٔ٘تثنشًو١تًٍِشفت ِمثخت1880ًخٛتل (ٚ)2008فٟعثَ((HHI)نيؼرٌّ شً

لتلايوثِتًِتهذتٌهيتِتر(HHI)إوخٍتغِصِٛتؾِ شتً.ش٠ٕٛ ِتٕمفغفتِٟففاترلتًٚعتٌّظتًف

)ٔمطرِّث٠عٕٟأِْعهيتٌصًو١ٍللايِهذتٌهيتِرفِٟففارلًٚعِظًفتٌشًقتئِٚؾ3380(

،خ١ّٕثعٍٝتٌعىُتِْصِٛؾنيؼرتٌّ شً٘ىٖشش١ًإٌٝتٔمفثعتٌص٠ٕٛ فِٟففارًِشف خشىًود١ً

 .لًٚعتٌّظًف

 ِظًفتٌّٛطًٌٍص١ّٕرٚتئِصعّثي: -8

)ِتٓلدتًِظتًفتٌّٛطتًٌىتًٚتـتهِتٓتٌمطثعتثزHHIأعتلاٖنيؼتٗتٌصًو١تٍ()1-3(٠د١ٓتٌؽهٚي

).فتٟـت١ٓخٍغتستعٍت2022ٝ-2004ٓ(تئلصظثن٠رتٌّمصٍفرفتِٟففاترلتًٚعتٌّظتًفٌّفصتًذِتـ



(( 71 )) 

)ٔمطتترِّتتث٠عٕتتٟأ10000ْ)ٚخٛتلتت (2022,2021,2005,2004)فتتٟعتتثَ(HHI(نيؼتترٌّ شتتً

ٕ٘ثنشًو١ٍشدٗشثَِمثخًش٠ٕٛ شدِٕٗعهَفِٟففارلًٚعتٌّظًف,ف١ّثخٍغستنٔٝنيؼرٌّ شً

(HHI))َثنشًو١تٍِتٕمفغِمثختًش٠ٕٛت عتثٌٟ)ٔمطرِّث٠عٕٟإْٔ٘ت2220)ٚخٛتل (2015فٟعث

)6172لتتلايوثِتتًِتتهذتٌهيتِتتر((HHI)إوخٍتتغِصِٛتتؾِ شتتً.ّٔتتد١ثفتتِٟففاتترلتتًٚعتٌّظتتًف

نيؼرِّث٠عٕٟأِْعهيتٌصًو١ٍللايِهذتٌهيتِرفِٟففارلتًٚعِظتًفتٌّٛطتًًِشفعترٚتْ

 رلًٚعتٌّظًف.ِصِٛؾنيؼرتٌّ شً٘ىٖشش١ًإٌٝتٔمفثعتٌص٠ٕٛ ّٔد١ثفِٟففا

 ِظًفتئٍٟ٘تٌعًتلٟ: -9

ِٓلدًِظًفتئٍٟ٘تٌعًتلٌٟىًٚتـهِٓ(HHI)أعلاٖنيؼرتٌصًو١ٍٚتٌص٠ٕٛ )1-3(٠د١ٓتٌؽهٚي

)فتٟـت١ٓخٍغتس2022-2004تٌمطثعثزتئلصظثن٠رتٌّمصٍفرفِٟففارلًٚعتٌّظًفٌّفصًذِتٓ(

)ٔمطرِّث٠عٕٟأْتٌصًو١ٍشتث10000َخٛتل ()2004ٚ2005ٚفٟعثَ((HHI)تعٍٝنيؼرٌّ شً

فتتٟعتتثَ(HHI)ِمثختتًش٠ٕٛتت ِعتتهَٚفتتِٟففاتترلتتًٚعتٌّظتتًفخ١ّٕتتثخٍغتتستنٔتتٝنيؼتترٌّ شتتً

)ٔمطرِّث٠عٕٟإْٔ٘ثنشًو١ًٍِشف ّٔد١ثِمثخًش٠ٕٛ ِتٕمفغّٔتد١ثأ٠ؼتث2569)ٚخٛتل (2013(

)نيؼرِّث4253للايوثًِِهذتٌهيتِر((HHI)توخٍغِصِٛؾِ شًفِٟففارلًٚعتٌّظًف.

٠عٕٟتِْعهيتٌصًو١ٍللايِهذتٌهيتِرفِٟففارلًٚعِظًفتئًٍِٟ٘شف ّٔد١ثٚعٍٝتٌعىُ

 ِٓوٌهفثِْصِٛؾنيؼرتٌّ شً٘ىٖشش١ًتٌٝتٔمفثعتٌص٠ٕٛ فِٟففارلًٚعتٌّظًف.

ِظًفتٌشّثيٌٍص٠ًّٛٚتئِصعّثي:-10

ً)1-3(ي٠دتت١ٓتٌؽتتهٚ )ٌّظتتًفتٌشتتّثيٌىتتًٚتـتتهِتتٓتٌمطثعتتثزHHIنيؼتترتٌصًو١تتٍٚتٌص٠ٕٛتت (آٔفتتث

.فٟـ١ٓخٍغستعٍٝنيؼتر2022-2004تئلصظثن٠رتٌّمصٍفرفِٟففارلًٚعتٌّظًفٌّفصًذِٓ(

)ٔمطترِّتث٠عٕتٟإْٔ٘تثنشًو١ت10000ٍ)ٚخٛتل (2004ٚ2021ٚ2022فٟعثَ((HHI)ًٌّ ش

ود١تتًِمثختتًش٠ٕٛتت ِتتٕمفغأ٠ؼتتثًفتتِٟففاتترلتتًٚعتٌّظتتًفخ١ّٕتتثخٍغتتستنٔتتٝنيؼتترًِشفتت خشتتىً

إْٔ٘تثنشًو١تٍِتٕمفغّٔتد١ثهيعٍتٝ)ٔمطترِّتث٠ت2829)ٚخٛتلت (2015فٟعثَ((HHI)ٌّ شً

للايوًِتهذتٌهيتِتر(HHI)إوخٍغِصِٛؾِ شً).ِمثخًش٠ٕٛ ًِشف فِٟففارلًٚعتٌّظًف

أِْعهيتٌصًو١تٍلتلايِتهذتٌهيتِترفتِٟففاترلتًٚعِظتًفتٌشتّثيهيع٠ٍٝ)ٔمطرِّث5526(

ًِشف خ١ّٕثعٍٝتٌعىُِٓوٌهفثِْصِٛؾنيؼرتٌّ شتً٘تىٖششت١ًإٌتٝتٔمفتثعتٌص٠ٕٛت فتِٟففاتر

 .لًٚعتٌّظًف
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ِظًفتئبصّثْتٌصؽثيٞ:-11

ًِظًفتئبصّثْتٌصؽثيٌٞىًٚتـهِٓلد(HHI)أعلاٖنيؼرتٌصًو١ٍٚتٌص٠ٕٛ )1-3(٠د١ٓتٌؽهٚي

)فتٟـت2022ٓ١-2004ِٓتٌمطثعتثزتئلصظتثن٠رتٌّمصٍفترفتِٟففاترلتًٚعتٌّظتًفٌٍفصتًذِتٓ(

)ٔمطتر10000)عٍتٝتٌصتٛتٌٟٚخٛتلت (2015:2006)لتلايعتثِٟ(HHIٝنيؼترٌّ شتً(ٍخٍغسأع

رلتًٚعتٌّظتًفلتلايشٍتهتٌّت١ٌٕٓى١ًِّٕثِّث٠عٕٟأْتٌصًو١ٍشثَِمثختًش٠ٕٛت ِٕعتهَفتِٟففات

)ٔمطتترِّتتث٠عٕتتٟإْٔ٘تتثن9311)ٚخٛتلتت (2005فتتٟعتتثَ((HHI)خ١ّٕتتثخٍغتتستنٔتتٝنيؼتترٌّ شتتً

(HHI)إوخٍتغِصِٛتؾِ شتًشًو١ٍؼهتًِشف ِ ش٠ٕٛ ؼهتِتٕمفغفتِٟففاترلتًٚعتٌّظتًف

يِهذتٌهيتِرفِٟففارلًٚع)ٔمطرِّث٠عٕٟأِْعهيتٌصًو١ٍللا9933للايوثًِِهذتٌهيتِر(

ِظًفتئبصّثًِْشفت خشتىًؼتهتود١تًخ١ّٕتثِصِٛتؾنيؼترتٌّ شتًششت١ًإٌتٝتٔمفتثعتٌص٠ٕٛت فتٟ

 ِففارلًٚعتٌّظًف.

ِظًفًِِٛتٌصؽثيٞ:-12

)ِتتٓلدتتًِظتتًفِتتًِٛتٌصؽتتثيٌٞىتتًٚتـتتهِتتHHIٓأعتتلاٖنيؼتتٗتٌصًو١تتٍ()1-3(٠دتت١ٓتٌؽتتهٚي

).فٟـ١ٓخٍغتس2022-٠2004رتٌّمصٍفرفِٟففارلًٚعتٌّظًفٌّفصًذِـٓ(تٌمطثعثزتئلصظثن

)ٔمطترِّتث٠عٕتٟإْٔ٘تثن10000)فٟعثَ(ؽتٛيفصتًذتٌهيتِتر)ٚخٛتلت (HHI(تعٍٝنيؼرٌّ شً

فتٟ(HHI)شًو١ٍشثَِمثخًش٠ٕٛ ِٕعهَفِٟففارلًٚعتٌّظًف,ف١ّتثخٍغتستنٔتٝنيؼترٌّ شتً

)ٔمطرِّث٠عٕٟإْٔ٘تثنشًو١تٍشتثَِمثختًش٠ٕٛت ِٕعتهَفت10000ٌٟهيتِر)ٚخٛتل (عثَ(ؽٛيفصًذت

)نيؼترِّتث10000لتلايوثِتًِتهذتٌهيتِتر((HHI)إوخٍغِصِٛؾِ شً.ِففارلًٚعتٌّظًف

٠عٕٟأِْعهيتٌصًو١ٍللايِهذتٌهيتِرفِٟففاترلتًٚعِظتًفِتًًِِٛشفعترخشتىًعتثٌٟؼتهت

هفتتثِْصِٛتتؾنيؼتترتٌّ شتتً٘تتىٖششتت١ًإٌتتٝتٔمفتتثعتٌص٠ٕٛتت فتتِٟففاتترلتتًٚععٍتتٝتٌعىتتُِتتٓوٌتت

 .تٌّظًف

ِظًفتٌّصفهٌلاِصعّثي:-13

)ِتتٓلدتتًِظتتًفتٌّصفتتهٌلاِتتصعّثيٌىتتًٚتـتتهِتتHHIٓأعتتلاٖنيؼتتٗتٌصًو١تتٍ()1-3(٠دتت١ٓتٌؽتتهٚي

).فٟـ١ٓخٍغس2022-2004تٌمطثعثزتئلصظثن٠رتٌّمصٍفرفِٟففارلًٚعتٌّظًفٌّفصًذِـٓ(

)ٔمطرِّث٠عٕٟإْٔ٘تثن10000)ٚخٛتل (2022,2009,2005)فٟعثَ(HHI(تعٍٝنيؼرٌّ شً

شًو١ٍشدٗشثَِمثخًش٠ٕٛت شتدِٕٗعتهَفتِٟففاترلتًٚعتٌّظتًف,ف١ّتثخٍغتستنٔتٝنيؼترٌّ شتً
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(HHI))َثختًش٠ٕٛت ِتٕمفغ)ٔمطرِّث٠عٕٟإْٔ٘تثنشًو١تٍعتثٌِٟم5286)ٚخٛتل (2008فٟعث

)نيؼترِّتث8541للايوثًِِهذتٌهيتِر((HHI)إوخٍغِصِٛؾِ شً.فِٟففارلًٚعتٌّظًف

٠عٕٟأِْعهيتٌصًو١ٍللايِهذتٌهيتِرفِٟففارلًٚعِظًفتٌّصفهًِشفعرخشىًعتثٌٟ,عٍتٝ

 رلًٚعتٌّظًف.تٌعىُِٓوٌهفثِْصِٛؾنيؼرتٌّ شً٘ىٖشش١ًإٌٝتٔمفثعتٌص٠ٕٛ فِٟففا

ِظًفتئشفثنتٌعًتلٟ:-14

)ِتتٓلدتتًِظتتًفتئشفتتثنتٌعًتلتتٌٟىتتًٚتـتتهِتتHHIٓأعتتلاٖنيؼتتٗتٌصًو١تتٍ()1-3(٠دتت١ٓتٌؽتتهٚي

).فٟـ١ٓخٍغس2022-2004تٌمطثعثزتئلصظثن٠رتٌّمصٍفرفِٟففارلًٚعتٌّظًفٌّفصًذِـٓ(

)10000)ٚخٛتلتت (2018,2008,2007,2006,2005,2004)فتتٟعتتثَ(HHI(تعٍتتٝنيؼتترٌّ شتتً

ٔمطرِّث٠عٕٟإْٔ٘ثنشًو١ٍشدٗشثَِمثخًش٠ٕٛ شدِٕٗعهَفِٟففارلًٚعتٌّظًف,ف١ّثخٍغتس

)ٔمطترِّتث٠عٕتٟإْٔ٘تثنشًو١تٍعتث5115ٌٟ)ٚخٛتلت (2020فتٟعتثَ((HHI)تنٔٝنيؼترٌّ شتً

لتلايوثِتًِتهذ(HHI)خٍغِصِٛتؾِ شتًإو.ّٔد١ثِمثخًش٠ٕٛ ِٕمفغفِٟففارلًٚعتٌّظًف

)نيؼتترِّتتث٠عٕتتٟأِْعتتهيتٌصًو١تتٍلتتلايِتتهذتٌهيتِتترفتتِٟففاتترلتتًٚعِظتتًف7431تٌهيتِتتر(

تئشفثنًِشفعرخشىًعثٌٟ,عٍتٝتٌعىتُِتٓوٌتهفتثِْصِٛتؾنيؼترتٌّ شتً٘تىٖششت١ًإٌتٝتٔمفتثع

تٌص٠ٕٛ فِٟففارلًٚعتٌّظًف.

 _ ًَٕ انمشٔض2

٠مهَتٌّظًفش١ّٙلازٌٍٍخثبٌٓفظٌُٛٙعٍٝتٌمًٚعتٌّّٕٛـِٗٓلدًتٌّظًفٌى٠ٟفمكتئيخثؾِتٓ

للايتٌفٛتبهتٌّفًٚػٗعٍٝتٌٍخثبٌٓٚم١ثَِعهئّٛتٌمًٚعّٔصمهَتٌّعثنذتئش١ر:

)3-2(--%100*Loan growth =
The difference between bank loans in year (t)and bank loans in year (t−1) 

Bank loans in year (t−1)


وٍّثٌتنزِعهئزتٌٌٍّّٕٛظًفوٍّثشِٛ تٌّٛقتٌّغطٝخثٌمهِثزت٠ٌٞثنذتٌٍخثبٓتٌّمد١ٌٍٍّٓظتًف

خ١ثٔتثزّٔتٛتٌمتًٚعٌٍّتهذت١ٌٍِٕتر)2-٠3ٛػتؿتٌؽتهٚي(.ف١عًّتٌّظًفع٠ٌٍٝثنذِعهئّٛتٌمتًٚع

عٍتتٝتٌصمتتثي٠ًتٌّتت٠ٕٛرٌٍمتتٛتبُتٌّث١ٌتترتٌّٕشتتٛيذٌٍّظتتثيفتٌصؽثي٠تترع١ٕتترثنخثئعصّتت2022–2004ِتتٓ

.تٌهيتِرٚتٌّهيؼرفِٟٛقتٌعًتقٌلاٚيتقتٌّث١ٌر١٘ٚةرتئٚيتقتٌّث١ٌر
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(%)2022–2004)خ١ثٔثزّٔٛتٌمًٚعٌٍّهذت١ٌٍِٕر2ِٓ-3تٌؽهٚي(

انششق  اسالاستخً انخهٍذ الالتصاد انتزاسي تغذاد تاتم انسُّ

 الأسط

 الاتحاد انًتحذ سٕيش الائتًاٌ انشًال الاْهً انًٕصم

2115 %149 %319 %81 %11- %122 %29 %27- %248 %12 %554 %218 %197 %537 %92- 

2116 %3- %31- %15 %13 %88 %2- %17- %41 %119 %161 %15- %11- %91- %64- 

2117 %28- %21 %7- %212 %13- %46- %15- %24- %1.5- %244 %21- %21- %23- %15 

2118 %55- %11- %56- %488 %25 %55- %11- %5 %45 %21- %73- %41- %27- %1673 

2119 %56 %67 %34- %177 %115 %62 %285 %282 %77 %65 %131 %181 %8839 %251 

2111 %22- %127 %94- %115 %3- %311 %123 %7 %99 %91 %18 %28- %138 %211 

2111 %227 %19- %131 %9 %91 %53 %32 %28 %39 %21 %27- %19 %7 %16- 

2112 %11- %1 %178 %11 %219 %49 %4 %145 %31 %65 %26- %113 %31 %369 

2113 %442 %48 %71 %1- %33 %33 %4 %24- %71 %11 %66- %23 %47 %65 

2114 %4- %4 %81 %8- %14- %34- %9- %8 %43 %9- %51- %35 %15- %37 

2115 %11- %3 %296 %29- %14 %25- %21- %5- %11 %22- %441 %18- %8- %43 

2116 %1 %18- %3 %87- %13 %16- %3- %11 %18- %25- %55- %3- %13 %9- 

2117 %22- %25- %63- %1297 %22- %26 %7- %1 %15 %16- %185 %11- %2 %4- 

2118 %6- %34 %11 %1 %7- %17 %256 %36- %45- %1 %3- %18- %13 %3- 

2119 %4 %3- %169 %3 %6- %19 %31- %3 %117 %3- %1 %2- %13- %3- 

2121 %11- %4 %34 %7 %3- %1.5 %68- %22- %81 %11 %7- %39- %23- %13- 

2121 %8 %9- %15 %32- %1.8- %45 %1.7- %173 %159 %2- %7- %92- %9 %2- 

2122 %1 %17- %26- %12- %7- %37 %131 %5 %11 %1- %8- %764 %36- %11- 

Adj %39 %27 %44 %118 %35 %27 %34 %46 %47 %62 %34 %62 %522 %135 

Max %442 %319 %296 %1296 %219 %311 %285 %282 %159 %554 %441 %764 %8839 %1672 

Min %55- %31- %94- %87- %22- %55- %68- %36- %45- %25- %73- %93- %91- %91- 

S.D 1.18 1.8 1.96 3.13 1.63 1.75 1.96 1.94 1.5 1.38 1.27 1.85 21.21 3.89 



Excelِٓتعهتنتٌدثـطخثئعصّثنعٍِٝمًؼثزتٌفثِدرتئٌىص١ًٔٚرٚفكخًٔثِػ:تٌّظهي
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ِظًفخثخً:-1

)ِعهئّٛلًٚعِظًفخثخًٌىتًِتِٕٗتِٓتهٖتٌهيتِترٚلتهٌتٛـعفت2ٟ-٠3ٛػٛؾتٌؽهٚييلُ(

)2008هٚضتٔمفتتثعخّعتتهيتٌّٕتتٛـ١تتطوتتثْتلتتًِعتتهيفتتِٟتتٕٗ()ـتت2006,2007,2008تعتتٛتَ(

)442ٚ)٠ٌتثنذعث١ٌترختثٌّٕٛـ١تطٚطتٍستٌّٕتدرتٌتٝ(%2013)ٚلتهـتهضفتٟعتثَ(-55خّٕدر(%

)ٚ٘تّٟٔتدر39ٚلهوتثْتٌّصِٛتؾتٌفّتثخٟ(%٠فثفعتٌّظًف١ّٔدثعٍٝ٘ىٖتٌّٕدر٠ٚفمكيخف١ر

)تٞتْتٌصشصسوتث1.18ْ(ٔفًتفتٌّع١ثيٞهٜتٌٕظ ٚوثْتئعشصل١ٍٍرشد١ٓتِْعهئّٛلًٚعٌُ

 .ل١ًٍٚتٌّعهئزِصمثيخر

ِظًفخغهتن: -2

)وًِّٓٔٛلًٚعِظًفخغهتن١ٌِّٕٓتهٖتٌهيتِترٚتٌِٛتؾتٌفّتثخ2ٟٚ-3وّث٠د١ٓتٌؽهٚييلُ(

١طوثْتلًِعهيخت١ٓ)ـهٚضتٔمفثعخّعهيتٌّٕٛـ2006تئٔفًتفتٌّع١ثيٞ.ٚلهٌٛـعفٟعثَ(

)تعٍتِٝعتهئّتٛـ١تطوثٔتستٌّٕتدر2005)ٚلهِؽًفتٟعتثَ(-31ِعهئزتٌّظًففٟخّٕدر(%

)ٚ٘تّٟٔتدرل١ٍٍترشدت١ٓتِْعتهئّتٛلتًٚعٌت27ُـ١طوثْتٌِٛؾتٌفّتثخٟ(%)٠ٚفثفع319(%

تٌّعتهئزِصمثيخترف١ّتث)تٞتْتٌصشصسوتثْؼتهتل١ٍت0.8ًٚ(ٔفًتفتٌّع١ثيٞهٜتٌٕظ ٚوثْتئعشص

 .خ١ٕٙث

 تٌّظًفتٌصؽثيٞتٌعًتلٟ: -3

)ِتٓخ١ثٔتثزّٔتٛلتًٚعِظتًفتٌصؽتثيٌٞىتًِتٕرِتِٓتهٖتٌهيتِتر2ٚ-3وّثظثً٘خثٌؽهٚييلُ(

)تٔمفتثعّٔتدرّٔت2010:2007ٛتٌِٛؾتٌفّثخٟٚتئٔفتًتفتٌّع١تثيٞـ١تطٌتٛـعلتلايتئعتٛتَ(

)ٚلتهِتؽًفتٟعتثَ-94ِّصِٜٛتٓتئٔمفتثعخّٕتدر(%)ئع2010ٍٝتٌمًٚعٚٚطٍسفٟعثَ(

.ـ١تطوتثْ)296)خعهٍٍِّرٌعهِٖٕٛتزِٓتيشفثعتٌّٕٛتعٍتِٝعتهيـ١تطوثٔتستٌّٕتدر(2015%(

)ّٟٚ٘ٔدرشعصدًل١ٍٍرشد١ٓتِْعهئّٛلًٚع٠ٌُىْٛخثٌّّتصٜٛتٌّمدتٛي44ٚتٌِٛؾتٌفّثخٟ(%

 .ٞتْٕ٘ثٌهّٔدرِٓتٌصشصس)ت0.96(ٔفًتفتٌّع١ثيٞوثْتئ

 ِظًفتئلصظثنٌلاِصعّثيٚتٌص٠ًّٛ: -4

)وتًِتٓخ١ثٔتثزّٔتٛلتًٚعِظتًفتئلصظتثنٌّت١ِٕٓتهٖتٌهيتِتتر2ٚ-3شاٙتًتٌد١ثٔتثزفتٟؼتهٚي(

)2016:2013تٌِٛتتؾتٌفّتتثخٟٚتئٔفتتًتفتٌّع١تتثيٞ..وّتتثٚتػتتؿخثٌؽتتهٚيٌتتٛـعلتتلايتئعتتٛتَ(
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)ٚ-87)ئعٍِّٝصِٜٛٓتئٔمفثعخّٕتدر(%2016طٍسفٟعثَ(تٔمفثعّٔدرّٔٛتٌمًٚعٚٚ

ـ١تتطوتتثْتٌِٛتتؾتٌفّتتثخٟ)1297)تعٍتتِّٝتتصِٜٛتتٓتئيشفتتثعخّٕتتدر(%2017لتتهِتتؽًفتتٟعتتثَ(

)ّٟٚ٘ٔدرعث١ٌثؼهتٚوثِْعهئّٛلًٚعؼ١هِ شفم١كّٔٛود١ًؼهتفتٟتـتهتٌّت118ٚٓ١ٕ(%

 .ٞتْٕ٘ثنششصس)ت3.13(ٔفًتفتٌّع١ثيٞوثْتئ

 ِظًفتٌم١ٍػتٌصؽثيٞ: -5

)ِٓخ١ثٔثزّٔٛلًٚعِظًفتٌم١ٍػٌىًِٕرِِٓهٖتٌهيتِرٚتٌِٛؾ2-3ًخثٌؽهٚي(٘وّث٘ٛظث

)تٔمفثعّٔدرّٔٛتٌمًٚع2022:2017تٌفّثخٟٚتئٔفًتفتٌّع١ثيٞ.ـ١طٌٛـعللايتئعٛتَ(

عشتهي٠ؽٟفتث)ظتُتٌفمٙتثتٔم-22عخّٕتدر(%)ئعٍتِّٝتصِٜٛتٓتئٔمفتث2017ٚٚطٍسفٟعثَ(

ـ١طوتثْتٌِٛتؾتٌفّتثخٟ)219)لهِؽًتعٍِٝعهيٚوثٔستٌّٕدر(%2012خّٕحل١ٍٍرٚفٟعثَ(

)0.63(ٔفتًتفتٌّع١تثيٞ)ّٟٚ٘ٔدرل١ٍٍرشد١ٓتِْعهئّٛلًٚع٠ٌُىتِٓمدتٛيٚوتثْتئ35(%

 .تٞتْٕ٘ثٌهّٔدرل١ٍٍرِٓتٌصشصس

 ِصعّثيتٌعًتلٟ:ِظًفتئ -6

)وثٔتتسخ١ثٔتتثزّٔتتٛلتتًٚعِظتتًفتئِتتصعّثيٌىتتًِتتٕرِتتِٓتت١ِٕٓتته2ٖ-3وّتتث٘تتٛظتتثً٘خثٌؽتتهٚي(

)تٔمفتثع2008:2005تٌهيتِرٚتٌِٛؾتٌفّثخٟٚتئٔفًتفتٌّع١ثيٞ.ـ١طٌٛـعللايتئعتٛتَ(

)ٚ-55ّٕتدر(%)ئعٍِّٝصِٜٛٓتئٔمفثعخ2008شهي٠ؽٌّٟٕدرّٔٛتٌمًٚعٚٚطٍسفٟعثَ(

)27ٟ٘ٚٚلهوثْتٌِٛؾتٌفّثخٟ(%)301)لهِؽًتعٍِٝعهيٚوثٔستٌّٕدر(%2010فٟعثَ(

)تٞتْٕ٘ثٌتهّٔتدر0.75(ٔفتًتفتٌّع١تثيّٞٔدرل١ٍٍرشٛػؿتِْعهئّٛلًٚعِٕمفغٚوثْتئ

 .ِٓتٌصشصس

 ِظًفتٌشًقتئِٚؾتٌعًتلٟ: -7

ٚعِظًفتٌشًقتئِٚؾ١ٌِّٕٓهٖتٌهيتِترٚتٌِٛتؾتٌفّتثخٟٚ)خ١ثٔثزّٔٛل2ً-3خ١ٓتٌؽهٚي(

)ٚفتٟعتثَ-68)ـظًتعٍِّٝصِٜٛٓتئٔمفثعخّٕدر(%2020تئٔفًتفتٌّع١ثيٞ.ٚفٟعثَ(

)ّٟٚ٘ٔدرًِشفعٗخعهٍِّتٍرِت285ٓ)لهِؽًتعٍِٝعهئّٛلًٚعٌٍّظًفخّٕدر(2009%(

)ّٟٚ٘ٔدرل١ٍٍرشد١ٓتِْعهئّٛلًٚع٠ٌُىتِٓمدتٛي34(%ـ١طوثْتٌِٛؾتٌفّثخٟتئٔمفثع

 .)تٞتْٕ٘ثٌهّٔدرتٌصشصس0.96(ٔفًتفتٌّع١ثيٞٚوثْتئ
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 ِظًفتٌّٛطًٌٍص١ّٕرٚتئِصعّثي: -8

)وتًِتٓخ١ثٔتثزّٔتٛلتًٚعِظتًفتٌّٛطتًلتلايِتهٖتٌهيتِتر2ٚ-3وّث٘ٛٚتػؿِٓتٌؽهٚي(

)ـظتًتعٍتِّٝتصِٜٛتٓتئٔمفتثعخّٕتدر2018ع١ثيٞ.ٚفٟعتثَ(تٌِٛؾتٌفّثخٟٚتئٔفًتفتٌّ

)ٚ٘تّٟٔتدر282)لهِؽًتعٍتِٝعتهئّتٛلتًٚعٌٍّظتًفخّٕتدر(%2009)ٚفٟعثَ(-36(%

)46ٟ٘ٚـ١طوثْتٌِٛؾتٌفّثخٟ(%)2012-2008ًِشفعٗللايٍٍِّرِّصمًذِٓتٌّٕٛئعٛتَ(

)تٞت0.94ْ(ٔفتتًتفتٌّع١تتثيّٞظتتًفوتتثْؼ١تتهٚوتتثْتئّٔتتدرؼ١تتهذشدتت١ٓتِْعتتهئّتتٛلتتًٚعٌٍ

 .ٕ٘ثٌهّٔدرتٌصشصس

 ِظًفتئٍٟ٘تٌعًتلٟ: -9

)خ١ثٔتتثزّٔتتٛلتتًٚعِظتتًفتئٍ٘تتٌّٟتت١ِٕٓتتهٖتٌهيتِتترٚتٌِٛتتؾ2-3وّتتث٘تتٛظتتثً٘فتتٟتٌؽتتهٚي(

)2018تٌفّثخٟٚتئٔفًتفتٌّع١ثيٞ.ٚلهـظًتعٍِّٝصٜٛتٔمفتثعٌّظتًفتئٍ٘تٟفتٟعتثَ(

)ٚ٘ت159ٟ)لهِؽًتعٍِٝعتهئّتٛلتًٚعٌٍّظتًفخّٕتدر(%2021)ٚفٟعثَ(-45خّٕدر(%

)ّٟٚ٘ٔتدرل٠ًتحتٌّصِٛتؾشٛػتؿت47ْـ١طوثْتٌِٛؾتٌفّثخٟ(%ّٔدرؼ١هٖشد١ّٓٔٛتٌمًٚع

)شدت١ٓتْتٌصشتصس0.5(ٔفتًتفتٌّع١تثيِٞعهئّٛلًٚعوتثْٔظت ل١ّترتطتًتٌمتًٚعٚوتثْتئ

 .ػع١ 

ِظًفتٌشّثيٌٍص٠ًّٛٚتئِصعّثي:-10

)خ١ثٔتتثزّٔتتٛلتتًٚعِظتتًفتٌشتتّثيٌّتت١ِٕٓتتهٖتٌهيتِتترٚتٌِٛتتؾتٌفّتتثخ2ٟٚ-3ختت١ٓتٌؽتتهٚي(

)ٚشّعتً-25)ـظتًتعٍتِّٝتصِٜٛتٓتئٔمفتثعخّٕتدر(%2016تئٔفًتفتٌّع١ثيٞ.ٚفتٟعتثَ(

)لته2004لّتثبًِصٛت١ٌترختثٌّٕٛٚفتٟعتثَ(خهت٠رتئٔمفثعتٌٌّٕٛدتثلِٟت١ٕٓفصتًذتٌهيتِترٚشفم١تك

)ٚ٘تّٟٔتدرًِشفعتٗشدت١ٓتٔطلالتٗتٌّظتًف554ِؽًتعٍِٝعهئّتٛلتًٚعٌٍّظتًفخّٕتدر(%

)ٚ٘تّٟٔتدرًِشفعت62ٗـ١تطوتثْتٌِٛتؾتٌفّتثخٟ(%تٌم٠ٛرفِٟٕؿتئبصّثْفٟخهت٠ترفصتًذتٌهيتِتر

