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في الناتج المحلي الاجمالي  علىللجهاش المصسفي  مؤشسات الانراز المبكساثس 
 ARDLانموذج العساق باستخدام 

 أ.د. سهسن كريم ههدان الجبهري  -1الباحثان: 
 قاسم سعد صكبان ابه شتيهي  -2       

 كمية الادارة والاقتراد  –جامعة القادسية 
 السدتخمص

العخاق مغ البمجان التي غالبا ما يتعخض جيازىا السرخفي الى اضصخابات معيشة نطخا لزعف 
الاليات الشقجية الستبعة في ادارة تمظ الازمات او ضعف اداء ذلظ الجياز في تفعيل مؤشخات الانحار 

تمظ وليحا جاء البحث لييجف الى تحميل تصػر  الشاتج السحمي الاجساليالسبكخ عمى التأثيخ في 
(، باستخجام انسػذج 2020 – 2006لمسجة ) في الشاتج السحمي الاجساليالسؤشخات وعلاقتيا كسيا 

(، وقج تػصل البحث الى مجسػعة مغ ARDLالانحجار الحاتي لمفجػات الدمشية السػزعة )
، وىػ امخ الشاتج السحمي الاجساليالاستشتاجات كان اىسيا ضعف تأثيخ مؤشخات الانحار السبكخ في 

يذيخ الى ضعف فاعمية الجياز السرخفي العخاقي عمى الخغع مغ ارتفاع ندب كفاية راس السال 
 وجػدة السػجػدات، وىػ امخ لا يتشاسب ومتصمبات السخحمة الخاىشة .

Abstract 
Iraq is one of the countries whose banking system is often exposed to 

certain disturbances due to the weakness of the monetary mechanisms 

used in managing these crises or the weak performance of that device in 

activating early warning indicators on the impact on the gross domestic 

product. For this reason, the research aims to analyze the development 

of these indicators and their quantitative relationship in the output The 

gross domestic product for the period (2006 - 2020), using the 

Autoregressive Distributed Time Gaps (ARDL) model, and the 

research reached a set of conclusions, the most important of which was 

the weak impact of early warning indicators on the gross domestic 

product, which indicates the weak effectiveness of the Iraqi banking 

system despite From the high ratios of capital adequacy and the quality 

of assets, which is not commensurate with the requirements of the 

current stage. 

 
 ، الشاتج السحمي الاجسالي(CAMELS)الكمسات السفتاحية : مؤشرات الانذار السبكر، 
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  ةــــــــــــــــمقدم

 الجولي الاقترادالسحمي، فزلا عغ آثارىا عمى  الاقترادللأزمـة السـرخفية آثـار خصيـخة عمـى 
مــغ الآثــار اليامــة عمــى القصــاع  الاستخجام  الشـاتج الحقيقـي ومـدتػى ولخبسا تكػن الآثـار عمـى 

، والـحي سـيؤدي الـى السديـج مـغ الاقترادي، لأنيــا تعشــي ضيــػر حالــة الخكــػد للاقترادالحقيقــي 
ـخارا وقج ترل الأزمة السرخفية الـى درجـة بحيـث تمحـق أض، والاستخجامفـي الشـاتج  الانخفاض

وتـذكل الأزمـات التـي تمحـق بالجيـاز السـرخفي اضـصخابات فـي الأسـػاق  ،بالجياز السرخفي بأكسل
وبسا ان ىحه الاسػاق السالية والسرخفية متخابصة في ضل العػلسة فان ىحه الازمات سخعان ما الساليـة 

غ السحتػم ايجاد وتصػيخ يشتقل تأثيخىا مغ مشصقة اقترادية الى اخخى بدخعة كبيخة لحلظ اصبح م
مجسػعة مغ وسائل الانحار السبكخ لمكذف عغ ىحه الازمات قبل وقػعيا ومحاولة الحج مغ اثارىا 

تـذتج حـجتيا بحيث تؤدي، مغ خلال اضعاف قجرة ىحه الأسػاق عمى الدمبية قجر الامكان، قبل ان 
 الحقيقـي الاقترادالعسل برػرة فعالـة، الـى آثـار مشاوئـة كبيـخة عمـى 

 ( Research Importance)أهسية البحث 
السرخفية ومجى  بالأزماتتتمخز اىسية البحث في بيان الجور الحي تؤديو مؤشخات الانحار السبكخ 

كػن ىحه السؤشخات تقجم اداة ميسة لمتػجيو والانحار  العخاقي الشاتج السحمي الاجساليتأثيخىا عمى 
لستخحي القخار وواضعي الدياسات لاتخاذ ما يمدم مغ اجخاءات لحساية الجياز السرخفي مغ تأثيخ 

 تمظ الازمات .
 ( Research Probiem)  مذكمة البحث 

 فيزمات السرخفية للامؤشخات الانحار السبكخ تتمخز اشكالية البحث بالدؤال الاتي : ) كيف تؤثخ 
 ؟ ... (  تأثيخاالشاتج السحمي الاجسالي واييسا اكبخ 

 ( Research Hypothesis )فرضية البحث 
يشصمق البحث مغ فخضية مفادىا )) ان التشبؤ بسؤشخات الازمات السرخفية لو اثار ايجابية عمى 

 (( الشاتج السحمي الاجسالي
 ( Research Objective) ف البحث اهدأ

 -ييجف البحث الى تحقيق جسمة مغ الشقاط اىسيا : 
الشاتج السحمي السرخفية  الانحار السبكخ بالأزماتتحميل العلاقة الشطخية بيغ مؤشخات  -1

 الاجسالي في العخاق
 – 2006تحميل مؤشخات الانحار السبكخ في الجياز السرخفي العخاقي خلال السجة ) -2

2020) 
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الشاتج السحمي السرخفية عمى  الانحار السبكخ بالأزماتتقجيخ كسي لقياس اثخ مؤشخات  -3
 الاجسالي
 ((Research Methodologyمشهجية البحث 

بيجف الػصػل الى الاىجاف التي يدعى الييا البحث ولاختبار الفخضية اعتسج الباحث كل مغ 
السشيج الػصفي القائع عمى اساس التحميل الاقترادي وذلظ مغ خلال استعخاض اتجاىات 
التصػر لكل مغ مؤشخات الانحار السبكخ بالأزمات السرخفية متسثمة بسؤشخات نطام التقييع 

