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تحميل مؤشرات العائد وأثرها في اختيار مكونات المحفظة الاستثمارية لممصرف : دراسة تطبيقية في 
 4002-4002سوق العراق للأوراق المالية لممدة من 

 الاستاذ المساعد الدكتور                     المدرس المساعدالاستاذ المساعد الدكتور                      

 هديــر خـيون عاشــور                      ميثاق هاتف الفتلاوي                             حيدر يونس الموسوي   

 :الممخص

المحفظــا اتســتثماريا لفم ــرف ســ ه هــلا الاحــث الــه تحديــد اثــر مؤشــرات ال الــد امتييــر مســت ل  ــ  اختيــار ماونــات      

( 21امتييــر م تمــد د وجــد الريــت الدراســا  ــ  جطــاع الم ــارف  ــ  ســوق ال ــراق لــ وراق الماليــا وشــمفت عينــا الدراســا  

وانطف ـت  .ات الماليـا الملالمـا لاـلا اليـرض . وتـم جيـاس متييـرات الدراسـا ااعتمـاد المؤشـر 1022-1002م ر ا لفمـدة مـن 

يا تمثفت اولود اطر  اريا  ومسارات مت ددة لدراسا مـد  تـيثير مؤشـرات ال الـد  ـ  اختيـار ماونـات الدراسا من مشافا  ار 

الحيويــا  المو ــوعاتالمحفظــا اتســتثماريا والتــ  ماحالــت محــل لــدل ودراســا مــن حيــث اخــتلاف تــيثير    ــلا عــن انــ  مــن 

عمـل الم ـرف . ومـن هنـا سـ ه الاحـث الـه تح يـق ملموعـا مـن   ـ والت  تحتاج اله دراسـا ااسـتمرار لتـيثير  اشـال اايـر 

 -اتهداف اان من اارحها :

 م ر ا مد  تان  الم ارف الماحوثا لمؤشرات ال الد وتوظيفاا    اختيار ماونات المحفظا اتستثماريا .  -

 دمـا وتطايـق الارنـاملا اتح ـال  وليرض تح يـق اهـداف الدراسـا تـم  ـياضا  ر ـيات رليسـا تـم اختاارهـا اوسـالل اح ـاليا مت    

(SPSS)  وجد تو ل الاحث اله ملموعا من اتستنتالات ل ل من اهماا ان لمؤشرات ال الـد تـيثيرا وا ـحا  ـ  اختيـار ماونـات .

 .  الاحثالمحفظا اتستثماريا    الم ارف عينا 

فـه مـنا ال ـروض لحيـادة عالـدات الم ـرف ثم اختتم الاحث املوعا من التو ـيات والتـ  مـن اهماـا تف يـل اتعتمـاد ع     
مع تـو ر سـيولا عاليـا  ـ  ضالايـا الم ـارف المدروسـا وللـك مـن الـل اسـتثمار الفـرص المتاحـا نتيلـا لتييـر اسـ ار  تسيما
 .الفرص المتوا رة  والتاديدات الت   توال  الم ارف لتلنااا جدر اتماان ادراسامن التييرات اتجت اديا  ات ادةالفالدة 
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 المقدمة:

ت د الم ارف من اين اهم المؤسسات الماليا    اي افد  د وللك ل دوار الفاعفا والماما الت   ت طفع ااا        

الوظالف الت  تؤدياا لتسيير ودعم علفا الت دم اتجت ادي اله اتمام عن طريق اتستخدام اتمثل  طريق عناتجت اد 

لفموارد اتجت اديا المتاحا د للا تولب عفه الم ارف دراسا ا ض المتييرات الت  ت د الرايحة اتساسيا  لنلاحاا 

م التياد الت  ي يشاا الافد د ومن اين اهم تفك المتييرات واستمرارها    ال مل    ظل الظروف الايليا المتييرة  وحاتت عد

الت  احتفت ملات واس ا    ال طاع الم ر   ات وهو ال الد للا  ان  ام وادراك الم ارف لالا المتيير عار اتااع وتطايق 

 عنتح يق توليفا ملالما  طرق واساليب عفميا لديدة سيؤدي االنتيلا اله حيادة جدرتاا عفه اتخال جرارات سفيما تماناا من

اختيار تشايفا متنوعا من المولودات اتستثماريا لحيادة ال والد وتخفيض المخاطرة اله حدها اتدنه . ومن اللدير  طريق

    ارا ا   ول واالشال اتت  : جد تم هيافت  الاحث هلالار ان اال

 الماحث اتول : الانيا الإلراليا لفاحث.  -2

 مرتاحات الفاريا والمفاهيميا لفاحث والت  ت منت مفاهيم ال الد والمحفظا اتستثماريا .: ال الماحث الثان  -1

 الماحث الثالث : اللانب التطاي   لفاحث.  -3

 الماحث الرااع :اتستنتالات والتو يات. -2

 المبحث الاول
     البنية الاجرائية لمبحث

  -اولا: مشكمة البحث:

ان عمل الم ارف    ايلا تمتاح احاتت عدم التياد الت  تحيط املال استثماراتاا اولب عفياا ترتيب او اعاا اما يماناا       

من موالاا اي خفل    عمفاا د ولالا نلد ان الم ارف تاتم اشال ااير اإدارة محفظا متنوعا من المولودات والساب ي ود اله 

الم رف عفه اتستخدام الافوء لفموارد الماليا المتاحا لدياا من خلال ا  ل الطرق والت نيات الماليا  ن طا لوهريا تت فق اإماانيا

الت  تو ف  اله تح يق هد   ال ام واللوهري وهو المواحنا اين  السيولا المتاحاد ونسب الراحياد واتمان(   دم ولود ادارة افوءة 

ل محفظا توظيف اتموال ومن ثم خفل    عمل الم رف واالأخص ملال سيولد مسارات خاطلا او ضير عفميا    تشاي

 اتستثمار الليد لففرص اتستثمارياد للا تتلفه المشافا اشال ااثر و وحاً عار التساؤل اتت :
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 هل لمؤشرات ال الد دور    اختيار ماونات المحفظا اتستثماريا    الم ارف عينا الاحث ؟

 -ثانيا:  أهمية البحث:
 ااساسي اًت دّ محاولا لتحفيل وتشخيص دور ال الد    تشايل المحفظا اتستثماريا لفم ارف عينا الاحث   او ف  عن ر     

   تح يق التوظيف الافوء لفموارد الماليا لفم ارفد ال ا حه تمايح الم ارف مرهوناً إله حد ااير ا درتاا عفه خفق تواحن 

اناء محفظا مثفه واللي يؤدي االنتيلا اله  طريق عنساعد    تح يق أهداف الم ارف عفم   حيا اين ال الد والمخاطرة ي

 تييير ايلاا     مستو  اداءها. 

 تتمثّل أهداف الاحث اـاتت  :   -:ثالثا: اهداف البحث

 تشخيص نسب ال الد وماونات المحفظا اتستثماريا    الم ارف عينا الاحث. -2

 تحفيل دور ال الد    اختيار ماونات المحفظا اتستثماريا.  -1

 جياس أثر ال الد    اختيار ماونات المحفظا اتستثماريا    ال م رف من الم ارف عينا الاحث. -3

 -:رابعا: فرضيات البحث

جد اثر ذو دلالة احصائية ) لا يو :  ي وم الاحث عفه   ر يا رليسا تلسد اتهداف المراد تح ي اا والت  يمان تو يحاا ااتت 

 مؤشرات العائد المصرفي في اختيار مكونات المحفظة الاستثمارية لممصرف (ل

 :حدود البحث   خامسا:

 الحدود الزمانية لمبحث: -1

 .  1022-1002تمثفت الحدود الحمانيا لفدراسا االمدة من عام 

 الحدود المكانية لمبحث :  -2

تمثفت  ا دد من الم ارف المدرلا    سوق ال راق ل وراق الماليا تم اختيارها لأناا اتاثر نشاطا وتن اساماا اتاثر تداوت      

المصرف التجاري ، مصرف الاستثمار ، و يما ييت  اسماء الم ارف المختارة  ل ينا الاحث:     سوق ال راق ل وراق المالياد 