)تٞتْٕ٘ثٌتهّٔتدرتٌصشتصسخت1.38ٓ١(تٌّع١تثيٞٔفتًتفشد١ٓتِْعهئّٛلًٚعوثْؼ١هٚوثْتئ

.ِعهئزت١ٌٌّّٕٕٛٓتٌهيتِر
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ِظًفتئبصّثْتٌصؽثيٞ:-11

)خ١ثٔثزّٔٛلًٚعِظًفتئبصّثٌْى١ًِِٕٓتهٖتٌهيتِترٚتٌِٛتؾتٌفّتثخ2ٟ-3(لهٚػؿتٌؽهٚي

)خعتته-73خّٕتتدر(%)ـظتتًتعٍتتِّٝتتصِٜٛتتٓتئٔمفتتثع2008ٚتئٔفتتًتفتٌّع١تتثيٞ.ٚفتتٟعتتثَ(

)لتتهـظتتًتعٍتتِٝعتتهئّتتٛلتتًٚع2015)ٚفتتٟعتتثَ(2008-2005ٍِّتتٍرِتتٓتئٔمفتتثعتعتتٛتَ(

)ّٟٚ٘ٔدرل١ٍٍترشدت34ٓ١ـ١طوثْتٌِٛؾتٌفّثخٟ(%)ّٟٚ٘ٔدرًِشفع440ٌٍّٗظًفخّٕدر(%

 .درتٌصشصس)تٞتْٕ٘ثٌه1.27ّٔ(ٔفًتفتٌّع١ثيٞتِْعهئّٛلًٚع٠ٌُىِٓمدٛيٚوثْتئ

ِظًفًِِٛتٌصؽثيٞ:-12

)خ١ثٔتثزّٔتٛلتًٚعِظتًفِتًِٛللايِت١ِٕٓتهٖتٌهيتِترٚتٌِٛتؾ2-3وّثِ٘ٛٛػؿخثٌؽتهٚي(

)-92)ـظًتعٍِّٝصِٜٛٓتئٔمفثعخّٕدر(%2021تٌفّثخٟٚتئٔفًتفتٌّع١ثيٞ.ٚفٟعثَ(

)ٚ٘تّٟٔتدر764ٌٍّظتًفخّٕتدر(%)لتهِتؽًتعٍتِٝعتهئّتٛلتًٚع2021ٚخعهوٌهفٟعتثَ(

)ّٟٚ٘ٔدرؼ١هٖشد١ٓتِْعهئّت62ٛـ١طوثْتٌِٛؾتٌفّثخٟ(%ًِشفعٗخعهٍٍِّرِٓتئٔمفثع

 .)تٞتْٕ٘ثٌهّٔدرتٌصشصس1.85(ٔفًتفتٌّع١ثيٞلًٚعوثْؼ١هلظٛطثخعهتلًِٕٗٚوثْتئ

ِظًفتٌّصفهٌلاِصعّثي:-13

خ١ثٔتتتثزّٔتتتٛلتتًٚعِظتتتًفتٌّصفتتتهٌّتتت١ِٕٓتتهٖتٌهيتِتتترٚتٌِٛتتتؾتٌفّتتتثخٟٚ)2-3ختت١ٓتٌؽتتتهٚي(

)ٚفتٟعتثَ-90)ـظًتعٍِّٝصِٜٛٓتئٔمفثعخّٕدر(%2006تئٔفًتفتٌّع١ثيٞ.ٚفٟعثَ(

ـ١تطوتثْ)ٚ٘تّٟٔتدرًِشفعت8839ٗ)لهِؽًتعٍِٝعهئّتٛلتًٚعٌٍّظتًفخّٕتدر(2009%(

ٔفًتفّدرؼهتًِشفعٗشد١ٓتِْعهئّٛلًٚعؼهتعثٌٟٚوثْتئ)522ٟٔ٘ٚتٌِٛؾتٌفّثخٟ(%

 .)تٞتْٕ٘ثٌهتٌصشصسؼهتعث20.21ٌٟ(تٌّع١ثيٞ

ِظًفتئشفثنتٌعًتلٟ:-14

)خ١ثٔتتثزّٔتتٛلتتًٚعِظتتًفتئشفتتثنٌّتت١ِٕٓتتهٖتٌهيتِتترٚتٌِٛتتؾتٌفّتتثخ2ٟٚ-3ختت١ٓتٌؽتتهٚي(

)ٚفتٟعتثَ-91ـظًتعٍِّٝصِٜٛٓتئٔمفثعخّٕدر(%)2005تئٔفًتفتٌّع١ثيٞ.ٚفٟعثَ(

ـ١تطوتثْ)ٚ٘تّٟٔتدرًِشفعت1672ٗ)لهِؽًتعٍِٝعهئّتٛلتًٚعٌٍّظتًفخّٕتدر(2008%(

)تٞتْٕ٘ثٌتهّٔتدر3.89(ٔفتًتفتٌّع١تثيٞ)ٚ٘تّٟٔتدرًِشفعتٗٚوتثْتئ135تٌِٛؾتٌفّتثخٟ(%

.تٌصشصس



(( 79 )) 

 انحصح انسٕلٍح -3

رٟ٘تٌصمثءلٜٛتٌعتًعِت لتٜٛتٌطٍتحٌمتهِثزتٌّظتًفِتٓتٌمتًٚعتٌّّٕٛـترٚوْٛتٌفظرتٌّٛل١

شّعٝتٌّظثيفتٌٝشٍد١ري دثزتٌٍخثبٓٚتٌّفثفارعٍت١ُٙٚشمته٠ُت٠ٌٍّتهِتٓتٌمتًٚعٌصفم١تكّٔتدرِتٓ

تٌّد١عتتثز(ِتتٕؿلتتًٚع)٠ٚتتصُتٌصعد١تتًعٕٙتتثخّٕتتدر٠ٚصّعتتًخٕظتت١حتٌّظتتًفِتتٓتٌمتتًٚعتٌّّٕٛـتترفتتٟ

٠ٚصُل١ثِٙثخثٌمثْٔٛتئشٟ:ٛقخثٌّمثئرِ تٌّظثيفتئلًٜوتزتٌٙهفتٌّصشثخٗتٌّ

The Bank′s market share =
Bank loan

Total banks loans
− − − − − (𝟑 − 𝟑)                         

٠ٚٓىْٛتٌم١ثَخصم١ُّلًٚعِظًفعٍِٝؽّٛعلًٚعتٌّظثيفٌى١ًِِِٕٕٓٗٓفصًذتٌهيتِترِت

 :شٟت٢)3-3(تٌّٛػفرفٟتٌؽهٚيخ١ثٔثزتٌفظرتٌّٛل١روّث٘ٛ)ٚوثٔس2004-2022(
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(%)2022-2004ٌٍّهذت١ٌٍِٕرخ١ثٔثزتٌفظرتٌّٛل١ر)3-3(ٚيٌؽها

 السنه

 الاستثمار الخلٌج الاقتصاد التجاري بغداد بابل
الشرق 
 الاتحاد دالمتح سومر الائتمان الشمال الاهلً الموصل الاوسط

4002 

2.6% 9.7% 7.7% 0.9% 7.3% 26.7% 23.7% 0.8% 5.80% 2.2% 3.64% 2.5% 1.9% 3.9% 

4002 

4.7% 21% 7.2% 3.2% 9.5% 17.9% 8.8% 0.4% 9.54% 7.5% 5.60% 2.9% 1.1% 0.1% 

4002 

7% 15.3% 8.9% 9% 9.7% 18.5% 7.7% 0.4% 8.52% 0.7% 5.34% 5.8% 2.5% 0.07% 

4002 

4.9% 17.3% 7.6% 28.9% 6.5% 9.2% 6% 1.3% 6.25% 0.5% 3.90% 4.6% 2.3% 0.07% 

4002 

6% 18.1% 3.8% 26.9% 3.4% 4.8% 6.3% 9.3% 1.95% 0.4% 6.41% 6.8% 4% 1.4% 

4002 

9% 11.9% 1% 17.5% 2% 3% 9.5% 10.1% 1.76% 16.4% 7.06% 5.5% 2.7% 1.9% 

4000 

5.2% 14.7% 0.03% 18% 0.8% 6.7% 11.5% 11.2% 1.13% 21.2% 0.004% 2.8% 3% 3.2% 

4000 

5.7% 10.1% 0.06% 18.5% 2.4% 8.7% 13.1% 10.4% 0.70% 19.4% 0.05% 4.6% 3.5% 2.3% 

4004 

8.9% 6.5% 0.1% 19.5% 1.4% 8.3% 8.7% 7.3% 0.33% 16.1% 3.30% 9.4% 2.9% 6.8% 

4002 

5.1% 7.3% 0.13% 16.5% 5.8% 8.4% 6.9% 5.5% 0.09% 18% 3.56% 9.6% 3.9% 8.6% 

4002 

5.7% 7.9% 0.25% 15.3% 5.7% 5.7% 6.5% 5.3% 0.04% 15.7% 4.97% 8.5% 5.7% 12.2% 

4002 

5.5% 8.4% 1.01% 12.3% 5.2% 4.4% 5.3% 3.8% 0.24% 14.8% 4.14% 9.9% 6.5% 17.9% 

4002 

6.6% 7.5% 1.13% 10% 5.7% 4% 5.5% 0.5% 0.11% 18.2% 4.34% 12.3% 5.7% 17.8% 

4002 

6.7% 5.6% 0.42% 8.5% 4.5% 5% 5.1% 7.4% 0.33% 18.6% 3.85% 9.6% 6.7% 17.2% 

4002 

3.9% 6.8% 0.42% 7.7% 3.8% 5.3% 16.6% 6.7% 0.28% 18.9% 2.84% 8% 3.2% 15% 

4002 

4.1% 6.8% 1.17% 7.8% 4.1% 6.6% 11.8% 7.1% 0.29% 17.1% 2.86% 7.7% 7% 15.1% 

4040 

3.5% 7.8% 1.73% 9.4% 4% 7.4% 4.1% 8.4% 0.30% 14.4% 1.90% 8.2% 14% 14.5% 

4040 

4.9% 5.7% 1.61% 7.4% 3.4% 8.6% 3.3% 4.5% 0.22% 12.6% 0.11% 6.5% 29% 11.4% 

4044 

5% 4.5% 1.14% 7.1% 3.4% 11.4% 7.3% 3.8% 0.20% 7.8% 0.92% 5.8% 31% 10% 

Avr 

5.5% 10.2% 2.40% 12.9% 4.7% 9% 8.8% 5.5% 2.00% 12.7% 3.41% 6.9% 7.2% 8.4% 

Max 

9% 21% 8.92% 28.9% 9.7% 26.7% 23.7% 11.2% 9.54% 21.2% 7.06% 12.3% 31% 17.9% 

Min 

2.6% 4.5% 0.03% 0.97% 0.8% 3.08% 3.3% 0.4% 0.04% 0.4% 0.004% 2.5% 1.1% 0.07% 

S.d 

0.01 0.04 0.03 0.07 0.02 0.05 0.04 0.036 0.03 0.07 0.02 0.02 0.08 0.066 

تصنٌف 
 مصارف

9 3 13 1 11 4 5 10 14 2 12 8 7 6 

Excelِٓتعهتنتٌدثـطخثئعصّثنعٍِٝمًؼثزتٌفثِدرتئٌىص١ًٔٚرٚفكخًٔثِػّظهي:تٌ
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 ِظًفخثخً: -4

١ٓفصتًذتٌهيتِترٚ)خ١ثٔثزتٌفظرتٌّٛل١رٌّظًفخثخًٌىًِِٕٗتِٓت3ٕ-3وّث٘ٛٚتػؿخثٌؽهٚي(

)ِّتث2009تٌِٛؾتٌفّثخٟٚتئٔفًتفتٌّع١ثيٞٚوتثْتعٍتٝل١ّتٌّٗعتهيتٌفظترتٌّتٛل١رفتٟعتثَ(

)ٚوثٔستلت٠9ًد١ٓعٍٝتِصفٛتوتٌّظًفعٍٝتٌّٛقئعٍِّٝصٌٜٛٗللايفصًذتٌهيتِرخّٕدر(%

)2.6ٟتٌّتٛقخّٕتدر(%)شد١ٓتلًتشّتثعٌٍّظتًفخطتًؾتٌمتًٚعفت2004ل١ٌٍّّٗظًففٟعثَ(

)ِّث٠هيعٍٝتْتٌّظًفللايفصًذتٌهيتِرتـصً٘ىٖتٌّٕتدرِت5.5ٓـ١طوثْتٌِٛؾتٌفّثخٟ(%

تـصًٚ)ّٟٚ٘ٔدرل١ٍٍرشد١ٓعهَٚؼٛنششصسخ١ٓتٌد١ثٔس0.01تٌّٛقٚلهوثْتئٔفًتفتٌّع١ثيٞ(

 .)خ١ٓتٌّظثيف9تٌصًش١ح(

 ِظًفخغهتن: -4

)خ١ثٔتثزتٌفظترتٌّتٛل١رٌّظتًفخغتهتنلتلايِت١ٕٓفصتًذتٌهيتِترٚتٌِٛتؾ3-3ؽتهٚي(لهشد١ٓفتٟتٌ

)ِّتث٠تهيعٍت2005ٝتٌفّثخٟٚتئٔفًتفتٌّع١ثيٞٚوثْتعٍٝل١ٌّّٗعهيتٌفظرتٌّٛل١رفٟعتثَ(

)ٚوثٔتستلتًل١ّت21ٗتْتٌّظًفتِصفٛوعٍٝتٌّٛقئعٍِّٝصٌٜٛٗللايفصًذتٌهيتِرخّٕدر(%

ـ١تط)4.5)شد١ٓتلًتشّثعٌٍّظًفخطتًؾتٌمتًٚعفتٟتٌّتٛقخّٕتدر(%2022ظًففٟعثَ(ٌٍّ

)ِّث٠ٛػؿعٍٝتْتٌّظًفللاي١ِٕٓفصًذتٌهيتِرتـصً٘ىٖتٌّٕتدر10.2وثْتٌِٛؾتٌفّثخٟ(%

ٚ)ّٟٚ٘ٔدرل١ٍٍرشد١ٓعهَٚؼتٛنششتصسخت١ٓتٌد١ثٔتس0.04ِٓتٌّٛقٚلهوثْتئٔفًتفتٌّع١ثيٞ(

 .)خ١ٓتٌّظثيف3تـصًتٌصًش١ح(

 تٌّظًفتٌصؽثيٞتٌعًتلٟ: -3

)وثٔسخ١ثٔتثزتٌفظترتٌّتٛل١رٌّظتًفتٌصؽتثيٌّٞت١ٕٓفصتًذتٌهيتِتر3ٚ-3وّثِ٘ٛىوٛيخثٌؽهٚي(

)ِّتث2006تٌِٛؾتٌفّثخٟٚتئٔفًتفتٌّع١ثيٞٚوثٔستعٍٝل١ٌّّٗعتهيتٌفظترتٌّتٛل١رفتٟعتثَ(

)ٚوثٔتس8.92ًفعٍٝتٌّٛقئعٍِّٝصٌٜٛٗللايفصًذتٌهيتِرخّٕدر(%٠د١ٓعٍٝتِصفٛتوتٌّظ

)شدتت١ٓتلتتًتشّتتثعٌٍّظتتًفخطتتًؾتٌمتتًٚعفتتٟتٌّتتٛقخّٕتتدر2010تلتتًل١ّتتٌٍّٗظتتًففتتٟعتتثَ(

)ِّث٠هيعٍٝتْتٌّظًفعٍِٝهتيفصًذتٌهيتِرتـصت2.4ًـ١طوثْتٌِٛؾتٌفّثخٟ(%)0.03(%

)ّٟٚ٘ٔدرل١ٍٍرشد١ٓعهَٚؼٛنششصسخت0.03ٓ١وثْتئٔفًتفتٌّع١ثيٞ(٘ىٖتٌّٕدرِٓتٌّٛقٚله

 .)خ١ٓتٌّظثيف13تـصًتٌصًش١ح(ٚتٌد١ثٔس
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 ِظًفتئلصظثنٌلاِصعّثيٚتٌص٠ًّٛ: -2

)خ١ثٔثزتٌفظرتٌّٛل١رٌّظًفتئلصظثنٌى١ًِِِٕٕٓٗٓفصًذتٌهيتِرٚتٌِٛتؾ3-3ووًخثٌؽهٚي(

)ِّث٠دت١ٓعٍت2007ٌّٝع١ثيٞٚوثْتعٍٝل١ٌّّٗعهيتٌفظرتٌّٛل١رفٟعثَ(تٌفّثخٟٚتئٔفًتفت

)ٚوثٔتستلتًل١ّت28.9ٗتِصفٛتوتٌّظًفعٍٝتٌّٛقئعٍِّٝصٌٜٛٗللايفصًذتٌهيتِرخّٕدر(%

ـ١تط)0.97)شد١ٓتلًتشّثعٌٍّظًفخطًؾتٌمًٚعفٟتٌّٛقخّٕتدر(%2004ٌٍّظًففٟعثَ(

)ِّتث٠تهيعٍتٝتْتٌّظتًفلتلايفصتًذتٌهيتِترتـصتً٘تىٖتٌّٕتدرِت12.9ٓخٟ(%وتثْتٌِٛتؾتٌفّتث

ٚ)ّٟٚ٘ٔدرل١ٍٍرّٔد١ثشد١ٓعهَٚؼٛنششصسخ١ٓتٌد١ثٔس0.07تٌّٛقٚلهوثْتئٔفًتفتٌّع١ثيٞ(

 .)خ١ٓتٌّظثيف1تـصًتٌصًش١ح(له

 ِظًفتٌم١ٍػتٌصؽثيٞ: -5

ظترتٌّتٛل١رٌّظتًفتٌمٍت١ػٌّت١ٕٓفصتًذتٌهيتِترٚتٌِٛتؾ)خ١ثٔتثزتٌف3-3وّثِ٘ٛٛػؿخثٌؽهٚي(

)ِّتث2006تٌفّثخٟٚتئٔفًتفتٌّع١ثيٞٚـ١تطوثٔتستعٍتٝل١ّتٌّٗعتهيتٌفظترتٌّتٛل١رفتٟعتثَ(

)٠9.7د١ِٓثوثٌٍّْظًفِٓتِصفٛتوعٍٝتٌّٛقفىثْتعٍِّٝصٌٜٛٗللايِهٖتٌهيتِرخّٕتدر(%

)شد١ٓتلًتشّثعٌٍّظًفخطًؾتٌمًٚعفٟتٌّتٛقخّٕتدر2010(ٚوثٔستلًل١ٌٍّّٗظًففٟعثَ

)ِّتث٠ٛػتؿعٍتٝشٕظت١ تٌّظتًفلتلايفصتًذتٌهيتِتر4.7ـ١طوثْتٌِٛؾتٌفّتثخٟ(%)0.8(%

)ّٟٚ٘ٔدرل١ٍٍرشد١ٓعهَٚؼٛنششصسخ0.02ٓ١خٙىٖتٌّٕدرِٓتٌّٛقٚلهوثْتئٔفًتفتٌّع١ثيٞ(

 .)خ١ٓتٌّظثيف11ًتٌصًش١ح(تـصتْتٌّظًفـ١طتٌد١ثٔس

 ِظًفتئِصعّثيتٌعًتلٟ: -6

)خ١ثٔتتتثزتٌفظتترتٌّتتتٛل١رٚتٌِٛتتؾتٌفّتتتثخٟٚتئٔفتتًتفتٌّع١تتتثي3ٞ-3وّتتث٘تتِٛتتتىوٛيخثٌؽتتهٚي(

ٌّظتتًفتئِتتصعّثيلتتلايِتت١ٕٓفصتتًذتٌهيتِتتر٠ٚتتىوًتْتعٍتتٝل١ّتتٌّٗعتتهيتٌفظتترتٌّتتٛل١رفتتٟعتتثَ

عٍتتٝتٌّتتٛقئعٍتتِّٝتتصٌٜٛتتٗلتتلايفصتتًذتٌهيتِتترخّٕتتدر)ِّتتث٠تتهيعٍتتٝتِتتصفٛتوتٌّظتتًف2004(

)شد١ٓتلتًتشّتثعٌٍّظتًفخطتًؾتٌمتًٚعفت2009ٟ)ٚوثٔستلًل١ٌٍّّٗظًففٟعثَ(26.7(%

)ِّتتث٠ٛػتتؿعٍتتٝتْتٌّظتتًفلتتلايفصتتًذ9ـ١تتطوتتثْتٌِٛتتؾتٌفّتتثخٟ(%)3.8تٌّتتٛقخّٕتتدر(%

)ٚ٘ت0.05ٟٛـترٚلتهوتثْتئٔفتًتفتٌّع١تثيٞ(تٌهيتِرتـصً٘ىٖتٌّٕتدرِتٓتٌّتٛقتٌمتًٚعتٌّّٕ

 .)خ١ٓتٌّظثيف4تـصًتٌصًش١ح(ٚلهّٔدرل١ٍٍرّٔد١ثشد١ٓعهَٚؼٛنششصسخ١ٓتٌد١ثٔس
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 ِظًفتٌشًقتئِٚؾتٌعًتلٟ: -7

)خ١ثٔثزتٌفظرتٌّٛل١رٌّظًفتٌشًقتئِٚؾٌىًِِٕٗتِٓت١ٕٓفصتًذ3-3وّثِ٘ٛىوٛيخثٌؽهٚي(

ؾتٌفّثخٟٚتئٔفًتفتٌّع١ثيٞٚلهـظًتٌّظتًفعٍتٝتعٍتٝل١ّتٌّٗعتهيتٌفظترتٌهيتِرٚتٌِٛ

)ِّث٠دت١ٓعٍتٝتِتصفٛتوتٌّظتًفعٍتٝتٌّتٛقئعٍتِّٝتصٌٜٛتٗلتلايفصتًذ2004تٌّٛل١رفٟعثَ(

)شدت١ٓتلتًتشّتثعٌٍّظتًف2021)ٚـ١طوثٔستلًل١ٌٍّّٗظًففتٟعتثَ(23.7تٌهيتِرخّٕدر(%

)ِّث٠هيعٍٝتـتصلاي٘تى8.8ٖٚلهوثْتٌِٛؾتٌفّثخٟ(%)3.3تٌّٛقخّٕدر(%خطًؾتٌمًٚعفٟ

)ٚ٘ت0.04ٟ(ٔفتًفتٌّع١تثيٞتٌّٕدرِٓتٌّتٛقِتٓلدتًتٌّظتًفلتلايفصتًذتٌهيتِترٚلتهوتثْتئ

 .)خ١ٓتٌّظثيف5تـصًتٌصًش١ح(ّٔدرل١ٍٍرشد١ٓعهَٚؼٛنششصسخ١ٓتٌد١ثٔسٚله

 ٚتئِصعّثي:ِظًفتٌّٛطًٌٍص١ّٕر -8

)خ١ثٔتتثزتٌفظتترتٌّتتٛل١رٌّظتتًفتٌّٛطتتًٌّتت١ٕٓفصتتًذتٌهيتِتترٚتٌِٛتتؾ3-3ٚػتتؿتٌؽتتهٚييلتتُ(

)2010تٌفّثخٟٚتئٔفًتفتٌّع١ثيٞٚلهووًخثٌؽتهٚيتعٍتٝل١ّتٌّٗعتهيتٌفظترتٌّتٛل١رفتٟعتثَ(

)11.2ٚخّٕتدر(%ِّث٠د١ٓعٍٝتِصفٛتوتٌّظًفعٍٝتٌّٛقئعٍِّٝصٌٜٛتٗلتلايفصتًذتٌهيتِتر

)شدت١ٓتلتًتشّتثعٌٍّظتًفخطتًؾتٌمتًٚعفت2006ٟ-2005تِثتلًل١ٌٍّّٗظًفوثٔسفٟتعٛتَ(

)ِّث٠هيعٍٝتْتٌّظًفللايفصًذتٌهيتِرتـصت5.5ًتْتٌِٛؾتٌفّثخٟ(%)0.4تٌّٛقخّٕدر(%

رشدت١ٓعتهَٚؼتٛنششتصس)ٚ٘تّٟٔتدرل١ٍٍت0.036(ٔفًتفتٌّع١ثيٞ٘ىٖتٌّٕدرِٓتٌّٛقٚلهوثْتئ

 )خ١ٓتٌّظثيفتٌّثٔفرٌٍمًٚعللايفصًذتٌهيتِر.10تـصًتٌصًش١ح(خ١ٓتٌد١ثٔسف١ّث

 ِظًفتئٍٟ٘تٌعًتلٟ: -9

)خ١ثٔثزوًِٓتٌفظرتٌّٛل١رٌّظًفتئٍٟ٘لتلايِت١ٕٓفصتًذتٌهيتِترٚتٌِٛتؾ3-٠3د١ٓتٌؽهٚي(

)ِّتث٠دت١2005ٓ١ٌّّٗعهيتٌفظرتٌّٛل١رفٟعتثَ(تٌفّثخٟٚتئٔفًتفتٌّع١ثيٞـ١طوثٔستعٍٝل

)ٚتلتًل١ّت9.54ٗعٍٝتِصفٛتوتٌّظًفعٍٝتٌّٛقئعٍِّٝصٌٜٛٗللايفصتًذتٌهيتِترخّٕتدر(%

)0.04)تٌصٟـظًتٌّظًفخٙثعٍٝتلًتشّثعفتٟتٌّتٛقخّٕتدر(%2014ٌٍّظًفوثٔسفٟعثَ(

تْتٌّظتًفلتلايفصتًذتٌهيتِترتـصتًخٙتىٖتٌّٕتدرِتٓ)ِّث٠هيع2ٍٝـ١طوثْتٌِٛؾتٌفّثخٟ(%

)ٚ٘تّٟٔتدرل١ٍٍترشدت١ٓعتهَٚؼتٛن0.03لتهوتثْ(ٔفتًتفتٌّع١تثيِٞٛقتٌمًٚعتٌّّٕٛـرٚتِثتئ

 )خ١ٓتٌّظثيفع١ٕرتٌهيتِر.14تـصًتٌصًش١ح(ششصسخ١ٓتٌد١ثٔسٚ
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ِظًفتٌشّثيٌٍص٠ًّٛٚتئِصعّثي:-10

)خ١ثٔثزتٌفظترتٌّتٛل١رٚتٌِٛتؾتٌفّتثخٟٚتئٔفتًتفتٌّع١تثيٌّٞظتًف3-3(وّثِ٘ٛٛػؿخثٌؽهٚي

)ِّث٠ٛػؿ2010تٌشّثيٌى١ًِِِٕٕٓٗٓفصًذتٌهيتِرٚوثْتعٍٝل١ٌّّٗعهيتٌفظرتٌّٛل١رفٟعثَ(

)ٚتِتتثتلتتًل١ّتت21.2ٗتِتتصفٛتوتٌّظتتًفعٍتتٝتٌّتتٛقئعٍتتِّٝتتصٌٜٛتتٗلتتلايفصتتًذتٌهيتِتترخّٕتتدر(%

ـ١تط)0.4)شد١ٓتلًتشّثعٌٍّظًفخطًؾتٌمًٚعفٟتٌّٛقخّٕتدر(%2008فوثٔسفٟعثَ(ٌٍّظً

)ِّتث٠تهيعٍتٝتْتٌّظتًفعٍتٝؽتٛيفصتًذتٌهيتِترتـصتً٘تى12.7ٖوثْتٌِٛتؾتٌفّتثخٌٍّٟظتًف(%

)ٚ٘تتّٟٔتتدرًِشفعتتّٗٔتتد١ثعتتٓشدتتث٠ٓتٌّظتتثيف0.07(تٌّع١تتثيٞتٌّٕتتدرِتتٓتٌّتتٛقٚلتتهوتتثْتئٔفتتًتف

ع١ٕتر)خت١ٓتٌّظتثيف2تـصتًتٌصًش١تح(تئلًٜع١ٕٗتٌهيتِرتٌصٟشٛػؿعهَٚؼٛنششتصسخت١ٓتٌد١ثٔتسٚ

 تٌهيتِر.

ِظًفتئبصّثْتٌصؽثيٞ:-11

)خ١ثٔثزتٌفظرتٌّٛل١رٌّظًفتئبصّثٌْىًِتِٕٗتِٓت١ٕٓفصتًذتٌهيتِتر3ٚ-3وّث٘ٛٚتػؿخثٌؽهٚي(

)ِّتث٠دت2009ٓ١ٞٚوثْتعٍٝل١ّتٌّٗعتهيتٌفظترتٌّتٛل١رفتٟعتثَ(تٌِٛؾتٌفّثخٟٚتئٔفًتفتٌّع١ثي

)ٚوثٔستلًل١ّت7.06ٗعٍٝتِصفٛتوتٌّظًفعٍٝتٌّٛقئعٍِّٝصٌٜٛٗللايفصًذتٌهيتِرخّٕدر(%

ـ١تط)0.004)شد١ٓتلًتشّتثعٌٍّظتًفخطتًؾتٌمتًٚعفتٟتٌّتٛقخّٕتدر(%2010ٌٍّظًففٟعثَ(

)ِّث٠هيعٍٝتْتٌّظًفللايفصًذتٌهيتِرتـصً٘ىٖتٌّٕدرِٓتٌّتٛق3.41ٚوثْتٌِٛؾتٌفّثخٟ(%

تـصتًتٌصًش١تح)ٚ٘تّٟٔتدرل١ٍٍترشدت١ٓعتهَٚؼتٛنششتصسخت١ٓتٌد١ثٔتس0.02ٚ(تٌّع١تثيٞلهوثْتئٔفًتف

 ع١ٕرتٌهيتِر.)خ١ٓتٌّظثيف12(

ِظًفًِِٛتٌصؽثيٞ:-12

ثٔتتثزوتتًِتتٓتٌفظتترتٌّتتٛل١رٌّظتتًفِتتًِٛٚتٌِٛتتؾتٌفّتتثخٟٚ)خ3١-3وّتتث٘تتِٛتتىوٛيخثٌؽتتهٚي(

تئٔفًتفتٌّع١ثيٌٞى١ًِِِٕٕٓٗٓفصًذتٌهيتِرتِثتعٍٝل١ٌّّٗعهيتٌفظترتٌّتٛل١روتثْفتٟعتثَ

)ِّتتث٠عىتتُتِتتصفٛتوتٌّظتتًفعٍتتٝتٌّتتٛقئعٍتتِّٝتتصٌٜٛتتٗلتتلايفصتتًذتٌهيتِتترخّٕتتدر2016(

)شدت١ٓتلتًتشّتثعٌٍّظتًفخطتًؾتٌمتًٚع2004وثٔسفٟعتثَ()ٚتِثتلًل١ٌٍّّٗظًف12.3(%

)ِّتث٠دت١ٓعٍتٝتْتٌّظتًفتـصت٠ٚ6.9ًىوًتْتٌِٛتؾتٌفّتثخٟوتثْ(%)2.5فٟتٌّٛقخّٕدر(%

)ّٟٚ٘ٔتدرل١ٍٍترشدت0.02ٓ١٘ىٖتٌّٕدرِٓتٌّٛقللايفصًذتٌهيتِرـ١طوثْتئٔفًتفتٌّع١ثيٞ(

 .)خ١ٓتٌّظثيفع١ٕرتٌهيتِر8تـصًتٌصًش١ح(سٚعهَٚؼٛنششصسخ١ٓتٌد١ثٔ
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ِظًفتٌّصفهٌلاِصعّثي:-13

)خ١ثٔثزتٌفظرتٌّٛل١رٌّظًفتٌّصفهٌىًِِٕٗتِٓت١ٕٓفصتًذتٌهيتِتر3-3وّثِ٘ٛىوٛيخثٌؽهٚي(

فتٟتٌٝتٌِٛؾتٌفّثخٟٚتئٔفًتفتٌّع١ثيٞـ١طوثٔستعٍتٝل١ّتٌّٗعتهيتٌفظترتٌّتٛل١رفؼلاًعٓ

)تٌصٟشد١ٓعٍٝتِصفٛتوتٌّظًفعٍٝتٌّٛقئعٍِّٝصٌٜٛٗللايفصتًذتٌهيتِترخّٕتدر2022عثَ(

)شدت١ٓتلتًتشّتثعٌٍّظتًفخطًـتٌٍٗمتًٚعفت2005ٟ)ٚوثٔستلًل١ٌٍّّٗظتًففتٟعتثَ(31(%

هيتِر)ِّث٠هيعٍٝتْتٌّظًفللايفصًذت7.2ٌٚلهوثْتٌِٛؾتٌفّثخٟ(%)1.1تٌّٛقخّٕدر(%

)ٚ٘تّٟٔتدرًِشفعتِٗت تٌّمثئت0.08ٗتـصً٘ىٖتٌّٕدرِٓتٌّٛقٚتِثتئٔفًتفتٌّع١ثيٞفمهوثْ(

)خت١ٓتٌّظتثيف7تـصتًتٌصًش١تح(خثٌّظثيفع١ٕرتٌهيتِرٚشٛػؿعتهَٚؼتٛنششتصسخت١ٓتٌد١ثٔتسٚ

 تئلًٜللايِهٖتٌهيتِر.