في العخاق، والاسمػب الكسي بالاعتساد عمى  والشاتج السحمي الاجسالي(، CAMELSالسرخفي )
( لبيان العلاقة بيغ متغيخات البحث، وتع تحػيل البيانات الى ربع سشػية وذلظ ARDLنسػذج )

 . 2020 – 2006العيشة والستسثمة بالسجة  لرغخ حجع
( والشاتج السحمي CAMELSالسحهر الاول : الجانب السفاهيسي لسؤشرات الانذار السبكر)

 الاجسالي
 (CAMELS)اولا : الجانب السفاهيسي لسؤشرات الانذار السبكر

 CAMELSفههم نظام م  -1
 اوالإشخاف عميي ئياأدا مخاقبةالسرارف و شخيقة لتحميل أداء  بسثابة CAMELSيعج نطام 

تتبشى القػانيغ والمػائح ذات  السرارففيع ما إذا كانت  عمىيداعج ىحا التحميل  ا وومتابعتي
 .( 1)سذاكل في مخحمة مبكخة ال يحجدالرمة وإنذاء نطام رقابة داخمي فعال 

   CAMELS: (2)مسيزات معيار  -2
 يعسل ىحا السعيار عمى ترشيف السرارف وفق معيار مػحج . - أ
 وقت  التفتير  بالتخكيد عمى خسدة بشػد رئيدة، وعجم تذتيت الجيػد في تفتير اخترار - ب

 بشػد غيخ ضخورية أو غيخ مؤثخة عمى سلامة السػقف السالي لمسرخف .
 الاعتساد عمى التقييع الخقسي أكثخ مغ الأسمػب الإنذائي في كتابة التقاريخ مسا يقمل مـغ - ت

 حجع التقاريخ
 لمشطام السرخفي ككل وفق مشيج مػحج وتحميل الشتـائج أفقيـاً لكـلعسل ترشيف شامل  - ث

                                                           
، مجمة ( ، كأدوات حديثة لمرقابة السررفيةCAMELS( و )CAELمقارنة بين معياري )احسج مالظ الخشيج،  (1

 12، ص 2005، الدػدان، 35السرخفي، العجد 
، الجار الجامعية ، الإسكشجرية ،  تقييم أداء البشهك التجارية " تحميل العائد والسخاطرة( شارق عبج العال حساد، 2

 103ص   مرخ،
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عشاصخ  مرخف عمى حجة ولكل مجسػعة متذابية مغ السرارف ، ورأسياً لكـل عشـرخ مـغ
 الأداء السرخفي السذار الييا لمجياز السرخفي ككل .

 لتفتير .يعتسج عميو في اتخاذ القخارات الخقابية والإجخاءات الترحيحية التي تعقب ا - ج
 يحجد درجة الذفافية في عكذ البيانات السخسمة بػاسصة السرارف لمبشظ السخكدي ومجى - ح

 .مرجاقية السخاجع
(نظام التقييم   ترشيف -3

 CAMELS 3)  : 
ووفقا ليحا الشطام تؤكج الػكالات الخقابية التداميا بتقييع السؤسدات السالية بذكل شامل وعمى 

( وعمى اساس مشفخد لكل مكػن مغ مكػنات الشطام CAMELSاساس مػحج لجسيع مكػنات )
قػي  اداءإلى مدتػى  1يذيخ الترشيف   5إلى  1ويتع تدجيل كل مكػن في الشسػذج مغ 

 ضعيف وإلى مدتػى  5وفي الػقت نفدو ، يذيخ الترشيف  ،بالشدبة لسخاشخ السؤسدة السالية
عمى  CAMELSويذسل نطام  جيةخصيخ يتصمب مداعجة فػرية مغ السداىسيغ أو مػارد خار 

العجيج مغ السؤشخات والشدب والتي مغ خلاليا يسكغ تقييع كل عشرخ عمى حجى وبالإمكان 
 تػضيح تمظ السؤشخات بسا يأتي :

  Adequacy  Capitalكفاية رأس السال   -1
كفاية راس السال عغ قجرة وكفاءة السرارف في تػجيو ومخاقبة السخاشخ التي يتعخض ليا تعخف 

السرخف بيجف الحج مشيا والديصخة عمييا واتخاذ القخارات التي تتفق مع استخاتيجية السرخف 
 ، ( 4)وسياستو ودعع قجرتو التشافدية

 Asset Quality جهدة الأصهل     -2
عادة ما تيتع الإدارة العميا لمسرخف في الغالب بجػدة القخوض التي تقجميا لعسلائيا لأنيا تػفخ 

، ويعصي ترشيف جػدة الأصػل مدتػى السخاشخ السالية السدتقبمية السختبصة  لمسرخف أرباحًا
  5وكحلظ مخاشخ الاستثسار في السحفطة والعقارات والسخاشخ خارج السيدانية العسػمية، بالاقتخاض

   Management Qualityجهدة الادارة      -3
                                                           

، العجد  مجمة السرخفي،  كأدوات لمرقابة السررفية CAELو   CAMELمقارنة بين معياري  ، مالظ الخشيج احسج( 3
 4، ص 2005، 35

دراسة في  اثر كفاية راس السال السررفي عمى السخاطر والربحية والديهلة لمسرارف ( صلاح عامخ ابػ ىػنة البجيخي،4
 13، ص 2016اشخوحة دكتػراه، غيخ مشذػرة، ، عيشة من السرارف العراقية وفقا لسقررات لجشة بازل

5
 ( Muralidhara, P., & Lingam, C. (2017), Camel Model As An Effective Measure of 

Financial Performance of Nationalised Banks, International Journal of Pure and Applied 

Mathematics, 117(7), 255-262 
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الإدارة ىي في الأساس قجرة مجمذ الإدارة عمى تحجيج وقياس ومخاقبة مخاشخ أنذصة  جػدة
 السؤسدة وضسان التذغيل الآمغ والدميع والفعال وفقًا لمقػانيغ والمػائح السعسػل بيا

 : Earning Managementالربحية   
 

  Liquidity Positionالديهلة      -4
والتي تتكػن بذكل كبيخ ، عمى مػاجية التداماتو السالية قجرة السرخف الديػلة السرخفية مفيػم

، 6لمدحب مغ الػدائع وتمبية شمبات السقتخضيغ لتمبية حاجات السجتسع مغ تمبية شمبات السػدعيغ
السفيػم السصمق لمديػلة تعشي الشقجية، أما السفيػم الفشي لمديػلة فتعشي قابمية السػجػدات عمى و 