مصرف الشمال ،  ف الائتمان ، مصرف الخميج التجاري ، مصرف الشرق الاوسط ، المصرف المتحد ،مصر المصرف الاهمي ، 

 ( . مصرف الموصل ، مصرف بابل ، مصرف بغداد ، مصرف دار السلام
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 :أساليب وأدوات القياس والاختبار-سابعا :

تمايحت احسب نوع التحفيل المطفوب ويمان ليرض تح يق ماتيه الاحث استخدمت اساليب ماليا واح اليا وأدوات جياس عدة 

 تو يحاا ااتت :

 ادوات مالية : ادوات قياس العائد : -0

 .( :  ا   الراا/المال  المولوداتROAمؤشر ال الد عفه المولودات  ( 0

 (:  ا   الراا /حق المفايا.ROEمؤشر ال الد عفه حق المفايا   (4

 الراا/المال  الودالع.( :  ا   ROD(  مؤشر ال الد عفه الودالع  3

 ادوات قياسية : -1

( R2م امل التحديد  ( وحساب Fتستخراج جيما    (د Multiple Linear Regression  المت ددتحفيل اتنحدار      

واللي  BETAالم امل الم ياري للانحدار . و لتفسير م دار تيثير المتيير المست ل لفتييرات الت  تطرأ عفه المتيير الم تمد

 .ي يس مد  استلااا المتيير الم تمد عندما يتيير المتيير المست ل ادرلا م ياريا واحد 

 المبحث الثاني
 الجانب النظري

 اولا :  العائد المصرفي 

  مفهوم العائد -ا

ت دد ولاات النظر  يما يت فق ات ريف ال الد ال يراح ال ت ريف عفه ا ض لوانب ال الد د وت اس د وعفه الرضم     

من تنوع تفك الت اريف د  الفارة اتساسيا ه  نفساا والت  ت ن  ان     اضفب اتستثمارات يتم انفاق اتموال اليوم عفه 

و يو ر مفاوم ال الد لفمستثمرين طري ا مناساا لفت اير عن اتداء المال   أمل اسب المحيد من اتموال    المست ال د

.للا يمان ت ريف  عفه ان  الدخل الناتلا عن اتستثمار د أو هو التييير    جيما اتستثمار خلال ال مدة [1]لفم رف 

خسالر( المتح  ا من اتستثمار عفه . وعرف اي ا عفه ان  المال  اترااح  ال[3]م سوما عفه جيما اتستثمار ادايا المدة 

. وعرف  عفه ان  م ياس لإداء اتستثمار الناتلا عن الا  الدخل المد وع والمااسب أو [4]مد  مدة محددة من الحمن 

. وعرف اي ا عفه ان  م دار الد  ات المتح  ا مطروحا" مناا م دار [16]الخسالر الرأسماليا خلال مدة محددة من الحمن 
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. اما عرف ال الد عفه الورجا الماليا عفه ان  الد  ات الت  يستفماا مالك الورجا  الماليا م اف الياا  [12]مد وع المافغ ال

.  ولحساب م دل ال الد عفه اي مولود خلال مدة م ين  يامن الت اير عن  من خلال ال ييا [11]التيير    جيمتاا 

 : [4]اتتيا 

 ان : اذ

 

 t =rt  م دل ال الد خلال المدة 

  =t-1 Ctاله    tالتد  ات الن ديا المتح  ا من استثمار المولودات    المدة الحمنيا

  t  =Pt  س ر  جيما( المولود لفمدة 

 -t-1   =2Ptس ر  جيما( المولود لفمدة 

 .tخلال المدة  Pt - Pt -1ال يما دال ي اس ال الد التيثير المشترك لفتد  ات الن ديا والتييرات     

 مؤشرات العائد : -4

 (ROA)مؤشر العائد عمى الموجودات  -ا

ي وم الم رف اشراء المولودات لفمساعدة    توليد اتيرادات المست افيا د والنساا الت  ت يس مد  نلاح الم رف      

. وه  واحدة من النسب الرليسا المستخدما    [14]   استخدام ا ول  لتوليد الدخل ه  نساا ال الد عفه المولودات  

. اي ان  [23]تحفيل الراحيا د وتشير اله مد  افاءة  ادارة الم رف    تح يق اتستخدام اتمثل لفمولودات المتاحا 

  [8] نساا ال الد عفه المولودات ت يم مد  جدرة ادارة الم رف    توليد اترااح ااستخدام اميا محددة من المولودات

. وتحسب ا سما [10]وتتيثر الميع انود جالما الدخل د ومن ثم تتيثر الميع السياسات اتخر  الت  تؤثر    هل  الانود  

( تدل عفه  ارتفاع  اعفيا الم رف    استخدام ROA  ا   الدخل عفه المال  مولودات الم رف . وان ارتفاع نساا 

 .[20]( تحسب عفه النحو اتت  : ROA  و ييامولودات  اافاءة عاليا لتوليد اترااح . 

 

 

rt = Ct + Pt - Pt-1/ Pt-1 

ROA= Net Income /Total assets  
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 [19] وال الد عفه المولودات هو الم ياس اتاثر استخداما ويرلع هلا لأسااب مت ددة ه  :     

 لاساطت  وساول   ام  وحساا . -

 لتشلي   عفه التحفيل المال  المف ل . -

 الراحيا .–ا لفم ارف يراح عفه واحد من م اييس الرليستشليع افاءة الاففا و  -

 ي تمد عفه السللات المحاسايا د ويو ر مخرلات منط يا . -

 الايانات المستخدما ه  ايانات متاحا    النظام المحاسا  والوثالق الرسميا . -

 يسما ام ارنا راحيا الم ارف لمشاريع متااينا . -

 استخدام الايانات الماليا الرسميا وت يماا.ي حح الشفا يا د عن طريق  -

 يشلع  رق ال مل والمنفلين الماليين والمحاساين عفه الت اون . -

 (: (ROEمؤشر العائد عمى حق الممكية   - ب

الم ياس اتخر ل داء الم ر   ه  نساا ال الد عفه حق المفايا د وه  م ياس ل داء    ال ناعا الم ر يا د ارح    

. ونساا ال الد عفه حق  [34]فياا من مدخل ادارة المخاطرة اللي يامن وراء تنظيم رؤوس اموال الم رف اتعتماد ع

المفايا تاين مد  ادارة رؤوس اتموال عفه نحو افوء د وتظار م دار الدخل ال ا   انساا ملويا من ح وق المساهمين . 

. [30]استخدام اموال المساهمين المستثمرة لتوليد اترااح اي اناا ت يس الراحيا  عن طريق مد  افاءة ادارة الم رف ا

 : [15]ويتم حساب ال الد عفه حق المفايا عفه اساس ال ييا اتتيا  

 

 

وال الد عفه حق المفايا ت يحدد م دار الن ديا الت  ت ود عفه المساهمين دتن للك ي تمد عفه جرار الم رف عن    

توحي ات اترااح وعفه مد  ت دير س ر السام . ومع للك ه  مؤشر ليد  يما الا اان الم رف جادرا" عفه توليد عالد  

. واللك ت د اداة مفيدة لم ارن  إداء الم ارف  ال امفا اال ناعا [28]يستحق ال المخاطرة المترتاا عفه اتستثمار  

نفسااد واشال عام المستثمرون يف فون الم ارف الت  ياون لدياا عالد حق مفايا عال  د والم ارف يمان ان تحيد من 

ا دار المحيد من م دل ال الد عفه حق المفايا عن طريق اتجتراض اللي يؤدي اله حيادة  ا   الدخل  الاسط( دون 

ROE= Net Income/Total equity 
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اتسام  الم ام( د مثل هل  الرا  ا المالياد تل ل اترااح ااثر تييرا من سنا اله اخر  د اما يلب اتلتحام اد ع خدمات 

. لان   [9]الدين حته لو اانت الماي ات   يفا .  ارتفاع ال الد عفه اتسام ال اديا يرتاط مع أرااح ااثر ت فاا   

  ال ييا الت فيديا ت ي ط   ورة وا حا لفم رف . عفه سايل المثال الا اان الم رف يمان ان اتعتماد   ط عفه هل

يحيد ال الد عفه حق المفايا عن طريق ديون ا ا يا د والا اان هناك ا راط    دين الم رف جد يلار الم رف عفه 