ِظًفتئشفثنتٌعًتلٟ:-14

)خ١ثٔثزتٌفظرتٌّٛل١رٌّظًفتئشفثنٌىًِِِٕٗٓت١ٕٓفصتًذتٌهيتِتر3-3ثٌؽهٚي(وّث٘ٛٚتػؿخ

)ِّتث2015ٚتٌِٛؾتٌفّثخٟٚتئٔفًتفتٌّع١ثيٞٚوثْتعٍٝل١ٌّّٗعهيتٌفظرتٌّتٛل١رفتٟعتثَ(

)ٚوثٔتس٠17.9د١ٓعٍٝتِصفٛتوتٌّظًفعٍٝتٌّٛقئعٍِّٝصٌٜٛٗللايفصًذتٌهيتِرخّٕدر(%

)وتثْتلتًتشّتثعٌٍّظتًفخطًـتٌٍٗمتًٚعفتٟتٌّتٛق2007-2006لًل١ٌٍّّٗظتًففتٟتعتٛتَ(ت

)ِّتث٠تهيعٍتٝتْتٌّظتًفلتلايفصتًذتٌهيتِتر8.4ـ١تطوتثْتٌِٛتؾتٌفّتثخٟ(%)0.07خّٕدر(%

)ّٟٚ٘ٔدرل١ٍٍرٔٛعتثِتثتٌصتٟشدت0.066ٓ١تـصً٘ىٖتٌّٕدرِٓتٌّٛقٚلهوثْتئٔفًتفتٌّع١ثيٞ(

.ع١ٕرتٌهيتِر)خ١ٓتٌّظثيف6تٌصًش١ح(تٌّظًفتـصًعهَٚؼٛنششصسخ١ٓتٌد١ثٔسٚ

 ًانًصشف ستمشاسالايؤشش _4

ِٛػٛعتئِصمًتيِّٙثٌصط٠ًٛتٌٕاثَتٌّظًفٟـ١ط٠عهِ شًتئِصمًتيتٌّظًفِٟ شًُِٙفتٟشم١ت١ُ

ًفعٍٝشفًِّمثؽًتئفلاَ.ّٚٔصمهَتٌمهيذتٌّث١ٌرٌٍّظثيفـ١طخثيشفثع٘ىٖتٌّٕدر٠د١ٓلهيذتٌّظ

))تٌى٠ٞعًفخعلالرِصغ١ًِٓتٌّصغ١ًتزتٌتِٝصِٛتؾِؽّتٛعZ-score((تٌؽٛنذفٟ٘ىٖتٌهيتِرِ شً

تٌّصغ١ًتزتئلًٜـ١ط٠مثَخٛتِطرعهنتئٔفًتفثزتٌّع١ثي٠رِٓتٌّصِٛؾ٠ٚمثَخثٌّعثنٌرتئش١ر:

𝑧 − 𝑠𝑐𝑜𝑟𝑒 =
𝑅𝑂𝐴+

𝐸𝑞𝑢𝑖𝑡𝑦

𝑇𝑜𝑡𝑎𝑙 𝐴𝑠𝑠𝑒𝑡𝑠

𝜎 𝑅𝑂𝐴
---(4-3)

 تئشٟ:)4-3(ِ شًتئِصمًتيتٌّظًفٟخثٌؽهٚيخ١ثٔثزصّع١ًشٚ
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 )2022-2004ِٓ( ِصمًتيتٌّظًفٟخ١ثٔثزتئ )4-3(تٌؽهٚي

الشرق  مارالاستث الخلٌج الاقتصاد التجاري بغداد بابل السنه
 الاوسط

 الاتحاد المتحد سومر الائتمان الشمال الاهلً الموصل

4002 0242 0240 42 242 02 242 242 0240 240 2 242 2242 0242 2042 

4002 4242 0442 4242 8.3 0442 0442 2 0242 4240 04 242 2242 242 2242 

4002 4242 0242 4242 0244 0242 242 0042 0242 22 0242 2422 2242 240 2242 

4002 4242 0242 4040 0244 242 02 0440 0240 2242 4042 0242 2242 242 2440 

4002 0242 0242 4042 0042 242 0242 0042 00 4244 0242 0242 2242 2 4242 

4002 0242 0042 4244 0242 0040 0242 0042 0242 2442 0242 0242 2040 244 0240 

4000 0242 242 22 0042 0042 0242 0440 4042 4242 242 0242 2242 0042 4240 

4000 4442 0442 22 0042 0240 0242 0242 40 22 0242 4042 2244 0042 0244 

4004 4042 0440 2242 00 0240 0242 0242 4244 4242 0042 4044 2240 0442 240 

4002 4240 0442 2242 0042 0244 4042 44 4242 0242 0042 0242 2242 04 4044 

4002 2242 0042 24 0044 0242 4240 2242 2242 4242 0042 4242 2242 02 0242 

4002 2242 04 2242 0442 0242 4244 2042 2242 4242 0242 4242 2240 0242 0242 

4002 2442 0240 2242 0244 0244 4240 2242 2240 2042 4442 2242 2242 0240 4242 

4002 2242 0242 2440 0242 42 4240 4242 22 4242 4242 4242 2442 02 0240 

4002 2242 0242 2442 0242 4244 4242 4240 22 4242 2444 2242 2040 0242 0242 

4002 2242 0242 2242 0242 4242 4242 2044 2242 4242 2440 2042 2242 0442 4442 

4040 20 0242 2242 0242 4242 4242 2044 2242 4042 4242 2042 2042 0042 4042 

4040 2042 02 2040 0242 4242 4042 2042 0242 0042 4242 2242 2242 240 4042 

4044 2442 0242 2040 0242 4242 4042 4242 0242 242 42 2242 2042 242 44 

Avg 42.2 02 22.2 02.2 02.2 4042 44 42.2 42.. 02 42.. 24.0 0042 42.2 

Max 2242 0242 2242 02.2 4242 42.0 2242 2242 22 2444 22.. 20.2 0240 2242 

Min 0242 242 4040 242 242 2.. 242 00 240 2 2.2 22.2 240 240 

S.d 242 4.2 2.2 2 2.4 2.2 2 2 2 240 0040 2 442 2.2 

 

 (Excel)تٌّظهي:ِٓتعهتنتٌدثـطخثئعصّثنعٍِٝمًؼثزتٌفثِدرتئٌىص١ًٔٚرٚفكخًٔثِػ
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 ِظًفخثخً: -1

ئِتصمًتيِظتًفخثختًـ١تطـمتكتٌّظتًفتنٔتًٝتٌّتثخكٔصتثبػشف١ٍت)4-3(ػؿتٌؽهٚيِ٘ٛٛثوّ

)خدّحعهَتِصمًتيتٌٛػ تئلصظثنٞٚتٌٛػ تٌّثٌٟتٌعث2004َ)فِٟٕر(14.4ل١ّرخّٕدروثٔس(

)فمته2017(فٟتٌدٍهفثٌنتنزـثئزتٌفشًتٌّثٌٟخعهَلهيذتٌّمصًػ١ٓعٍِٝهتننفعثشُٙتِتثفتٟعتثَ

)ِمثئتٗخثٌّتٕٛتزتٌّتثخمرِّتث٠تٕعىُعٍت٠ٌٝتثنذ44.8ـمكتٌّظًفتيشفثعخأعٍٝل١ّرٌتٗخّٕتدر(

ٚتْتئٔفتتتًتف)29.8يتَتٌّتتتثيٚتٌّففتتتثظعٍتتتٝتيختتتثؾِّتتتصمًذ٠ٚتتتىوًتْتٌّصِٛتتتؾتٌفّتتتثخٟ(

 7.9).تٌّع١ثيٞوثْ(

 ِظًفخغهتن: -2

١ٍتًٌّظتًفخغتهتنٚٚؼتهتٔتٗـمتكتنٔتٝل١ّترخّٕتدروثٔتسٔصتثبػشف)4-3(وّث٘ٛظتثً٘فتٟتٌؽتهٚي

2007خدّتتحعتتهَتِتتصمًتيتٌٛػتت تٌعتتثَٚلظٛطتتثتٌّتتثٌٟ,ٚٚؼتتهفتتٟعتتث2010َ)فتتِٟتتٕر9.3(

)ٚوٌته٠عىت١ُِثِترتٌّظتًف17.9شفمكتٌّظتًفتيشفتثع٘تٛتلأعٍتِٝتٓـ١تطتٌم١ّترخّٕتدر(%

خ١ّٕتثتئٔفتًتفتٌّع١تثيٞوتثْ(13.9)تٌّصِٛتؾتٌفّتثخ٠ٌٍٟثنذيتَتٌّثيٚشفم١كتيختثؾف١ّتثوتثْ

)2.5( 

 تٌّظًفتٌصؽثيٞتٌعًتلٟ: -3

ٔصثبػشف١ًٍئِتصمًتيتٌّظتًفتٌصؽتثيٞـ١تطـمتكتٌّظتًفتنٔتٝ)4-3(لهشد١ٓفٟتٌؽهٚيتٌّثخك

متك)فمتهـ2016)خثٌّمثئتِٗت عتثَ(2007ًٚفتٌعثِٗفٟعثَ(ا)خدّحت20.1ٌل١ّرخّٕدروثٔس(

تٌّظًفتيشفثعخأعٍٝل١ّترٌتٗخت١ِٓت١ِٕٓتهذتٌهيتِترخّتدحل١تثَتٌّظتًفخ٠ٍتثنذيتَِثٌتٗخشتىً

تئٔفتًتفتٌّع١تثيٞوتثْٚوتثْ(35.1))ٚلهوثْتٌّصِٛؾتٌفّتثخ43.9ٟٚتػؿـ١طوثٔستٌّٕدر(

)(7.7.

 ِظًفتئلصظثنٌلاِصعّثيٚتٌص٠ًّٛ: -4

تئلصظتثنتٌتىٞـمتكتلتًل١ّترخّٕتدرشف١ٍتًئِتصمًتيِظتًفػٔصثب)4-3(وّث٘ٛٚتػؿفٟتٌؽهٚي

)ـمتكتٌّظتًف2022)خّدحعهَتِصمًتيتٌٛػ تٌّتثٌٌٟىتٓفتٟعتثَ(2004)فٟعثَ(6.7وثٔس(

)ِتتٓتئِتتصمًتيشّىتتٓف١ٙتتث2022-2015)خعتتهٍِّتتٍرِتتٕٛتز(17.9تيشفتتثعختتأعٍٝل١ّتترٌتتٗخّٕتتدر(
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تئٔفتًتفٚ)13.7ٚتٌّصِٛؾتٌفّثخٟتٌىٞوتثْ(ثظعٍٝتئيخثؾتٌّظًف٠ٌثنذيتَتٌّثيٚتٌّفف

3ً)تٌّع١ثيٞتٌىٞوثْ(  .ت٠ؼث

 ِظًفتٌم١ٍػتٌصؽثيٞ: -5

)خّتدح9.9ئِتصمًتيِظتًفتٌمٍت١ػتٌتىٞـمتكتنٔتٝل١ّترخّٕتدروثٔتس(ٔصتثبػ)4-3(شد١ٓخثٌؽتهٚي

درٌىّثوثْٕ٘ثٌهنئبًِتٍد١رعٍتٝتٔمفثعـثطًفٟتٌّٛؼٛنتزِّث٠هيتٔٗوٍّثتٔمفؼس٘ىٖتٌّٕ

)25.6)فمهـمتكتٌّظتًفأعٍتٝتيشفتثعل١ّترٌتٗخّٕتدر(2020)تِثفٟعثَ(2008تًٌخف١رفِٟٕر(

للايِٕٛتزشتٙهزتِتصمًتيٌىتٓخّٕتحتلتًِّتث٠تهيعٍتٝتٌّففتثظعٍتٝتيختثؾِت ووتًتْتٌّصِٛتؾ

 5.1).ٚوثْتئٔفًتفتٌّع١ثيٞ((17.4)تٌفّثخٟوثْ

 ِظًفتئِصعّثيتٌعًتلٟ: -6

ئِصمًتيِظًفتئِصعّثيـ١طـمتكتٌّظتًفتنٔتٝل١ّترٔصثبػشف١ًٍ)4-3(وّث٘ٛظثً٘خثٌؽهٚي

)خدّحعهَتِتصمًتيتٌٛػت تٌعتثَٚلظٛطتثتٌّتثٌٟفتٟتٌدٍتهِّتث2004)فِٟٕر(3.3خّٕدروثٔس(

)فمتتهـمتتك2014عٍتت١ُٙتِتتثفتتٟعتتثَ(تنٌٜصمٍتت عتتهنِتتٓتٌّمصًػتت١ٓختتهف ِدتتثٌغتٌمتتًٚعتٌّّتتؽٍر

تٌّظًفتيشفثعخأعٍٝل١ّرٌٗٚ٘ىتتئيشفثعِ شًإ٠ؽثخٟوٛٔٙثشعىُـثٌرتئِتصمًتيتٌّظتًفٟٚ

 )4.8ٚتئٔفًتفتٌّع١ثيٞ((20.6))ِ ووًتٌّصِٛؾتٌفّثخ28.1ٟوثٔسخّٕدر(

 ِظًفتٌشًقتئِٚؾتٌعًتلٟ: -7

ٔصثبػشف١ًٍئِتصمًتيِظتًفتٌشتًقتئِٚتؾـ١تطـمتكتٌّظتًف)4-3(وّثووًخثٌؽهٚيتٌّثخك

)خدّحعهَتِصمًتيتٌٛػ تئلصظتثنٞتٌعتثَٚتٌٛػت 2004)فِٟٕر(7.9تنٔٝل١ّرٌٗخّٕدروثٔس(

)خعتتهٍِّتتٍرِتت34.8ٓ)ـمتتكتٌّظتتًفتيشفتتثعختتأعٍٝل١ّتترٌتتٗخّٕتتدر(2016تٌّتتثٌٟ,ٚفتتٟعتتثَ(

فعف١ٙتتثتٌّظتتًفعٍتتٝتِتتصمًتيٖٚتئيختتثؾتٌّصفممتترِتت ووتتًتٌّصِٛتتؾِتتٕٛتزـتتث3تئِتصمًتينتِتتس

9)تئٔفًتفتٌّع١ثيٞوثْ(ٚ)22تٌفّثخٟوثْ(

 ِظًفتٌّٛطًٌٍص١ّٕرٚتئِصعّثي: -8

تٌّتتثخكٔصتتثبػشف١ٍتتًئِتتصمًتيِظتتًفتٌّٛطتتًتٌتتىٞـمتتكفتتٟعتتثَ)4-3(وّتتثتٚػتتؿتٌؽتتهٚي

)ٌّتت١ِٕٓتتهذتٌهيتِتترخّتتدحتؼًتبتتثزتٌّظتتًف39.5()تيشفتتثعختتأعٍٝل١ّتترٌتتٗخّٕتتدر2014(

خثٌّفثفارعٍٝتئِصمًتيخ٠ٍثنذلثعهشٗتًٌأِّث١ٌرتٚتؼًتبثزتلًٜوثٌْٙثتئظًفٟوٌته٠ٚتىوً
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)خدّحظًٚفتئِصمًتيتٌظعدر2008)فِٟٕر(11تْتٌّظًفـمكتنٔٝل١ّرٌٗخّٕدروثٔس(

ٚ(25.3)فمتتهوتتثٌْٚتتٛخّٕتتدرِع١ٕتترتِتتثتْتٌّصِٛتتؾتٌفّتتثخٌٟٚصتتأظ١ًتئٌِتترتٌّث١ٌتترتٌعث١ٌّتتر

 9)تئٔفًتفتٌّع١ثيٞوثْ(

 ِظًفتئٍٟ٘تٌعًتلٟ: -9

ٔصتثبػشف١ٍتًئِتصمًتيِظتًفتئٍ٘تٟـ١تطـمتكتٌّظتًفتنٔتٝل١ّتر)4-3(وّتث٘تِٛدت١ٓخثٌؽتهٚي

)فمتهـمتك2011ثفتٟعتثَ()تِت2004)فٟعثَ(9.1خّدحتٔمفثعفّٟٔدريتَتٌّثيخّٕدروثٔس(

)ِّتثتنٜتٌت2010ٝ-2006)خعتهِتٕٛتزِتٓتئِتصمًتي(34تٌّظًفتيشفثعخأعٍٝل١ّرٌٗخّٕتدر(

 .7)ٚتئٔفًتفتٌّع١ثيٞ((26.3)ٚوثْتٌّصِٛؾتٌفّثخ٠ٌٟثنذيتَتٌّثيٚشفم١كتيخثؾ

ِظًفتٌشّثيٌٍص٠ًّٛٚتئِصعّثي:-10

ٚتٌّصِٛتؾتٌفّتثخٟٚتئٔفتًتفتٌّع١تثيًٞٔصتثبػوتًِتٓشف١ٍت)4-3(يتٌّتثخكوّث٘ٛٚتػؿخثٌؽهٚ

)خدّتحعتهَتِتصمًتيتٌٛػت تٌعتث2004َ)فِٟتٕر(4ٌّظًفتٌشّثيتٌىٞـمكتنٔٝل١ّرٌٗخّٕدر(

فٟتٌدٍهٚللايِهٖتٌهيتِر٠ٌُشٙهتٌّظًفشفم١كّٔٛخّدحت٠مثفتٌصهتٚيتٌّصىًيٌّتُٙتٌّظتًف

)فمهـمكتٌّظتًفتيشفتثعختأعٍٝل١ّترٌتٗخّٕتدر2018تٌعًتقٌلاٚيتقتٌّث١ٌرتِثفٟعثَ(فِٟٛق

٠ٚتتىوًتْتٌّصِٛتتؾِتتصمًتيتٌّظتتثيفٌّصغ١تتًتئ)ِمثئتتٗخعتتهٍِّتتٍرِتتٓتئِتتصمًتيٚتٌّٕتت32.2ٛ(

 7.1)ٚتئٔفًتفتٌّع١ثيٞوثْ((19)تٌفّثخٟوثْ

:ِظًفتئبصّثْتٌصؽثيٞ-11

ئِصمًتيِظًفتئبصّثْـ١طـمتكتٌّظتًففتِٟتٕرتٌّثخكٔصثبػشف١ًٍ)4-3(ٚػؿتٌؽهٚيوّثت

)فمته2022)خدّحعهَتِصمًتيتٌٛػ تٌّثٌٟتٌعثَتِتثفتٟعتثَ(6.8)تنٔٝل١ّرخّٕدروثٔس(2004(

ذيتَِثٌٗ)ِمثئٗخثٌّٕٛتزتٌّثخمرِٓللاي٠ٌثن43.5ـمكتٌّظًفتيشفثعخأعٍٝل١ّرٌٗخّٕدر(

ٚتْ(25.1)عٍتتتٝـّتتتثجتِتتتصمهتٌِّٗٛؼٛنتشتتتٌٗلأشتتتطرتٌصؽثي٠تتتر٠ٚتتتىوًتْتٌّصِٛتتتؾتٌفّتتتثخٟ

 10.1)تئٔفًتفتٌّع١ثيٞوثْ(

ِظًفًِِٛتٌصؽثيٞ:-12

ٔؽهٔصثبػشف١ٍتًئِتصمًتيِظتًفِتًِٛٚتٌّصِٛتؾتٌفّتثخٟٚتئٔفتًتف)4-3(تٌؽهٚيتٌّثخكِٓ

)ِمثئتٗخثٌّتٕٛتزتٌّتثخمر61.9)تيشفتثعختأعٍٝل١ّترٌتٗخّٕتدر(2022كفٟعتثَ(تٌّع١ثيٞـ١طـم
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)ٚوٌته43.8ٌصٛؼٗتٌّظًفت٠ٌٌٝثنذيتَِثٌٗٚتٌعىُفمهـمكتٌّظًفتنٔٝل١ّرخّٕدروثٔتس(

عتهٌَ)خدّحعهَتِصمًتيتٌٛػت تئلصظتثنِّٞتثتنٜتٌت٠ٌٝتثنٖـتثئزتٌفشتًتٌّتث2004ٌٟفٟعثَ(

 5)تئٔفًتفتٌّع١ثيٞ(ٚ(52.1)تٌّصِٛؾتٌفّثخٟتْٚيذتٌّمصًػ١ٓعٍِٝهتننفعثشُٙله

ِظًفتٌّصفهٌلاِصعّثي:-13

)2006ِصمًتيِظًفتٌّصفهتٌىٞـمكتنٔٝل١ّرٌٗفتٟعتثَ(ئٔصثبػشف١ًٍ)4-3(وّثووًخثٌؽهٚي

تٌّٛؼتٛنتزتٌمطتًذوتثٌمًٚعِّتثتنٜتٌتٝ٘تىت)خّدح٠ٌثنذـكتٌٍّى١رٚتِصعّثي٘ثفت6.1ٟخّٕدر(

)ٌىٓللايتٌّٕٛتزتٌلاـم15.1ٗ)ـمكتٌّظًفتعٍٝتيشفثعٌٗخم١ّر(2016تئٔمفثعٚفٟعثَ(

ٌعتهُِتٌصٍتِتٗخّصطٍدتثزتئفظتثؾِٕ شهتٚيِتّٙٗفتِٟتٛقتٌعتًتقدح٠ٌُشٙهتٌّظًفتِصمًتيخّ

 2.6)تئٔفًتفتٌّع١ثيٞ(ٚ(10.9)ٚلهوثْتٌّصِٛؾتٌفّثخٟتٌّثٌٟ

ِظًفتئشفثنتٌعًتلٟ:-14

ِتصمًتيِظتًفتئشفتثنـ١تطـمتكتنٔتٝل١ّترٌتٗخّٕتدرئٔصتثبػشف١ٍتً)4-3(ػؿخثٌؽتهٚي٘ٛٚتوّث

)ـمكتٌّظتًف2006)خدّحعهَتِصمًتيتٌٛػ تئلصظثنٞتٌعثَٚفٟعثَ(2012)فِٟٕر(9.1(

)ٔص١ؽٌٗصٛؼٗتٌّظتًف٠ٌٍتثنذيتَتٌّتثيٚشفم١تكتئيختثؾٚفت39.8ٟخّٕدر(تيشفثعخأعٍٝل١ّرٌٗ

تٌهيتِرـمكتٌّظًفٔٛعِٓتئِصمًتيخعتهتٔمفتثعتئِتصمًتئص١ؽت١ٌّٗثِتصٗذتٌّٕٛتزتئل١ًذِه

خٟشظ١ٕ تٌصهتٚيِٓتٌّٕظرتٌعث١ٔرتٌٝتٌّٕظترتٌٕاث١ِتر٠ٚتىوًتْتٌّصِٛتؾتٌفّتثً مِتٌظف١فرٚٔ 

7.6)ٚتْتئٔفًتفتٌّع١ثيٞوثْ((23.5)

 

 انمًٍح انسٕلٍح : :انفمشج انخاٍَح 

ِٟٚ٘ث٠ّعٍٗتٌّٛؼٛنتٌٛتـهٌهٜتٌّظتًفِتٓل١ّتٗعٕتهخ١عتٌٗٚىٛٔت٠ٗصغ١ت١ِٛ٠ًتث٠ىتِْٛتٓتٌّٙتُ

شفه٠هٖٚشف١ٌٍٗ١ٍّتًٙعٍتٝتٌّظتًفتٌصٕدت ختٗٚيِتُتٌمطترتئِتصًتش١ؽ١رتٌمثطترخثٌّظتًفعٍتٝ

٠ِّٓىٓل١ثِٗػٛءتٌصٕد ٚ

Marketvalue=Shareprice*Numberofshares----(5-3) 
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تئشٟتٌى٠ٞٛػؿّٔدٙثٌىًتٌّظتثيفع١ٕتر)5-3(ِ شًتٌم١ّرتٌّٛل١رخثٌؽهٚيخ١ثٔثز٠ّٚىٓشّع١ً

2022–2004ّث١ٌرٚٚفكتٌٍٍّّرت١ٌٍِٕرتٌّّصتهذِتٓتٌهيتِرٚتٌّهيؼرفِٟٛقتٌعًتقٌلأٚيتقتٌ

ٚوثئشٟ:

(١ٍِْٛن٠ٕثيعًتلٟ)2022–2004ِٓ)خ١ثٔثزتٌم١ّرتٌّٛل١ر5-3تٌؽهٚي(

الشرق  الاستثمار الخلٌج الاقتصاد التجاري بغداد بابل السنه
 الاوسط

 الاتحاد المتحد سومر الائتمان الشمال الاهلً الموصل

4002 22 22 22 - 4242 2442 2442 - 02 - 4242 0242 22 - 

4002 2242 222 400 02 2042 2242 22 22 2242 - 22242 2242 22 - 

4002 20 00242 22 0242 4242 2242 2242 20 4244 42 42442 4242 - 02 

4002 2242 02244 20 20 2242 2242 2242 4244 4244 222 020 02 - 02 

4002 2242 022 22 20 22.4 2242 2042 4244 4442 420 02242 4442 - 0244 

4002 22 02244 22 04242 20 2042 00242 2242 2242 400 02242 2242 022 22 

4000 2242 022 2242 2242 2044 2442 2442 2242 2042 400 422 2242 422 22 

4000 20 22442 042 022 2242 22 024 2242 22 22042 220 24 222 2442 

4004 22 40244 042 002 00242 000 402 02042 22 22242 422 00242 220 002 

4002 002 22042 022 040 42242 02042 420 02242 04242 22242 22042 02242 222 40244 

4002 2242 22242 022 002 420 420 020 02242 442 202 42442 420 402 42242 

4002 2442 42442 00442 002 022 020 04242 2240 022 22 02242 42242 000 02242 

4002 2442 44242 040 002 022 020 00242 02042 00442 22 02242 442 22 00042 

4002 22 02442 04442 22 002 002 2242 2042 00242 20 020 442 22 22 

4002 2242 2442 00242 22 22 20 2442 2042 22 22 000 442 42 22 

4002 4242 22 002 22 24 2242 42 2042 024 22 00242 04242 40 22 

4040 0242 00442 000 22 24 2242 20 2442 420 42 00442 000 42 22 

4040 42 42242 022 22 22 22 20 2242 20242 42 22 22 22 22 

4044 0242 22442 042 22 22 20 22 22 422 40 20 2242 02 2042 

Avr 2244 40242 00240 20 2240 2442 2242 2242 002 02242 400 00442 02242 2242 

Max 002 22442 400 022 42242 420 420 02242 20242 22242 22242 420 222 42242 
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Min 0242 2442 22 02 4242 2242 42 4244 02 40 4242 0242 02 02 

St 4242 002 2242 2042 2242 2442 2444 2040 2242 02242 00242 2240 02242 2240 

 

Excelِٓتعهتنتٌدثـطخثئعصّثنعٍِٝمًؼثزتٌفثِدرتئٌىص١ًٔٚرٚفكخًٔثِػي:ّظهتٌ

 ِظًفخثخً: -1

)٠ّىتٓتٌصعتًفعٍتٝتٌمت١ُتٌّتٛل١رتٌصت5ٟ-3(ٌؽتهٚيِٓللايِلاـاترخ١ثٔتثزتٌّظتًفتٌّٛػتفٗخث

ٓللاٌٙتثشتصُـممٙثتٌّظًففِٟهِٖٕٛتزتٌهيتِرٚتٌِٛؾتٌفّتثخٟٚتئٔفتًتفتٌّع١تثيٞتٌصتِٟت

)١ٍِتتْٛٚعٕتته105خم١ّتتٗ()2013تٌّمثئتتثزف١ّتتثٚأِتتثأعٍتتٝل١ّتترِتتٛل١رٌٍّظتتًفوثٔتتسفتتِٟتتٕر(

وٌته٘تٛٚؼتٛنعتهنتودتًِتٓتٌّّتصع٠ًّٓخثِتُٙهئؽتهأٔٙتثتودتًِٕت٠ٚٗتِمثئصِٗ تٌِٛؾتٌفّثخٟ

١ّرِٛل١رٌّظًفخثخًوثٔسفٟتٌّظًفِّثأنٜت٠ٌٌٝثنذتٌم١ّرتٌّٛل١رفٟشٍهتٌّٕرٚأِثأنٔٝل

ٔؽهأٔٙثتلًِٕٗٚ٘ىت٠عٕٟ)١ٍِْٛٚخثٌّمثئرِ ِعهيتٌِٛؾتٌفثِد17.5ٟ)ٚخٍغس(2020ِٕر(

ٚلتهوتثْتٌِٛتؾتٌفّتثخٌّٟظتًفخثختًخ١ُٕٙتْعهنتٌّّصع٠ًّٓتٔمفغِّثتٔعىُعٍٝعهنأُِٙ

.)25.6ْٛ١ٍِ(ٚتئٔفًتفِع١ثي١ٍِْٞٛ)56.2(

ِظًفخغهتن: -2

ِٚتتث٠فصتتِٛٞتتٓتٌِٛتتؾ)5-3(ٌؽتتهٚيخث٠ىتتْٛخ١تتثْل١ّتترتٌّظتتًفلتتلايِتتهذتٌهيتِتتروّتتثِٛػتتؿ

تٌفّثخٟٚتئٔفًتفتٌّع١ثيٌٞم١ّرِظًفخغهتنِ تؼًتءتٌّمثئثزتٌّطٍٛخرٚلهوثٔسأعٍتٝل١ّتر

٠صدت١ٓتٌِٛتؾتٌفّتثخٟ)١ٍِْٛٚعٕهِمثئصٙتثِت 392.8خم١ّٗ()2011ٌّظًفخغهتنوثٔسفِٟٕر(

أٔٙثتودًٚ٘ىت٠عٕٟٚؼٛنعهنتودًِٓتٌّّصع٠ًّٓخثُِٙتٌّظًفِّثأنٜتٌٝتيشفثعل١ّصٙثتٌّٛل١ر

)١ٍِت72.5ْٚٛ)ٚخٍغتس(2018فٟشٍهتٌّٕرٚأِثأنٔٝل١ّرِٛل١رٌّظتًفخغتهتنوثٔتسفتِٟتٕر(

ٚ٘ىت٠عٕٟتْعهنتٌّّصع٠ًّٓتٔمفغِّثتٔعىُٔؽهأٔٙثتلًِٕٗخثٌّمثئرِ ِعهيتٌِٛؾتٌفثِدٟ

)107(ٚتئٔفتًتفِع١تثي١ٍِٞتْٛ)213.5(ٚتْتٌِٛؾتٌفّثخٌٟم١ّرِظًفخغهتنعٍٝعهنأُِٙ

ْٛ١ٍِ. 