 .  (7) مغ دون خدائخالتحػل إلى الشقجية بدخعة و 
 Sensitivity to Market Risk حداسية مخاطر الدهق  -5
 الرخف، وأسعار الفائجة أسعار تقمبات عمى السرخف ربحية اعتساد درجة السؤشخ ىحا يعكذ
  .الدػق  لسخاشخ معخض شيء أي إلى يذيخ والذخاء، البيع أسعار في التغيخات عمى وكحلظ
   Gross domestic product السحمي الاجسالي  : مشاتجالجانب السفاهيسي ل:  ثانيا

 :مفههم الشاتج السحمي الإجسالي   -1
الشاتج السحمي الإجسالي واسع ججًا وأساسي بيغ متغيخات الاقتراد لحلظ ، مغ السيع  يعج مفيػم

 السحمي الشاتجليحا   ،فيع السفيػم والصخق السختمفة التي يسكغ مغ خلاليا قياس ىحا الستغيخ
عادة  معيغ بمج في السشتجة الشيائية والخجمات لمدمع الشقجية لمقيسة مقياس ببداشة ىػ الإجسالي

 في السػجػدة الشيائية والخجمات السشتجات إلى بالإضافة معيغ، وقت وفي ،تكػن سشة واحجة 
 (1). الدػق 

وكحلظ يعخف بأنو القيع الدػقية الشيائية لمدمع الاستيلاكية والاستثسارية القابمة لمقياس الشقجي 
 (2)خلال فتخة زمشية معيشة . 

 طرق قياس الشاتج السحمي الإجسالي :  -2

                                                           
، الاردن، معاصر واستراتيجيادارة البشهك مدخل كسي فلاح حدغ عجاي الحديشي، مؤيج عبج الخحسغ عبج الله الجوري،  (6

 . 93، دار وائل لمصباعة والشذخ، ص 2002عسان، 
السال ومخاطر الديهلة السررفية لبشك الإسكان التحميل السالي لسؤشرات التدفق الشقدي وكفاية رأس ضاىخ الشػيخان،  (7

 101، ص 2019، لدشة 121، العجد 38، تشسية الخافجيغ، مجمج  2015 – 2011لمتجارة والتسهيل الاردني 
، الصبعة الثالثة ، دار وائل  بين الشظرية والتطبيق–مبادى الاقتراد الكمي خالج واصف الػزني، احسج حديغ الخفاعي،  (1

 107،  ص 1999لمشذخ، عسان ، 
2
  Kind leberger P.charles , economic development, second edition . 1995 , p11 
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  (3)ىشاك عجة شخق لاحتداب الشاتج السحمي الاجسالي يسكغ اجساليا بالاتي :
 شخيقة الأنفاق :  .1

الشاتج السحمي الإجسالي وفق ىحه الصخيقة مغ خلال احتداب مجسػع الأنفاق  ويتع احتداب
الشيائي بأسعار السذتخيغ الحي حرل عمييا العشرخ الإنتاجي لقاء مداىستو في العسمية 
الإنتاجية، وان مجسػع عشاصخ الإنتاج التي أسيست في العسمية الإنتاجية تكاد ان تكػن بسئات 

احج، ولمتبديط تع تحجيج أجداء الأنفاق حدب كل قصاع مغ القصاعات الألاف في الاقتراد الػ 
يذكل الشاتج  الإنتاجية، بحيث يقػم كل قصاع مغ ىحه القصاعات بأنفاق معيغ وفي مجسػعو

 السحمي الإجسالي . 
 طريقة السشتج الشهائي   .2
ىحه الصخيقة يسكغ قياس الشاتج السحمي الإجسالي عشج مشبعو أي أثشاء العسمية الإنتاجية، وفق 

حيث يتع جسع قيع الدمع الشيائية السشتجة والخجمات الشيائية باستخجام عشاصخ الإنتاج الستاحة 
 خلال فتخة معيشة )سشة (. 

 القيسة السزافة  .3
لي مغ خلال احتداب الديادة التي يزيفيا كل في ىحه الصخيقة يتع حداب الشاتج السحمي الإجسا

قصاع خلال فتخة العسمية الإنتاجية، ثع يتع جسع ىحه الإضافات لكافة القصاعات الاقترادية والتي 
 .مغ خلاليا يتع التػصل إلى الشاتج السحمي 

( لمجهاز CAMELSواقع مؤشرات الانذار السبكر وفق نظام التقييم ) السحهر الثاني 
 (2020 – 2006السررفي العراقي لمسدة )

 
 
 
 
 
 
 

                                                           
، معيج الشقج العخبي  دراسة وصفية ، مفههم الشاتج السحمي الإجساليمحمد بغ عبج السمظ سمسان، احسج بكخ البكخ،  (3

 13، ص 2016الدعػدي، 
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 (1الججول )
 ( لمجياز السرخفي العخاقيCAMELS)مؤشرات الانذار السبكر

كفاية راس  الدشهات
 السال %

ندبة الديهن 
متأخرة التدديد / 
 اجسالي السهجهدات

ندبة اجسالي 
القروض / 

 اجسالي الهدائع

العائد عمى 
 السهجهدات

العائد عمى 
حقهق 
 السمكية

ندبة اجسالي 
السهجهدات الدائمة 

/ اجسالي 
 السهجهدات %

 الفجهة السطمقة
% 

     

2006 112 0.05 0.84 0.18 53.34 23.6 5.8     
2007 116 0.07 7.85 0.19 45.82 22.8 36.0     
2008 157 0.07 10.36 0.34 57.81 23.7 32.4     
2009 138 0.07 11.16 0.25 36.30 24.1 77.4     
2010 130 0.07 20.25 0.20 26.75 23.6 88.5     
2011 107 0.31 27.19 0.64 23.01 54.1 91.9     
2012 138 0.25 36.85 0.82 26.94 47.5 72.3     
2013 195 0.96 35.87 0.71 19.22 66.0 86.4     
2014 104 1.04 38.06 0.54 13.52 66.8 92.2     
2015 87 1.38 47.08 0.47 10.33 65.2 90.9     
2016 109 1.51 49.05 0.50 10.82 64.5 92.4     
2017 211 2.80 46.18 0.84 9.90 65.5 92.7     
2018 285 3.97 40.50 0.53 4.30 46.1 93.2     
2019 173 3.15 43.12 0.80 6.90 43.2 92.8     
2020 253 3.24 30.24 0.89 7.30 37.8 90.8     