حم د وترتفع تاففا الدين اساب مطالاا الدالنين ااثر من اللا دينا. لللك الا اان الم رف ييخل  [26]الت فيا او ات لاس  

 2990ونتيلا لللك لاءت شراا دواونت  عام   [30].ا لاوة مخاطرة اعفه د  ان هلا ي فل من ال الد عفه حق المفايا

. واللي يمان ت ريفا عفه ان  [26]افارة تحفيل ال الد عفه حق المفايا وا اا ي رف عفه مد  سنوات انمولج دواونت  

النظام اللي يادف اله اظاار ال لاجا اين هامش الراا عفه الماي ات وم دل دوران المولودات واستخدام الدين لتحديد 

 . [2]م دل ال الد عفه حق المفايا د وادارة الم رف تستخدم نمولج دواونت لتحفيل  طرق تحسين اتداء 

 مؤشر العائد عمى الودائع : -جـ 

الودالع لم ظم المحففين الماليين واحدا" من ا  ل م اييس اداء راحيا الم ارف . ال يظار هلا  ي د م دل ال الد عفه     

الم ياس مد  جدرة الم رف عفه المنا سا مع ا يا الم ارف والمؤسسات الماليا اتخر  لفح ول عفه اتموال من 

. ويحسب عن [18]او س ر للب الودالع  المدخرين واتحتفاظ ااا    الم رف  . وم دل ال الد عفه الودالع هو اففا

طريق جسما  ا   اترااح عفه المال  الودالع وت اس هل  النساا جدرة ادارة الم رف للا ادة من ودالع الحاالن من الل 

 -: [17]توليد اترااح د للا يمان حساا  عفه اساس ال ييا اتتيا 

 

 

وافما ارتف ت هل  النساا دلت عفه تفوق الافاءة اتداريا     ادارة الودالع . ويمان الم رف ان ي اا ااثر افاءة      

   لمع الودالع وتحويفاا اله استثمارات مراحا وجيما الدوتر لفودالع ت اا ااثر جيما . عندها ي دم  الم رف عرو ا" 

 عفه لفمشاراا االأرااح .ل اول ودالع ااثر عن طريق ت ديم نسب ا

 

 ROD=  (Net Profits) / (Total Deposit) 
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 ثانيا : المحفظة الاستثمارية 

 مفهوم المحفظة الاستثمارية -0

ت د عمفيا ادارة المحفظا وايفيا اناءها من اهم التحديات الت  توال  المستثمرين .  التوليفا يلب  ان يتم اختيارها     

اشال ليد من اتسام والسندات وال  ارات وضيرها من اتستثمارات اطري ا تح ق الماادلا الافوءة اين المخاطرة وال الد وللا 

 الد الموحون االمخاطرة  . والتحدي هو    ايفيا  ايلاد استثمارات لاا خ الص مخاطرة ااتت هل  ال مفيا تحسب و ق ال

وعالد متوجع مختففا.  اختيار شراتين من جطاع واحد   ط  النفط مثلا( سياون لااتين الشراتين خ الص مخاطرة متشاااا 

.وي د هاري ماراويتح [5] لت فيل ت فاات ال والدد لللك  ين اتحتفاظ اسام  الشراتين من ال طاع نفس  ت يمنا  ر ا جويا 

 Harry Markowitz احب نظريا المحفظا الحديثا من اتوالل اللين اهتموا ا الد ومخاطرة المحفظا اتستثماريا   )

مدخل . وال 1952واللي جدم تحفيل المحفظا اتستثماريا    م الت  " اختيار المحفظا " الت  نشرت    الملفا الماليا عام 

اللديد اللي جدم  ماراويتح هو ايفيا  تشايل محفظا عن طريق النظر    ال الد المتوجع والمخاطرة للاسام الفرديا 

. ال إن اللانب اتهم من نظريا ماراويتح هو و ف اثر عدد من اتوراق [24]ااستخدام علاجا اترتااط اين المولودات 

.  ال لاجا اين عوالد المولودات الماونا لفمحفظا [32]ت التااين الخا ا ااا الماليا داخل المحفظا     تنوي اا وعلاجا

يلب ان تؤخل انظر اتعتاار عند احتساب مخاطرة المحفظا د وللك تن النظر    ال لاجات المتاادلا يساعد    الحد من 

 . [21]مخاطرة المحفظا اله اجل مستو  ممان    ظل مستو  م ين من ال الد  

مستثمر يس ه لتح يق اهداف  لد لمحفظا اتستثماريا ه  ملموعا من اتدوات اتستثماريا الت  تشال من  ا     

وعر ت اي ا عفه  [7] .. او ه  ملموعا من المولودات الماليا والح ي يا الت  يحتفظ ااا المستثمر[33]استثماريا محددة 

.وعر ت اللك ااناا [5]اناا ملموعا متنوعا من المولودات الت  تل ل المستثمر يح ق ماادلا   الا اين ال الد والمخاطرة  

 . [27]ملموعا متنوعا من اتستثمارات مثل اتوراق الماليا الت  يمتفااا شخص او مؤسسا 

 مكونات المحفظة الاستثمارية : -4

 اتستثماريا من عدة ماونات اهماا :تتاون المحفظا 

ه  أوراق ماليا ج يرة اتلل ت درها الحاوما  ليرض تمويل  ال لح االمواحنا عن طريق الانك  اذونات الخزانة : -ا

المراحي د وضالاا ما تتراوح مدة الالاا اين ثلاثا اشار اله سنا د وتتميح ااناا تاون منخف ا المخاطرة د يتم الت امل ااا 



  

 (53العدد )                                              (           13المجلد )                  لادارية(                    المجلة العراقية للعلوم ا   ( 
  

64 
 

 

 ا وشراء    اتسواق الماليا الثانويا  د وعادة ما تااع اخ م اي اس ر اجل من جيمتاا اتسميا د وتسترد جيمتاا اتسميا اي

 . [29]     تاريخ استح اجاا.  وظيفتاا اتساسيا تحا ظ عفه السيولا  نتيلا لمرونتاا وسرعا تداولاا وانخفاض تااليف 

ين ج ير ة اتلل ت درها الشراات الاايرة لات المرااح اتلتمانيا ال اليا لتفايا ه  ادوات دالاوراق التجارية :   -ب

تن  الحالات التمويفيا وتمتاح هل  اتوراق التلاريا اان لاا  س ر  الدة منخفض وعالد اعفه ا فيل من الونات الخحانا

 .[22] تحمل مخاطرة ااار

وت فيل المخاطرة د  إدارة  ال الداتض يستخدماا الم رف لتح يق تمثل تشايفا متنوعا من ال رو محفظة القروض :  -جـ

الم رف الفاعفا يلب عفياا تنويع محفظا ال روض اشال ليد لأن  امر اساس  لسلاما الم رف . وتادف محفظا 

ال روض اله منا ال روض عفه اساس منتظم وتح يفاا واله استثمار اموال الم رف اشال مراا ل الا المساهمين 

 .[25]اتلتمان المطفواا  حالاتايا المودعين وتفايا وحم

 عمميات ادارة المحفظة  الاستثمارية :-3

لألل ت ييم  اداء المحا ظ اتستثماريا وتاوين المحفظا عفه اساس التييرات    الايلا اتجت اديا وحالات المستثمرين     

 : [6] [13]  تاد ان تمر عمفيا ادارة المحفظا ا دة خطوات مناا 

الخطوة اتوله من عمفيات ادارة المحفظا ه  االنساا لفمستثمر لوحد  او امساعدة مستشار اتستثمار د ه  و ع  -ا

خارطا الطريق    للك لفام وتو يا واج يا اهداف المستثمر  المستثمرون يحددون انواع المخاطر الت  هم عفه است داد 

إله  السياسا اتستثماريا لفتياد من ان هل  ال رارات مناساا لفمستثمرين د واما ان لتحمفاا والم وجات . تستند ال ال رارات  

حالات المستثمرين د واتهداف د وال يود تتيير امرور الوجت للا يلب اعادة النظر    السياسا اتستثماريا  دوريا . 

ا  ل اماانيا لتفايا الماادئ التوليايا    وتنطوي عمفيا اتستثمار عفه ت ييم المست ال واستخلاص النتاللا الت  ت دم 

 السياسا. 