تٌّظًفتٌصؽثيٞتٌعًتلٟ: -3
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٠ّىتتٓشٛػتت١ؿتٌمتت١ُتٌّتتٛل١رتٌصتتٟـممٙتتثتٌّظتتًففتتِٟتتٕٛتزتٌهيتِتترٚتٌِٛتتؾ)5-3(ٌؽتتهٚيتِتتٓ

ٚأِتثأعٍتٝل١ّترـممٙتثتٌّمثئتثزف١ّتثخ١تُٕٙعتٓؽ٠ًمٙتثشؽتًٞخٟٚتئٔفًتفتٌّع١ثيٞتٌصتٟتٌفّث

ٔؽتهأٔٙتثتودتً)١ٍِْٛٚعٕهِمثئصِٗ تٌِٛتؾتٌفّتثخ200ٟخم١ّٗ()2005تٌّظًفوثٔسفِٟٕر(

١ّترتٌّتٛل١ر٠ِٕٚٗعٕٟوٌه٘ٛٚؼٛنعهنتودًِٓتٌّّصع٠ًّٓخثُِٙتٌّظتًفِّتثأنٜتٌت٠ٌٝتثنذتٌم

)١ٍِتْٛٚخثٌّمثئتر59)ٚخٍغس(2004فٟشٍهتٌّٕرٚأِثأنٔٝل١ّرِٛل١رٌٍّظًفوثٔسفِٟٕر(

ٚٔؽهأٔٙثتلًِٕٗخّدحتٔمفثععهنتٌّّصع٠ًِّّٓثتٔعىُعٍٝعهنأُِِٙ ِعهيتٌِٛؾتٌفثِدٟ

.)33.8ْٛ١ٍِ(ِع١ثيٞٚتئٔفًتف١ٍِْٛ)115.1(تٌِٛؾتٌفّثخٌٍّٟظًفتٌصؽثيٞـ١طتْ

 ِظًفتئلصظثنٌلاِصعّثيٚتٌص٠ًّٛ: -4

٠ّىتتِٓلاـاتترخ١ثٔتتثزتٌّظتتًفٚتٌصعتتًفعٍتتٝل١ّصتتٗتٌّتتٛل١رتٌصتتٟـممٙتتث)5-3(ٌؽتتهٚيتِتتٓلتتلاي

ف١ّتتث٠متثيْتٌد١ثٔتثزتٌّظتًفلتلايِتٕٛتزتٌهيتِترٚتٌِٛتؾتٌفّتثخٟٚتئٔفتًتفتٌّع١تثيِٞٚتٓ

)١ٍِتْٛٚعٕتهِمثئصتِٗت 149خم١ّتٗ()2011ل١رٌٍّظتًففتِٟتٕر(ِٚؽٍسأعٍتٝل١ّترِتٛخ١ُٕٙ

ٔؽهأٔٙثتود٠ًِٕٚٗد١ٓوٌهٚؼٛنعهنتودًِٓتٌّّصع٠ًّٓخثِتُٙتٌّظتًفِّتثأنٜتٌِٛؾتٌفّثخٟ

)2005ٚت٠ٌٌٝثنذتٌم١ّرتٌّٛل١رفٟشٍهتٌّٕرٚوثٔسأنٔٝل١ّرِٛل١رٌّظتًفتئلصظتثنفتِٟتٕر(

ٔؽتتهأٔٙتتثتلتتًِٕتتٗخىع١تتًِّتتث٠دتت١ٓتْعتتهن١ٍتتْٛٚخثٌّمثئتترِتت ِعتتهيتٌِٛتتؾتٌفثِتتدٟ)15ِخٍغتتس(

١ٍِٚتْٛ)81(ٚلهوثْتٌِٛتؾتٌفّتثخٌّٟظتًفتئلصظتثنتٌّّصع٠ًّٓفٟأُِٙتٌّظًفلهتٔمفغ

 .)40.9ْٛ١ٍِ(تئٔفًتفِع١ثيٞ

 ِظًفتٌم١ٍػتٌصؽثيٞ: -5

فعٍٝتٌم١ُتٌّٛل١رتٌصٟـممٙثتٌّظًففِٟهِٖتٕٛتزِٓتئؽلاععٍٝخ١ثٔثزتٌّظًف٠ّىٓتٌصعً

ت٠ؼتثً)٠ّٚىٓت٠ؼثتٌصعًفعٍٝتٌِٛؾتٌفّثخٟٚتئٔفتًتفتٌّع١تثي5ٞ-3(ؽهٚيتٌهيتِروّثفٟتٌ

ٚشدتت١ٓتْأعٍتتٝل١ّتترِتتٛل١رٌٍّظتتًفوثٔتتسفتتِٟتتٕرف١ّتتثخ١تتُٕٙعتتٓؽ٠ًمٙتتثشؽتتًٞتٌّمثئتتثزتٌصتتٟ

ِتٓتٌِٛتؾتٌفّتثخٟٚٔؽهأٔٙثتودتًٚعٕهِمثئصِٗ تٌِٛؾتٌفّثخٟ)287.5ْٛ١ٍِخم١ّٗ()2013(

صٍتهٌوٌهٚؼٛنعتهنتودتًِتٓتٌّّتصع٠ًّٓخثِتُٙتٌّظتًفِّتثأنٜتٌت٠ٌٝتثنذتٌم١ّترتٌّتٛل١ر٠ٛػؿ

)١ٍِْٛٚخثٌّمثئر26.7)ٚخٍغس(2004تٌّٕرٚأِثأنٔٝل١ّرِٛل١رٌّظًفتٌم١ٍػوثٔسفِٟٕر(

تْعتهنتٌّّتصع٠ًّٓتٔمفتغِّتثتٔعىتُعٍتٝٔؽتهأٔٙتثتلتًِٕتٗٚ٘تىت٠تهيِٛؾتٌفثِتدِٟ ِعهيتٌ
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ٚتئٔفتًتف١ٍِتْٛ)88.1(وتثْتٌِٛتؾتٌفّتثخٌّٟظتًفتٌمٍت١ػـ١طخثٔمفثععهنأُِٙتٌّظًف

.)74.6ْٛ١ٍِ(ِع١ثيٞ

 ِظًفتئِصعّثيتٌعًتلٟ: -6

)٠ّىٓتٌصعًفعٍٝتٌم١ُتٌّٛل١رتٌصٟـممٙتث5-3ِٓللايِلاـارخ١ثٔثزتٌّظًفتٌّىوٛيذفٟتٌؽهٚي(

تٌّظًففِٟهِٖٕٛتزتٌهيتِرٚتٌِٛؾتٌفّثخٟٚتئٔفتًتفتٌّع١تثيٞتٌصتِٟتٓللاٌٙتثشتصُتٌّمثئتثز

)١ٍِتْٛٚعٕتهِمثئصت250ٗخم١ّٗ()2014ف١ّثٚوّثٔلاـعتْأعٍٝل١ّرِٛل١رٌٍّظًفوثٔسفِٟٕر(

ٔٙثتودًِٕٗخىع٠ًٚ١عٕٟوٌه٘ٛٚؼٛنعهنتودًِٓتٌّّصع٠ًّٓخثُِٙتٌّظًفٔؽهأِ تٌِٛؾتٌفّثخٟ

2006ِّثأنٜت٠ٌٌٝثنذتٌم١ّرتٌّٛل١رفٟشٍهتٌّٕرٚخثٌّمثخًوثٔسأنٔٝل١ّرِٛل١رٌٍّظًففتِٟتٕر(

ىت٠ٛػتؿتْٔؽتهأٔٙتثتلتًِٕتٗٚ٘ت)١ٍِْٛٚخثٌّمثئرِ ِعهيتٌِٛؾتٌفثِد38.6ٟ)ٚخٍغس(2007ٚ

ٚلتهوتثْتٌِٛتؾتٌفّتثخٌّٟظتًفتئِتصعّثيخ١ُٕٙعهنتٌّّصع٠ًّٓتٔمفغِّثتنٜئٔمفثععهنأُِٙ

.)52.4ْٛ١ٍِ(ٚتئٔفًتفِع١ثي١ٍِْٞٛ)92.7(

 ِظًفتٌشًقتئِٚؾتٌعًتلٟ: -7

ِتتٕٛتز)٠ّىتتِٓلاـاتترخ١ثٔتتثزتٌم١ّتترتٌّتتٛل١رتٌصتتٟـممٙتتثتٌّظتتًففتتِٟتته5ٖ-3ِتتٓلتتلايتٌؽتتهٚي(

ٚوّثٔلاـعتٌهيتِرٚتٌِٛؾتٌفّثخٟٚتئٔفًتفتٌّع١ثيٞتٌصِٟٓللاٌٙثشصُتٌّمثئثزف١ّثخ١ُٕٙ

)١ٍِتْٛٚعٕتهِمثئصتِٗت تٌِٛتؾ240خم١ّتٗ()2013تْأعٍٝل١ّرِٛل١رٌٍّظتًفوثٔتسفتِٟتٕر(

ّتصع٠ًّٓخثِتُٙتٌّظتًفِّتثٔؽهأٔٙثتودًِٕٗخىع٠ًٚ١عٕٟوٌه٘ٛٚؼٛنعهنتودتًِتٓتٌّتٌفّثخٟ

)ٚخٍغتس2019أنٜت٠ٌٌٝثنذتٌم١ّرتٌّٛل١رفٟشٍهتٌّٕرٚتِثأنٔتٝل١ّترِتٛل١رٌٍّظتًففتِٟتٕر(

ٔؽتهأٔٙتثتلتًِٕتٗٚ٘تىت٠دت١ٓتْعتهنتٌّّتصع٠ًّٓ)١ٍِْٛٚخثٌّمثئترِت ِعتهيتٌِٛتؾتٌفثِتد25ٟ(

)96.3(ِتؾتٌفّتثخٌّٟظتًفتٌشتًقتئِٚتؾٚلتهوتثْتٌٛتٔمفغٚخثٌصثٌٟتٔعىُعٍٝعتهنأِتُٙ

 .)62.2ْٛ١ٍِ(ٚتئٔفًتفِع١ثي١ٍِْٞٛ

 ِظًفتٌّٛطًٌٍص١ّٕرٚتئِصعّثي: -8

)خ١تتثْل١ّتترتٌّظتتًفلتتلايِتتهذتٌهيتِتترِٚتتث٠فصتتِٛٞتتٓتٌِٛتتؾ5-٠3ّىتتٓتٌصٛػتت١ؿِتتٓتٌؽتتهٚي(

زتٌّطٍٛخترٚلتهوثٔتسأعٍتٝتٌفّثخٟٚتئٔفًتفتٌّع١ثيٌٞم١ّرِظًفتٌّٛطًِ تؼًتءتٌّمثئتث

٠صدت١ٓ)١ٍِتْٛٚعٕتهِمثئصٙتثِت تٌِٛتؾتٌفّتثخ175.7ٟخم١ّٗ()2013ل١ّرٌٍّظًفوثٔسفِٟٕر(
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أٔٙثتودًٚ٘ىت٠عٕٟٚؼٛنعهنتودًِٓتٌّّصع٠ًّٓخثُِٙتٌّظًفِّثأنٜتٌٝتيشفثعل١ّصٙثتٌّٛل١ر

)ٚخٍغتتس2007ٚ2008طتتًوثٔتتسفتتِٟتتٕر(فتتٟشٍتتهتٌّتتٕرٚأِتتثأنٔتتٝل١ّتترِتتٛل١رٌّظتتًفتٌّٛ

ٔؽهأٔٙثتلًِٕتٗٚ٘تىت٠عٕتٟتْعتهنتٌّّتصع٠ًّٓ)١ٍِْٛٚخثٌّمثئرِ ِعهيتٌِٛؾتٌفثِد26.2ٟ(

)68.9(ٚتْتٌِٛؾتٌفّثخٌٟم١ّرِظًفتٌّٛطتًتٔمفغِّثتٔعىُعٍٝتلأُِٙخثٔمفثععهن٘ث

 .)50.1ْٛ١ٍِ(ٚتئٔفًتفِع١ثي١ٍِْٞٛ

 ًفتئٍٟ٘تٌعًتلٟ:ِظ -9

)٠ّىتِٓلاـاترخ١ثٔتثزتٌّظتًفٚتٌصعتًفعٍتٝل١ّصتٗتٌّتٛل١رتٌصتٟـممٙتث5-3(ؽهٚيِٓتِصمهتَتٌ

تٌّظتتًفلتتلايِتتهِٖتتٕٛتزتٌهيتِتترٚتٌِٛتتؾتٌفّتتثخٟٚتئٔفتتًتفتٌّع١تتثيِٞٚتتٓلتتلايتٌد١ثٔتتثز

ٛل١رٌٍّظتتًففتتِٟتتٕر(ِٚتتؽٍسأعٍتتٝل١ّتترِتتتٌّمثئتتثزف١ّتتثخ١تتُٕٙؽتتًٞتٌّتتىوٛيذخثٌؽتتهٚيش

ٔؽتهأٔٙتثتودتًِٕٙتثخىع١ت٠ًٚدت١ٓوٌته)١ٍِْٛٚعٕهِمثئصِٗت تٌِٛتؾتٌفّتثخ307.5ٟخم١ّٗ(2021)

ٚؼٛنعهنتودًِٓتٌّّصع٠ًّٓخثُِٙتٌّظًفِّثأنٜت٠ٌٌٝثنذتٌم١ّرتٌّٛل١رفٟشٍهتٌّٕرٚوثٔس

)١ٍِْٛٚخثٌّمثئرِت ِعتهيتٌِٛتؾ18غس()ٚخ2004ٍأنٔٝل١ّرِٛل١رٌّظًفتئلصظثنفِٟٕر(

وتثْـ١تطٔؽهأٔٙثتلًِٕٗخىع١ًِّث٠د١ٓتْعهنتٌّّصع٠ًّٓفٟأُِٙتٌّظتًفلتهتٔمفتغتٌفثِدٟ

 .)87.3ْٛ١ٍِ(ٚتئٔفًتفِع١ثي١ٍِْٞٛ)117(تٌِٛؾتٌفّثخٌّٟظًفتئٍٟ٘

 ِظًفتٌشّثيٌٍص٠ًّٛٚتئِصعّثي:- 10

)شصد١ٓخ١ثٔتثزتٌّظتًفٚتٌصعتًفعٍتٝل١ّصتٗتٌّتٛل١رتٌصتٟـممٙتثتٌّظتًف5-3(ؽهٚئّصع١ًِٓتٌ

للايِهٖتٌهيتِرٚتٌِٛؾتٌفّثخٟٚتئٔفًتفتٌّع١ثيِٞٚٓللايتٌد١ثٔثزشصُتٌّمثئثزف١ّثخ١ُٕٙ

)١ٍِْٛٚعٕهِمثئصِٗت تٌِٛتؾ548.5خم١ّٗ()2013ِٚؽٍسأعٍٝل١ّرِٛل١رٌٍّظًففِٟٕر(

ٔؽهأٔٙثتود٠ًِٕٚٗد١ٓوٌهٚؼٛنعتهنتودتًِتٓتٌّّتصع٠ًّٓتٌتًت د١ٓخثِتُٙتٌّظتًفِّتثتٌفّثخٟ

أنٜتٌتت٠ٌٝتتثنذتٌم١ّتترتٌّتتٛل١رفتتٟشٍتتهتٌّتتٕرٚوثٔتتسأنٔتتٝل١ّتترِتتٛل١رٌّظتتًفتئلصظتتثنفتتِٟتتٕر

خىع١ًِّتث٠دت١ٓتْٔؽهأٔٙثتلًِٕٗ)١ٍِْٛٚخثٌّمثئرِ ِعهيتٌِٛؾتٌفثِد21ٟ)ٚخٍغس(2022(

)165.9(ٚلتهوتثْتٌِٛتؾتٌفّتثخٌّٟظتًفتٌشتّثيعهنتٌّّصع٠ًّٓفٟأُِٙتٌّظًفلتهتٔمفتغ

.)178.7ْٛ١ٍِ(ٚتئٔفًتفِع١ثي١ٍِْٞٛ

 ِظًفتئبصّثْتٌصؽثيٞ:- 11
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)خ١ثٔثزتٌّظًفٚتٌصعًفعٍٝل١ّصٗتٌّتٛل١رتٌصتٟـممٙتثتٌّظتًف5-3(يتٌصٛػ١ؿفٟتٌؽهٚؼًٜ

تٌّمثئتثزف١ّتثخت١ٓتٌد١ثٔتثزعتٓؽ٠ًتكللايِهٖتٌهيتِرٚتٌِٛؾتٌفّثخٟٚتئٔفتًتفتٌّع١تثيٞٚ

)١ٍِتْٛٚعٕتهتٌّمثئتِٗت 468.7خم١ّتٗ()2005ـ١طِؽٍسأعٍتٝل١ّترِتٛل١رٌٍّظتًففتِٟتٕر(

ٝتِتتُٙٔؽتتهأٔٙتتثتودتتًِٕتت٠ٚٗٛػتتؿوٌتتهي دتترتٌعه٠تتهِتتٓتٌّّتتصع٠ًّٓخثٌفظتتٛيعٍتتتٌِٛتتؾتٌفّتتثخٟ

تٌّظًفِّثأنٜت٠ٌٌٝثنذتٌم١ّرتٌّٛل١رفٟشٍهتٌّٕرٚوثٔتسأنٔتٝل١ّترِتٛل١رٌّظتًفتئلصظتثن

ٔؽتهأٔٙتثتلتًِٕتٗخىع١تً)١ٍِْٛٚخثٌّمثئرِ ِعهيتٌِٛؾتٌفثِتد25.6ٟ)ٚخٍغس(2004فِٟٕر(

تٌفّثخٌّٟظتًفتئبصّتثْٚلهوثْتٌِٛؾِّث٠د١ٓتْعهنتٌّّصع٠ًّٓفٟأُِٙتٌّظًفلهتٔمفغ

.)107.7ْٛ١ٍِ(ٚتئٔفًتفِع١ثي١ٍِْٞٛ)200(

 

ِظًفًِِٛتٌصؽثيٞ:- 12

)شصٛػتؿخ١ثٔتثزتٌّظتًف٠ّٚىتٓتٌصعتًفعٍتٝل١ّصتٗتٌّتٛل١رتٌصت5ٟ-3ِٓللايِلاـاترتٌؽتهٚي(

٘تتىٖـممٙتتثتٌّظتتًفلتتلايِتتٕٛتزتٌهيتِتترٚتٌِٛتتؾتٌفّتتثخٟٚتئٔفتتًتفتٌّع١تتثيٞـ١تتطشّتتصمهَ

)250خم١ّٗ()2014ِٚؽٍسأعٍٝل١ّرِٛل١رٌٍّظًففِٟٕر(تٌد١ثٔثزٌعًّتٌّمثئثزف١ّثخ١ُٕٙ

ٔؽهأٔٙثتود٠ًِٕٚٗد١ٓوٌهي درتٌّّصع٠ًّٓخثٌفظتٛيعٍت١ٍِْٝٛٚعٕهِمثئصِٗ تٌِٛؾتٌفّثخٟ

ٌّتٕرٚوثٔتسأنٔتٝل١ّترِتٛل١رعهنتودًِٓتُِٙتٌّظًفِّثأنٜت٠ٌٌٝثنذتٌم١ّرتٌّٛل١رفٟشٍهت

ٔؽته)١ٍِْٛٚخثٌّمثئرِ ِعتهيتٌِٛتؾتٌفثِتد14.4ٟ)ٚخٍغس(2004ٌّظًفتئلصظثنفِٟٕر(

ٚلهوتثْأٔٙثتلًِٕٗخىع١ًِّث٠د١ٓتْعهنتٌّّصع٠ًّٓتًٌت د١ٓخثٌفظٛيعٍٝأُِٙتٌّظًفلهلً

.)83.1ْٛ١ٍِ(فًتفِع١ثيٞٚتئ١ٍِْٔٛ)112.7(تٌِٛؾتٌفّثخٌّٟظًفًِِٛ

 ِظًفتٌّصفهٌلاِصعّثي:- 13

)٠ّىِٓعًفرخ١ثٔثزتٌّظًفِعًل١ّصتٗتٌّتٛل١رتٌصتٟـممٙتثتٌّظتًف5-3ِٓللايتٌؽهٚيتٌّثخك(

للايِٕٛتزتٌهيتِرٚتٌِٛؾتٌفّثخٟٚتئٔفًتفتٌّع١ثيِٞٚٓللايتٌد١ثٔثزتٌّٛػفرخثٌؽتهٚي

)538ْٛ١ٍِخم١ّٗ()2011هِؽٍسأعٍٝل١ّرِٛل١رٌّظًفتٌّصفهفِٟٕر(ٚلشصُتٌّمثئثزخ١ٕٙث

ٔؽتهأٔٙتثتودتًِٕت٠ٚٗٛػتؿوٌتهي دترتٌّّتصع٠ًّٓخثئِتصعّثيٚعٕهعًِّمثئِٗت تٌِٛتؾتٌفّتثخٟ

خثُِٙتٌّظًفِّتثأنٜتٌت٠ٌٝتثنذتٌم١ّترتٌّتٛل١رفتٟشٍتهتٌّتٕرٚوثٔتسأنٔتٝل١ّترِتٛل١رٌّظتًف

ٔؽتهأٔٙتثتلتً)١ٍِْٛٚعٕهتٌّمثئرِ ِعهيتٌِٛتؾتٌفثِتد18ٟ)ٚخٍغس(2022فِٟٕر(تئلصظثن
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ٚلتهوتثْتٌِٛتؾتٌفّتثخٌّٟظتًفِِّٕٗث٠د١ٓتْي درتٌّّصع٠ًّٓخثئِصعّثيخثلأِتُٙلتهتٔمفتغ

 .)156.9ْٛ١ٍِ(ٚتئٔفًتفِع١ثي١ٍِْٞٛ)134.5(تئلصظثن

تلٟ:ِظًفتئشفثنتٌعً-14

)ِلاـارخ١ثٔثزتٌّظًفٚتٌصعًفعٍٝل١ّصتٗتٌّتٛل١رتٌصتٟـممتسلتلايِتهذ5-3(٠ّىٕٕثِٓتٌؽهٚي    

ِٚتؽٍستٌهيتِرٚتٌِٛتؾتٌفّتثخٟٚتئٔفتًتفتٌّع١تثيٞفّتٓلتلايتٌد١ثٔتثزشتصُتٌّمثئتثزف١ّتثخ١تُٕٙ

٠صدت١ٕٓهِمثئصِٗ تٌِٛؾتٌفّثخٟ)١ٍِْٛٚع234.3خم١ّٗ()2014أعٍٝل١ّرِٛل١رٌٍّظًففِٟٕر(

أٔٙثتودًِٓتٌِٛؾتٌفّثخٟٚوٌه٠ٌٍثنذتٌّّصع٠ًّٓتًٌت د١ٓخثُِٙتٌّظًفٚخثٌصثٌٟأنٜت٠ٌٌٝثنذفٟ

)ٚخٍغتس2006ٚ2007تٌم١ّرتٌّتٛل١رٌصٍتهتٌّتٕرٚوثٔتسأنٔتٝل١ّترِتٛل١رٌّظتًفتئشفتثنفتِٟتٕر(

ٔؽتتهأٔٙتتثتلتتًِتتٓتٌِٛتتؾتٌفّتتثخٌٟعتتهَي دتترعتتهيتٌِٛتتؾتٌفثِتتدٟ)١ٍِتتْٛٚعٕتتهتٌّمثئتترِتت 16ِ(

ٚلهوثْتٌِٛؾتٌفّتثخٌّٟظتًفتٔمفثععهنتئُِِٙٓظُتٌّّصع٠ًّٓخثئِصعّثيفٟأُِٙتٌّظًفٚ

.)64.1ْٛ١ٍِ(ٚتئٔفًتفِع١ثي١ٍِْٞٛ)74.9(تئشفثن
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 انًثحج انخاًَ 

  ARIMAًَٕرد انتحهٍم الاحصائً  

 

 (ARIMAًَٕرد )أسهٕب 

٘تٛتـتتهأِتث١ٌحتٌصف١ٍتتًٌٍّلاِتتًت١ٌٍِٕتر٠ٚعصّتته٘تىتتلأِتتٍٛجعٍتتِٝؽّٛعترِتتٓتٌّٕتثوغِٕٙتتثإّٔتتٛوغ

ARIMA)ٟوٚتٌّصغ١تًتٌٛتـتتهٕٚ٘تتثشصؽتٍأتٌٍّّتتٍرت١ٌٍِٕتترإٌتًِٝتـتتًعتتهذِصعتهنذأٚعٕثطتتًٚ٘تت(

ْٛتٌّصِٛطثزتٌّصفًورٚوًِىْٛشًّف١ٗخ١ثٔثزتٌٍٍّّرٚختىٌهتئِصمًتيِٚىْٛتئٔفهتيتٌىتشِٟٚى

ؼٕى١ٍتٌّصىْٛعٍٝتيخعًِٗتـتً-٠ٚعصّهتٌصف١ًٍعٍِٕٝٙؽ١رخٛوُعٍٝخ١ثٔثز١ٍِّذٌٍٍٍّّرّصفظ٠ً

ٌدٕثءتئّٔٛوغٌغًعتٌٛطٛيتٌٝتٌصٕد 

 تًٌّـٍرتئٌٚٝ:ففضٚششم١ضتٌّٕٛوغ(تٌصعًفعٍٝتٌّٕٛوغ)

تٌمطٛتزتئش١ر:ؽ٠ًكِْٓشىٛ

.يُِتٌٍٍّّرت١ٌٍِٕرٌصفه٠هوٛٔٙثِّصمًذتٚ ١ًِّصمًذ(ٚؼٛنشمٍدثز) -4

ًِٔتتُنتٌتترتئيشدتتثؽتٌتتىتشٟٚنتٌتترتئيشدتتثؽتٌتتىتشٟتٌؽٍبتتٌٍٟصثوتتهِتتٓتِتتصمًتي٠رتٌٍّّتتٍر -4

 .ت١ٌٍِٕر
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تٌمطتٛذٌفت١ٓٔثلىفًٚقتٌٍٍّّرت١ٌٍِٕرفٟـثٌروتْٛتٌٍّّتٍر ١تًِّتصمًذٚٔىتًي٘تىٖ -3

 .تٌفظٛيعٍٝتٌفًٚقتٌصٟش نٞتٌٝـثٌرتئِصمًتي

 .)iٔفهننيؼرتٌصىثًِ( -2

ARIMA(1,1,0)<ِعلالهشىq(MA),p(ARْٛٔفهنل١ُ( -5



تًٌّـٍرتٌعث١ٔر:شمه٠ًتٌّٕٛوغ

لتلايؽتًقخعهشًش١ؿعهنِٓتٌّٕثوغتٌصٟشٛط تٌٍٍّّرت١ٌٍِٕرٔدهأخع١ٍّرشمه٠ًِعثٌُ٘ىٖتٌّٕثوغِٓ

تـظثب١رلثطرخثٌّلاًِت١ٌٍِٕرِٓـ١ط

 )٠ؽحتْشىْٛتئعٍِٝع٠ٕٛرsigِع٠ٕٛرتٌّعٍّثزٌىًّٔٛوغ( .أ

sigmaتٌصدث٠ٓ( .ج
2

 ٠ْىْٛتلًشٟأ)٠ؽح

Adj.Rِعثًِشفه٠هتٌّظفؿ( .غ
2

 ٠ْىْٛتعٍِٝث٠ّىٓأ)٠ؽح

 ٠ْىْٛتلًِث٠ّىٓأ)٠ؽحAIcِعثًِ( .ن

ِِٓعثٌُتٌّٕٛوغٌٕمصثيتفؼًّٔتٛوغـ١تطشىتِْٛعتثِلازتئٔفتهتيوتزٔمثئْصثبػتٌّٕثوغتٌّمهيذ

نئٌرِٚعثًِتٌصفه٠هتودًِٓخم١رتٌّٕثوغ٠ٚفمكتلًشدث٠ٓٚتلًشمٍحٚتلًل١ّرٌّ شًتوث٠ه

تًٌّـٍرتٌعثٌعر:ففضتٌّٕٛوغ

شطتتثخكتٌّشتتث٘هتزِتت تٌمتت١ُعٕتتهشفه٠تتهتفؼتتًّٔتتٛوغٔمصدتتًتٌدتتٛتلٌٟٙتتىتتٌّٕتتٛوغتًٌّشتتؿٌّعًفتترِتتهٜ

تٌّفّٛخرِٓتٌّٕٛوغتًٌّشؿِٚهٜطفرفًػ١رتٌّٕٛوغٚعٕهتؼص١ثٌتٌّٕٛوغئلصدثيتزتٌدتٛتلٟٔمتَٛ

خثعصّثنٖفٟتٌصٕد تزتٌّّصمد١ٍرٚفٟـثٌرعهَتؼص١ثٌتٌّٕٛوغئلصدثيتٌدٛتلٟفإٔٔثٔعٛنتٌٝتٌمطٛذتئٌٚٝ

تلًٌٜصع١١ّٓٔٛوغؼه٠هٚٔمصدًًِٖذ

تًٌّـٍرتًٌتخعٗ:تٌصٕد 

٘ىٖتًٌّـٍرتٌٙهفتٌىِٞٓتؼٍٗٔعًّعٍٝتٔشثءتٌّٕٛوغٌٍصٕد خثٌّّصمدًٚـّثجتلطثءتٌصٕد هعش 

ٚشصٛػؿتًٌّتـًوّثفٟتٌشىًتئشٟ:





(( 111 )) 

















 

 

 

 

 

 التعرف على النمو  

 

 

 

 

 

 

 

 

 

  تمدٌرو ال فحصال

 

 

 

 

بٌانات سلسلة مشاهدة عند نفس الفترات 

 الزمنٌة )اٌام , اسابٌع , سنٌن(

 الرسم البٌانً لفحص الفروق

 السلسلة الاصلٌة 

حساب معامظت 

 الارتباط ال اتً

 ختبار الثباتا

تحدٌد الفروق 

 المطلوبة

 سلسلة الفروق

حساب معامظت الارتباط 

ال اتً و معامظت 

الارتباط ال اتً الجزئً 

 لسلسلة الفروق

 التعرف على النمو  

فحص معامظت الارتباط 

ال اتً و  معامظت 

اط ال اتً الجزئٌة الارتب

 لتحدٌد النمو  

 المعلماتتمدٌر 

حساب لٌم ممدرات المعالم و 

 لٌم احصاءات جودة التوفٌك

 النمو    اختبار

 ظئمهل النمو   م

 نمو   جدٌد

 تحدٌد التعدٌظت الضرورٌة
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 التنبؤ

 

 

 والتنبؤ به ARIMA   وإجراء نمخطوات  (4-3الشكل )

  من اعداد الباحث :المصدر

 

٠ّىٕٗٚط لٛتعهتٌصغ١١تًـ١طٌٍصٕد خثٌّلاًِت١ٌٍِٕرتٍِٛج٠صعدًـه٠طARIMAشعهشٛلعثزّٔٛوغ

لتتلاي١ٌٍِٕتترفتتٟتٌصٕدتت خثٌّلاِتتًتلإؼتتًتءتٌصف١ٍتتًتلإـظتتثب٠ّٟٚٚتتصمهَ.توعتتًٚتلع١تترتٌتته٠ٕث١ِىٟخشتتىً

فٟـثٌرتٔفًتفثزود١ًذخّدحـهٚضٌٍصٕد تزلظ١ًذتٌّهٜخشىًٚتِ تٌّٕٛوغ٠ّٚصمهَ.ظًٚفِع١ٕر

وغِلاِتتًثّٔتتٔعّتتًعٍتتٝت٠ؽتتثن)EViews12(خًٔتتثِػِتتصمهتَ.خثتٌّتتهٜتٌٕطتتثقتٌٍِٕتتٌٍٟصٕدتت ؽ٠ٛتتًتْ