 السرجر: مغ اعجاد الباحث بالاعتساد عمى البشظ السخكدي العخاقي، السجيخية العامة للإحراء والابحاث، الشذخة الدشػية )سشػات متفخقة(

 Capital Adequacy: كفاية راس  اولا

، فقج حافطت الشدبة عمى ثباتيا سرخفي العخاقيال لمجيازفيسا يخز ندبة كفاية راس السال 
( وبشدب اعمى بكثيخ مغ تمظ السصبقة دوليا حدب اتفاقية بازل  2020 – 2006خلال السجة )

III  السرخفي العخاقي بسلاءة عالية ويعدز مغ قجرتو عمى  الجياز، الامخ الحي يذيخ الى تستع
 عام السرخفي العخاقي في جيازاستيعاب الخدائخ السحتسمة، اذ بمغت ندبة كفاية راس السال لم

 قبل مغ السحجدة%  12 تبمغ التي السال راس لكفاية ججا عالية ندبة وىي (112)% 2006
اضعاف الشدبة السحجدة مغ قبل البشظ السخكدي واستسخت بالديادة  9السخكدي وتعادل  البشظ

وبسعجل عمى التػالي  (,157% ,116%،( اذ بمغت )2008، 2007لمدشػات )
-2009بيشسا سجمت ندبة كفاية راس السال انخفاضا شفيفا للأعػام ) (3.57 %,35.34%نسػ)

-%,5.79-%,17.69-%( وبسعجل نسػ سالب )138%,130%,107%( بمغت )2011
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( عمى التػالي، ومغ خلال بيانات الججول نلاحع ان ندبة كفاية راس السال لمجياز 12.10
ت بالتحبحب بيغ ارتفاع وانخفاض اذ بمغت ادنى ( اخح2020-2012السرخفي العخاقي للأعػام )

وبالخغع مغ  2018%( عام 285واعمى ندبة بمغت ) 2015%( عام 87ندبة خلال السجة )
%  12تحبحب ىحه الشدب الا انيا تجاوزت الشدبة السقخرة مغ قبل البشظ السخكدي العخاقي والبالغة 

 السختمفة، السخاشخ مػاجية مغ كشويس قػي  وذلظ مؤشخ بان الجياز السرخفي يستمظ راس مال
 البشظ قبل مغ الرادر السعياري  السعجل فاقت الجياز السرخفيحققيا التي الشدبة فإن كمظ

( 1)الأول الترشيف عمى حرل وقج ، بازل لجشة حجدتيا التي الشدبة وفاقت ، العخاقي السخكدي 
 مغ الخغع وعمى السصمػبة، السعيارية الشدبة حققيا التي الشدبة تجاوز بدبب التقييع، نسػذج مغ
 لكغ السحتسمة، السخاشخ مػاجية في لمسرخف أكبخ حساية تػفخ عمى دليل الشدبة ىحه ارتفاع أن

 .الستاحة مػاردة وتعصيل تجسيج يؤدي ارتفاعيا

 Asset Quality: جهدة الاصهل )السهجهدات(  ثانيا

الجيػن متأخخة التدجيج الى اجسالي  ( يلاحع ان ندبة جػدة الاصػل وفق مؤشخ1مغ الججول )
، وبمغت  2006( عام 0.05%( اذ بمغت )2010-2006السػجػدات كانت مدتقخة للأعػام )

نتيجة  2011%( لعام 0.31بيشسا سجمت ارتفاعا ممحػضا اذ بمغت ) 2010( لعام %0.07)
( مميار ديشار 459.0الى ) 2010( مميار ديشار عام 275.0لارتفاع الجيػن متأخخة التدجيج مغ )

( مميار ديشار وانخفزت ندبة الجيػن الستعثخة الى اجسالي 184بديادة بمغت ) 2011عام 
%( نتيجة الى ارتفاع اجسالي السػجػدات مغ 0.25اذ بمغت ) 2012السػجػدات  في عام 

مع زيادة  2012( مميار ديشار لعام 190980.9الى ) 2011( مميار ديشار عام 143766.0)
وقج ارتفعت ندبة الجيػن الستأخخة الى اجسالي السػجػدات ، 2012الجيػن الستعثخة لعام  شفيفة في

%( نتيجة للارتفاع في الجيػن الستعثخة اذ سجل 0.96فبمغت ) 2013وبذكل ممحػظ عام 
 عمى حرل وقج ،( مميار ديشار459.0البالغة ) 2012( مميار ديشار مقارنة بعام 1994.4)

وىحا يجل بان الجياز السرخفي يتستع بسػجػدات قػية وادارة  التقييع نسػذج مغ( 1) الترشيف
( ماعجا عام  2020 – 2014واستسخت ىحه الشدب بالارتفاع للأعػام ) ،  لمقخوض بذكل جيج

%( مقارنة 3.15سجمت ندبة الجيػن الستعثخة الى اجسالي السػجػدات انخفاضا اذ بمغت ) 2019
( 4900.0ذلظ نتيجة لانخفاض الجيػن متأخخة التدجيج مغ )%( و 3.97البالغة ) 2018مع عام 

وعاودت بالارتفاع مججدا لعام  2019( مميار ديشار عام 4200.0الى ) 2018مميار ديشار عام 
 (3.24%اذ بمغت ) 2020
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 Management Quality: جهدة الادارة  ثالثا

 عامسجل ادنى مدتػى أداء لو في السرخفي العخاقي   يازجال( نلاحع ان 1مغ الججول )
 2006قياسا بدشة  القخوض اجساليفي  ارتفاعويعدى الدبب إلى  (%(49.05إذ بمغت  2016
كحلظ الزعف في  الإدارةوىحا يذيخ إلى ضعف كبيخ في أداء  مميار ديشار (30468.5)بسقجار

اعمى  العخاقيالقصاع السرخفي سجل  (،5)الترشيف  القصاع السرخفيإدارة السخاشخ واحتل 
اجسالي الػدائع ويعػد الدبب في ذلظ إلى ارتفاع  (%7.85بمغت ) 2007مدتػى اداء لو عام 

 مغ( 1)الأول  الترشيف عمى حرل وقج 2006عام عغ مميار ديشار  ( 9260.7)بسقجار
وىحا يجل بان الادارة ذات اداء قػي ويستمظ الجياز السرخفي ادارة تتشاسب مع  التقييع نسػذج
 السخاشخ التي قج يتعخض ليا والديصخة عمييا حجع