الخطوة الثانيا من عمفيات ادارة المحفظا ه  و ع استراتيليا اتستثمار : يدرس مدير المحفظا الظروف والتوج ات  -ب

اميا  ويتيثر واتتلاهات الماليا واتجت اديا الحاليا والمست افيا عن طريق و ع استراتيليا للاستثمارد  اتجت اد دين
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اال ديد من ال ناعات والسياسات والتييرات الديموضرا يا والمواجف اتلتماعيا ومن ثم  ان المحفظا تتطفب مراجاا وتحديث 

 مستمر لت اس التييرات    توج ات السوق الماليا . 

د ينفل المستشارون  الخطوة الثالثا ه  اناء المحفظا : مع سياسا المستثمرين وتوج ات السوق الماليا امدخل -ج

استراتيليا اتستثمار وتحديد ايفيا تخ يص اتموال المتاحا  امختفف الافدان .  ت نيف المولودات يتطفب اناء محفظا 

 من شيناا ان ت فل من مخاطرة المستثمرين    تفايا الحالات المحددة    اشف السياسا . 

لمستمرة لحالات المستثمرين وظروف سوق رأس المال د اناء" عفه ال هلا والخطوة الراا ا المراجاا المستمرة : المراجاا ا-د

يتم ت ديل استراتيليا اتستثمار و  ا لللك . وال ن ر المام من عمفيا المراجاا المستمرة هو ت ييم إداء المحا ظ اتستثماريا 

 وم ارنا النتاللا النسايا لفتوج ات والمتطفاات الواردة    اشف السياسا .

 ثانيحث الالمب
 الجانب التطبيقي للبحث

 اولا : تحميل مؤشرات العائد

اعتمد تحفيل ال الد الم ر   عفه ثلاث مؤشرات اساسيا ه    م دل ال الد عفه المولودات د م دل ال الد عفه حق      

 المفايا د م دل ال الد اله المال  الودالع(  واما ييت :

 مؤشر العائد عمى الموجودات: -0

يحتسب احا ل جسما  ا   الراا عفه المال  المولودات د وتظار هل  النساا ان  افما احدادت اانت ا  ل       

- 1002ال الد عفه مولودات لال م رف ولف طاع الم ر   خلال مدة الدراسا م دل لفم رف د للا سيتم عرض 

 ية(هي نصف سنو  4002) عمما ان بيانات سنة وحسب التسفسل اتت  :  1022

 (2لدول  
 ال الد عفه المولودات

 

اسم المصرف

2004200520062007200820092010201120122013201420152016السنة

0.0190.0110.0130.0110.0210.0210.0680.0230.0360.0240.0180.0160.008المصرف التجاري العراقً

0.0110.0430.0030.0740.0580.0280.0430.0360.0090.0610.0620.0380.011مصرف الاستثمار العراقً

0.0170.0360.0500.0070.0130.0160.0540.0310.0150.0080.014-0.0330.028المصرف الاهلً العراقً

0.0270.0300.0400.0610.0550.0250.0160.0420.0450.0230.0220.0190.007مصرف الائتمان التجاري

0.0240.0330.0330.0350.0640.0310.0230.0350.0860.0720.0520.0170.012مصرف الخلٌج التجاري

0.0300.0260.0130.0280.0230.0200.0140.0320.0350.0320.0060.0100.010مصرف الشرق الاوسط

0.0040.0310.0360.0590.0490.0420.0340.0460.0430.0310.0080.0030.002مصرف الشمال

0.0110.0380.0780.0610.0720.0380.0480.0390.005-0.1030.017-0.0720.035المصرف المتحد

0.0010.003-0.0370.0240.0300.0450.0370.0390.0650.0490.0400.0810.006مصرف الموصل

0.0520.0330.0480.0570.0530.0260.0250.0210.0190.0150.0160.0100.009مصرف بابل

0.0460.0070.0290.0620.0400.0230.0170.0290.0230.0220.0180.0090.011مصرف بغداد

0.0010.004-0.0420.0070.0410.0260.0030.0150.0280.0270.023-0.0010.018مصرف دار السلام

0.030.0270.0070.0410.040.0270.0330.0340.0410.0380.0250.0140.008القطاع المصرفً

العائد على الموجودات
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 المصدر: من إعداد الباحثة باعتماد عمى مخرجات الحاسبة الإلكترونية

%(. اما اجل 3..2ال افغ   1020( أن أعفه م دل عالد عفه المولودات ح    الم رف اان عام 2يظار اللدول  

م دل ال الد عفه المولودات لالا الم رف     %(. وهلا يشير اله ارتفاع9..0ال افغ   1022م دل عالد اان عام 

اللي ح ق ااا الم رف اجل م دل  1022اتعوام الت  شاد ااا الافد حالا من اتست رار السياس  واتجت ادي عاس عام 

ات ح    عالد متيثرا ااتحما الماليا  لفافد. اما االنساا لم رف اتستثمار ال راج   يتاين ان أعفه م دل عالد عفه المولود

%( د ويظار من اللدول تفاوت 0.30ال افغ   1002%( اما اجل م دل اان    .3..ال افغ   .100الم رف اان عام 

م دتت ال الد عفه المولودات ارتفاعا وانخفا ا وللميع سنوات الدراسا. اما  الم رف اتهف  ال راج  ي مل عفه محاااة 

ع واتنخفاض والظروف اتجت اديا والسياسيا    الافد. وح ق م رف اتلتمان ال طاع الم ر   اشال عام متيثرا ااترتفا

 1022%( عام  .260%( اما اجل م دل عالد افغ  2.21ال افغ   .100ال راج  أعفه م دل عالد عفه المولودات عام 

سنوات الدراسا ت رياا .   تلالب م دتت ال الد عفه المولودات لالا الم رف ارتفاعا وانخفا ا وللميعد وهلا يشير اله 

%( د  ات ان  اخل 62..ال افغ   1021اما م رف الخفيلا التلاري  ح ق أعفه م دل عالد عفه المولودات عام 

%(د  وهلا ي ود اله تيثر الم رف االدورة  .121ليافغ     1022ااتنخفاض حته و ل اله  اجل م دل عالد عام 

اللدول ان م دتت ال الد عفه المولودات  لم رف الشرق اتوسط منخف ا د ما ويظار من  ايانات  لفافد.اتجت اديا 

اما م دتت ال الد عفه  . 1022-1022ي ن  انخفاض راحيا هلا الم رف وتلالااا اين سنا واخر  تسيما من عام

وتشير ايانات  ا ت رياا.   المولودات لم رف الشمال  يناا تتفاوت ارتفاعا وانخفا ا وعدم است رارها وللميع سنوات الدراس

اللدول ان م دتت ال الد عفه المولودات لفم رف المتحد ضير مست رة تسيما    السنوات اتوله لفدراسا اساب عدم 

ثم عادت لتنخفض وام دتت   1021-1020است رار الو ع اتجت ادي انلاك د ات اناا اخلت ااترتفاع من عام    

ال افغ  1023. وح ق م رف المو ل  أعفه م دل عالد عفه المولودات عام 1022-1023متفاوتا من عام 

%( عام  .0-09%(. اما اجل م دل   افغ  2..2ام دل   1022%( وعام 2.10ام دل   1020%(  تلا  عام 21.. 

م ارنا ا ام  .100-1002. اما    م رف ااال   د اانت م دتت ال الد عفه المولودات مرتف ا من عام 1026

 واتعوام اللاح ا لفدراسا رضم تحسن الأو اع اتجت اديا والسياسيا لفافد. 1009

 1006اما اجل م دل اان     %(.2.29ال افغ    .100وح ق م رف ايداد اعفه م دل عالد عفه المولودات عام   

وهلا يشير اله ان م دتت ال الد عفه المولودات لالا الم رف تتااين اين سنا واخر  طول مدة %(  .60.ال افغ  

ما  1026و 1002الدراسا . واللدول يظار انخفاض م دتت ال الد لم رف دار السلام حته و فت اله السالب عامف  
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( أعفه عالد عفه  1021د.100 اما االنساا لف طاع الم ر   ح ق عام  يدل عفه انخفاض راحيا هلا الم رف .