ِتتٓتٌعٛتِتتًًت١ٌٍِٕتترشفتتهنخّؽّٛعتترِتت ِعًفتترتْتٌّلاِتت.ARIMAٍصٕدتت خثِتتصمهتَّٔتتٛوغ١ٌٌِٕتترٚ

٠ىتْٛٚنيؼترِع١ٕترِتٓتئٔفتًتفعتٓتٌٛػت تٌفم١متٟشعطتٌٍٟٕصتثبػتٌد١ثٔتثزتٌصثي٠م١ترثٌم١ُتٌفث١ٌترٚوت

)ٌٍّصغ١ًتزعٍٝفمًش١ٓ:ARIMAشف١ًٍ(

 استشاتزٍاخ الائتًاٌألا : 

ّٔتتصمهَِصغ١تتًتزتِتتصًتؼ١ثز)ـ١تتط٠EViews12ىتتْٛشف١ٍتتًتِتتصًتشؽ١ثزتئبصّتتثْخثِتتصمهتَخًٔتتثِػ(

تئلصظتتثن١٠ٓئْ)Excelعتتٓؽ٠ًتتكخًٔتتثِػ(تئبصّتتثْتٌّهلٍتترخع١ٍّتترتٌصف١ٍتتًخعتتهتػتتثفرتٌٍٛ تتثيشٌُٙتتث

٠فؼٍْٛتِصمهتَتئيلتثَتٌٍٛ ثيش١ّترخثلتىتٌٍٛ تثيشٌُؽ١ّت تٌّصغ١تًتزتٌّّتصمٍرِٕٙتثتٚتٌصثخعترـصتٝٚتوت

درعٕهتٌصف١ًٍوْٛتٌٛ ثيش٠ُعطٟعهنِٓتٌٍّت٠ثِٕٙث:وثٔسّٔحتٚتيلثَطف١فرتٚل١ُِثٌ

شٛـ١هتٌّهللازِٓتيلثَطف١فرّٚٔحعٕهتٌصف١ًٍتٌٝط١غرتٌٍٛ ثيشُ -1

 ٠مف ِٓتٌصمٍدثزٚتٌصىخىجٌٕفُتٌّصغ١ًٚشف٠ٍٛٙثِٓـثنٖتٌٍِّٝر -2

تلًٜخم١ُطغ١ًذفعٕهتٌّمثي٠ٗٔمف تٌصمٍدثزخ١ٓتٌّصغ١ًتزفمهشىْٕٛ٘ثٌهِصغ١ًتزخم١ّرود١ًذٚ -3

 ف١ّثخ١ٕٙث٠ىْٛلًٍخثٌٕثشػٚعٕهتِصمهتَتٌٍٛ ثيشُشىْٛتٌم١ُشمثيخرٚخثٌصث٠ٌٟىْٛتٌصف١ًٍتفؼً

  تحدٌد التنبؤات المطلوبة

 )التولع( حساب التنبؤات               
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 تشكٍض انمشٔض  -1

تٌّٕتٛوغتئفؼتًخت١ٓتٌّٕتثوغتئلتًٌّٜصغ١تًشًو١تٍتٌمتًٚعٚوثٔتستلص١تًخعهشفمتكعتهنِتٓتٌشتًٚؽ

تٌشًٚؽوثئشٟ:

ٚفٟ٘تىٖتٌفثٌترٔمتًيp<0.05ؼىيتٌٛـهذـ١طًٔفغتٌفًعتٌظفًٞعٕهِثشىْٛتلصدثي .أ

 تْتٌٍٍّّرِّصمًذ

)ٚتئيشدتتتثؽتٌتتتىتشٟتٌؽٍبتتتAutocorrelationٟخعتتتهوٌتتتهًِٔتتتُنتٌصتتتٟتئيشدتتتثؽتٌتتتىتشٟ( .ج

)AutocorrelationPartial)ُِٕٙثّٔصمًغل١(q,p)ف(q)ِٟٚٓتئيشدثؽتٌىتش(pِٓت(

ـّتح2ت1ٚدثؽتٌىتشٟتٌؽٍبٟفثٌفهٚنتٌصتٟشصعتهٜـتهٚنتٌعمترئٔثلتىخٙتثٚٔطتٟيلتُتئيش

 )q,pتئيشدثؽثزًٌ(

)تٌٛتلت فت1ٟفتثًٌلُ(ARIMA(1,1,2)فٟـثٌرتٌّٕثوغتٌّمصًـتٗلته٠ىصتحتٌّٕتٛوغخثٌشتىً .غ

ٓ ط ػ )وٕمثؽل1ٚ2ِٚؾتٌّٕٛوغ٘ٛنيؼرتٌصىثًِخثٌٍٍّّرئ٠صغ١ًفدعهشفه٠ه( تٌعدتثزّ

 فّٟٔثوغتي٠ّث

 ّٔٛوغخثٌظ١غٗتئش١ررخثىصتئفؼًٔفثٚيوٌهخئلص١ثيتٌّٕٛوغٚفًِٟـٍرتٌصمه٠ً .ن

D(log_loan_concentration) c AR(4)  

 

(EViews12)وثئشٟ: ف١ىْٛتٌٕثشػعٕهتِصمهتَخًٔثِػ  

 لتركٌز المروض ARIMAنتائم تمدٌر نمو    (6-3) جدولال

 
 

Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob. 

C -0.006762 0.017042 -0.396789  0.6971 
AR(4) 0.682436 0.319844 2.133653 0.0498 

SIGMASQ 0.000843 0.000391 2.154185 0.0479 

R-squared 0.464957 Mean dependent var -0.006890 

Adjusted R-squared 0.393618 S.D. dependent var 0.040838 
S.E. of regression 0.031801 Akaike info criterion -3.768331 

Sum squared resid 0.015170 Schwarz criterion -3.619936 
Log likelihood 36.91498 Hannan-Quinn alter. -3.747869 

F-statistic 6.517570 Durbin-Watson stat 2.141464 
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Prob(F-statistic) 0.009182   

Inverted AR Roots .91 .001-.911 -.00-.91i -.91 

 

 EViewsمن اعداد الباحث وفك مخرجات برنامم المصدر :    

%ٚٔمًيتْتٌٍٍّّرِّصمًذٚختىٌه٠ىتْٛتٌّٕتٛوغ5)تٌّىوٛيذخثٌشىًتلProbًِٓ(خّدحتْ

١ًشأظٔمًخٛؼٛنٚخىٌه)ARIMA)4,1,0شًو١ٍتٌمًٚعٔٙثبًٌٍّّٟ

 تٌدٛتلٟظُٔعًّعٍٝتلصدثي 
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 لتركٌز المروض اختبار البوالً( 4-3الشكل )

EViewsِٓتعهتنتٌدثـطِمًؼثزخًٔثِػتٌّظهي:

 

تٌمتتؾـ١تطتِّْتت١ًتٌمطتت١ِٓصمتتثيجِّتث٠تتهيعٍتتٝوفتتثءذتٌّٕتٛوغٚتٔتت٠ٗصدتتٝءخشتتىًؼ١تهِتت ِعًفتترتْ

 )تٌمؾتئلؼً(تٌصٕد )تٌمؾتئٌيق(تٌفًٚق)رتئـًّ(تٌفع١ٍ

تلصدثيتِصمًتيتٌٍٍّّر  ظًُِـٍر 

 تٌىتشٟٚتئيشدثؽتٌىتشٟتٌؽٍبٌٍٍٍّّٟرت١ٌٍِٕرٌّصغ١ًشًو١ٍتٌمًٚعتئيشدثؽ)7-3(تٌؽهٚي
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EViewsِٓتعهتنتٌدثـطِمًؼثزخًٔثِػتٌّظهي:
ٚخعهتلص١ثي٘ىتتٌّٕٛوغٌٛؼٛنشأظ١ًٚتْـهٚنتئيشدثؽتٌىتشٟٚتئيشدثؽتٌىتشٟتٌؽٍبٟوثٔسنتلً

 .ِّصٜٛتٌعمر

 (تٌِٛؾتٌفّثخٟ)ِ تٌد١ثٔثزتٌفع١ٍرصٗع١ٍّرتٌصٕد ِ ِمثئٔصثبػ)8-3(اًٙخثٌؽهٚيٚش 

)ARIMA(خ١ثٔثزشًو١ٍتٌمًٚعلدًٚخعهمثئرِ)8-3تٌؽهٚي(

(ARIMA)  تؼذ شٔضانمتشكٍض  (ARIM)  لثم شٔضانمتشكٍض  انتسهسم انسُح 

5888 8895 2004 1 

6157 9097 2005 2 

6427 7809 2006 3 

6696 7556 2007 4 

6966 6883 2008 5 

1010 7842 2009 6 

8966 6954 2010 7 

9730 6006 2011 8 

9337 5660 2012 9 

10022 6205 2013 10 
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9236 6080 2014 11 

9766 5526 2015 12 

9495 5232 2016 13 

9965 5347 2017 14 

9426 5845 2018 15 

9791 5224 2019 16 

9605 5445 2020 17 

9927 6046 2021 18 

9557 6685 2022 19 

 Excelخثئعصّثنعٍٝخًٔثِػ المصدر: من اعداد الباحث            

)ٔمطتر1800(تعٍتِٝتٓ)ٌصًو١ٍلًٚعتٌّظثيف(ARIMAخعه)ٚتٌمARIMAُ١تٌم١ُلدً(تْؽهٔ 

خّتدحتٌّشتثوًتئلصظتثن٠رَِّث٠عٕٟتْشًو١ٍتٌمًٚعًِشف ٚش٠ٕٛ تٌمًٚعِٓلدًتٌّظتثيفِعتهٚ

 .ٚعهَٚؼٛنظمثفرتٌص٠ٕٛ تٌعثِر

 ًَٕ انمشٔض -2

غتٌّمصًـتٌّٗصغ١تًّٔتٛتٌمتًٚعٚلتهخعهشفمكعهنِٓتٌشًٚؽشُتلص١ثيتٌّٕٛوغتئفؼًخت١ٓتٌّٕتثو

وثٔسع١ٍّرتلص١ثي٘ىتتٌّٕٛوغوثئشٟ:

ٚختتىٌهٔمتتًختتثp<0.05ْتلصدتتثيؼتتىيتٌٛـتتهذـ١تتطٔتتًفغتٌفتتًعتٌظتتفًٞعٕتتهِثشىتتْٛ .أ

 تٌٍٍّّرِّصمًذ

)ٚتئيشدتثؽتٌتىتشٟتٌؽٍبتAutocorrelationِٟٚٓخعتهوٌتهًِٔتُنتٌصتٟتئيشدتثؽتٌتىتشٟ( .ج

)AutocorrelationPartial)ُِٓللاٌٙثّٔتصمًغلت١(q,p)ف(qِٟٚتٓتئيشدتثؽتٌتىتش(

)pُ2ت1ٚ)ِٓتئيشدثؽتٌىتشٟتٌؽٍبٟفثٌفهٚنتٌصٟشصعهٜـهٚنتٌعمرئٔثلىخٙثٚٔطتٟيلت

 )q,pـّحتئيشدثؽثزًٌ(
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)تٌٛتلت 1ِ تْتًٌلُ(ARIMA(2,1,0)فٟـثٌرتٌّٕثوغتٌّمصًـٗله٠ىصحتٌّٕٛوغخثٌشىً .غ

)وٕمتتثؽلطتت شتت1ٚ2ُفتتِٟٚتتؾتٌّٕتتٛوغ٘تتٛنيؼتترتٌصىثِتتًخثٌٍّّتتٍرئ٠صغ١تتًفدعتتهشفه٠تته(

 شؼ١ّٓتٌعدثزفّٟٔثوغتي٠ّث

)خّتدحتلتىتٌفتًٚقتئٌٚتDٝٚفًِٟـٍترتٌصمته٠ًٔىصتحتٌّٕتٛوغخثٌظت١غٗتئش١تروّتثٔىصتح( .ن

ٌٍفظٛيتٌظ١غٗتئفؼًوّث٘ٛتشٟ:

d(log_groth) c ar(3) ma(3) 

:وثئشٟ (EViews12) ف١ىْٛتٌٕثشػعٕهتِصمهتَخًٔثِػ  

 

 

 

 

 

 

ٌّٕٛتٌمًٚع (ARIMA) )ٔصثبػشمه٠ًّٔٛوغ9-3تٌؽهٚي(  


ت
 

Variable Coefficient Std.Error t-Statistic Prob.

C -0.015751 0.199247 -0.079052 0.9382 

AR(3) -1.000000 0.000426 -2347.822 0.0000 
MA(3) 0.999992 9.14E-05 10937.07 0.0000 
SIGMASQ 0533411 0.390294 1.366689 0.1949 

    

R-squared 0.136910 Meandependentvar -

0.026428 AdjustedR-squared -0.062265 S.D.dependentvar 0.810340 
S.E.ofregression 0.835187 Akaikeinfocriterion 2.792882 
Sumsquaredresid 9.067984 Schwarzcriterion 2.988932 
Loglikelihood -19.73950 Hannan-Quinnalter. 2.812370 
F-statistic 0.687385 Durbin-Watsonstat 2.314421 
Prob(F-statistic) 0.575627   

InvertedARRoots .50+.87i .50-.87i -1.00  
InvertedMARoots .50+.87i .50-.87i -1.00  



 EViews ِٓتعهتنتٌدثـطِمًؼثزخًٔثِػتٌّظهي:
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)Prob)ـ١طوثٔس(ARIMA)3,1,3شُتلص١ثيتٌّٕٛوغوّٕٛوغٔٙثبٌٍٍّّٟرّٔٛتٌمًٚع

ٔمًيتْتٌٍٍّّرِّصمًذٚخىٌه٠ىْٛتٌّٕٛوغٔٙثبًٌٍّّّٟٔٛ%5ِٓتٌّىوٛيذخثٌشىًتلً

 ؽٛنشأظ١ًخ)ٚخىٌهARIMA)3,1,3تٌمًٚع

 ٟظُٔعًّعٍٝتلصدثيتٌدٛتل
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)تلصدثيتٌدٛتلٌّٟٕٛتٌمًٚع3-3تٌشىً(

EViewsِٓتعهتنتٌدثـطِمًؼثزخًٔثِػتٌّظهي:

مؾـ١طت١ًِّْتٌمط١ِٓصمثيجِّث٠هيعٍٝوفثءذتٌّٕٛوغٚت٠ٗٔصدٝءخشىًؼ١هِ ِعًفرتْتٌ

تئـًّ(تٌفع١ٍر)تٌمؾتئلؼً(تٌصٕد )تٌمؾتئٌيق(تٌفًٚق)

 

 تِصمًتيتٌٍٍّّرظُٔعًّعٍٝتلصدثي

 ٍٍٍّّرت١ٌٍِٕرّٔٛتٌمًٚعٌئيشدثؽتٌىتشٟٚتئيشدثؽتٌىتشٟتٌؽٍبٟت)10-3(ؽهٚيتٌ
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EViewsمن اعداد الباحث مخرجات برنامم المصدر:    

غٌٛؼٛنشأظ١ًٚتْـهٚنتئيشدثؽتٌتىتشٟٚتئيشدتثؽتٌتىتشٟتٌؽٍبتٟوثٔتسٚخعهتلص١ثي٘ىتتٌّٕٛو

 نتلًِّصٜٛتٌعمر

 (تٌِٛؾتٌفّثخٟ)ِ تٌد١ثٔثزتٌفع١ٍرصٗع١ٍّرتٌصٕد ِ ِمثئٔصثبػ)11-3(اًٙخثٌؽهٚيٚش 











 

)ARIMAخ١ثٔثزّٔٛتٌمًٚعلدًٚخعه(مثئرِ)11-3تٌؽهٚي(

(ARIMA) تؼذض شٔانمًَٕ   (ARIM ) لثم شٔضنمًَٕ ا  انتسهسم انسُح 

166.69% 167.01% 2005 1 

161.99% 13.80% 2006 2 

157.28% 20.18% 2007 3 

152.58% 140.62% 2008 4 

189.74% 753.20% 2009 5 

172.86% 70.66% 2010 6 

127.22% 143.72% 2011 7 

87.68% 775.28% 2012 8 

89.51% 55.61% 2013 9 

113.12% 4.55% 2014 10 
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152.64% 47.86% 2015 11 

139.06% -14.13% 2016 12 

102.34% 96.70% 2017 13 

70.54% 15.20% 2018 14 

72.01% 17.40% 2019 15 

91% -3.62% 2020 16 

122.79% 18.92% 2021 17 

111.86% 59.36% 2022 18 

 

 Excelٍٝخًٔثِػخثئعصّثنع المصدر : من اعداد الباحث            

ِتث)2022)تٌتٝعتثَ(2013ِتٓعتثَ()(ARIMAتٌم١ّرلدتًتعٍِٝٓ)ARIMA(ٔلاـعتْتٌم١ُخعه 

.ٌّصغ١ًّٔٛتٌمًٚعخ١ٓتٌد١ثٔثزعهتوٌهفٟتئعٛتَتئل٠ًٜٛؼهشمثيجتٌٝـهِث

 انحصح انسٕلٍح-3

وثئشٟ:فم١كتٌشًٚؽخعهشتٌّٕٛوغتئفؼًٌّصغ١ًتٌفظرتٌّٛل١روثٔست١ٌرتلص١ثي

p<0.05تٌمطٛذتئٌٚٝشىْٛخثلصدثيؼىيتٌٛـهذـ١طًٔفغتٌفًعتٌظفًٞعٕهِثشىتْٛ .أ

 ٚعٕهوٌهٔصثوهخثْتٌٍٍّّرِّصمًذ

)ٚتئيشدتتتتتتثؽتٌتتتتتتىتشٟتٌؽٍبتتتتتتتAutocorrelationًِٟٔتتتتتتُنتٌصتتتتتتٟتئيشدتتتتتتثؽتٌتتتتتتتىتشٟ( .ج

)AutocorrelationPartial١ُ()تٌصتتٟعتتٓؽ٠ًمّٙتتثّٔتتصمًغلتتq,p)ف(qِتتٓتئيشدتتثؽ(

)ِٓتئيشدثؽتٌىتشٟتٌؽٍبٟفثٌفهٚنتٌصٟشصعهٜـهٚنتٌعمرئٔثلىخٙثٚٔطٟيلpُتٌىتشٟٚ(

 )q,pـّحتئيشدثؽثزًٌ(2ت1ٚ

)تٌٛتلت 1ِ تْتًٌلُ(ARIMA(0,1,2)فٟـثٌرتٌّٕثوغتٌّمصًـٗله٠ىصحتٌّٕٛوغخثٌشىً .غ

ت1ٚ2تٌصىثًِخثٌٍٍّّرئ٠صغ١تًفدعتهشفه٠ته(فِٟٚؾتٌّٕٛوغ٘ٛنيؼر ٓ )وٕمتثؽلطت ػ  ّ

 تٌعدثزفّٟٔثوغتي٠ّث
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ئلص١ثيتٌّٕٛوغتئفؼًٔفثٚيوٌتهخىصثختر)ئلىتٌفًٚقتئDٌٝٚٔىصح(ٚفًِٟـٍرتٌصمه٠ً .ن

ّٔٛوغخثٌظ١غٗتئش١ر

d(log_market_share) c ma(2) 

(EViews12)وثئشٟ تِصمهتَخًٔثِػف١ىْٛتٌٕثشػعٕه  

ٌٍفظرتٌّٛل١ر  (ARIMA) )ٔصثبػشمه٠ًّٔٛوغ12-3تٌؽهٚي(  
 
 
 

Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob. 

C -0.003044 0.007943 -0.383218 0.7069 
MA(2) -0.685423 0.311935 -2.197327 0.0441 

SIGMASQ 0.002948 0.001936 1.522269 0.1487 

R-squared 0.363665 Mean dependent var -0.001524 
Adjusted R-squared 0.278820 S.D. dependent var 0.070036 

S.E. of regression 0.059476 Akaike info criterion -2.585035 
Sum squared resid 0.053061 Schwarz criterion -2.436640 

Log likelihood 26.26531 Hannan-Quinn criter. -2.564573 
F-statistic 4.286238 Durbin-Watson stat 2.016162 

Prob(F-statistic) 0.033701   

Inverted MA Roots .83 -.83  

 EViewsمن اعداد الباحث مخرجات برنامم تٌّظهي:

 ً )Prob)ـ١تطوثٔتس(ARIMA)0,1,2تٌّٕٛوغوّٕتٛوغٔٙتثبٌٍّّٟتٍرتٌفظترتٌّتٛل١رتلص١

تٌصٟشعطٟتئـم١رٌمدٛي٘ىٖتٌظ١غر%5خثٌشىًتلًِٓاثً٘ذٌت

 ٟظُٔعًّعٍٝتلصدثيتٌدٛتل
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 ( اختبار البوالً للحصة السولٌة2-3الشكل )
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 EViewsمن اعداد الباحث مخرجات برنامم المصدر:      

مو   و انه ٌتبىء بشكل جٌد مع معرفة ان الخط حٌث ان مسٌر الخطٌن متمارب مما ٌدل على كفاءة الن 

 الاحمر )الفعلٌة( الخط الاخضر )التنبؤ( الخط الازرق )الفروق(

  استمرار النمو  ثم نعمل على اختبار 

ٌٍفظرتٌّٛل١ر١رئيشدثؽتٌىتشٟٚتئيشدثؽتٌىتشٟتٌؽٍبٌٍٍّّٟرتٌٍِٕت)13-3(ؽهٚيتٌ

 

 

 EViewsالباحث مخرجات برنامم  من اعدادالمصدر :               

ٚخعهتلص١ثي٘ىتتٌّٕٛوغٌٛؼٛنشأظ١ًٚتْـهٚنتئيشدثؽتٌتىتشٟٚتئيشدتثؽتٌتىتشٟتٌؽٍبتٟوثٔتس

نتلًِّصٜٛتٌعمر

 (تٌِٛؾتٌفّثخٟ)ِ تٌد١ثٔثزتٌفع١ٍرصٗع١ٍّرتٌصٕد ِ ِمثئٔصثبػ)14-3(اًٙخثٌؽهٚيٚش 

)ARIMAتٌفظرتٌّٛل١رلدًٚخعه(خ١ثٔثزمثئرِ)14-3تٌؽهٚي(

(ARIMA) تؼذ حصح انسٕلٍحان  (ARIM ) لثم حصح انسٕلٍحان  انتسهسم انسُح 

15.74% 15.76% 2004 1 

15.65% 12.10% 2005 2 

15.54% 10.88% 2006 3 

15.43% 14.72% 2007 4 

15.32% 13.79% 2008 5 

15.22% 11.08% 2009 6 

15.11% 13.59% 2010 7 

15.01% 12.62% 2011 8 

14.90% 11.24% 2012 9 
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14.80% 10.62% 2013 10 

14.69% 10.00% 2014 11 

14.59% 10.50% 2015 12 

14.49% 11.40% 2016 13 

14.39% 10.76% 2017 14 

14.29% 11.59% 2018 15 

14.19% 10.20% 2019 16 

14.09% 10.13% 2020 17 

13.99% 14.19% 2021 18 

13.89% 14.80% 2022 19 



Excelخثئعصّثنعٍٝخًٔثِػتٌّظهي:ِٓتعهتنتٌدثـط

لظٛطتتثفتتٟتئعتتٛتَ)ARIMAخعتته(تٌمتت١ُِصمتتثيجخشتتىًود١ًتٌتتٝ)ARIMAلدتتً(تْتٌمتت١ُٔلاـتتع

.ٌّصغ١ًتٌفظرتٌّٛل١ر)2022-2020ِٓ(ل١ًذتئ

 

 ًانًصشف ستمشاسالا-4

ِتٓخت١ٓتٌّٕتثوغتٌّمصًـتر٠صطٍتحشفم١تكعتهنِتٓتِتصمًتيتٌّظتثيفئلص١ثيتٌّٕٛوغتئفؼًٌّصغ١ً

تٌشًٚؽتٌصٟٚػعسئلص١ثي٘ىتتٌّٕٛوغوثئشٟ:

شىتتْٛتٌٚتتٝتٌمطتتٛتزخثلصدتتثيؼتتىيتٌٛـتتهذـ١تتطٔتتًفغتٌفتتًعتٌظتتفًٞعٕتتهِثشىتتْٛ .أ

p<0.05ٚخىٌهٔمًخثْتٌٍٍّّرِّصمًذ 

)ٚتئيشدتتتتتثؽتٌتتتتتىتشٟتٌؽٍبتتتتتAutocorrelationٟظتتتتتًُِٔتتتتتُنتٌصتتتتتٟتئيشدتتتتتثؽتٌتتتتتىتشٟ( .ج

)AutocorrelationPartial)ُتٌصتتٟعتتٓؽ٠ًمّٙتتثّٔتتصمًغلتت١(q,p)ف(qِتتٓتئيشدتتثؽ(

)ِٓتئيشدثؽتٌىتشٟتٌؽٍبٟفثٌفهٚنتٌصٟشصعهٜـهٚنتٌعمرئٔثلىخٙثٚٔطٟيلpُتٌىتشٟٚ(

 )q,pـّحتئيشدثؽثزًٌ(2ت1ٚ



(( 113 )) 

)تٌٛتلت 1ِ تْتًٌلُ(ARIMA(2,1,4)ه٠ىصحتٌّٕٛوغخثٌشىًفٟـثٌرتٌّٕثوغتٌّمصًـٗل .غ

)وٕمتتثؽلطتت شتت1ٚ2ُفتتِٟٚتتؾتٌّٕتتٛوغ٘تتٛنيؼتترتٌصىثِتتًخثٌٍّّتتٍرئ٠صغ١تتًفدعتتهشفه٠تته(

 شؼ١ّٓتٌعدثزفّٟٔثوغتي٠ّث

)خّتدحتلتىتٌفتًٚقDٚٔىصتح(خثٌظت١غٗتئش١ترتٌى٠ٞىتْٛوغثتٌّٕمصدًتـهٚفًِٟـٍرتٌصمه٠ًٔ

تئٌٚٝ

d(new_z_scor) c ar(2) ma(4) 

 

:وثئشٟ (EViews12) ف١ىْٛتٌٕثشػعٕهتِصمهتَخًٔثِػ  

 

 

 

 

 

 

 

 

ٌلاِصمًتيتٌّظًفٟ  (ARIMA) ٔصثبػشمه٠ًّٔٛوغ)15-3(تٌؽهٚي  

 

 
 

Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob. 

C 0.007854 0.006353 1.236244 0.2367 
AR(2) -1.000000 0.399901 -2.500619 0.0254 
MA(4) -0.999999 5.04E-05 -19840.34 0.0000 

SIGMASQ 0.002123 0.000491 4.320123 0.0007 

R-squared 0.355897 Mean dependent var -0.002832 
Adjusted R-

squared 
0.217875 S.D. dependent var 0.059071 

S.E. of regression 0.052241 Akaike info criterion -2 554995 
Sum squared 

resid 
0.038208 Schwarz criterion -2 357135 

Log likelihood 26.99496 Hannan-Quinn alter. -2.527713 

F-statistic 2.578552 Durbin-Watson stat 1.207501 
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Prob(F-statistic) 0.095176   

Inverted AR Roots -

.00+1.00

i 

-.00-1.00i  
Inverted MA Roots 1.00 -.00+1.00i -.00-1.00i -1.00 

 

EViewsِٓتعهتنتٌدثـطِمًؼثزخًٔثِػتٌّظهي:

ٚٚتٌْٕٙثٌهشأظ١ً%ٚٔمًيتْتٌٍٍّّرِّصمًذ5)تٌّىوٛيذخثٌشىًتلProbًِٓئْ(تٌّٕٛوغشُتلص١ثي

 )ARIMA)2,1,4تٌّظثيفيخىٌه٠ىْٛتٌّٕٛوغٔٙثبٌٍٍّّٟرِ شًتِصمًت

 ٟظُٔعًّعٍٝتلصدثيتٌدٛتل
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تٌّظثيفتئِصمًتي)تلصدثيتٌدٛتل5ٟ-3تٌشىً(

 EViewsمن اعداد الباحث مخرجات برنامم تٌّظهي:

رتْتٌمتتؾـ١تطتِّْتت١ًتٌمطتت١ِٓصمتتثيجِّتث٠تتهيعٍتتٝوفتتثءذتٌّٕتٛوغٚتٔتت٠ٗصدتتٝءخشتتىًؼ١تهِتت ِعًفتت

 تئـًّ(تٌفع١ٍر)تٌمؾتئلؼً(تٌصٕد )تٌمؾتئٌيق(تٌفًٚق)

 ظُٔعًّعٍٝتلصدثيـهٚنتٌعمر 

 زمنٌة لظستمرار المصرفًالارتباط ال اتً الجزئً للسلسلة ال الارتباط ال اتً و( 46-3) جدولال
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 EViewsمن اعداد الباحث مخرجات برنامم المصدر : 

النمو   لوجود تأثٌر و ان حدود الارتباط ال اتً و الارتباط ال اتً الجزئً كانت  و بعد اختٌار ه ا

 داخل مستوم الثمة 

 (تٌِٛؾتٌفّثخٟ)ِ تٌد١ثٔثزتٌفع١ٍرصٗع١ٍّرتٌصٕد ِ ِمثئٔصثبػ)17-3(اًٙخثٌؽهٚيٚش 











 

 )ARIMAخ١ثٔثزتئِصمًتيتٌّظًفٟلدًٚخعه(مثئرِ)17-3تٌؽهٚي(

(ARIMA) تؼذ ستمشاس انًصشفًالا  (ARIM ) لثم ستمشاس انًصشفًالا  انتسهسم انسُح 

23.03 15.07 2004 1 

23.50 19.51 2005 2 

23.98 20.27 2006 3 
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24.74 20.88 2007 4 

25.69 19.25 2008 5 

24.52 19.37 2009 6 

24.86 19.52 2010 7 

27.00 21.66 2011 8 

27.62 20.31 2012 9 

26.36 22.23 2013 10 

26.72 25.97 2014 11 

29.02 27.31 2015 12 

29.69 30.20 2016 13 

28.34 28.93 2017 14 

28.73 28.71 2018 15 

31.20 28.95 2019 16 

31.92 27.57 2020 17 

30.46 25.40 2021 18 

30.88 26.10 2022 19 



Excelًٔثِػخثئعصّثنعٍٝختٌّظهي:ِٓتعهتنتٌدثـط

ٌد١ثٔتثز)2017,2016تعتٛتَ(لت١ُعتهتِث)ARIMAلدً(تعٍِٝٓتٌم١ُ)ARIMAخعه(٠صد١ٓتْتٌم١ّر

.ٌّصغ١ًتئِصمًتيتٌّظًفِّٟث٠هيعٍٝشمثيجتٌٕصثبػ،ًِشفعٗخفثيقخ١ّؾ)وثٔسARIMAلدً(تٌم١ُ





 انمًٍح انسٕلٍححاٍَا : 

ثزتئبصّثّْٔصمهِٙثت٠ؼثفٟتٌم١ّترتٌّتٛل١رفدعتهشفمتكعتهنِتٓوّثتِصمهِٕثتٌٍٛ ثيشُفٟتِصًتشؽ١

تٌّٕٛوغتئفؼًخ١ِٓؽّٛعِٗٓتٌّٕثوغتٌّمصًـٌّّٗصغ١ًتٌصتثخ (تٌم١ّترتٌّتٛل١ر)ٚلتهًتٌشًٚؽتلص١

ًِزع١ٍّرتلص١ثيتٌّٕٛوغخًّتـًٚوثٔسوثئشٟ:
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ٚخٙىتتٌتًفغٔفتهنp<0.05تلصدثيؼىيتٌٛـهذـ١ط٠ؽحيفغتٌفًعتٌظفًٞتوتوثٔس .أ

 تْتٌٍٍّّرِّصمًذ

)ٚتئيشدتثؽتٌتىتشAutocorrelationٟٚشصّعًتًٌّـٍترتئش١ترخًِتُنتٌصتٟتئيشدتثؽتٌتىتشٟ( .ج

)ِتتqٓ)ف(q,pّٔتتصمًغلتت١ُ(عتتٓؽ٠ًمٙتتث)تٌصتتAutocorrelationPartialٟتٌؽٍبتتٟ(

هٚنتٌصٟشصعهٜـهٚنتٌعمرئٔثلىخٙتثٚ)ِٓتئيشدثؽتٌىتشٟتٌؽٍبٟفثٌفpتئيشدثؽتٌىتشٟٚ(

 )q,pـّحتئيشدثؽثزًٌ(2ت1ٚٔطٟيلُ

)تٌٛتلت 1ِ تْتًٌلُ(ARIMA(2,1,0)فٟـثٌرتٌّٕثوغتٌّمصًـٗله٠ىصحتٌّٕٛوغخثٌشىً .غ

ت1ٚ2فِٟٚؾتٌّٕٛوغ٘ٛنيؼرتٌصىثًِخثٌٍٍّّرئ٠صغ١تًفدعتهشفه٠ته( ٓ )وٕمتثؽلطت ػ  ّ

 ّٟٔثوغتي٠ّثتٌعدثزف

ّٔٛوغ٠ىْٛخثٌظ١غٗتئش١رمصدًٚفًِٟـٍرتٌصمه٠ًٔ .ن

d(log_market_value) c ar(2) 

(EViews12)وثئشٟ: ف١ىْٛتٌٕثشػعٕهتِصمهتَخًٔثِػ  

 
 

ٌٍم١ّرتٌّٛل١ر  (ARIMA) ٔصثبػشمه٠ًّٔٛوغ)18-3(تٌؽهٚي  

 

 
 

Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob. 