 Earning Management: جهدة الربحية  رابعا
اعتسج الباحث عمى استخجام ندب الخبحية مغ خلال البيانات الستػفخة وحدب مؤشخ العائج عمى 

 السػجػدات ومؤشخ العائج عمى حقػق السمكية 
 ROAاولا: العائد عمى السهجهدات 

عمى السػجػدات مغ الشدب السالية اليامة التي تقيذ اداء السرخف ومؤشخ يعج مؤشخ العائج 
يدتخجم لقياس قجرة السرخف عمى تحقيق الارباح مغ خلال اجسالي السػجػدات السسمػكة في 
السدتقبل ويذيخ معجل العائج عمى السػجػدات السختفع الى وجػد فعالية لجى السرخف في ادارة 

عمسا ان الشدبة السعيارية ليحا السؤشخ والسحجدة مغ قبل البشظ السخكدي ، (8)اصػلو لتحقيق الارباح
( ان اعمى ندبة حققيا القصاع السرخفي العخاقي 1( ويلاحع مغ الججول )0.5 % العخاقي )

وان ندب ( 0.19%اذ بمغت ) 2007كعائج عمى السػجػدات خلال مجة الجراسة كانت عام  
بيغ ارتفاعات وانخفاضات اذا بمغت عام  كانت متحبحبة ما العائج عمى السػجػدات

%( 20.8) 2012ويميو عام  2011%( عام 0.64%( ثع اخحت بالارتفاع الى )0.20)2010
عام وكحلظ ال (%710.) 2013عام اض اذ بمغت ثع اخحت بعج ذلظ ندب الخبحية بالانخف

ىحا الانخفاض  عدووي%( 0.50) 2016%(  ولعام 0.47) 2015%( ولعام 0.54) 2014
 فزلا عغتجىػر الاوضاع الامشية والحخب ل نتيجة لمجياز السرخفي العخاقيخبحية الفي ندب 

عمى  والحي انعكذ سمباً  العالسيةحجوث العجد في السػازنة العامة نتيجة انخفاض اسعار الشفط 
                                                           

8
 Rosikah, A., Prananingrum, D., Muthalib, D., Azis, M., & Rohansyah, M. (2018), Effects of 

Return on Asset, Return on Equity, Earning Per Share on Corporate Value, The 

International Journal of Engineering and Science (IJES), Vol. 7, No. 3, p 7. 
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باحيا ثع السرخفية وحج مغ ار  القصاعات الاقترادية وخرػصاً عمى نتائج اعسال السؤسدات
%( بدبب تحدغ الاوضاع  الدياسية والاقترادية  0.84الى ) 2017عاودت بالارتفاع لمعام 

لمبلاد والحي انعكذ ايجابياً عمى القصاعات الاقترادية و لاسيسا السؤسدات السالية والسرخفية 
وذلظ  %(،0.53اذ بمغت ) 2018بيشسا سجمت ندبة العائج عمى السػجػدات انخفاضا لعام 

ديشار عام  ( مميار1322)مغ  الخبحأرباح السرارف إذ انخفس صافي في  الانخفاضيجة نت
، بيشسا بمغت ندبة العائج عمى السػجػدات 2018ديشار عام مميار  (656)إلى  2017

تػجو البشظ السخكدي الارتفاع نتيجة لوأن ىحا ( 2020-2019%( للأعػام )%0.80,0.89)
مغ شخيق عجد مغ السبادرات التي قجميا لمسرارف،ً   الائتسانعمى حث السرارف عمى مشح 

 2018( مميار ديشار عام 656الخبح مغ )عغ ارتفاع أرباح السرارف إذ ارتفع صافي  فزلا
عمى الخغع مغ تأثخ  (2020-2019( مميار ديشار عمى التػالي للأعػام )10781240,الى )

 .العخاق والعالع بالغمق نتيجة جائحة كػرونا 
 ROEثانيا: العائد عمى حقهق السمكية 

تعتبخ ندبة العائج عمى حقػق السمكية مقياسا شاملا لمخبحية لأنو يقيذ العائج الستحقق عمى 
استثسارات السداىسيغ في السرخف لحا تعتبخ مؤشخا عمى مجى قجرت السرخف عمى جحب 

 مغ ، واتزح(9)السدتثسخيغالاستثسارات لكػن العائج عمى الاستثسار محجدا اساسيا لقخارات 
 بشدبة الخبحية السحجدة مغ قبل  مقارنة مختفعة القصاع السرخفي العخاقي ربحية ( ان1) الججول

مقارنة مع  45.8)2)  2007حيث بمغت ندبة الخبحية عام  % 0.5 حجدىا الحي السخكدي  البشظ
انخفزت ندبة (، و 36.3بمغ ) 2009(، وسجمت ارتفاعا لعام 453.3والبالغة ) 2006عام 

%( عمى التػالي 26.75% ,23.01( الى )2011-2010العائج عمى حقػق السمكية للأعػام )
الى  2012وارتفعت ندب الخبحية في السرارف في عام  بدبب الازمة السالية عمى الاقتراد

%( وان مؤشخ ربحية القصاع السرخفي العخاقي الستسثل في العائج عمى حقػق السمكية 26.94)
%( عام 04.3( سجل تخاجعا مدتسخا وان ادنى ندبة سجمت ) 2018 – 2013خلال السجة )

وىي ندبة اعمى مغ الشدبة السحجدة مغ قبل البشظ السخكدي وذلظ نتيجة للارتفاع الستدايج  2018
ع السرخفي العخاقي فزلا عغ الانخفاض في صافي الخبح الستحقق خلال في راس السال لمقصا

 ,7.30( اذ بمغت )2020-2019السجة، بيشسا ارتفعت ندبة العائج عمى حقػق السمكية للأعػام )
وتعكذ ىحه الشدبة معجل العائج الحي ، لمجياز السرخفي العخاقي%(عمى التػالي %6.90

                                                           
   44 ص ، 3122 الاردن، عمان ، للنشر والتوزيع اثراء دار ، المالية الادارة مبادى فائز، تيم 9)
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ز السرخفي ومجى نجاحو في تػليج الارباح والدبب يحرل عمية السدتثسخون وكفاءة الجيا
 . الخئيدي في زيادة ىحه الشدبة ىي ارتفاع صافي الخبح وزيادة قيسة السػجػدات