المولودات ام نه أ  ل استيلال لفمولودات ويمان ال ول إن    هل  اتعوام اان اتاثر احدهارا من ناحيا اتنشطا 

       .ال الداتاتجت اديا والناتلا المحف  اتلمال  لفافد اشال عام ما أثر    عمل الم ارف ايلاايا لتح ق اعفه 

 حق الممكيةمؤشرالعائد عمى -4

يحتسب احا ل جسما  ا   اترااح عفه حق المفايا د وتظار هل  النساا ان  افما انخف ت دلت عفه   ف      

الم رف    توظيف اموال  الممفواا د للا سيتم عرض م دل ال الد عفه حق المفايا لال م رف ولف طاع الم ر    

 .1022- 1002خلال مدة الدراسا 

 (1لدول  
 حق المفايا ال الد عفه

 

 المصدر: من إعداد الباحثة باعتماد عمى مخرجات الحاسبة الإلكترونية

%(. 2..22ال افغ    1020( ان اعفه م دل عالد عفه حق المفايا ح    الم رف اان    عام 1يظار اللدول       

. ويظار من  اللدول ان الم رف  التلاري ال راج  يسير انفس اتلا    1022%( عام  .121اما اجل م دل عالد افغ  

ال طاع الم ر   ت رياا ال ترتفع وتنخفض م دتت ال الد عفه حق المفايا لدي  مع ارتفاع وانخفاض م دتت ال الد لف طاع 

اما اجل م دل  (.24.85%ال افغ    .100الم ر   . وح ق م رف اتستثمار أعفه م دل عالد عفه حق المفايا عام 

د وهلا يشير اله  تفاوت م دتت ال الد عفه حق المفايا لالا الم رف  ارتفاعا   1021%( عام  .900عالد افغ  

وعند م ارنا م دتت ال الد عفه حق المفايا لفم رف اتهف  مع ال طاع الم ر   نلاحظ  طوال مدة الدراسا .وانخفا ا  

الد مع ال طاع الم ر   متيثرا اشال عام ااترتفاع واتنخفاض والو ع اتجت ادي لفافد . ومن ايانات تشاا  م دتت ال 

لم رف اتلتمان التلاري    السنوات اتوله لفدراسا حته  اللدول يظار  اان هناك ارتفاعا" وا حا"    م دتت ال الد 

واتعوام اللاح ا ما ي ن  انخفاض راحيا  1009عام  د ات اناا سرعان ما ترال ت  1002و فت اله اج اها عام  

اسم المصرف

2004200520062007200820092010201120122013201420152016السنة

0.1130.0260.0330.0370.0640.0510.1470.0420.0740.0410.0290.0240.012المصرف التجاري العراقً

0.1850.1960.0160.2490.1960.0870.1180.1000.0090.0610.0620.0380.023مصرف الاستثمار العراقً

0.0280.0660.1130.0130.0260.0280.1180.0990.0340.0160.031-0.2470.067المصرف الاهلً العراقً

0.2850.2080.4230.2820.1980.0800.0720.1220.1440.0700.0460.0390.014مصرف الائتمان التجاري

0.0800.1230.1120.1740.3750.1350.0970.1060.2440.1840.1240.0430.029مصرف الخلٌج التجاري

0.3970.3040.1060.2290.2080.1460.0970.1570.1520.1210.0140.0240.023مصرف الشرق الاوسط

0.0500.1390.1120.1560.1460.1700.1970.1960.2500.1560.0340.0090.004مصرف الشمال

0.0300.1470.2190.1620.1630.0850.0830.0710.009-0.2960.057-127.5270.116المصرف المتحد

0.0010.006-0.1380.0880.1120.1640.2040.1350.1870.1410.0860.1740.008مصرف الموصل

0.2360.0710.1000.1340.1650.0780.0840.0540.0520.0300.0260.0150.013مصرف بابل

0.3320.0420.1630.2960.2350.1710.1360.1790.1430.1330.1120.0490.058مصرف بغداد

0.0030.012-0.2370.0510.3120.1660.0190.1090.1510.1160.081-0.0080.026مصرف دار السلام

0.1830.1170.0510.1580.1820.1150.1170.1160.1320.1060.0540.0270.02القطاع المصرفً

العائد على حق الملكٌة
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اما االنساا لم رف الخفيلا التلاري  يظار ان هناك عدم است رار وتااين  الم رف لال  السنوات م ارنا االسنوات اتوله .

وجدرتاا عفه وهلا رالع اله اماانيا  إدارة الم رف وا ا    م دتت ال الد عفه حق المفايا ولأضفب سنوات الدراسا  . 

وح ق م رف الشرق اتوسط  أعفه م دل عالد عفه    تح يق م دتت ال الد  وحسب الظروف الت  يمر ااا  الم رف .

%( . وهلا يشير ان  2 .20ال افغ   1022%( د اما اجل م دل اان    39.29ال افغ    1002حق المفايا عام 

ر  ارتفاعا وانخفا ا . وح ق م رف الشمال  أعفه م دل عالد عفه م دتت ال الد عفه حق المفايا تتااين اين سنا واخ

ام دل  1022%( وعام 1..29ام دل   1020%(  تلا  عام 12.99ال افغ     1021حق المفايا ح    الم رف عام 

ار    %(.  وهلا يشير أن ارتفاع م دتت ال الد عفه حق المفايا لال  السنوات اان نتيلا لحيادة  رص اتستثم29.21 

%( متيثرا  .390إل افغ   1022لميع ال طاعات و  ا لتحسن الو ع اتجت ادي لفافد اشال عام. اما اجل م دل اان 

ااتحما الماليا واتجت اديا الت  مر ااا الافد. ومن ايانات اللدول يظار درلا تلالب ال الد عفه حق المفايا لفم رف 

%(  10.21ال افغ    .100و ل أعفه م دل عالد عفه حق المفايا عام المتحد طوال مدة الدراسا. وح ق م رف الم

%( د ومن اللدول يظار ان م رف المو ل ي مل عفه محاااة ال طاع  -.210ال افغ   1026اما اجل م دل اان عام 

مع ارتفاع  الم ر   اشال عام ويتيثر االو ع اتجت ادي لفافد ومن ثم   د ترتفع وتنخفض م دتت ال الد لالا الم رف

أعفه م دل عالد عفه حق  اما م رف ااال ح قوانخفاض م دتت ال الد  لف طاع الم ر   ولأضفب سنوات الدراسا  .

%( د ومن ايانات اللدول 2 .31ال افغ      1022%( اما اجل م دل اان عام 13.66ال افغ    1002المفايا عام 

ين سنا واخر  ارتفاعا وانخفا ا . وح ق م رف ايداد أعفه م دل يظار أن م دتت ال الد عفه حق المفايا تتااين ا

%(.اما م رف 2 .12ال افغ   1006%( د اما اجل م دل اان عام .33.2ال افغ    1002عالد عفه حق المفايا عام 

ال  1002%(د اما اجل م دل اان عام 32.12ال افغ    .100دار السلام ح ق أعفه م دل عالد عفه حق المفايا  عام 

%( وهلا يشير اله تلالب م دتت ال الد عفه حق المفايا طوال مدة الدراسا .    اما االنساا لف طاع 23- .29افغ  

رضم   .100و 1002الم ر    ين م دل ال الد عفه حق المفايا متلالب اشال ااير وجد ح ق أعفه م دل عالد عام 

اساب   1022-1022د اينما اان اتنخفاض وا حا ل عوام من  عدم است رار النشاط اتجت ادي لفافد خلال هل  المدة

 انخفاض مدخوتت الم رف نتيلا لتااطؤ النشاط اتجت ادي    الافد اساب احما انخفاض اس ار النفط.
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 مؤشر العائد عمى الودائع -3

يحتسب احا ل جسما  ا   اترااح عفه المال  الودالعد وتظار هل  النساا ان  افما ارتف ت دلت عفه افاءة      

الم رف    ادارة ودال   د للا سيتم عرض م دل ال الد عفه الودالع لال م رف عفه حد  ولف طاع الم ر   اشال عام 

 . 1022- 1002خلال مدة الدراسا 

 (3لدول  
 الودالعال الد عفه 

 
 المصدر: من إعداد الباحثة باعتماد عمى مخرجات الحاسبة الإلكترونية

%( تلا  32..2ال افغ    1020( إن أعفه م دل عالد عفه الودالع ح    الم رف التلاري ال راج  عام 3يظار اللدول  

ما أثر    عمل نتيلا اتستثمار ات  ل  لفودالع  %(.12..ام دل   1023%( وعام 9.23ام دل   1021عام 

وهلا رالع اله تااطئ علفا %( د 1 ..9ال افغ   1006الم رف ايلاايا لتح ق اعفه ال والد. اما اجل م دل اان عام 

%(. .23.6ال افغ    1022لفافد آنلاك. وح ق م رف اتستثمار أعفه م دل عالد عفه الودالع عام النشاط اتجت ادي 

اللدول يظار تااين م دتت ال الد لالا الم رف ارتفاعا وانخفا ا %( د و 0 .21ال افغ   1002ما اجل م دل اان عام ا

وعند م ارنا م دتت ال الد عفه الودالع لفم رف اتهف  مع م دتت ال الد  وعدم است رارها وللميع سنوات الدراسا .