C 0.034531 0.064891 0 532138 0.6024 
AR(2) 0.643077 0.173788 3.700348 0.0021 

SIGMASQ 0.024515 0.009838 2.491897 0.0249 

R-squared 0.252898 Mean dependent var 0.022435 
Adjusted R-squared 0.153285 S.D. dependent var 0.186396 

S.E. of regression 0.171517 Akaike info criterion -0.477967 
Sum squared resid 0.441269 Schwarz criterion -0.329571 

Log likelihood 7.301699 Hannan-Quinn criter. -0.457505 
F-statistic 2.538792 Durbin-Watson stat 1.949171 

Prob(F-statistic) 0.112292   

Inverted AR Roots .80 -.80  

 

EViewsِٓتعهتنتٌدثـطِمًؼثزخًٔثِػتٌّظهي:

ٚخىٌه٠ىْٛخٛؼٛنشأظ١ً%ٚٔمًي5)تٌّىوٛيذخثٌشىًتلProbًِٓئْ(تٌّٕٛوغتٌّثخكتلص١ً

)ARIMA)2,1,0تٌم١ّرتٌّٛل١رّٕٛوغٔٙثبٌٍٍّّٟرتٌ

 ٟظُٔعًّعٍٝتلصدثيتٌدٛتل
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)تلصدثيتٌدٛتلٌٍٟم١ّرتٌّٛل١ر6-3تٌشىً(

 EViewsمن اعداد الباحث مخرجات برنامم تٌّظهي:

ـ١طت١ًِّْتٌمط١ِٓصمثيجِّث٠هيعٍٝوفثءذتٌّٕٛوغٚت٠ٗٔصدٝءخشىًؼ١هِ ِعًفرتْتٌمؾ

 تئـًّ(تٌفع١ٍر)تٌمؾتئلؼً(تٌصٕد )تٌمؾتئٌيق(تٌفًٚق)

 مًتي٠رتٌٍٍّّرتِصظُٔعًّعٍٝتلصدثي 

 زمنٌة للمٌمة السولٌةالارتباط ال اتً الجزئً للسلسلة ال لارتباط ال اتً وا( 49-3) جدولال

 

 EViewsمن اعداد الباحث مخرجات برنامم المصدر : 

ٚخعهتلص١ثي٘تىتتٌّٕتٛوغٌٛؼتٛنشتأظ١ًٚتْـتهٚنتئيشدتثؽتٌتىتشٟٚتئيشدتثؽتٌتىتشٟتٌؽٍبتٟوثٔتسنتلتً

عمرِّصٜٛتٌ

 (تٌِٛؾتٌفّثخٟ)ِ تٌد١ثٔثزتٌفع١ٍرصٗع١ٍّرتٌصٕد ِ ِمثئٔصثبػ)20-3(اًٙخثٌؽهٚيٚش 
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)ARIMAخ١ثٔثزتٌم١ّرتٌّٛل١رلدًٚخعه(ِمثئر)20-3تٌؽهٚي(

(ARIMA) تؼذ  انسٕلٍح انمًٍح  (ARIM ) لثم  انسٕلٍح انمًٍح  انتسهسم انسُح 

37,287,211,709 35,512,875,000 2004 1 

50,249,128,225 117,768,728,571 2005 2 

63,211,044,740 53,112,289,286 2006 3 

118,123,000,000 79,640,664,286 2007 4 

72,821,627,921 74,324,107,143 2008 5 

125,263,000,000 102,681,571,429 2009 6 

94,417,734,045 106,270,500,000 2010 7 

137,677,000,000 187,942,992,857 2011 8 

118,097,000,000 189,996,107,143 2012 9 

154,848,000,000 239,877,142,857 2013 10 

144,339,000,000 217,683,929,286 2014 11 

176,758,000,000 141,036,071,429 2015 12 

173,811,000,000 129,764,285,714 2016 13 

203,698,000,000 110,282,556,429 2017 14 

207,308,000,000 76,396,872,857 2018 15 

236,187,000,000 71,146,872,857 2019 16 

245,747,000,000 74,141,515,714 2020 17 

274,939,000,000 97,502,226,466 2021 18 

290,163,000,000 89,994,642,857 2022 19 

Excelنعٍٝخًٔثِػخثئعصّثتٌّظهي:ِٓتعهتنتٌدثـط

عتثَِتٓ)ARIMAخعته(وثٔتستودتًِٓتٌم١ّترتٌّتٛل١ر)ARIMAلدتً(وّث٘ٛٚتػؿتْتٌم١ّرتٌّتٛل١ر

تٌمتت١ُلدتتتًتعٍتتِٝتتٓ)ARIMAخعتتته(ختتأْتٌمتت١ُاٙتتًشعتتٛتَتٌلاـمتتترئتوثٔتتس)2014ٚ)تٌتتٝ(2010(

)ARIMAِٚٓللايتٌٕصثبػشد١ٓتٔٙثِصمثيخر،(.

)،ARIMAػتٌّتثخمرٌّصغ١تًتزتٌدفتط٠صدت١ٓتْٕ٘ثٌتهشطتثخكخت١ٓتٌد١ثٔتثزلدتًٚخعته(ِٚٓلتلايتٌٕصتثب

ف١ّىٓشطد١كتٌّٕٛوغ.
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 انًثحج انخانج 

 ػلالح استشاتٍزٍاخ الائتًاٌ تانمًٍح انسٕلٍح 

 انمًٍح انسٕلٍح فًاستشاتزٍاخ الائتًاٌ  تأحٍشألا:  

 الأنى فشػٍحانفشضٍح ان
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ئ٠ٛؼتتهشتتأظ١ًوتنئٌتترتـظتتثب١رٌصًو١تتٍتٌمتتًٚعفتتٟتٌم١ّتتر)ٔؽتتهتٔتت١ARIMAٗثٔتتثزلدتتً(خثلتتىتٌد

عٍٝتئشٟ:)11-3تٌؽهٚي(تٌّٛل١رِٓللايتِصمهتَخًٔثِػتئؤًّفظً

)ARIMAشأظ١ًشًو١ٍتٌمًٚعفٟتٌم١ّرتٌّٛل١رلدً()21-3تٌؽهٚي(

ᵅ ᵦ F Significance 

F

R
2 



2.235E+11-16503318 2.390.14050.123289176شًو١ٍتٌمًٚع

 Excelخثئعصّثنعٍٝخًٔثِػتٌّظهيِٓتعهتنتٌدثـط

عتتهَٚؼتتٛنشتتأظ١ًٌصًو١تتٍتٌمتتًٚعفتتٟتٌم١ّتترتٌّتتٛل١ر.ٚلتتهوثٔتتسِعثنٌتترتئٔفتتهتيتٌصمه٠ً٠تتروتتثْٔلاـتتع

(-16503318)x1)+Y=2.235E+11()ًتٌم١ّتتترشطتتتًأعٍتتتِٝتتتٓتٌصغ١تتتًتزتٌصتتتٟ)%12.3ٚ٘تتتٟشفّتتت

تٌّفّتٛخرلأّٔتٛوغتئٔفتهتيتٌدّت١ؾFخٍغتسل١ّترـ١طX1شًو١ٍتٌمًٚعٕثؼّرعٓتٌصغ١ًفٟتٌ تٌّٛل١ر

عتهَٚؼتٛن%)ٚخثٌصتث10ٌٟ)ٚ٘ٛتعٍِِّٝٓصٜٛتٌّع٠ٕٛر(Sig=0.1405)خّّصٜٛتٌّع٠ٕٛر(2.39(

فٟتٌم١ّرتٌّٛل١ر.صًو١ٍتٌمًٚعنئٌرِع٠ٕٛرٌتزوعلالر

٠ٛؼتهشتأظ١ًوتنئٌترتـظتثب١رٌصًو١تٍتٌمتًٚعفتٟ)ٔؽتهتٔتARIMAٗعٕهتلىتٌد١ثٔتثزخعتهّٔتٛوغ(

تئشٟ:)15-3(تٌم١ّرتٌّٛل١رِٓللايتِصمهتَخًٔثِػتئؤًّفظًعٍٝتٌؽهٚي

)ARIMAشأظ١ًشًو١ٍتٌمًٚعفٟتٌم١ّرتٌّٛل١رخعه()22-3(تٌؽهٚي

ᵅ ᵦ F Significance 

F

R
2  

 شًو١ٍتٌمًٚع19120529-185183608.03129410.0114557750.32085013

Excelخثئعصّثنعٍٝخًٔثِػتٌّظهيِٓتعهتنتٌدثـط

ئشٟٚؼٛنشأظ١ًٌصًو١ٍتٌمًٚعفٟتٌم١ّرتٌّٛل١ر.ٚلهوثٔسِعثنٌرتئٔفهتيتٌصمه٠ً٠روثٔلاـع

)x118518360.72+19120529.29-Y=()ًّتٌم١ّترِٓتٌصغ١ًتزتٌصٟشطتًأعٍتٝ)%32ٟٚ٘شف

تٌّفّتٛخرلأّٔتٛوغتئٔفتهتيتٌدّت١ؾFـ١طخٍغتسل١ّترX1تٌٕثؼّرعٓتٌصغ١ًفٟشًو١ٍتٌمًٚع تٌّٛل١ر

تٌمتًتي٘تٛيفتغِتٓظتُ%)10ِّٚصٜٛتٌّع٠ٕٛر(خٕفُ)Sigٛ٘ٚ=0.01)خّّصٜٛتٌّع٠ٕٛر(8.03(

ٌرِع٠ٕٛرٌصًو١ٍتٌمًٚعفٟتٌم١ّرتٌّٛل١ر.فًػ١رتٌعهَتٞخّعٕٝٚؼهشأظ١ًوٚنئ
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 انخاٍَح  فشػٍحانفشضٍح ان

ئ٠ٛؼتتهشتتأظ١ًوتنئٌتترتـظتتثب١رٌّٕتتٛ)ٔؽتتهتٔتتARIMAٗعٕتتهتلتتىتٌد١ثٔتتثزنْٚتِتتصمهتَّٔتتٛوغ(

)تئشٟ:23-3(ثِصمهتَخًٔثِػتئؤًّفظًعٍٝتٌؽهٚيختٌمًٚعفٟتٌم١ّرتٌّٛل١ر

)ARIMAتٌمًٚعفٟتٌم١ّرتٌّٛل١رلدً(ّٛٔشأظ١ً)23-3(تٌؽهٚي

ᵅ ᵦ F Significance 

F

R
2 

 

1.08E+11 5775875982 1.0097246120.3290582890.056065522ّٔٛتٌمًٚع

Excelخثئعصّثنعٍٝخًٔثِػتٌّظهيِٓتعهتنتٌدثـط



 (x2 تٌصمه٠ً٠روث٠ْصد١ٓعهَٚؼٛنشأظ١ًٌّٕٛتٌمًٚعفٟتٌم١ّرتٌّٛل١ر.ٚتِْعثنٌرتئٔفهتي

5775875982+Y=1.08E+11()ًّٔثؼّر تٌم١ّرتٌّٛل١رِٓتٌصغ١ًتزتٌصٟشطًأعٍٝ)%5.6ٟٚ٘شف

)1.009724612تٌّفّٛخرلأّٔٛوغتئٔفهتيتٌد١ّؾ(Fلهخٍغسل١ّر،X2ٚعٓتٌصغ١ًفّٟٔٛتٌمًٚع

ٛؼتتهشخثٌصتتثٌٟئ%)10ٚعٍتتِٝتتِّٓتتصٜٛتٌّع٠ٕٛتتر(٘تتٛت)Sigٚ=0.329058289خّّتتصٜٛتٌّع٠ٕٛتتر(

نئٌرِع٠ٕٛرٌّٕٛتٌمًٚعفٟتٌم١ّرتٌّٛل١ر.تزوعلالر

)عٍٝتٌد١ثٔثزٔؽهتٔٗئشٛؼهعلالروتزنئٌرتـظثب١رٌّٕٛتٌمًٚعARIMAعٕهتِصمهتَّٔٛوغ(

)تئش24ٟ-3فٟتٌم١ّرتٌّٛل١رِٓللايتِصمهتَخًٔثِػتئؤًّفظًعٍٝتٌؽهٚي(







)ARIMAشأظ١ًّٔٛتٌمًٚعفٟتٌم١ّرتٌّٛل١رخعه()24-3(تٌؽهٚي
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ّٔٛتٌمًٚع0.040578 32885701526-0.719000.408249955 193422914975

Excelخثئعصّثنعٍٝخًٔثِػتٌّظهيِٓتعهتنتٌدثـط

 (x2 ٌم١ّرتٌّٛل١ر.ٚتِْعثنٌرتئٔفهتيتٌصمه٠ً٠روث٠ْصد١ٓعهَٚؼٛنشأظ١ًٌّٕٛتٌمًٚعفٟت

)32885701526.9-(+93422914975Y=1()ًِتتٓتٌصغ١تتًتزتٌصتتٟشطتتًأعٍتتٝ)%4.05ٚ٘تتٟشفّتت

تٌّفّتٛخرلأّٔتٛوغتئٔفتهتيF،ٚلتهخٍغتسل١ّترX2ٔثؼّترعتٓتٌصغ١تًفتّٟٔتٛتٌمتًٚع تٌم١ّترتٌّتٛل١ر

%)ٚخثٌصثٌٟتٌمًتي10)ٚ٘ٛتعٍِِّٝٓصٜٛتٌّع٠ٕٛر(Sig=0.408ّّصٜٛتٌّع٠ٕٛر()خ0.71تٌد١ّؾ(

٘ٛعهَيفغفًػ١رتٌعهَتٞخّعٕٝئ٠ٛؼهشأظ١ًوٚنئٌرِع٠ٕٛرٌّٕٛتٌمًٚعفٟتٌم١ّرتٌّٛل١ر.

 انخانخح  فشػٍحانفشضٍح ان

ٌٍفظرتٌّٛل١رفٟتٌم١ّترتٌّتٛل١رِت٠ٓٛؼهشأظ١ًوتنئٌرتـظثب١ر)ARIMAعٕهتلىتٌد١ثٔثزلدً(

تئشٟ:)25-3(للايتِصمهتَخًٔثِػتئؤًّفظًعٍٝتٌؽهٚي

)ARIMAشأظ١ًتٌفظرتٌّٛل١رفٟتٌم١ّرتٌّٛل١رلدً()25-3(تٌؽهٚي
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2.71E+11-1.29E+12 3.540.0770.172273572

تٌفظر

تٌمًٚع

Excelخثئعصّثنعٍٝخًٔثِػتٌدثـطِٓتعهتن:تٌّظهي

ٚؼتتتتٛنشتتتتأظ١ًٌٍفظتتتترتٌّتتتتٛل١رفتتتتٟتٌم١ّتتتترتٌّتتتتٛل١رـ١تتتتطوثٔتتتتسِعثنٌتتتترتئٔفتتتتهتيتٌصمه٠ً٠تتتتروتتتتثْ

(-1.29E+12)x3)    +Y=2.71E+11()ًتٌم١ّترِتٓتٌصغ١تًتزتٌصتٟشفتهضعٍتٝ)%17.2ٚ٘تٟشفّت

تٌّفّتٛخرلأّٔتٛوغتئٔفتهتيتٌدّت١ؾFٚلتهخٍغتسل١ّتر3Xٌفظترتٌّتٛل١رِٓتٌصغ١ًفتٟتتٌّٛل١رتٌٕثشؽر

ُ %)10ٚ)ٚ٘ٛتلًِِّٓتصٜٛتٌّع٠ٕٛتر(Sig=0.077)خّّصٜٛتٌّع٠ٕٛر(3.54( ٚؼتهشتأظ١ًوِٚتٓظت

نئٌرِع٠ٕٛرٌٍفظرتٌّٛل١رفٟتٌم١ّرتٌّٛل١ر.

ظتثب١رٌٍفظترتٌّتٛل١رفتٟتٌم١ّترتٌّتٛل١ر٠ٛؼتهشتأظ١ًوتنئٌترتـ)ARIMAٚعٕهتلىتٌد١ثٔتثزخعته(

)تئشٟ:26-3ثِصمهتَخًٔثِػتئؤًّفظًعٍٝتٌؽهٚي(خ

)ARIMAشأظ١ًتٌفظرتٌّٛل١رفٟتٌم١ّرتٌّٛل١رخعه()26-3(تٌؽهٚي
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2006717336448.46 12513301014907-285.61056274.60084E-120.943822185تٌفظر

تٌّٛل١ر

Excelخثئعصّثنعٍٝخًٔثِػتٌّظهيِٓتعهتنتٌدثـط

                ٚؼٛنشأظ١ًٌٌٍّٕٛفظرتٌّٛل١رفٟتٌم١ّرتٌّٛل١رـ١طوثٔسِعثنٌرتئٔفهتيتٌصمه٠ً٠روثْ

  ) x3 )12513301014907 (-+Y= 2006717336448.46 ()ًِتٓتٌصغ١تًتز)%94.3ٚ٘تٟشفّت

تٌّفّتتٛخرFٚلتتهخٍغتتسل١ّتتر3Xِتتٓتٌصغ١تتًفتتٟتٌفظتترتٌّتتٛل١رتٌم١ّتترتٌّتتٛل١رتٌٕثشؽتترٝتٌصتتٟشفتتهضعٍتت

)ٚ٘تتٛتلتتًِتتِّٓتتص4.60084E-12=Sigٜٛ)خّّتتصٜٛتٌّع٠ٕٛتتر(285.6لأّٔتتٛوغتئٔفتتهتيتٌدّتت١ؾ(

تٌّٛل١ر%)ٚخثٌصثٌٟتٌمًتي٘ٛيفغفًػ١رتٌعهَخّع٠ٕٝٛؼهشأظ١ًوٚنئٌرِع٠ٕٛرٌٍفظر10تٌّع٠ٕٛر(

فٟتٌم١ّرتٌّٛل١ر.

 انشاتؼح : فشػٍحانفشضٍح ان

فتٟتٌم١ّترتٌّظتثيفِتصمًتيئئ٠ٛؼتهشتأظ١ًوتنئٌترتـظتثب١ر)ARIMAعٕهتِصمهتَتٌد١ثٔثزلدً(

 تئشٟ:)27-3(تٌّٛل١رِٓللايتِصمهتَخًٔثِػتئؤًّفظًعٍٝتٌؽهٚي

)ARIMAٌم١ّرتٌّٛل١رلدً(شأظ١ًتئِصمًتيتٌّظًفٟفٟت )27-3(تٌؽهٚي
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398811121873088227016 1.350.260.073674916

تئِصمًتي

تٌّظًفٟ

Excelخثئعصّثنعٍٝخًٔثِػتٌّظهيِٓتعهتنتٌدثـط

عتتهَٚؼتتٛنشتتأظ١ًٌّٕتتٌٍٛفظتترتٌّتتٛل١رفتتٟتٌم١ّتترتٌّتتٛل١رـ١تتطوثٔتتسِعثنٌتترتئٔفتتهتيتٌصمه٠ً٠تتروتتثْ

)3088227016 x4+Y=39881112187()ًتٌم١ّترِتٓتٌصغ١تًتزتٌصتٟشفتهضعٍتٝ)%7.3ٟٚ٘شفّت

تٌّفّتتٛخرلأّٔتتٛوغتئٔفتتهتيFخٍغتتسل١ّتترـ١تتط4Xثيفّظتتتِتتصمًتيتٌتٌصغ١تتًفتتٟعتتٓؼّتتٗتٌّتتٛل١رتٌٕث

٠ٛؼتهئ%)ٚخثٌصتث10ٌِِّٟٓصٜٛتٌّع٠ٕٛر(ودً)ٚ٘ٛتSig=0.26)خّّصٜٛتٌّع٠ٕٛر(1.35تٌد١ّؾ(

فٟتٌم١ّرتٌّٛل١ر.تِصمًتيتٌّظثيفشأظ١ًوٚنئٌرِع٠ٕٛر

فتتٟئِتتصمًتيتٌّظتثيف٠ٛؼتتهشتأظ١ًوتنئٌتترتـظتثب١ر)ARIMAعٕتهتِتتصمهتَتٌد١ثٔتثزخعتتهّٔتٛوغ(

 تئشٟ:)28-3(تٌم١ّرتٌّٛل١رِٓللايتِصمهتَخًٔثِػتئؤًّفظًعٍٝتٌؽهٚي
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)ARIMAتيتٌّظًفٟفٟتٌم١ّرتٌّٛل١رخعه(شأظ١ًتئِصمً)28-3(تٌؽهٚي
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526329758331-24940283218100.88761801.451126E-080.855794863تئِصمًتي

تٌّظًفٟ

Excelخثئعصّثنعٍٝخًٔثِػتٌّظهيِٓتعهتنتٌدثـط

ثٔتتسِعثنٌتترتئٔفتتهتيتٌصمه٠ً٠تتروتتثْعتتهَٚؼتتٛنشتتأظ١ًٌّٕتتٌٍٛفظتترتٌّتتٛل١رفتتٟتٌم١ّتترتٌّتتٛل١رـ١تتطو

x4 ))526329758331-(+24940283218Y=()ًِّٓتٌصغ١ًتزتٌصٟشفهضعٍٝ)%85.5ٟٚ٘شف

تٌّفّٛخرلأّٔٛوغتئٔفهتيFـ١طخٍغسل١ّر4Xتِصمًتيتٌّظثيفعٓتٌصغ١ًفٟتٌم١ّرتٌّٛل١رتٌٕثؼّٗ

%)10ِٚتِّٓتصٜٛتٌّع٠ٕٛتر(لتً)ٚ٘تٛت1.451126E-08=Sig)خّّتصٜٛتٌّع٠ٕٛتر(100.8تٌد١ّؾ(

فتٟتٌم١ّترتِتصمًتيتٌّظتثيفخثٌصثٌٟتٌمًتي٘ٛيفغفًػ١رتٌعهَخّعٕٝت٠ٗٔٛؼهشتأظ١ًوٚنئٌترِع٠ٕٛتر

تٌّٛل١ر.
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 الاستُتاراخ ٔ انتٕصٍاخ
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 الاستُتاراخ

خأِتٍٛجثٌعلالترِتثخت١ٓتِتصًتش١ؽ١ثزتئبصّتثْٚتٌم١ّترتٌّتٛل١رٌٍصٕدت خوغؼه٠تهّٛٔتتِىث١ٔرتٔشتثء -1

.ٚيتقتٌّث١ٌرئّٛقتٌؼه٠هله٠عطٟؽًؾتوثن٠ّٟي٠ثػٟإـظثبٟٚ

ع١ٕر١ّرتٌّٛل١رتٌّظثيفخّصغ١ًتشٙثِٓتئِصًتش١ؽ١ثزٚتٌمتْظدسّثٌٟٔصثبػتٌصف١ًٍتٌخثِصمهتَ- -2

ّت٠ٕٛرتٌعٍٝخ١ثٔثزتٌّظثيفتعصّثنتخٙث)ARIMAخعهتِصمهتَّٔٛوغ(ؼ١هذل١ُتٌهيتِرـممس

 .تٌصىخىج٘ىتٌٛؼٛنتٌّّصعًّتئًِتٌى٠ٞ نٞتٌٝـىيِِٕٓٗتٌٝتلًِٜٗصفثٚشستٌم١ُ.ٚوثٔ

تٌتٝتفؼتً)١AICُِع١تثي(ٌصًو١تٍتٌمتًٚععتٓؽ٠ًتكتئعصّتثنعٍتٝلترشش١ًتٌٕصثبػتئـظتثب١- -3

 ARIMA(4,0)ّٔٛوغٌٍصٕد خثٌم١ُتٌّصٛلعّٗ٘ٛٔٛوغتئٔفهتيتٌىتشٟٚتئِٚثؽتٌّصفًور

تفؼتًّٔتٛوغٌٍصٕدت ختثٌم١ُتْ)AICلت١ُِع١تثي(ٍِٚٓفظرتٌّٛل١رتٌٕصثبػتئـظثبٌٟٓؽ٠ًكع -4

ARIMA(0,2)ّ٘ٛٔٛوغتئٔفهتيتٌىتشٟٚتئِٚثؽتٌّصفًوروثْتٌّصٛلعٗ

ٌٍٛطتٛيتٌتٝ)AICثئعصّتثنعٍتٝلت١ُِع١تثي(خّٕتٛتٌمتًٚعٌرتٌٕصتثبػتئـظتثب٠١ٛػؿِٓللاي -5

ّٔتتتٛوغتئٔفتتتهتيتٌتتتىتشٟٚتئِٚتتتثؽتٌّصفًوتتترتٌتتتىٞوتتتثْتفؼتتتًّٔتتتٛوغٌٍصٕدتتت ختتتثٌم١ُتٌّصٛلعتتتٗ

ARIMA(2,0)

تٌتٝتفؼتً)AICِع١تثي(عٓؽ٠ًكتئعصّثنعٍتٝلت١ُتٌّظثيفِصمًتيئشش١ًتٌٕصثبػتئـظثبٟ -6

ARIMA(2,4)ّٔٛوغٌٍصٕد خثٌم١ُتٌّصٛلعّٗ٘ٛٔٛوغتئٔفهتيتٌىتشٟٚتئِٚثؽتٌّصفًور

ٌٍٛطتتٛي)AICثئعصّتتثنعٍتتٝلتت١ُِع١تتثي(ٚخم١ّتترتٌّتتٛل١رتٌٕصتتثبػتئـظتتثبٌٟوّتتث٘تتٛظتتثًِ٘تتٓ -7

ARIMA(2,0)ٌّصفًورفؼًّٔٛوغخثٌم١ُتٌّصٛلعّٗ٘ٛٔٛوغتئٔفهتيتٌىتشٟٚتئِٚثؽتئ

ختثٌم١ُتٌفع١ٍترئِصًتش١ؽ١ثزتئبصّثِْ تٌم١ّرتٌّٛل١رعلالرتئٔفهتيتٌد١ّؾتؼًتءتلصدثيخعهشد١ٓ -8

ٚؼٛنعلالرخت١ٓتِتصًتش١ؽ١ثزتٌّٕٛوغخعهتِث)ARIMAِٓللائّٛوغ(م١ُلدًتِصمًتغتٌتٞ

تئبصّثْٚتٌم١ّرتٌّٛل١ر

ٚتٔعىثِتٙثعٍتٝتٌصغ١تًتزخثٌّتٛق١ؽثزتٌصتٟشصدعٙتثتٌّظتثيفلتلايعتهَٚػتٛؾتئِتصًتشٕ٘ثٌه -9

تنتيذتئبصّثْخصفم١كعٛتبهٚشؽٕحتٌّمثؽً

ِٓللايخ١ثٔثزتٌهيتِرتشؼؿعهَٚؼٛنِٕثفّرخهيؼرعث١ٌرِتٓلدتًِظتثيفع١ٕترتٌهيتِترٚ -10

ي٠رتعٍٝـظرِٛل١رٌٍّظثيفتٌصؽثِفثٌٚرتشدثعتِصًتشؽ١ثزتئبصّثٌْصفم١ك
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ّظتثيفخّصغ١ًتشٙتثِتٌٍٓ)ARIMAتٌّمثئترخت١ٓتٌمت١ُلدتًٚخعتهتِتصمهتَّٔتٛوغ(عٕهعًع -11

ؼ١تهذخثٌّمثئترِت تٌمت١ُتٌد١ثٔثزتٌّصٕداخٙثل١ُتئِصًتش١ؽ١ثزٚتٌم١ّرتٌّٛل١رع١ٕرتٌهيتِرـممس

عصّثنعٍٝخ١ثٔثزتٌّظثيفت٠ٌّٕٛر.ٚخثئتٌفم١م١رشفستٌّعث١٠ًٔفّٙث
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 انتٕصٍاخ 

ٚتٌهيتِترتٌصطتًقت١ٌٙتثلتلايؼتًٜتٌصتٟـتًٌٍّشتثوًٌصمته٠ُٛطتًت١ٌٙتثتٌدفتطتٌٕصثبػتٌصٟشتِصٕثنتًعٍٝ

ثئشٟ:وتٌصٛط١ثزوثٔس

ٍصٕدت فتٟتٌّّتصمدًٌنلترّتثف١ٙتثِتٓـه٠عترٌتلتًِٜت تٌطتًقتٌصم١ٍه٠رد ٕتٌصتٌطًقتِصدهتيتٚنِػ -1

.فم١كتئيخثؾٚشؽٕحتٌّمثؽًشّىٓتٌّظثيفتٌصؽثي٠رِٓش

شفه٠هتِصًتش١ؽ١ثزِفهنٌٍّٖظتثيفتٌصؽثي٠ترٌٍصعثِتًِت تٌصمٍتحتٌّّتصًٌٍّّتٛقتٌّتثٌٟٚتِتصمهتَ -2

ِصًتش١ؽ١ر٠ٌثنذتٌفظرٚتًتش١ؽ١رتٌّٕٛصِأتٌد١ةرتٌمثيؼ١رو٘ىٖتئِصًتش١ؽ١ثزٚفكتٌد١ةرتٌهتل١ٍرٚ

.ش١ؽ١رتٌصًو١ٍفٟتٌّٛقٚتٌفظثنِصًتٚتِصًتش١ؽ١رتٌدمثءٚتٌّفثفارٚت

ٛطٟشهيتِرِهذت١ٌُتٌفع١ٍرللايتٌمعٕهتِصمهتَتئـظثب١رئِصًتش١ؽثزتئبصّثْٕصثبػتٌعٍٝخٕثءً -3

،٠ٌتتثنذتٌفظتترتٌّتتٛل١ر(فؼتت١ٍرئش١تترتًٌّشدتترـّتتحتئتتئِتتصًتش١ؽثزثشدتتثعختٌّظتتثيفتٌهيتِتتر

)ٌّتثف١ٙتثِتّٓٔتٛتٌمتًٚعٚتٌص١١ّتٍ،تٌدمثءٚتٌّفثفارتئِصمًتي٠رٚ،شًو١ٍتٌمًٚعفٟتٌّٛق

ـّحتٌد١ثٔثزتٌّصٛفًذخّٛقتٌعًتقٌلاٚيتقتٌّث١ٌر.شأظًخثٌم١ّرتٌّٛل١ر

خعتهتِتصمهتَتٌهيتِترِتهذلتلايٛلعتٗتٌمت١ُتٌّصٚتئـظثب١رئِصًتش١ؽثزتئبصّثْٕصثبػتٌعٍٝءًخٕث -4

(فؼت١ٍرئش١رتًٌّشدرـّحتئتخثشدثعتئِصًتش١ؽثزثيفتٌّظتٌهيتِرٛطٟش)ARIMAّٔٛوغ(

ّٔتٛتٌمتًٚع،شًو١ٍتٌمًٚعفٟتٌّتٛق،تئِصمًتي٠رٚتٌدمثءٚتٌّفثفار،٠ٌثنذتٌفظرتٌّٛل١ر

ٌّثف١ٙثِٓتظًعٍٝتٌم١ّرتٌّٛل١رـّحتٌد١ثٔثزتٌّصٛفًذخّٛقتٌعًتقٌلاٚيتقتٌّث١ٌر.)ٚتٌص١١ٍّ

ِتتٛقتٌعتتًتقٌتتلاٚيتقتٌّث١ٌتترخّطثٌدتترتٌّظتتثيفٚتٌشتتًوثزتئٚيتقتٌّث١ٌتترٚرةتتػتتًٚيذل١تتث١َ٘ -5

 .خصٛـ١هتٌمٛتبُتٌّث١ٌرت٠ٌّٕٛرِٕىفصًذتٌٕشًٌص١ًّٙع١ٍّرتِصمًتغتٌد١ثٔثزٌٍدثـع١ٓٚتٌّّصع٠ًّٓ

ٚتوعتًخ١ِٓصغ١ًتزِث١ٌرِمصٍفرٌٍٛطٛيتٌٝؽًقِٕثِتدررتؼًتءنيتِثزشصؼّٓتٌصٕد ٚتٌّمثئ -6

 نلرٌصفم١كعٛتبهٚشؽٕحِمثؽًشٕف تٌّّصع٠ًّٓٚتٌّظثيف.