          Liquidity Positionالسطمب الخامس : جهدة الديهلة 
السرخفي في العخاق تجاه ىحا  ندب الديػلة لمجيازشيجت ( 1)الججول  يلاحع مغ بيانات

 خلالشيج ىحا السؤشخ ادنى ندبة  2007عام  ففيالسؤشخ ندب متقمبة بيغ ارتفاع وانخفاض 
تعكذ مخاشخ عالية في الديػلة  الشدبةوىحه  %(22.8)اذ بمغت  ( 2020-2006)مجة البحث 

خض السرخف وقج يع الى اجسالي الاصػلالدائمة بالشدبة  الأصػلحجع في  الانخفاضنتيجة 
الى مخاشخ عشج تدجيج التداماتو و خرػصا انيا انخفزت عغ الشدبة السحجدة مغ قبل البشظ 

ندب ىحا السؤشخ  تشيج بيشساالسخكدي العخاقي ولكغ تعتبخ ىحه الدياسة ذات عػائج مختفعة، 
 , 24.1 %, 23.6( اذ بمغت الشدبة ) 2008 , 2009 , 2010ارتفاعا شفيفا للأعػام )

%( عمى التػالي وىحه الشدب مغ الديػلة 3.9 %, 1.7 %, 2.1 -وبسعجل نسػ ) %(%23.7
 الارتفاعو لكغ الحي يغمب عمييا ندب  ادنى مغ الشدبة السقخرة مغ قبل البشظ السخكدي العخاقي  

بمغ  2014 في ىحا السؤشخ مقارنة مع ادنى ندبة و بمغ ىحه السؤشخ اعمى ندبة لو في عام 
تعج ندبة مختفعة مغ حيث الشدبة السعيارية السحجدة مغ قبل البشظ السخكدي اذ  (%66.8) عشجىا

و مغ ثع تعج ىحه الشدبة جيجة لمحفاظ عمى السرارف مغ  ،مشخفزةالعخاقي و لكشيا ذات عػائج 
و تعتبخ ىحه الشدبة عالية بعج ذلظ شيج ىحا السؤشخ ندب متقمبة بيغ انخفاض و ارتفاع  الإفلاس

 %(65.5البالغة ) 2017ججا حتى نياية عام .و لكغ بشدب شفيفة
 Sensitivity to Market Riskالدهق  لسخاطر السطمب الدادس : الحداسية

إلى قجره السرخف عمى إدراك مخاشخ الدػق لسخاشخ الدػق يذيخ عشرخ الحداسية  وان
 الاتخاذ الإدارةومخاقبتيا وأدارتيا وتدميط الزػء عمى السذاكل مغ اجل إعصاء إشارة إلى 

 استخجمشاىا التي والشدبةلسخاشخ الدػق بخرػصيا ولتحميل الحداسية  اللازمة الإجخاءات
والتي  |𝐆𝐀𝐏|الفجػة السصمقة  ىي أشخوحتشا بحث في القصاع السرخفي العخاقي حداسية لقياس

مغ خلاليا يتع قياس شجة تحدذ السرارف لسخاشخ الدػق، ويتع احتدابيا مغ خلال ندبة 
( نلاحع ان القصاع 1ومغ الججول ) الى اجسالي السػجػدات الحداسة لأسعار الفائجة الفجػة

( وىحا ما بيشتو ندبة 2020-2006السرخفي العخاقي حقق فجػة مػجبة شػل مجة الجراسة )
الفجػة فيي اكبخ مغ واحج، وذلظ نتيجة لديادة السػجػدات الحداسة لأسعار الفائجة مقابل 

ئج التي السصمػبات الحداسة لأسعار الفائجة، وتأتي ىحه الديادة لخغبة السرارف بديادة العػا
تحققيا تمظ السػجػدات وتتسثل بالفػائج السقبػضة عمى السبالغ السػدعة والاستثسار في الادوات 
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السختمفة والائتسان الشقجي، ومغ خلال بيانات الججول نلاحع ايزا ان ادنى فجػة حققيا القصاع 
جػة ( مميار ديشار بيشسا بمغت اعمى ف212.5وبمغت ) 2006السرخفي العخاقي كانت عام 

، فان اي ارتفاع في اسعار الفائجة يؤدي الى ارتفاع عائج  2020( مميار ديشار عام 60082.6)
الفائجة، ونتيجة لاحتفاظ السرارف بسػجػدات كبيخة فان الارتفاع في اسعار الفائجة سػف يحقق 

ة تحدذ ارباح كبيخة وبالعكذ في حالة الانخفاض لأسعار الفائجة، وتبيغ ندبة الفجػة السصمقة شج
و  2006%( كجج ادنى عام 5.8السرارف اتجاه تمظ التغيخات اذ تخاوحت ىحه الشدبة ما بيغ )

%( كحج اعمى عام وىحه الشدب كبيخة ججا لحلظ يتػجب عمى السرارف احجاث تػازن ما 90.8)
بيغ السػجػدات الحداسة لأسعار الفائجة والسصمػبات الحداسة لأسعار الفائجة لتفادي الخدائخ 

 سيسا عشج انخفاض اسعار الفائجة. لا
 (2020-2006: تطهر الشاتج السحمي الاجسالي في العراق لمسدة ) ثانيا

( بالأسعار الجارية والاسعار GDP( تصػر الشاتج السحمي الاجسالي )2يلاحع مغ الججول )
،  2007، 2006( يلاحع مغ خلال الاعػام ) 2020 – 2006الثابتة في العخاق لمسجة )

( ان معجل نسػ الشاتج السحمي الاجسالي اخح اتجاىا تراعجيا بالخغع مغ تجىػر اغمب  2008
القصاعات الاقترادية نتيجة تجىػر الاوضاع الامشية وىحا الارتفاع يعػد الى زيادة العائجات 

العالسية نتيجة لديادة الصمب العالسي اذ يذكل  الشفصية وارتفاع اسعار الشفط الخام في الاسػاق
 2009% مغ اجسالي الػاردات بيشسا انخفس الشاتج السحمي الاجسالي عام 94الشفط ما يقارب 

( عغ 16.2 -( مميار ديشار بالأسعار الجارية وبسعجل نسػ سالب بمغ ) 130642.1اذ بمغ )
ر الشفط العالسية اثخ تجاعيات الازمة وىحا الانخفاض نتيجة الى الانخفاض في اسعا 2008عام 