متيثرا االدورة اتجت اديا ل الد لالا الم رف مع ال طاع الم ر   ارتفاع وانخفاض م دتت الف طاع الم ر   نلاحظ 

ومن اللدول يظار ان م دتت ال الد  لم رف اتلتمان التلاري متلالاا وضير مست رة  ترتفع    ا ض السنوات  لفافد.

ح ق م رف الخفيلا وتنخفض لسنوات اخر  وهلا رالع اله جدرة إدارة الم رف واماانات     تح يق م دتت ال الد .  و 

%( 23.23ام دل   1023%( تلا  عام 23.92ال افغ    1021التلاري  اعفه م دل عالد عفه الودالع الم رف عام 

وي ود هلا اله جدرة إدارة الم رف عفه استيلال ودال اا االشال اتمثل وتح يق اعفه  %(.9.39ام دل   1022وعام 

%( د متيثرا ااتحما الماليا لفافد . اما م رف 1 .23ال افغ   1022اان     اما اجل م دل م دتت عالد لال  اتعوام .

اسم المصرف

2004200520062007200820092010201120122013201420152016السنة

0.0430.0200.0270.0250.0480.0490.1740.0690.0940.0830.0690.0720.032المصرف التجاري العراقً

0.0220.0700.0040.1270.0920.0460.0750.0620.0180.1110.1360.0800.022مصرف الاستثمار العراقً

0.0550.0850.0940.0170.0260.0380.1180.0460.0260.0160.027-0.0560.064المصرف الاهلً العراقً

0.0320.0370.0470.0870.0880.0400.0230.0710.0710.0360.0430.0720.025مصرف الائتمان التجاري

0.0410.0790.0500.0470.0930.0430.0320.0570.1390.1340.0940.0340.026مصرف الخلٌج التجاري

0.0400.0300.0160.0350.0310.0240.0180.0430.0460.0440.0120.0200.022مصرف الشرق الاوسط

0.0050.0430.0610.1320.0770.0590.0420.0670.0630.0420.0110.0060.003مصرف الشمال

0.0240.0720.1400.1340.2050.0820.1410.1000.018-0.1690.027-0.2040.059المصرف المتحد

0.0040.009-0.0540.0390.0440.0600.0530.0480.0790.0800.0790.1690.030مصرف الموصل

0.0860.0670.0990.1050.0820.0390.0370.0360.0310.0300.0430.0360.031مصرف بابل

0.0580.0100.0400.0880.0540.0280.0200.0360.0280.0280.0220.0150.022مصرف بغداد

0.0020.006-0.0510.0090.0480.0320.0030.0180.0360.0370.034-0.0010.025مصرف دار السلام

0.0530.0450.0090.0690.0610.0410.0560.0590.0770.070.0550.0370.02القطاع المصرفً

العائد على الودائع
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%( د 2 .10ال افغ   1022. اما اجل م دل اان عام   1021الشرق اتوسط ح ق أعفه م دل عالد عفه الودالع عام 

سنوات الدراسا    ومن ايانات اللدول يظار ان م رف الشرق اتوسط يتماشه اشال عام مع ال طاع الم ر   ولأضفب 

تح يق عوالد  متيثرا ااترتفاع واتنخفاض والظروف اتجت اديا والسياسيا    الافد. ومن ايانات اللدول يظار ان م دتت 

ال الد لم رف الشمال تتفاوت من سن  لأخر  طوال مدة الدراسا . وح ق الم رف المتحد أعفه م دل عالد عفه الودالع 

وهلا يشير اله تفاوت م دتت ال الد %( د -22 .90ال افغ   1002%(  د اما اجل  عام 10.29إل افغ    1021عام 

وح ق م رف المو ل اعفه م دل  اين سنا واخر  ارتفاعا وانخفا ا  حته و فت اله السالب    ا ض السنوات .

%(. 91..ام دل   1020%( وعام 01..ام دل   1022%( تلا  عام 9..22إل افغ    1023عالد عفه الودالع عام 

د   1022%( واان    عام  0.91%( د اما ثان  اجل م دل افغ    -0 ..3ال افغ   1026اما اجل م دل اان عام 

ويظار من اللدول ارتفاع م دتت ال الد عفه الودالع لال  اتعوام نتيلا اتست رار السياس  واتجت ادي عاس عام 

اما لم رف ااال  تسير ايانات  دل عالد متيثرا ااتحما الماليا  لفافد.اللي ح ق ااا الم رف اجل م   1026و 1022

 1009اللدول اله   ارتفاع م دتت ال الد عفه الودالع    السنوات اتوله لفدراسا ات اناا اخلت ااتنخفاض من عام 

سنا واخر  ارتفاعا وانخفا ا  عفه الودالع اينواللدول يظار تفاوت م دتت ال الد  واتعوام اللاح ا وانسب متفاوتا .

وان م دتت ال الد عفه الودالع لم رف دار السلام منخف ا م ارنا ام دتت ال الد لا يا الم ارف  لم رف ايداد .

. اما االنساا لف طاع الم ر    يظار أن هناك تشاااا" .100%( عام 9..2اتخر  ال ان اعفه م دل عالد ح    افغ  

 الد عفه المولودات وم دتت ال الد عفه الودالع وهلا تن الودالع تمثل النساا اتاار من مطفواات اايرا" اين م دتت ال

اان اتاثر تح ي ا لف الد عفه الودالع نتيلا  1021الم رف والت  تستثمر    المولودات المتنوعا. وتاين أن عام 

و اع اتجت اديا لفافد ما نتلا عن  حيادة أنشطا الم ارف للاستيلال اتمثل لفودالع واتحدهار النسا  الناتلا عن تحسن ات

 اعفه. عالداتومن ثم تح يق 

 تحميل المحفظة الاستثماريةثانيا : 

 مكونات المحفظة الاستثمارية لإجمالي المصارف المبحوثة   -

( ماونات المحفظا اتستثماريا لألمال  سنوات الدراسا وللميع الم ارف الماحوثا ال يظار ان  2ويو ا اللدول       

ال من الونات الخحانا ومحفظا ال روض تت در المحفظا اتستثماريا مع مساهما اسيطا لماون اتوراق التلاريا. ال 
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% اما الونات الخحينا  اانت اعفه 22.1انساا  1026تلا  عام % 22.2انساا  1022اانت اعفه نساا اجراض    عام 

 % واانت السنا الوحيدة الت  تت در  ياا الونات الخحانا...62ا يما  .100نساا    عام

 ( 2لدول  
 ماونات المحفظا اتستثماريا لألمال  سنوات الدراسا

 
 الإلكترونيةالمصدر: من إعداد الباحثة باعتماد عمى مخرجات الحاسبة 

( ماونات المحفظا اتستثماريا الافيا لفم ارف الماحوثا احسب ال سنا ويت ا عن  2اما يو ا الشال          

طري   تول  السياسات اتستثماريا ال طاع الم ر   ال نلاحظ ان    سنوات الدراسا لمي اا تفوجت محفظا ال روض عدا 

اتستثمار المتحفظ    الونات الخحانا وللك اساب تدهور الو ع اتمن  اانت تول  ال طاع الم ر   نحو  .100عام 

 واحدياد ال مفيات ال ساريا    عموم ال راق آنلاك   لا عن حدوث اتحما الماليا ال الميا.