ـطتٌّظثيفعٍٝؽٍحِشٛيذتٌدثـع١ٓٚتئـظثب١١ٓفٟع١ٍّرتٌصٕد ٚتشمتثوتٌمتًتيتئِتصعّثيٞ -7

ؼّ خ١ثٔثزٚشف١ٍٍٙث.عٍٝتئنتيذِِٓعمهذتٌصٟئشىْٛتئعدًتؼًتبثزٚتئِصًتش١ؽٟ

ثطرخثشمثوتٌمتًتيتئِتصًتش١ؽٌٍّٟظتثيفتٌصؽثي٠ترٚتٌشتًوثزتٌصتٟشّتصعًّفتٟتلّثَلتِصفهتض -8

ِٛقتٌعًتقٌلاٚيتقتٌّث١ٌرتٚشع١١ٓتنتيذلثطرِٓػّٓتٌّظًفتٚتٌشًورِفتهنذخٙتىتتٌمتًتي

.ٚتِصمهتَتئِث١ٌحتٌفه٠عرفٟتشمثوتٌمًتي
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 ٔ انًشارغانًصادس 

تٌمًتْتٌى٠ًُ

 انًصادس انؼشتٍح ■

 ةانكت - أ

،نتيٚتبًٌٍٕشً،تٌطدعرتئٌٚٝ،(تنتيذتئبصّثْ)،ؼٛنذِففٛظ،تـّهٚتيشهعدهتٌّعطٟ،يػث -1

.2008،عّثْ

نتيٚتبًٌٍٕشًٚ،(تئشؽث٘ثزتٌّعثطًذفٟتنتيذتٌدٕٛن)،ؼٛنذ،ِففٛظٚ،يِؼثْ،٠ٌثن -2

.2006،ْعّثْتئين،تٌص٠ٌٛ 

.2004تٌّعهٞ،١ٍُِو٠ثج،(ِدثنئعٍُتلإـظثء)،نتيتٌىصثجتٌؽه٠هتٌّصفهذ،خ١ًٚزٌدٕثْ، -3

عّثْ،تٌطدعرتئٌٚٝ،نتيٚتبًٌٍٕشً،(تئنتيذتٌّث١ٌرتٌفه٠عر)،محمدعٍٟتخًت١ُ٘،تٌعثًِٞ -4

 .2013،تئينْ

نتئِث١ِثزٚتٌّّصفهظثز)،تٌهتيتٌؽثِع١ر،عدهتٌف١ّه،عدهتٌّطٍح،(تلصظثن٠ثزتٌٕمٛنٚتٌدٕٛ -5

 .2007تئِىٕهي٠رِظً،

،تئِىٕهي٠رِظً،تٌهتيتٌؽثِع١ر،(تٌدٕٛنتٌشثٍِرع١ٍّثشٙثٚتنتيتشٙث)،عدهتٌف١ّه،عدهتٌٍط١  -6

2000. 

.2005،تٌمثػٟ،نئي،(تلإـظثءٌلإنتي١٠ٓٚتئلصظـثن١٠ٓ)،نتيتٌفثِهٌٍٕشًٚتٌص٠ٌٛ ،عّثْ -7

 انًزلاخ - ب

تخًت١ُ٘،تـّهت١ِٓ٘ثشُ،(نٚيتئنتيذتئِصًتش١ؽ١رفٟتٌفهِِٓمثؽًتئبصّثْفٟتٌدٕٛن -8

 .1،2022،تٌعهن13تٌّظ٠ًر)،تٌّؽٍهتٌصؽثي٠ر

(تٌصٕد خثِصمهتَّٔٛوغتئٔفهتي،عدهتٌغٕٟ،ت١ٌّه،ِٚدثين،أِثي،ـّٓ،ِعه،تٌدًعٟ،ِثيذ -9

)،نيتِرشطد١م١ر،خفطARFIMA(p,d,q)ثزتٌّصفًورتٌصىث١ٍِرتٌى٠ًّرتٌىتشٟٚتٌّصِٛط

ِٓيِثٌر ِثؼّص١ًفٟتئـظثء،تٌّؽٍرتٌع١ٍّرٌٍهيتِثزٚتٌدفٛضتٌّث١ٌرٚتٌصؽثي٠ر،و١ٍرِّصً 

.4،2023،تٌؽٍء1،تٌعهن4تٌّؽٍهتٌصؽثيذ،ؼثِعرن١ِثؽ،
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ث١ٌحتٌص١ّٙهت٠ٌّٛؽ١رفٟششم١ضخعغِّٓٔثوغتٌّلاِلاتٌد١ثع،ِٙهٞمحمد،(تِصمهتَتِ -10

ت١ٌٍِٕرتٌلالط١رخثِصمهتَتٌّفثوثذ)أؽًٚـرِمهِروؽٍءِِٓصطٍدثز١ًٔنيؼرنوصٛيتٖفٍّفر

 .2008ؼثِعٗخغهتن،و١ٍرتئنتيذٚتئلصظثن،فٟتئـظثء،

فٟتٌشدىرتئِصًتشؽ١رلُّـؽثٌٞ،ٚفثء،(تٌّفثِدرعٓتٌمًٚعٚتئبصّثْ)،خفطِٕشٛي -11

.2009تٌدفٛضو١ٍرتٌصؽثيذؼثِعرخٕٙث،ِظً،

ـ١ّٓ،نعثءعٕثن،(تٌٕاثَتٌمثٌٟٔٛٔؼّثٔثزتئبصّثْتٌّظًفٟخط٠ًكتٌص٠ًّٛ ١ًتٌّدثشً)، -12

 .2015يِثٌرِمهِرتٌِٝؽٍُو١ٍرتٌمثْٔٛفٟتٌؽثِعٗتٌّّصٕظ٠ًر،

(تٌصف١ًٍتئبصّثٟٔٚنٚيٖفٟشًش١هع١ٍّر،ت٠ّثْ،ٔؽًٚٚ،ًِث٘،تلأ١ِٓٚ،عدهتٌع٠ٍٍ،تٌه ١ُ -13

ِؽٍرؼثِعرشش٠ًٌٍٓهيتِثز،تلإلًتعتٌّظًفٟخثٌصطد١كعٍٝتٌّظًفتٌظٕثعٟتٌّٛيٞ)

.2006،)3تٌعهن(،)28تٌّؽٍه(،ٍٍِّرتٌعٍَٛتئلصظثن٠رٚتٌمث١ٔٛٔر،ٚتٌدفٛضتٌع١ٍّر

تٌعلالرخ١ٓيتعٟ،فثؽّر(ٚ،ٌتن٘ح،١ُِّطثفٟ،ٚ،ٌتن٘ح،خثٔثفشٗفًـثْٚيت٠ث،يػث، -14

)،TSEتِصًتش١ؽ١رش٠ٕٛ تئبصّثِْٚمثؽًتئبصّثْٚتٌعثبهتٌّظًفٟ:أنٌرِٓخٛيطرؽًٙتْ(

ICAEBProcediaEconomicsandتلأعّثي،تٌّ شًّتٌهٌٟٚتلأٚيٌلالصظثنتٌصطد١مٟٚ

Finance36،2016.

ِؽٍرتٌغًٌٍٞعٍَٛ،رشطد١م١رشأظ١ًٔا٠ًرشٛل١ستٌّٛقفٟت١ٌٙىًتٌّثٌٟ)(نيتِ،ـثوُ،تًٌخ١عٟ -15

.2018،تئلصظثن٠رٚتئنتي٠ر

أظًتٌصٛتفكخ١ٓتلإِصًتش١ؽ١رتلإٔصّثب١رٚإِصًتش١ؽ١رإنتيذتٌّٛتينتٌدش٠ًرتٌٍتِىٟ،عٍٟٔثطً،( -16

 .2010تٌصؽثيذ،)،ِؽٍرعٍَٛتئلصظثنٚتٌص١١ًّٚتٌٍّت٠ثتٌصٕثف١ّرفٟشفم١ك

فٟتتٌّلاًِت١ٌٍِٕر)٠ٌARIMAٓتٌعثخه٠ٓ،ٔٛيًِتـّه،(ِمثئرّٔٛوغتٌصهلًِ ّٔٛوغ -17

شى٠ًسٌٍعٍَٛتٌظًفر،لُّتلإـظثءٚتٌّعٍِٛثش١ر،و١ٍرعٍَٛتٌفثِدثزٚت٠ًٌثػ١ثز،،ِؽٍر

 .2012ؼثِعرتٌّٛطً،تٌّٛطً،تٌعًتق،

َّٔثوغتٌّلاًِت١ٌٍِٕرتٌٙؽ١ٕرٚ ١ًتٌٙؽ١ٕرٌٍصٕد خثعهتنتٌّثعهٞ،عٍٟتـّه،(تِصمهت -18

تٌّّثف٠ًٌّٓطثيخغهتنتٌهٌٟٚ)،يِثٌرِمهِروؽٍءِِٓصطٍدثز١ًٔشٙثنذتٌّثؼّص١ًفٟعٍَٛ

.2016تئـظثء،تٌؽثِعٗتٌّّصٕظ٠ًر،و١ٍرتئنتيذٚتئلصظثن،

(أظًإنتيذتٌّطٍٛخثزفٟشفم١كيخف١رظؽ١ً،عٍٟمحمد،ٚطثٌؿ،محمدِٚعهٞ،عٍٟ، -19

،ِؽٍرنيتِثز)خفطشطد١مٟفٟع١ٕرِٓتٌّظثيفتٌصؽثي٠رتٌعًتل١رتٌمثطرتٌّظًف

 .17،2022،تٌّؽٍه61تٌعهن،ِفثِد١رِٚث١ٌر
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ِع١ه،ٔثبًيِٛي،(ت١ٌّثِرتٌٕمه٠رٚتظً٘ثفٟتئبصّثْتٌّظًفٟ)،نخٍَٛعثٌٟشمٕٟفٟتٌصم١ٕثز -20

.2008ّث١ٌرٚتٌّفثِدر،تٌى١ٍرتٌصم١ٕرتئنتي٠رخغهتن،تٌ

تٌٍّطثٟٔ،ـٍِٝعٕٝ،(تٌصٕد خثٔصثغِفظٌٟٛتٌشٍحٚتٌمطٓفٟتٌعًتقخثِصمهتَتٌّلاًِ -21

ت١ٌٍِٕر)،خفطِمه١ًٌَٕشٙثنذتٌهخٍَٛتٌعثٌٟفٟتئـظثءتٌصطد١مٟ،ؼثِعٗخغهتن،و١ٍرتئنتيذٚ

 .2012تئلصظثن،

ٍّثْ،٠ٌثن٘هٜ،(شأظ١ًؼٛنذتئيخثؾعٍٝتٌم١ّرتٌفم١مرلأٌُّٙٚل١ّرتٌشًورنيتِرشف١ٍ١ٍرِ -22

ِٓتٌشًوثزتٌظٕثع١رتٌعًتل١رتٌّّثّ٘رتٌّهيؼرفِٟٛقتٌعًتقلأٌٛيتقتٌّث١ٌر)،فٟع١ٕر

.1،2016،تٌعهن29خفطِٕشٛي،ِؽٍرتٌصمٕٟ،تٌّؽٍه

تٌطثبٟ،فثػًعدثَ،(تٌّٕطكتٌّؼدحٌّٕٛوغٍٍِّر١ٌِٕر ١ًٚتٌشًتخٟ،ٔؽلاءِعه، -23

 .18،2010تًٌّتٚـرِ تٌصطد١ك)،تٌّؽٍرتٌعًتل١رٌٍعٍَٛتئـظثب١ر،تٌعهن

طه٠مٟ،تـّه،ٚخٛو١ثي،عدهتٌع٠ٍٍ،(ِفثٌٚرتٌصٕد خّ شًتزتئِٛتقتٌّث١ٌرتٌعًخ١ر -24

 شًِٛقنخٟتٌّثٌٟ)،ِؽٍرتٌمصظثنٚتنتيذتٌعّثي،تٌم١ث١ِرنيتِرـثٌر:ِخثِصعّثيتٌّٕثوغ

 .2020،)2)،عهن(4ِؽٍه(

تٌطثبٟ،فثػًعدثَ،(ؽًقِعثٌؽرعـهَتئِصمًتي٠رٌدعغخ١ثٔثزٚتٌظفثٚٞ،طفثء٠ُٛٔ، -25

)،ِؽٍر1989-1949تٌّلاًِت١ٌٍِٕرخثٌصطد١كعٍٝتٔصثغتٌىيذتٌظفًتءفٟتٌعًتقٌٍفصًذِٓ(

 .73،2003تفه٠ٓ،تٌعهنش١ّٕرتًٌ

تٌظ١ّهعٟ،محمدعٛتن،(ش٠ّٛكتٌمهِرتٌّظًف١رفٟتؽثينٚيذـ١ثذتٌّٕصٛغٚلهِرتٌٍخثبٓ -26

 .2،2012تٌعٛتًِتٌّفهنذ)،ِؽٍرتٌهٔث١ًٔ،تٌعهنتٌصأظ١ًٚ

نيتِر١ِهت١ٔرنٚي١ِثِثزِٕؿتئبصّثْتٌّظًفٟفٟشم١ًٍتٌّمثؽ٠ًٌٚثنذ،(عًّ٘ثشُ،ؽٗ -27

ِؽٍرؼثِعروًوٛنٌٍعٍَٛتئنتي٠رٚ،ِظًفتٌشّثيٌٍص١ّٕرٚتئِصعّثي)فٟيخثؾتئ

 .2013،)2تٌعهن(،)3تٌّؽٍه(،تئلصظثن٠ر

)IFRS9ٚ(شفتتتته٠ثزشطد١تتتتكتٌّع١تتتتثيتٌتتتتهٌٌٍٟٚصمتتتتثي٠ًتٌّث١ٌتتتتر(،عٛتؽتتتت ؼٍتتتتٛج،ِفّتتتتٓ -28

-isaninternationalpeerِؽٍتتتتتتتتر،تظتتتتتتتتًٖعٍتتتتتتتتٝتِتتتتتتتتصًتش١ؽ١ثزتئبصّتتتتتتتتثْتٌّظتتتتتتتتًفٟ)

reviewed webology،1،2022تٌعهن،19تٌّؽٍه. 

ٔظً،محمدعدهتٌّٕعُِففٛظ،(نيتِر١ِهت١ٔرشأظ١ًتئعلاْعِّٓثيِرتئخهتعٚتئخصىثيعٍٝ -29

 .2،2020،تٌؽٍء1،تٌعهن11تٌّٛل١رٌلاُِٙفِٟظً)تٌّؽٍهتٌم١ّر
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 سسائم - خ

ًتًٌب١ّرٌمًتيتئبصّثْتٌّظًفٟفٟتٌدٕٛنتٌصؽثي٠ر(تٌعٛتِ،٘ه٠ًأ١ِٓإخًت١ُ٘،تٌش١مٍٟ -30

.2012تئين١ٔر)يِثٌرِثؼّص١ً،و١ٍرتئعّثي،ؼثِعرتٌشًقتئِٚؾ،

-Box)تٌظثفٟ،ـ١ّٓتـّهؼٛتن،(تٌصٕد خعثبهِٚمثؽًذتئِصعّثيخثئُِٙخثِصمهتَّٔثوغ -31

Jenkin)2021))2013ٌّعٛن٠رٌٍّهذ(نيتِرشطد١م١رفٟخٛيطرعّثْٚتٌّٛقتٌّث١ٌرت-،

.2021نوصٛيتِٖمهِٗتٌٝو١ٍرتئنتيذٚتئلصظثن،ؼثِعٗوًخلاء،تؽًٚـر

عًِْٛ،ئيت،(شأظ١ًتٌصؼمُفٟعٛتبهتئُِٙ)نيتِرتعهز١ًٌٕنيؼرتٌّثؼّص١ًفٟتئِٛتق -32

 .2014تٌّث١ٌر،ؼثِعٗنِشك،و١ٍرتئلصظثنِثؼّص١ًتئِٛتقتٌّث١ٌر،

تٌىلاخٟ،طفثءِؽ١هِطشً،(أِصعّثيخعغؽًتبكتٌصٕد تٌّمصٍفرٌصف١ًٍتعهتنتٌّظثخ١ٓ -33

 .2018خثئٚيتَتٌمد١عر)،يِثٌرِثؼّص١ً،ؼثِعروًخلاء،

وٕعثْ،عٍٛتٌِْٛتْ،(تِصعّثئّثوغتٌّلاًِت١ٌٍِٕرفٟنيتِرشمٍدثزتِعثيتئُِٙفِٟٛق -34

ٕد خثشؽث٘ثشٙث)خفطِمهَؼٍءِِٓصطٍدثز١ًٔشٙثنذتٌهخٍَٛتٌعثٌٟفٟتٌعًتقٌلاٚيتقتٌّث١ٌرٚتٌص

 .2018تئـظثءتٌصطد١مٟ،ؼثِعٗخغهتن،و١ٍرتئنتيذٚتئلصظثن،

ٌطًْ،١ًِّذ،(وفثءذِٛقيأَتٌّثيٚأظً٘ثعٍٝتٌم١ّرتٌّٛل١رٌٍُّٙ)،أؽًٚـرِمهِر١ًٌٕ -35

،و١ٍرتٌعٍَٛتئلصظثن٠رٚ-لّٕط١ٕر–ر،ؼثِعرِٕصٛيٞشٙثنذنوصٛيتٖعٍَٛفٟتٌعٍَٛتئلصظثن٠

 .2010عٍَٛتٌص١١ًّ،

(أظًتٌه٠ٓتٌعثَتٌهتلٍٟفٟتئبصّثْتٌّظًفٟتٌّٛؼٌٍٗمطثعتٌمثصتٌعًتق،محمد،ي هؼثُِ -36

خفطِمه١ًٌَٕشٙثنذتٌهخٍَٛتٌعثٌٟفٟتٌعٍَٛتٌّث١ٌر)،)2019_2010ـثٌرنيت١ِرٌٍّهذ(

.2020،ؼثِعروًخلاء،ّظًف١رٚتٌ

خٍعًخٟ،عدهتٌمثني،(تٌصٕد خثشصًتوثزتئٔصًٔسخثِصمهتَّٔثوغتٌّلاًِت١ٌٍِٕرًِٚتَ،محمد، -37

)،ِؽٍرتٌهيتِثزتئلصظثن٠ر-ٚوثٌرِع١هذ-تٌمط١رٚ ١ًتٌمط١رنيتِرـثٌرتشظثئزتٌؽٍتبً

.2016،ؼثِعرِع١هذ،تٌؽٍتبً،32تٌى١ّر،عهن

ت١ٌّثؾ،ش١ّثءشثوًِفّٛن،(ل١ثَِصطٍدثزتٌص٠ًّٛٚنٚي٘ثفٟشف١ّٓتٌم١ّرتٌّٛل١ر -38

ٌٍّظًفنيتِرشطد١م١رفٟع١ٕرِٓتٌّظثيفتٌّهيؼرفِٟٛقتٌعًتقلأٌٛيتقتٌّث١ٌرٌٍّهذ

 .2019)،يِثٌرخهيؼرتٌّثؼّص١ًفٟتٌعٍَٛتٌّث١ٌرٚتٌّظًف١ر،ؼثِعروًخلاء،2017-2005
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 تماسٌشان-ث

 .2010تٌدٕهتًٌّوٍٞتٌعًتلٟ،تٌصم٠ًًتٌٌّٕٛٞلاِصمًتيتٌّثٌٟفٟتٌعًتق، -39

.2006نٚيذِمثؽًتئبصّثْتٌّصِٛطر،تٌدٕهتًٌّوٍٞتٌعًتلٟ، -40
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)خ١ثٔثزشًو١ٍتٌمًٚع1ٍِفك(

 

انششق  الاستخًاس انخهٍذ انتزاسي تاتم الاْهً انسُح

 الأسط

 Avg max min std تغذاد انًٕصم انشًال انًتحذ الاتحاد سٕيش الالتصاد الائتًاٌ

2004 10000 7096 5736 8115 10000 8599 9889 10000 10000 10000 5731 10000 10000 9365 8895 10000 5731 1609 

2005 10000 7158 8313 9079 10000 6856 9311 10000 10000 10000 10000 6918 10000 9727 9097 10000 6856 1249 

2006 4213 6981 8686 3130 10000 3855 10000 10000 10000 10000 9978 3159 9329 9993 7808 10000 3130 2899 

2007 4536 6138 9182 8026 5158 2107 10000 10000 10000 10000 9963 8259 2416 10000 7556 10000 2107 2935 

2008 4390 8537 9843 3263 2536 1880 10000 9070 10000 10000 5286 8304 6018 7235 6883 10000 1880 2962 

2009 4714 10000 9913 9737 3501 2028 10000 8101 10000 8238 10000 7408 8617 7534 7842 10000 2028 2631 

2010 4579 8903 8580 2667 5473 3107 10000 8316 10000 9201 6771 6178 3930 9645 6953 10000 2667 2630 

2011 2788 9250 7355 2237 2767 2505 10000 7227 10000 8865 6980 7536 2873 3695 6005 10000 2237 3034 

2012 4674 9472 5421 2111 2352 2719 10000 6970 10000 6363 9049 2974 3141 3999 5660 10000 2111 2979 

2013 2569 9609 10000 2883 2954 2993 10000 6584 10000 6726 9247 3268 5766 4272 6205 10000 2569 3065 

2014 2660 9505 10000 2425 4082 2295 10000 6162 10000 5258 8044 2879 8288 3518 6079 10000 2295 3130 

2015 2827 9047 6817 2318 4830 2208 10000 5175 10000 5308 9636 2829 2220 4148 5525 10000 2208 3042 

2016 2657 7097 6278 2948 9900 3208 0 6148 10000 5206 9375 3097 2261 5072 5231 10000 0 3086 

2017 4277 10000 6169 2857 8073 3381 0 6145 10000 5345 6019 3032 4092 5468 5347 10000 0 2763 

2018 3766 10000 5906 2797 8537 2684 0 6197 10000 10000 9669 3054 6646 2572 5844 10000 0 3404 

2019 3248 7557 5508 2837 7489 2850 0 6050 10000 5121 9261 3054 6649 3512 5224 10000 0 2810 

2020 3352 7234 5773 3159 7119 5715 0 8210 10000 5115 8846 3054 5028 3625 5445 10000 0 2699 

2021 2659 7254 5697 3817 6320 2182 0 9206 10000 5230 8426 10000 10000 3858 6046 10000 0 3253 

2022 2903 10000 7980 3571 7584 3049 0 9525 10000 5204 10000 10000 10000 3779 6685 10000 0 3486 

Avg 4253 8465 7535 4104 6246 3380 9933 7847 10000 7431 8541 5526 6172 5843 - - - - 

Std 2117 1274 1686 2451 2677 1732 190.1 1615 0 2129 1551 2783 2860 2615 - - - - 

Max 10000 10000 10000 9737 10000 8599 10000 10000 10000 10000 10000 10000 10000 10000 - - - - 

Min 2569 6138 5421 2111 2352 1880 9311 5175 10000 5115 5286 2829 2220 2572 - - - - 



 

 

 

 

)تٌد١ثٔثزتٌمثطرخمًٚعتٌّظثيفتٌصؽثي٠ر2(تٌٍّفك
 

 
 

 انمشٔض

 يصشف الاتحاد يصشف انًتحذ يصشف انشًال يصشف انًٕصم يصشف الالتصاد يصشف تاتم انخهٍذيصشف  سٕيشيصشف  يصشف الائتًاٌ الأْهًيصشف  الاستخًاسيصشف  انششق الأٔسط انتزاسييصشف  يصشف تغذاد انسُح

2004 15,031,713,865 11,961,411,628 36,723,286,856 41,470,079,759 3,082,576,607 8,970,627,627 5,633,440,197 3,936,118,086 11,432,755,411 1,371,473,083 4,069,285,030 1,496,367,422 3,520,505,000 6,084,190,000 

2005 63,040,661,983 21,719,746,000 26,569,878,248 53,581,904,958 3,458,433,803 28,530,222,673 16,756,347,356 8,739,417,071 28,494,380,586 1,219,343,031 14,167,914,054 9,791,910,851 22,420,049,000 507,883,037 

2006 43,295,376,878 25,170,336,741 21,815,832,536 52,243,957,000 7,231,493,000 24,029,000,000 15,065,824,673 16,443,532,924 27,546,510,135 1,375,239,414 19,975,429,425 25,576,462,636 2,186,345,000 184,360,810 

2007 52,663,889,482 23,282,182,846 18,501,617,618 28,131,862,000 7,194,895,000 19,010,000,000 11,857,924,079 14,233,572,734 19,930,112,932 4,146,785,587 15,130,572,757 88,069,947,558 1,690,314,000 211,352,417 

2008 47,367,119,000 10,132,632,341 16,538,682,186 12,639,606,000 10,457,000,000 5,090,931,736 16,750,012,778 17,821,105,330 8,907,124,274 24,375,770,141 15,835,160,937 70,509,215,811 1,225,505,971 3,746,344,960 

2009 79,504,860,000 6,660,802,713 63,799,904,195 20,524,122,000 18,574,055,000 11,729,137,793 46,974,159,015 36,585,535,538 13,868,831,991 67,498,282,721 60,414,194,951 116,479,530,471 109,553,518,000 13,131,581,473 

2010 180,781,791,000 359,656,116 142,380,805,852 82,326,617,000 36,973,424,000 13,847,733,000 49,182,148 35,260,803,563 10,769,038,692 138,088,913,582 64,473,888,760 222,209,339,000 261,282,921,000 39,432,179,181 

2011 145,657,941,000 829,146,550 188,852,690,664 126,138,734,000 51,583,916,000 10,106,639,000 755,548,883 67,135,089,722 35,226,363,580 150,998,888,883 82,557,864,856 267,710,584,000 279,375,465,000 33,167,278,333 

2012 147,401,038,000 2,311,016,973 197,335,847,190 188,139,886,000 67,493,270,000 7,459,000,000 74,692,282,000 214,344,082,121 31,810,704,812 166,721,763,468 202,276,225,660 443,053,117,000 365,177,418,000 155,459,261,717 

2013 219,169,792,000 3,956,341,543 206,777,862,361 251,726,787,000 115,537,922,145 2,532,000,000 105,472,401,000 286,574,411,711 172,531,642,618 165,669,248,237 153,389,710,736 489,638,114,000 535,427,713,000 257,067,401,893 

2014 228,903,972,000 7,154,494,691 187,865,081,586 165,469,000,000 165,476,985,518 1,228,860,000 143,049,826,000 245,481,725,026 166,173,353,332 152,817,550,862 165,153,756,075 443,163,000,000 454,282,571,889 352,812,853,924 

2015 237,923,157,000 28,334,288,000 149,924,804,832 123,742,000,000 184,042,463,507 6,644,710,000 116,279,253,000 280,470,597,242 147,710,123,470 108,580,441,919 156,906,813,787 347,479,000,000 416,350,999,267 504,361,005,000 

2016 195,066,079,000 29,244,571,000 144,047,432,000 103,401,000,000 149,126,892,000 2,930,754,000 111,981,043,000 318,487,736,124 149,115,656,204 13,748,781,147 172,318,429,355 259,849,000,000 470,175,282,928 459,806,449,000 

2017 145,602,262,000 10,789,288,000 133,302,958,000 130,411,000,000 172,479,667,000 8,355,233,000 98,810,881,000 246,696,067,988 115,631,266,862 192,003,862,213 173,463,860,907 219,563,000,000 478,434,172,593 442,327,586,000 

2018 195,322,441,000 11,932,589,000 475,013,987,359 152,758,921,408 93,536,244,000 8,085,835,000 80,949,089,000 229,135,968,912 108,356,238,285 192,815,469,507 110,982,265,176 221,932,318,000 540,438,342,320 427,118,854,000 

2019 188,244,891,000 32,150,310,000 326,843,828,819 182,362,533,270 194,222,357,000 8,085,835,000 78,643,519,000 214,117,869,075 112,706,517,071 197,659,582,466 114,742,757,972 215,355,642,000 470,664,049,267 415,622,062,000 

2020 196,178,258,000 43,386,710,000 104,388,532,000 185,254,818,846 349,694,241,000 7,476,541,000 47,564,476,000 206,192,766,173 99,993,608,573 210,544,288,932 89,240,707,226 237,083,512,000 361,066,542,000 363,661,305,000 

2021 178,035,358,000 50,003,592,000 103,567,888,000 269,346,290,460 907,392,417,000 6,937,918,000 3,446,849,000 204,468,370,653 108,146,466,089 142,684,025,777 154,756,278,343 233,382,000,000 395,248,489,000 357,725,960,000 

2022 147,374,250,000 36,658,345,000 238,227,280,000 370,265,427,993 1,006,274,315,000 6,370,257,000 29,799,797,000 189,497,039,940 109,685,789,000 125,346,687,962 162,389,506,273 231,329,000,000 252,683,380,000 322,716,000,000 



 

 

)ِعهئّٛتٌمًٚعٌٍّظثيفتٌصؽثي٠ر3ٍِفك(  

  

 

 

 نمو قروض المصارف التجارٌة

 السنة

الشرق   التجاري   بغداد 
 الأوسط

 
 الاستثمار

الخلٌج   سومر   الائتمان  الأهلً 
 التجاري

 max averge min s.t الاتحاد المتحد  الشمال  الموصل  الاقتصاد  بابل 

2004 - - - - - - - - - - - - - - - - - - 

2005 319% 82% -28% 29% 12% 218% 197% 122% 149% -11% 248% 554% 537% -92% 554% 167% -92% 191% 