- 2010( واثارىا الدمبية عمى بقية الانذصة الاقترادية، اما السجة )2008السالية العالسية )
( سجل الشاتج السحمي الاجسالي ارتفاعا ممحػضا بالأسعار الجارية والاسعار الثابتة اذ بمغ  2013

وبمغ  2013بالأسعار الجارية لعام ( مميار ديشار 273587.5اعمى معجل خلال السجة )
 2015،  2014( مميار ديشار بالأسعار الثابتة لشفذ العام بيشسا شيجت الاعػام ) 174990.1)

 26.9 -مميار ديشار وبسعجل نسػ سالب بمغ )266420.3, 194680.9 ) ( انخفاضا اذ بمغ )
صمب العالسي عمى ال لانخفاضويعػد الدبب في ذلظ أما استجابة ( عمى التػالي 3.9- ,

عغ انخفاض أسعار الشفط في فزلا في الػضع العخاقي،  الأمشيالرادرات الشفصية، أو التجىػر 
 , 2020، بيشسا سجل الشاتج السحمي الاجسالي بالأسعار الجارية للأعػام )العالسية الأسػاق
 ( ارتفاعا. 2016
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 (2الجدول)
 والثابتة في العراق لمسدةتطهر الشاتج السحمي الاجسالي بالأسعار الجارية 

(2006 – 2020 ) 
 )مميار ديشار( 

 
 الدشهات

الشاتج السحمي الاجسالي 
 بالأسعار الجارية

 
 معدل الشسه %

 بالأسعار الإجساليالشاتج السحمي 
100=2007 

 
 معدل الشسه %

2006 95587.9 - 109389.9 - 
2007 111455.8 16.60 111455.8 1.9 
2008 157026.0 40.88 120626.5 7.5 
2009 130642.1 -16.80 124702.8 4.1 
2010 162064.5 24.05 132687.0 6.5 
2011 217327.1 34.09 142700.2 7.5 
2012 254225.4 16.97 162587.5 13.9 
2013 273587.5 7.61 174990.1 7.6 
2014 266420.3 -2.61 175335.3 0.1 
2015 194680.9 -26.92 183616.2 4.7 
2016 196924.1 1.15 208932.1 13.7 
2017 225722.3 14.62 201059.3 -3.7 
2018 251064.4 11.22 199129.2 -0.9 
2019 266190.5 6.02 213528.4 7.23 
2020 198774.3 -25.32 188112.2 -11.9 

 السرجر : مغ اعسل الباحث بالاعتساد 
 السخكدي العخاقي، السجيخية العامة للإحراء والأبحاث، سشػات متفخقة البشظ -
 معجل الشسػ احتدب مغ قبل الباحث -
   / الدشة الدابقة ( الدابقة الدشة – الحالية الدشة(  مغ خلال السعادلة ستخخاج معجل الشسػا ثع -

100 * 
السحمي الاجسالي في  قياس وتحميل اثر مؤشرات الانذار السبكر عمى الشاتجالسحهر الثالث: 

 (2020-2006العراق لمسدة )
 تػصيف الانسػذج القياسي وصياغتو :اولا 

 تػصيف الانسػذج القياسي   -1
يسكغ تػصيف الانسػذج القياسي لسؤشخات الانحار السبكخ بالأزمات السرخفية )الستغيخات 

جالية سيتع ال العلاقة)الستغيخ التابع( في العخاق وفق في الشاتج السحمي الاجسالي( واثخىا ةالسدتقم
 (3تػضيح متغيخاتيا وفق الججول )
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 (3الجدول )
 تهصيف  الستغيرات السدتقمة والتابعة للأنسهذج القياسي 

 نهعها رمزها الستغيرات ت
 مدتقل CAR ندبة كفاية راس السال 1
 مدتقل AQ جهدة الاصهل 2
 مدتقل MQ جهدة الادارة 3
 مدتقل E الربحية 4
 مدتقل L الديهلة 5
 تابع GDP الشاتج السحمي الاجسالي 6

 السرجر : الججول مغ اعجاد الباحث
 القياسي الانسهذجصياغة   -2

التالية التي تػضح العلاقات التي تخبط بيغ كلا مغ  السعادلةيتكػن الشسػذج القياسي مغ 
كفاية راس السال، جػدة الاصػل، جػدة الستغيخات السدتقمة الستسثمة بسؤشخات الانحار السبكخ )

 :( وكسا يأتي GDP) و( الادارة، الخبحية، الديػلة السرخفية
 العلاقة بين مؤشرات الانذار السبكر والشاتج السحمي الاجسالي 

GDP = 𝑩 0 + 𝑩 1 CAR + 𝑩 2 AQ + 𝑩 3 MQ + 𝑩4E + 𝑩5 L +  ui 
 نتائج اختبار الاستقرارية لستغيرات الدراسة :  ثانيا

( في العراق لمسدة CAMELSتحميل استقرارية بيانات مؤشرات الانذار السبكر )  -1
 (ADFباستخدام اختبار ) )2020 – 2006)

متغيخات  استقخاريوقبل اجخاء اي دراسة قياسية وتحجيج السشيجية السشاسبة يتعيغ مشيجيا دراسة 
( ان نتائج اختبار جحر الػحجة لدمدمة البيانات السدتقمة 4اذ يتزح مغ خلال الججول )، الجراسة

لتابع والستغيخ ا الستسثمة ب )كفاية راس السال، جػدة السػجػدات، جػدة الادارة، الديػلة (،
(GDP) ( وبعج تحػيل البيانات الى ربع سشػية مغ خلال 2020 – 2006في العخاق لمسجة )

( وعشج تحميميا في السدتػى كانت غيخ مدتقخة بجون الحج الثابت EVIEWS: 12بخنامج )
( وغيخ مدتقخة ايزا عشج وجػد %10، %5،  %1والاتجاه العام عشج جسيع مدتػيات السعشػية )

كحلظ غيخ مدتقخة بػجػد الحج الثابت والتجاه العام عشج جسيع مدتػيات السعشػية، الحج الثابت و 
( وجج بان الدمدمة الدمشية ADFديكي فػلمخ السصػر ) بأسمػبولكغ بعج اخح الفخق الاول 

وىحا يجل عمى ان الدمدمة مدتقخة ومتكاممة مغ ، (%5مدتقخة عشج الحج الثابت بسدتػى معشػية )
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، فزلا عغ خمػ الدمدمة مغ جحر الػحجة وبالتالي نخفس فخضية العجم ونقبل   I( ~ 1الجرجة )
 .الفخضية البجيمة

عشج تحميميا في السدتػى  (E) السدتقل ي حيغ كانت نتائج جحر الػحجة لدمدة بيانات الستغيخف 
عشػية عشج جسيع مدتػيات السالعام  الحج الثابت والاتجاه عشج الحج الثابت وعشجمدتقخة  غيخ كانت

واتجاه حج ثابت  بجون ( 10,%5%ولكشيا استقخت عشج مدتػى معشػية ) ((1% ,5% ,10%)
، وىحا يجل عمى ان الدمدمة الدمشية ىي ابتجاء مدتقخة، اي انيا مدتقخة ومتكاممة مغ الجرجة عام 

(0 ~ )I . 