 

 (2شال  
 ماونات المحفظا اتستثماريا الافيا لفم ارف الماحوثا

( مساهما المحفظا اتستثماريا لال م رف نساا اله المال  الم ارف الماحوثا خلال مدة الدراسا   1ويو ا الشال  

% تلا  م رف اتلتمان 22.1( ال يظار إن أعفه مساهما اانت من ح ا م رف ايداد انساا  1022 – 1002

 عفه الترتيب.  %20.21% و 9..20% ومن ثم الا من الم رف المتحد وم رف الخفيلا انساا 23.3وانساا 

2004200520062007200820092010201120122013201420152016السنة

 اذونات

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

 اوراق

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

 محفظة

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

مكونات المحفظة الاستثمارٌة لاجمالً  المصارف عٌنة البحث
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 (1شال  
 مساهما المحفظا اتستثماريا لال م رف

%. 9 -%6% ح  اا الم رف اتهف  % د اما ااج  الم ارف تراوحت اين 2   حين افيت اجل مساهما ام دار       

 وهلا رالع اله السياسا اتستثماريا الت  يتا اا ال م رف    اناء محفظت  اتستثماريا. 

 ات العائد في مكونات المحفظة الاستثمارية لممصرفقياس أثر مؤشر 

يادف هلا الماحث إله اختاار الفر يا الرليسا وما اناثق عناا  من  ر يات  رعياد وللك ااتعتماد عفه تحفيل اتنحدار 

( لتفسير م دار تيثير المتييرات R2(   لا عن  استخدام م امل التحديد   Multiple Linear Regression  المت دد

واللي ي يس مد  استلااا  BETAالمست فا لفتييرات الت  تطرأ عفه المتيير الم تمد   لا عن الم امل الم ياري للانحدار 

والم ادلا الخطيا للانحدار الخط  المت دد والت  تم المتيير الم تمد عندما يتيير المتيير المست ل ادرلا م ياريا واحد  . 

 ه  :  SPSS21اعتمادها  من ارناملا 

Y = a + b1X1 +  b2X2 + ……… +bnXn+ ei 

) لا يوجد اثر ذو دلالة واادف إعطاء جرار دجيق اشين ثاوت  حا  ر يا الدراسا من عدماا والت  مفادها       

وتم التياد من ان لميع الايانات الم تمدة    التحفيل ه   دمؤشرات العائد في مكونات المحفظة الاستثمارية ( احصائية ل

ل ياس اعتداليا التوحيع اتحتمال  ال اانت جيما   Smirnov-Kolmogorovموحعا توحيع طاي   عن طريق اختاار 

p.value  ر ولإثاات  حا الفر يا من عدم  تاد من اختاا%  . 6للميع المتييرات ااار من مستو  الم نويا والاالغ

 الفر يات الفرعيا المناث ا عنااد وعفه النحو الآت :

 



  

 (53العدد )                                              (           13المجلد )                  لادارية(                    المجلة العراقية للعلوم ا   ( 
  

73 
 

 

 اولا: اختبار الفرضية الفرعية 

 

 

  

الخط  المت ددد ااستخدام اختاار  ومن الل جاول الفر يا الفرعيا من عدم  د تم اختاار م نويا أنمولج اتنحدار      

(F) مؤشرات ال الد د لفوجوف عفه م نويا الأنمولج ليرض تحديد مد  تيثير(X1)  ماونات المحفظا اتستثماريا   

لال م رف من  .[Y3)د محفظا ال روض  (Y2)د اوراق تلاريا (Y1)والمتمثفا اـ ]الونات الخحينا  (Y)لفم رف 

 الم ارف عينا الاحث وااتت :

 (X)العائد المصرفي مؤشرات أنمولج اتنحدار الخط  المت دد د ليرض جياس تيثير  ت دير( د إله  6 يشير اللدول      

 و ق النمولج الم تمد ومن ثم سياون تفسير ال لاجا ااتت :د  (Y)   ماونات المحفظا اتستثماريا لفم رف 

ت يس م نويا [ Y3)د محفظا ال روض  (Y2)د اوراق تلاريا (Y1)]الونات الخحينا المحسواا لال من  (F)ان جيما  -ا

وه  ااار من جيمتاا اللدوليا [ عفه الترتيب  (26.077) (10.196) د(5.332)] نمولج اتنحدار المت دد ال افيت 

مما ي ن  ولود علاجا اثر لات دتلا م نويا اين المتييرات واالتال  جاول  ر يا  %5عند مستو  م نويا  (3.34)الااليا 

في مكونات وجد اثر ذو دلالة احصائية لمؤشرات العائد المصرفي ي)الولود من الفر يا الفرعيا الثانيا والت  مفادها 

 ( المحفظة الاستثمارية

 ( 5جدول )
 ( لممصارف عينة البحثYفي مكونات المحفظة الاستثمارية ) (X2)العائد المصرفي قياس اثر مؤشرات 

                                   المتغير
 

 X المستقل
 المتغير
 Y المعتمد

 

 ،الموجودات عمى العائد ) (X2)العائد المصرفي  متغير
 (الودائع عمى العائد ،الممكية حق عمى العائد

 (F) قيمة

 معامل

 R2 التفسير
A 

 للانحدار المعياري المعامل
BETA الجدولية المحسوبة 

(5)% 
ROA X21 ROE X22 ROD X23 

 0.402 3.730 -0.625 -3.110 5.332 (Y1)اذونات الخزينة 

3.34 

0.640 

 0.026 -2.790 2.042 1.372 26.077 0.897 (Y2)اوراق تجارية 

 Y3 0.573 -1.998 -0.394 2.106 10.196 0.773)محفظة القروض )

 المصدر: من إعداد الباحثة باعتماد عمى مخرجات الحاسبة الإلكترونية.        

 الاستثمارية المحفظة مكونات العائد في مؤشراتلدلالة احصائية  وذ اثروجد ي(: لا H0فرضية العدم )
 الاستثمارية المحفظة مكونات العائد في مؤشراتلدلالة احصائية  وذ اثروجد ي(: H1)فرضية الوجود 
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م دار [  Y3)د محفظا ال روض  (Y2)د اوراق تلاريا (Y1)]الونات الخحينا ( لال من  R2افيت جيما م امل التفسير   - ب

من التييرات  (X2)العائد المصرفي مؤشرات اي ان نساا ما تفسر   [ عفه الترتيب(0.897) (0.773) د(0.640)] 

د وهلا  (%77)ومحفظا ال روض ه   (%89.7)واتوراق التلاريا ه   (%64)الت  تطرأ عفه الونات الخحينا ه  

 يدل عفه جوة التفسير لفمتييرات المست فا    التييرات الحا فا االمتيير الم تمد .

 ت ن  ان:  (Beta)ان جيما الم امل الم ياري للانحدار -ج

 ROA( أناا تتيثر ايلااا ام دل ال الد عفه المولودات  y1يظار من م ادلا اتنحدار الخا ا ايلونات الخحينا   -

(X21)   حق المفايا    د ولاناا تتيثر سفاا ام دل ال الد ( 373%انسااROE (X22)   ام دل ( و (62.5-%انساا

 . ( 311-%انساا   ROD (X23)ال الد عفه الودالع 

 ROA( أناا تتيثر سفاا  ام دل ال الد عفه المولودات  y2يظار من م ادلا اتنحدار الخا ا االأوراق التلاريا   -

(X21)   حق المفايا    د ولاناا تتيثر ايلااا ام دل ال الد ( 279-%انسااROE (X22) (204.2%) انساا 

 (.137.2%انساا   ROD (X23)وام دل ال الد عفه الودالع 

( أناا تتيثر ااناا سفاا ام دل ال الد  عفه المولودات  y3يظار من م ادلا اتنحدار الخا ا امحفظا ال روض   -

ROA (X21)  ام دل ال الد عفه حق المفايا (  و 199.8-%انسااROE (X22)   د ولاناا تتيثر 39.4-%انساا )