2006 -31% 16% -18% -2% 109% -16% -10% 88% -3% 13% 41% 161% -90% -64% 161% 14% -90% 65% 

2007 22% -8% -15% -46% -1% -21% -21% -13% -28% 202% -24% 244% -23% 15% 244% 20% -46% 85% 

2008 -10% -56% -11% -55% 45% -73% 41% 25% -55% 488% 5% -20% -27% 1673% 1673% 141% -73% 446% 

2009 68% -34% 286% 62% 78% 130% 180% 105% 56% 177% 282% 65% 8839% 251% 8839% 753% -34% 2245% 

2010 127% -95% 123% 301% 99% 18% -100% -4% -22% 105% 7% 91% 138% 200% 301% 71% -100% 107% 

2011 -19% 131% 33% 53% 40% -27% 1436% 90% 227% 9% 28% 20% 7% -16% 1436% 144% -27% 364% 

2012 1% 179% 4% 49% 31% -26% 9786% 219% -10% 10% 145% 65% 31% 369% 9786% 775% -26% 2501% 

2013 49% 71% 5% 34% 71% -66% 41% 34% 442% -1% -24% 11% 47% 65% 442% 56% -66% 114% 

2014 4% 81% -9% -34% 43% -51% 36% -14% -4% -8% 8% -9% -15% 37% 81% 5% -51% 33% 

2015 4% 296% -20% -25% 11% 441% -19% 14% -11% -29% -5% -22% -8% 43% 441% 48% -29% 135% 

2016 -18% 3% -4% -16% -19% -56% -4% 14% 1% -87% 10% -25% 13% -9% 14% -14% -87% 27% 

2017 -25% -63% -7% 26% 16% 185% -12% -23% -22% 1297% 1% -16% 2% -4% 1297% 97% -63% 337% 

2018 34% 11% 256% 17% -46% -3% -18% -7% -6% 0% -36% 1% 13% -3% 256% 15% -46% 70% 

2019 -4% 169% -31% 19% 108% 0% -3% -7% 4% 3% 3% -3% -13% -3% 169% 17% -31% 52% 

2020 4% 35% -68% 2% 80% -8% -40% -4% -11% 7% -22% 10% -23% -13% 80% -4% -68% 33% 

2021 -9% 15% -1% 45% 159% -7% -93% -1% 8% -32% 173% -2% 9% -2% 173% 19% -93% 67% 

2022 -17% -27% 130% 37% 11% -8% 765% -7% 1% -12% 5% -1% -36% -10% 765% 59% -36% 199% 

Avr 28% 45% 35% 28% 47% 35% 676% 35% 40% 118% 47% 63% 522% 135%  -  -  - -  

Max 319% 296% 286% 301% 159% 441% 9786% 219% 442% 1297% 282% 554% 8839% 1673%  -  -  -  - 

Min -31% -95% -68% -55% -46% -73% -100% -23% -55% -87% -36% -25% -90% -92%  -  -  -  - 

s.d 80% 96% 96% 75% 50% 127% 2240% 63% 118% 313% 94% 138% 2021% 389%  -  -  -  - 

مصرف مصرف مصرف مصرف مصرف مصرف مصرف مصرف مصرف مصرف مصرف مصرف الشرق مصرف مصرف  السنة



 

 

)تٌفظرتٌّٛل١ر4ٍِفك(



 

 

 

 الاتحاد الشمال الاقتصاد بابل الموصل الخلٌج   سومر   الائتمان الاهلً  المتحد الاستثمار   الاوسط التجاري  بغداد

2004 9.71% 7.73% 23.73% 26.79% 1.99% 5.80% 3.64% 2.54% 7.39% 0.89% 2.63% 0.97% 2.27% 3.93% 

2005 21.08% 7.26% 8.89% 17.92% 1.16% 9.54% 5.60% 2.92% 9.53% 0.41% 4.74% 3.27% 7.50% 0.17% 

2006 15.35% 8.92% 7.73% 18.52% 2.56% 8.52% 5.34% 5.83% 9.76% 0.49% 7.08% 9.07% 0.77% 0.07% 

2007 17.32% 7.66% 6.08% 9.25% 2.37% 6.25% 3.90% 4.68% 6.55% 1.36% 4.98% 28.97% 0.56% 0.07% 

2008 18.12% 3.88% 6.33% 4.84% 4.00% 1.95% 6.41% 6.82% 3.41% 9.33% 6.06% 26.97% 0.47% 1.43% 

2009 11.95% 1.00% 9.59% 3.08% 2.79% 1.76% 7.06% 5.50% 2.08% 10.15% 9.08% 17.51% 16.47% 1.97% 

2010 14.72% 0.03% 11.59% 6.70% 3.01% 1.13% 0.00% 2.87% 0.88% 11.24% 5.25% 18.09% 21.27% 3.21% 

2011 10.11% 0.06% 13.11% 8.76% 3.58% 0.70% 0.05% 4.66% 2.45% 10.49% 5.73% 18.59% 19.40% 2.30% 

2012 6.51% 0.10% 8.72% 8.31% 2.98% 0.33% 3.30% 9.47% 1.41% 7.37% 8.94% 19.57% 16.13% 6.87% 

2013 7.39% 0.13% 6.97% 8.49% 3.90% 0.09% 3.56% 9.66% 5.82% 5.59% 5.17% 16.51% 18.06% 8.67% 

2014 7.95% 0.25% 6.53% 5.75% 5.75% 0.04% 4.97% 8.53% 5.77% 5.31% 5.74% 15.39% 15.78% 12.25% 

2015 8.47% 1.01% 5.34% 4.41% 6.55% 0.24% 4.14% 9.99% 5.26% 3.87% 5.59% 12.37% 14.82% 17.96% 

2016 7.56% 1.13% 5.58% 4.01% 5.78% 0.11% 4.34% 12.35% 5.78% 0.53% 6.68% 10.07% 18.23% 17.83% 

2017 5.67% 0.42% 5.19% 5.08% 6.72% 0.33% 3.85% 9.61% 4.50% 7.48% 6.76% 8.55% 18.63% 17.23% 

2018 6.86% 0.42% 16.68% 5.36% 3.28% 0.28% 2.84% 8.04% 3.80% 6.77% 3.90% 7.79% 18.97% 15.00% 

2019 6.84% 1.17% 11.88% 6.63% 7.06% 0.29% 2.86% 7.78% 4.10% 7.18% 4.17% 7.83% 17.11% 15.11% 

2020 7.84% 1.73% 4.17% 7.41% 13.98% 0.30% 1.90% 8.24% 4.00% 8.42% 3.57% 9.48% 14.43% 14.54% 

2021 5.72% 1.61% 3.32% 8.65% 29.13% 0.22% 0.11% 6.56% 3.47% 4.58% 4.97% 7.49% 12.69% 11.48% 

2022 4.56% 1.14% 7.38% 11.47% 31.17% 0.20% 0.92% 5.87% 3.40% 3.88% 5.03% 7.16% 7.83% 10.00% 

avrg 10.20% 2.40% 8.88% 9.02% 7.25% 2.00% 3.41% 6.94% 4.70% 5.54% 5.58% 12.93% 12.70% 8.42% 

max 21.08% 8.92% 23.73% 26.79% 31.17% 9.54% 7.06% 12.35% 9.76% 11.24% 9.08% 28.97% 21.27% 17.96% 

mini 4.56% 0.03% 3.32% 3.08% 1.16% 0.04% 0.00% 2.54% 0.88% 0.41% 2.63% 0.97% 0.47% 0.07% 

std.d 4.82% 3.06% 4.91% 5.98% 8.56% 3.07% 2.08% 2.71% 2.44% 3.61% 1.64% 7.47% 7.12% 6.64% 

ترتٌب 
 البنوك

3 13 5 4 7 14 12 8 11 10 9 1 2 6 



 

 

)ROA)تٌعثبهعٍٝـكتٌٍّى١ر(5ٍِفك(







ROA 

 مصرف السنه

 بغداد

 مصرف

 التجاري

الشرق  

 الأوسط

 مصرف

 الاستثمار

 مصرف

 المتحد

 مصرف

 الأهلً

 مصرف

 الائتمان

 مصرف

 سومر 

 مصرف

 الخلٌج 

 مصرف

 الموصل

 مصرف بابل مصرف

 الشمال

 مصرف

 الاتحاد

 مصرف 

 الاقتصاد

4002 5.40% 1.79% 2.84% 0.96% 6.97% 3.60% 2.67% 2.09% 2.40% 0.45% 4.84% 0.40% 0.00% 1.93% 

400. 0.58% 0.95% 3.27% 3.59% 3.50% 2.47% 2.58% 3.51% 2.85% 2.08% 2.70% 2.62% 0.42% 8.77% 

4002 2.54% 0.65% 1.72% 0.01% -9.84% -1.69% 3.40% 2.83% 2.98% 2.57% 4.78% 2.59% 3.80% 5.67% 

4002 5.43% 0.71% 3.55% 6.18% 1.39% 3.09% 5.33% 3.01% 3.36% 3.86% 4.86% 4.83% 4.74% 9.34% 

4002 3.94% 0.85% 2.45% 5.11% -1.14% 4.44% 5.09% 1.12% 6.30% 3.13% 4.52% 4.85% 3.43% 9.22% 

4002 1.97% 1.84% 2.10% 2.40% 3.77% 0.62% 2.09% 4.63% 3.08% 3.36% 2.17% 3.46% 2.35% 5.52% 

40.0 1.42% 6.50% 1.49% 3.62% 6.42% 1.06% 1.38% 0.41% 2.27% 5.50% 2.22% 3.36% 6.94% 3.46% 

40.. 2.39% 2.90% 2.76% 3.03% 6.63% 1.35% 3.54% 0.15% 3.38% 4.13% 1.78% 3.88% 2.65% 2.54% 

40.4 1.93% 4.50% 2.96% 0.36% 7.48% 4.57% 4.09% 0.44% 7.26% 3.44% 1.65% 4.29% 2.92% 3.89% 

40.. 1.82% 2.65% 2.70% 5.15% 3.99% 2.56% 1.91% 0.43% 6.07% 6.90% 1.08% 2.48% 8.70% 0.53% 

40.2 1.52% 2.05% 0.53% 5.17% 3.63% 1.15% 2.15% 0.47% 4.43% 0.52% 1.56% 1.24% 2.03% 0.00% 

40.. 0.37% 1.75% 0.80% 3.17% 3.41% 0.43% 1.88% 0.98% 1.22% -0.09% 1.00% -0.01% 0.00% 0.88% 

40.2 1.69% 1.79% 1.97% 1.76% 0.20% 4.06% 0.97% 1.07% 0.73% 0.86% 2.13% -0.04% 0.50% 0.12% 

40.2 0.56% 2.15% -0.63% 0.70% -0.60% 0.49% 1.41% 0.10% 0.70% 1.20% 1.03% -2.72% 0.27% 0.00% 

40.2 0.37% 2.45% -0.42% 0.06% -3.26% -1.50% 1.12% 0.22% 0.10% 0.63% 1.01% -0.04% 0.01% 0.40% 

40.2 0.64% 1.45% 0.43% 0.00% -0.34% 1.45% -0.98% 0.29% -0.72% 0.83% 0.31% -0.03% 0.34% 1.08% 

4040 1.42% 5.75% 0.18% 0.82% 0.06% 2.23% -0.65% 0.32% 0.00% 0.37% -2.68% -0.01% 0.15% 0.01% 

404. 1.95% 2.54% 0.05% 0.14% 0.24% 1.43% -1.06% 0.31% -0.94% 0.48% -0.01% -0.01% 0.23% 0.71% 

4044 3.08% 2.20% 0.00% 2.83% 0.38% 1.07% 2.64% 0.32% -0.01% 0.69% 2.96% -0.01% 0.46% 0.52% 

SD 1.47% 1.55% 1.31% 1.99% 4.05% 1.71% 1.75% 1.31% 2.34% 1.92% 1.85% 2.07% 2.46% 3.21% 



 

 

)ـكتٌٍّى١رتٌٝتؼّثيتٌّٛؼٛنتز6ٍِفك(

 

 

 

 حق الملكٌة الى اجمالً الموجودات

مصرف  السنة

 بغداد

الشرق   التجاري

 الأوسط

مصرف 

 الاستثمار

مصرف  مصرف الأهلً مصرف المتحد

 الائتمان

مصرف  مصرف الموصل الخلٌج مصرف سومر

 بابل

مصرف 

 الشمال

مصرف  مصرف الاتحاد

 الاقتصاد

2004 0.14 0.40 0.08 0.06 0.56 0.12 0.09 0.55 0.31 0.27 0.22 0.08 0.74 0.20 

2005 0.18 0.40 0.09 0.22 0.30 0.42 0.14 0.66 0.26 0.28 0.47 0.22 0.97 0.18 

2006 0.18 0.39 0.12 0.19 0.35 0.60 0.09 0.59 0.30 0.27 0.48 0.33 0.94 0.43 

2007 0.21 0.31 0.12 0.30 0.30 0.55 0.22 0.57 0.20 0.27 0.43 0.38 0.74 0.43 

2008 0.17 0.33 0.11 0.30 0.38 0.44 0.28 0.64 0.17 0.18 0.32 0.33 0.67 0.28 

2009 0.14 0.40 0.14 0.33 0.26 0.55 0.31 0.62 0.23 0.29 0.33 0.25 0.45 0.41 

2010 0.12 0.46 0.14 0.36 0.35 0.49 0.23 0.63 0.23 0.35 0.30 0.17 0.57 0.31 

2011 0.16 0.55 0.21 0.36 0.38 0.57 0.34 0.63 0.34 0.34 0.39 0.24 0.45 0.31 

2012 0.16 0.49 0.23 0.31 0.44 0.46 0.31 0.59 0.35 0.47 0.37 0.17 0.20 0.28 

2013 0.17 0.59 0.26 0.36 0.45 0.31 0.33 0.63 0.39 0.47 0.49 0.20 0.44 0.33 

2014 0.16 0.63 0.45 0.51 0.53 0.43 0.46 0.62 0.42 0.76 0.61 0.22 0.39 0.33 

2015 0.17 0.66 0.41 0.51 0.55 0.49 0.49 0.71 0.40 0.72 0.68 0.39 0.41 0.39 

2016 0.24 0.67 0.44 0.50 0.61 0.50 0.60 0.76 0.40 0.65 0.77 0.47 0.72 0.46 

2017 0.25 0.63 0.34 0.49 0.57 0.47 0.66 0.69 0.53 0.66 0.82 0.56 0.44 0.48 

2018 0.24 0.64 0.33 0.47 0.59 0.49 0.63 0.66 0.54 0.65 0.73 0.67 0.48 0.54 

2019 0.24 0.60 0.41 0.49 0.50 0.41 0.57 0.77 0.56 0.65 0.64 0.67 0.55 0.55 

2020 0.20 0.50 0.41 0.46 0.43 0.34 0.56 0.79 0.60 0.68 0.60 0.52 0.54 0.56 

2021 0.20 0.61 0.41 0.40 0.37 0.17 0.62 0.71 0.57 0.35 0.59 0.51 0.54 0.55 

2022 0.20 0.62 0.33 0.38 0.34 0.14 0.74 0.81 0.56 0.35 0.57 0.52 0.54 0.57 



 

 

 Z-SCORE)ِ شًتئِصمًتي٠ر7ٍِفك(

 

 

 

Z-Score 

الشرق   التجاري   بغداد  السنة
 الأوسط

 
 الاستثمار

 
 المتحد

  الائتمان  الأهلً  
 سومر 

الخلٌج  
 التجاري

  الشمال  بابل  الموصل 
 الاتحاد

 max min s.d المتوسط الاقتصاد 

2004 13.2 27.1 8.0 3.4 15.7 9.1 6.9 43.8 14.1 14.2 14.5 4.1 30.3 6.7 15.1 43.8 3.4 11.0 

2005 12.4 26.6 9.0 13.0 8.4 26.1 9.7 53.4 12.5 15.4 26.7 12.0 39.6 8.3 19.5 53.4 8.3 13.0 

2006 14.0 25.4 10.4 9.4 6.2 34.0 7.3 47.5 13.9 15.4 28.4 17.0 39.8 15.2 20.3 47.5 6.2 12.3 

2007 18.0 20.2 12.2 18.1 7.7 33.6 15.4 46.0 10.0 16.2 25.8 20.8 32.2 16.3 20.9 46.0 7.7 10.0 

2008 14.4 21.7 10.4 17.5 9.1 28.3 18.6 49.8 10.0 11.0 20.0 18.4 28.6 11.6 19.2 49.8 9.1 10.5 

2009 10.6 27.2 11.9 17.6 7.3 32.5 18.7 51.1 11.1 16.9 19.0 13.6 19.2 14.4 19.4 51.1 7.3 10.9 

2010 9.4 34.0 12.2 19.9 10.4 29.3 13.8 48.5 10.9 20.9 17.3 9.9 26.2 10.7 19.5 48.5 9.4 11.1 

2011 12.5 37.1 17.8 19.5 11.0 34.1 21.6 48.2 16.1 20.1 22.3 13.3 19.2 10.5 21.7 48.2 10.5 10.5 

2012 12.2 34.3 19.7 15.9 12.7 29.4 20.2 45.2 18.1 26.3 20.9 10.4 9.2 10.1 20.3 45.2 9.2 10.0 

2013 12.5 39.5 22.0 20.6 12.1 19.6 19.8 48.6 19.2 27.8 27.1 10.7 21.3 10.5 22.2 48.6 10.5 10.5 

2014 11.9 42.1 34.7 28.2 14.0 25.6 27.7 47.6 20.0 39.6 33.8 11.4 16.6 10.3 26.0 47.6 10.3 11.9 

2015 12.1 43.7 31.9 27.3 14.5 28.6 28.9 55.2 17.5 37.4 37.5 18.7 16.8 12.5 27.3 55.2 12.1 12.5 

2016 17.2 44.0 34.8 26.1 15.2 31.3 34.7 58.8 17.2 34.2 42.9 22.7 29.5 14.2 30.2 58.8 14.2 12.3 

2017 17.7 42.1 25.3 25.2 14.0 27.9 38.6 52.4 23.0 35.0 44.8 25.8 18.1 15.0 28.9 52.4 14.0 11.5 

2018 16.6 42.8 25.1 23.5 13.8 27.7 36.6 50.2 23.3 34.1 39.8 32.3 19.4 16.9 28.7 50.2 13.8 10.5 

2019 16.9 39.9 31.3 24.8 12.3 24.5 31.9 58.9 23.6 34.5 34.8 32.1 22.4 17.4 28.9 58.9 12.3 11.2 

2020 14.3 35.9 31.3 23.8 10.7 21.4 31.4 60.5 25.7 35.5 31.1 25.0 21.9 17.5 27.6 60.5 10.7 11.7 

2021 15.0 41.2 31.6 20.4 9.2 11.0 34.7 54.3 23.7 18.5 32.0 24.5 22.0 17.5 25.4 54.3 9.2 11.9 

2022 15.9 41.1 25.4 20.5 8.5 8.7 43.5 61.9 23.8 18.5 32.4 25.0 22.1 17.9 26.1 61.9 8.5 14.0 

 - - - 24.9 13.7 23.6 19.1 29.8 25.4 17.8 52.1 25.2 26.3 10.9 20.6 22.1 35.5 14.1 المتوسط

MAX 18.0 44.0 34.8 28.2 15.2 34.1 43.5 61.9 25.7 39.6 44.8 32.3 39.8 17.9 31.3 - - - 

MIN 9.4 20.2 8.0 3.4 6.2 9.1 6.9 43.8 10.0 11.0 14.5 4.1 9.2 6.7 18.3 - - - 

s.d 2.5 7.7 9.0 4.8 2.7 7.0 10.2 5.0 5.2 9.1 8.0 7.1 7.7 3.1 4.6 - - - 



 

 

خث١ٌٍّْٛن٠ٕثيعًتلٟ)عهنتُِٙتٌّظثيفع١ٕرتٌهيتِرتٌّطًٚـرفِٟٛقتٌعًتقٌلاٚيتقتٌّث١ٌر8تٌٍّفك(

 

 

 

 

مصرف  مصرف بابل السنه
 بغداد

 الاتحاد المتحد سومر الائتمان الشمال مصرف الاهلً الموصل الشرق الاوسط الاستثمار الخلٌج الاقتصاد المصرف التجاري

2004 6,300 5,280 10,000 - 4,120 57,600 7,500 - 1,143 - 1,600 6,000 10,000 - 

2005 30,000 52,973 10,000 1,000 10,300 25,000 15,000 10,000 25,000 - 25,000 10,200 10,000 - 

2006 30,000 52,973 60,000 10,000 21,280 29,750 27,000 20,000 25,000 25,000 25,000 16,809 - 16,000 

2007 30,000 52,973 60,000 10,000 22,344 29,750 31,000 25,000 25,000 100,000 50,000 21,180 - 16,000 

2008 30,000 70,000 60,000 25,000 25,000 37,500 42,000 25,000 25,000 100,000 70,000 25,125 - 25,000 

2009 50,000 85,000 60,000 70,000 50,000 50,400 55,000 50,000 50,000 100,000 85,000 50,000 100,000 50,000 

2010 50,000 100,000 60,000 76,000 56,990 50,400 66,000 50,000 50,000 100,000 100,000 70,000 150,000 50,000 

2011 100,000 112,900 100,000 100,000 56,990 100,000 100,000 50,000 100,000 175,000 100,000 100,000 200,000 50,000 

2012 100,000 112,900 100,000 100,000 103,950 100,000 150,000 202,000 100,000 210,000 100,000 116,000 250,000 100,000 

2013 150,000 175,000 150,000 150,000 250,000 155,000 150,000 202,000 152,000 265,000 150,000 187,300 300,000 152,000 

2014 178,859 250,000 250,000 150,000 300,000 250,000 250,000 202,000 250,000 300,000 250,000 250,000 300,000 252,000 

2015 250,000 250,000 250,000 150,000 300,000 250,000 250,000 252,500 250,000 300,000 250,000 250,000 300,000 252,000 

2016 250,000 250,000 250,000 150,000 300,000 250,000 250,000 252,500 250,000 300,000 250,000 250,000 300,000 252,000 

2017 250,000 250,000 250,000 207,153 300,000 250,000 250,000 252,500 250,000 300,000 250,000 250,000 300,000 252,000 

2018 250,000 250,000 250,000 207,154 300,000 250,000 250,000 252,500 250,000 300,000 250,000 250,000 300,000 252,000 

2019 250,000 250,000 250,000 207,154 300,000 250,000 250,000 252,500 250,000 300,000 250,000 250,000 300,000 252,000 

2020 250,000 250,000 250,000 207,154 300,000 250,000 250,000 252,500 250,000 300,000 250,000 250,000 300,000 252,000 

2021 250,000 250,000 250,000 207,153 300,000 250,000 250,000 252,500 250,000 300,000 250,000 250,000 300,000 252,000 

2022 250,000 250,000 250,000 250,000 300,000 250,000 250,000 252,500 270,000 300,000 250,000 250,000 300,000 252,000 



 

 

)تِعثيتُِٙتٌّظثيفتٌصؽثي٠ر9ٍِفك(

سٓى )سؼش الاغلاق(سؼش الا

انًصشف  يصشف تغذاد يصشف تاتمانسُّ

 انتزاسي

يصشف 

 الالتصاد

يصشف 

 انخهٍذ

يصشف 

 الاستخًاس

يصشف انششق 

 الأسط

يصشف 

 انًٕصم

يصشف 

 الاْهً

يصشف 

 انشًال

يصشف 

 الائتًاٌ

يصشف 

 سٕيش

يصشف 

 انًتحذ

يصشف 

 الاتحاد

2004 13.50 16.30 5.90 - 6.50 10.90 7.00 - 15.75 - 16.00 2.40 6.70 - 

2005 2.45 6.40 20.00 15.00 6.85 3.90 5.80 6.50 3.95 - 18.75 3.40 9.90 - 

2006 1.00 2.00 1.30 1.95 1.35 1.30 1.80 2.00 1.05 1.00 10.50 1.45 - 1.00 

2007 1.25 3.10 1.35 3.00 1.50 1.30 2.50 1.05 1.05 3.85 3.60 0.90 - 1.00 

2008 1.15 2.20 1.15 2.00 1.45 1.05 2.15 1.05 0.90 2.80 2.85 0.90 - 0.65 

2009 1.30 1.92 1.55 1.85 1.20 1.23 1.92 1.11 0.87 2.00 2.35 0.99 1.66 0.90 

2010 0.87 1.79 1.39 1.30 0.90 1.24 1.10 0.91 0.81 2.00 2.45 0.81 1.76 0.90 

2011 0.81 3.48 1.27 1.49 1.01 0.95 1.92 1.35 0.85 2.01 3.60 0.82 2.69 1.05 

2012 0.78 1.80 1.27 1.13 1.09 1.01 1.46 0.85 0.84 2.54 2.35 1.02 1.84 1.03 

2013 0.70 2.06 0.92 0.80 1.15 0.97 1.60 0.87 0.82 2.07 2.41 1.00 1.18 1.35 

2014 0.39 1.55 0.66 0.72 0.90 1.00 0.60 0.73 0.90 1.05 1.05 1.00 0.71 0.93 

2015 0.29 1.17 0.41 0.72 0.51 0.68 0.51 0.25 0.55 0.26 0.59 0.95 0.37 0.69 

2016 0.33 0.91 0.48 0.72 0.45 0.60 0.43 0.56 0.41 0.12 0.75 0.90 0.31 0.40 

2017 0.30 0.61 0.49 0.43 0.39 0.42 0.35 0.32 0.47 0.20 0.68 0.90 0.23 0.29 

2018 0.19 0.29 0.47 0.43 0.19 0.28 0.13 0.16 0.34 0.11 0.40 0.90 0.09 0.29 

2019 0.11 0.30 0.46 0.43 0.14 0.27 0.10 0.16 0.61 0.11 0.43 0.51 0.07 0.29 

2020 0.07 0.41 0.44 0.43 0.14 0.23 0.12 0.13 0.92 0.09 0.41 0.40 0.08 0.29 

2021 0.10 1.03 0.62 0.43 0.15 0.30 0.20 0.15 1.23 0.09 0.38 0.38 0.11 0.29 

2022 0.07 1.37 0.50 0.18 0.16 0.28 0.14 0.21 1.10 0.07 0.36 0.19 0.06 0.20 
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 القٌمة السزقٌة

 Average max min s.d الاتحاد المتحد سومر الائتمان الشمال مصرف الاهلً الموصل الشرق الاوسط الاستثمار الخلٌج الاقتصاد المصرف التجاري مصرف بغداد مصرف بابل السنه

2004 85,050 86,064 59,000 - 26,780 627,840 52,500 - 18,002 - 25,600 14,400 67,000 - 106,224 627,840 14,400 175676 

2005 73,500 339,027 200,000 15,000 70,555 97,500 87,000 65,000 98,750 - 468,750 34,680 99,000 - 137,397 468,750 15,000 129355 

2006 30,000 105,946 78,000 19,500 28,728 38,675 48,600 40,000 26,250 25,000 262,500 24,373 - 16,000 57,198 262,500 16,000 64098 

2007 37,500 164,216 81,000 30,000 33,516 38,675 77,500 26,250 26,250 385,000 180,000 19,062 - 16,000 85,767 385,000 16,000 100558 

2008 34,500 154,000 69,000 50,000 36,250 39,375 90,300 26,250 22,500 280,000 199,500 22,613 - 16,250 80,041 280,000 16,250 78481 

2009 65,000 163,200 93,000 129,500 60,000 61,992 105,600 55,500 43,500 200,000 199,750 49,500 166,000 45,000 102,682 200,000 43,500 56168 

2010 43,500 179,000 83,400 98,800 51,291 62,496 72,600 45,500 40,500 200,000 245,000 56,700 264,000 45,000 106,271 264,000 40,500 77007 

2011 81,000 392,892 127,000 149,000 57,560 95,000 192,000 67,500 85,000 351,750 360,000 82,000 538,000 52,500 187,943 538,000 52,500 150707 

2012 78,000 203,220 127,000 113,000 113,306 101,000 219,000 171,700 84,000 533,400 235,000 118,320 460,000 103,000 189,996 533,400 78,000 134798 

2013 105,000 360,500 138,000 120,000 287,500 150,350 240,000 175,740 124,640 548,550 361,500 187,300 354,000 205,200 239,877 548,550 105,000 123123 

2014 69,755 387,500 165,000 108,000 270,000 250,000 150,000 147,460 225,000 315,000 262,500 250,000 213,000 234,360 217,684 387,500 69,755 80931 

2015 72,500 292,500 102,500 108,000 153,000 170,000 127,500 63,125 137,500 78,000 147,500 237,500 111,000 173,880 141,036 292,500 63,125 61391 

2016 82,500 227,500 120,000 108,000 135,000 150,000 107,500 141,400 102,500 36,000 187,500 225,000 93,000 100,800 129,764 227,500 36,000 51791 

2017 75,000 152,500 122,500 89,076 117,000 105,000 87,500 80,800 117,500 60,000 170,000 225,000 69,000 73,080 110,283 225,000 60,000 44306 

2018 47,500 72,500 117,500 89,076 57,000 70,000 32,500 40,400 85,000 33,000 100,000 225,000 27,000 73,080 76,397 225,000 27,000 48835 

2019 27,500 75,000 115,000 89,076 42,000 67,500 25,000 40,400 152,500 33,000 107,500 127,500 21,000 73,080 71,147 152,500 21,000 40700 

2020 17,500 102,500 110,000 89,076 42,000 57,500 30,000 32,825 230,000 27,000 102,500 100,000 24,000 73,080 74,142 230,000 17,500 54109 

2021 25,000 257,500 155,000 89,076 45,000 75,000 50,000 37,875 307,500 27,000 95,000 95,000 33,000 73,080 97,502 307,500 25,000 83301 

2022 17,500 342,500 125,000 45,000 48,000 70,000 35,000 53,025 297,000 21,000 90,000 47,500 18,000 50,400 89,995 342,500 17,500 98193 



 

 

Abstract 

Thestudyaimedtoidentifybankcreditandmarketvaluestrategiesandhowto

forecastthroughaseriesofhistoricaldataforasampleofIraqicommercialbanks

listedontheIraqiStockExchangeusingForecastingmodel(ARIMA)forbetter

investmentdecisionmakingbyinvestors.Duetothelackofstudiesthatdetermine

thecreditstrategiesthatthebankcanfollowtofacecrisesandregularandirregular

risks,thestudywaskeentoapplythemodelthroughthedataobtainedfromthe

IraqiSecuritiesCommissionandfromthereportsoftheIraqiStockExchangefor

thestudysamplerepresentedbycommercialbanksandBy(14)banksforthe

periodfrom(2004)to(2022)usinganumberoffinancialindicatorsandstatistical

andmathematicalmethods.  

Thestudyreachedanumberofconclusions.BeforeusingtheARIMAmodel,there

wasnorelationshipbetweencreditstrategiesandmarketvalue,butafterusingthe

ARIMAmodel,therewasarelationshipbetweencreditstrategiesandmarket

value. 

Whenpresentingacomparisonbetweenthevaluesbeforeandafterusingthe

(ARIMA)modelforbankswiththeirvariablesofstrategiesandmarketvalue,the

studysample,thedataafter(ARIMA)achievedgoodvaluescomparedtothe

valuesbefore(ARIMA)underthesamecriteriaandbasedonthebanks’annual

data. 

Thestudycameoutwithanumberofrecommendations,themostimportantof

whichisdefiningstrategiesforcommercialbankstodealwiththecontinuous

volatilityofthefinancialmarket,suchasagrowthstrategy,astrategyfor

increasingmarketshare,astrategyforsurvivalandpreservation,andastrategyfor

focusinginthemarketandharvesting,usingthe(ARIMA)modeltopredictthe

beststrategyinthefuture. 
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