  .(210.6%انساا     ROD (X23)ام دل ال الد عفه الودالع ايلااا 

( اله مد  م نويا علاجا اتثر وثاات  حا الفر يا الفرعيا اتوله لال م رف من الم ارف عينا 2ويشير اللدول  

  الاحث

 ( 2جدول )

 الاثر وثبات صحة الفرضيات الفرعية الثانية لكل مصرف من المصارف عينة البحثمعنوية 
 معنوية الاثر لمؤشرات العائد المصرفي في مكونات المحفظة الاستثمارية اسم المصرف ت

   Y3)محفظة القروض) (Y2)والاوراق التجارية  (Y1)اذونات الخزينة 

 علاجا اثر م نويا علاجا اثر ضير م نويا علاجا اثر ضير م نويا المصرف التجاري  0

 علاجا اثر ضير م نويا علاجا اثر ضير م نويا علاجا اثر ضير م نويا مصرف الاستثمار  4

 علاجا اثر ضير م نويا علاجا اثر م نويا علاجا اثر ضير م نويا المصرف الاهمي  3

 علاجا اثر ضير م نويا علاجا اثر ضير م نويا علاجا اثر ضير م نويا مصرف الائتمان  2

 علاجا اثر  م نويا علاجا اثر  م نويا علاجا اثر م نويا مصرف الخميج  5
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 علاجا اثر  م نويا علاجا اثر  م نويا علاجا اثر  م نويا مصرف الشرق  2

 علاجا اثر م نويا علاجا اثر ضير م نويا علاجا اثر  م نويا مصرف الشمال 7

 علاجا اثر ضير م نويا علاجا اثر ضير م نويا اثر ضير م نوياعلاجا  المصرف المتحد 8

 علاجا اثر  م نويا علاجا اثر  م نويا علاجا اثر ضير م نويا مصرف الموصل 9

 علاجا اثر  م نويا علاجا اثر  م نويا علاجا اثر م نويا مصرف بابل 00

 علاجا اثر ضير م نويا علاجا اثر ضير م نويا علاجا اثر ضير م نويا مصرف بغداد 00

 علاجا اثر ضير م نويا علاجا اثر ضير م نويا علاجا اثر ضير م نويا مصرف دار السلام 04

 علاجا اثر م نويا علاجا اثر  م نويا علاجا اثر م نويا اجمالي عينة البحث 

 المصدر: من إعداد الباحثة اعتماداً عمى نتائج التحميل          

(  م ارف من .( ان علاجا الأثر اين مؤشرات ال الد والونات الخحينا اانت ضير م نويا لـ  2يت ا من اللدول       

( م ر ا" د اما محفظا ال روض  اانت 21( م ارف من ا ل  .( م ر ا"  د اينما اتوراق التلاريا اانت  21أ ل  

مع ماونات المحفظا ارف الت  ت تح ق  اي اثر م نوي والم  ( م ارف لات علاجا ضير م نويا مع مؤشرات ال الد د6 

اتستثماريا ه   م رف اتستثمار وم رف اتلتمان والم رف المتحد وم رف ايداد وم رف دار السلام ( ما ي ن  

 ان هل  الم ارف ت ت تمد عفه مؤشرات ال الد    تاوين محفظتاا اتستثماريا .

 المبحث الرابع
 لتوصياتالاستنتاجات وا

 اولا : الاستنتاجات

اظارت نتاللا التحفيل المال  تح يق ال طاع الم ر   ل الدات ايلاايا عفه المولودات رضم عدم اعتماد الم ارف  -2

عفه اتلتمان    عمفياتاا د وهلا يشير اله ان الم ارف ت تمد    تح يق ال الدات عفه انشطا اخر  ميايرة 

 ل نشطا الت فيديا .

الم ارف عفه انشطا تلاريا دون اتعتماد الااير عفه منا ال روض  وتح يق عالدات اايرة تلناا لمخاطرة اعتماد  -1

اتلتمان ومخاطرة س ر الفالدة واان هلا وا حا    نتاللا ال الد عفه حق المفايا  واللي ح ق م دتت ايلاايا 

 لفم ارف الماحوثا.

الم ارف ال ح ق    ا ض الم ارف نسب منخف ا لدا    حين ان ال الد عفه الودالع ح ق نسب متااينا اين  -3

ح  ت م ارف اخر  نسب م اولا ما ي ن  عدم اتااع استراتيليات وا حا لإدارة الودالع الم ر يا    الم ارف 

 عينا الدراسا .
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السلام اجل ح ق الم رف المتحد اعفه م دل عالد عفه المولودات م ارنا اااج  الم ارف اينما اان لم رف دار  -2

م دل لفمؤشر نفس  د    حين اان م رف ايداد  احب اعفه م دل عالد لحق المفايا  واللي ح ل  ي  الم رف 

ال راج  التلاري عفه اجل م دل . اما اعفه م دل عالد عفه الودالع   د اان من ح ا الم رف المتحد اي ا . واجل 

لا هلا اتختلاف اين الم ارف عن اختلاف اعتمادها عفه م دل عالد لفودالع اان لم رف دار السلام . وجد نت

 درلا التمويل االمفايا ما ساب تفاوتا" اين الم ارف    تح يق ال الدات عفه المولودات والمفايا .

اظارت نتاللا التحفيل لماونات المحفظا اتستثماريا لف طاع الم ر   ارتفاع م دتت محفظا ال روض نساا اله  -6

خر   الونات الخحانا واتوراق التلاريا (. ات اناا االرضم من ارتفاعاا لم تان عوالد هل  الم ارف اتستثمارات ات

 االمستو  المطفوب احسب ما أظارت مؤشرات ال الد   لا عن مؤشرات المخاطرة.

ع ماونات اظارت نتاللا تحفيل اثر مؤشرات ال الد    ماونات المحفظا اتستثماريا ولود علاجا اثر م نويا للمي -2

 21م ارف   ط ه   م رف الخفيلا د م رف الشرق اتوسط المتحد وم رف ااال( من ا ل  المحفظا ارا ا

م ر ا" ما ي ن  ان هل  الم ارف تيخل انظر اتعتاار مؤشرات ال الد الم تمدة    الدراسا عند اناء محا ظاا 

اونات المحفظا اتستثماريا مع مؤشرات ال الد اتستثماريا د    حين تفاوتت ااج  الم ارف    علاجا اتثر لم

 الم تمدة    الاحث.

 ثانيا : التوصيات 

حيادة اتستثمار االأنشطا ضير الت فيديا نظرا لتح ي اا ل الدات عاليا اما ظار    نتاللا التحفيل وتف يل دور اتنشطا  -2

من منا ال روض واست اال الودالع من التلاريا وانشطا التداول دون ان يؤثر للك    انشطا الم رف اتساسيا 

 الحاالن .

اتعتماد ااثر عفه اتستثمار االأوراق الماليا والت  تح ق ارااح عاليا ولاا جاافيا عفه التسويق اساول     اتسواق  -1

ق التلاريا الماليا مع اماانيا حيادة اتعتماد عفه الونات الخحانا لتح يق اتمان المطفوب والمواحنا ايناا واين اتورا

 عاليا الخطورة .

استخدام واع  وماثف لنمالج تحفيل مؤشرات ال الد عن طريق اسفوب التحفيل ال فم  تتلاهات اتسواق ودراسا  -3

اتلاهات الواق وسفوايات الحاالن ومد  تلناام لفمخاطرة من الل محاااة هلا السفوك واست مال  لم فحا الم رف 

 وتحسين اداء .
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حاالن عن اتلا  اتجت اد واتسواق ال الميا والمحفيا من الل تفاي  هل  التوج ات وتح يق م الا دراسا توج ات ال -2

 الحاالن اما ين اس عفه حيادة الر ا والوتء لال  الم ارف .

ا اناء المحا ظ اتستثماريا عفه اسس عفميا تحفيفيا اعتمادا عفه مؤشرا ال الد لأن  ي دم منظورات مختففا لفسوق المالي -6

وحيادة افاءة ادارات اتلتمان والراحيا والسيولا عن طريق تشايل  رق عمل متنوعا اتخت ا ات لتحفيل اتنحرا ات 

المستثمرين والمساهمين     لدنالت  يمان  ان ت ود الم رف اله ال لح المال  او عدم تح يق ال الدات المطفواا من 

 هل  الم ارف .
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