  الإنذاراختبار جذر الهحدة لسؤشرات  (4الجدول )
 ADFباستخدام نسهذج  2020-2006( في العراق لمسدة CAMELSالسبكر )

Unit Root Test (ADF) 

first difference level  

VARIBLE 

 

None 

 
Trend 

and 

Intercept 

intercept None 

 
Trend and 

Intercept 

Intercept 

  -7.534388 0.009838 -2.403275 -1.714318 t-Statistic for 

CAR 

  -3.548208 -2.604746 -4.121303 -3.546099 1%  

  -2.912631 -1.946447 -3.487845 -2.911730 5% 

  -2.594027 -1.613238 -3.172314 -2.593551 10% 
  

  -7.513989 0.013445 -1.628430 -0.942576 

 

t-Statistic for 

AQ 

 

  -7.681755 0.202115 -0.248310 -1.942253 t-Statistic for 

MQ 

 

   -2.101882 -2.090325 -1.515088 t-Statistic for 

E 

  -7.498342 -0.212643 -0.912623 -1.467820 t-Statistic for 

L 

  -7.522090 0.169566 -1.435989 -1.967680 t-Statistic for 

GDP 

 ( :12EVIEWS)المصدر : من اعداد الباحث بالاعتماد على البرنامج الاحصائي 
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( والناتح المحلي الاخمالي باستخدام CAMELSتحليل العلاقة بين مؤشسات الانراز المبكس ): ثالثا

   ARDLنمىذج تىشيع الانحداز الراتي ذي الابطاء المىشع 

 (GDP( عمى )CAR,AQ,MQ,E,Lاثر مؤشرات الانذار السبكر )  -1
( عمى الشاتج CAR ،AQ ،MQ ،E ،L) ــــلغخض بيان اثخ مؤشخات الانحار السبكخ الستسثمة ب

( ان الشسػذج 5يلاحع مغ الججول ) 2020 -2006( في العخاق لمسجة GDPالسحمي الاجسالي )
( والتي AICحسب معياز )( 4 ,1 ,1 ,0 ,4 ,1) ـــالحي تع اختياره بيغ ان فتخة الابصاء السثمى تتسثل ب

R% وذلظ مغ خلال اختبار 0.95، وان القػى التفديخية للأنسػذج كانت تمثل اقل قيمة لهرا المعياز
2 

%( مغ التغيخات في 95تفدخ حػالي ) تقمة الجاخمة في الانسػذج السقجراي ان الستغيخات السد، 
%( الستبقية فيي متغيخات عذػائية لع يأخحىا الشسػذج بشطخ الاعتبار وىحه 5الستغيخ التابع اما )

فان (  F- statisticاختبار ) ابع، وبحدبالستغيخات تسثل تأثيخات الستغيخ العذػائي عمى الستغيخ الت
، اما اختبار داربغ السقجر% وىحا يعشي معشػية الانسػذج 5قيسة الاحتسالية بمغت صفخ وىي اقل مغ 

 . ( وىحا يجل عمى ان الشسػذج في مشصقة عجم وجػد الارتباط ذاتي 1.4واتدغ بمغ )
 لأثخ مؤشخات الانحار السبكخ  ARDLنتائج التقجيخ وفق مشيجية   (5الججول )

(CAR,AQ,MQ,E,L( عمى )GDP) 

 (Eviews : 12مغ عسل الباحث بالاعتساد عمى البخنامج ) السرجر :

Selected Model: ARDL(1, 4, 0, 1, 1, 4)  
     

         Variable  Coefficient  Std. Error  t-Statistic  Prob.*   
         
         GDP(-1)  0.499494  0.098026  5.095526  0.0000 

CAR  238.2322  77.10423  3.089743  0.0037 

CAR(-1)  -92.04864  86.69038  -1.061809  0.2949 

CAR(-2)  -5.58E-12  78.91291  -7.07E-14  1.0000 

CAR(-3)  5.94E-12  78.91291  7.53E-14  1.0000 

CAR(-4)  167.2637  65.29357  2.561718  0.0144 

AQ  -7445.393  1612.608  -4.616988  0.0000 

MQ  3848.225  773.6392  4.974186  0.0000 

MQ(-1)  -1630.477  794.7651  -2.051520  0.0470 

E  78319.94  21450.30  3.651228  0.0008 

E(-1)  -47615.55  24503.66  -1.943202  0.0592 

L  -4019.024  841.2174  -4.777628  0.0000 

L (-1)  1504.923  1035.101  1.453891  0.1540 

L (-2)  -3.55E-10  808.3145  -4.39E-13  1.0000 

L (-3)  4.83E-10  808.3145  5.97E-13  1.0000 

L (-4)  2312.485  919.5064  2.514920  0.0161 

C  36597.84  12337.48  2.966395  0.0051 
         

     R-squared 0.957107     Mean dependent var 207578.9 

Adjusted R-squared 0.939509     S.D. dependent var 51089.47 

S.E. of regression 12565.36     Akaike info criterion 21.96063 

F-statistic 54.38959     Durbin-Watson stat 1.464136 

Prob(F-statistic) 0.000000    
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 (Bound Test)اختبار الحدود   -2
مغ اجل معخفة درجة الارتباط بيغ متغيخات الانسػذج القياسي، وما اذ كانت ىشاك علاقة تكامل 

( تع اختبار الحجود 6) الججولاختبار الحجود ومغ خلال مذتخك بيغ الستغيخات وذلظ مغ خلال 
(Bound Test( اذ تذيخ نتائج الججول )ان قيسة اختبار 6 )F ( 5.332035السحتدبة بمغت )

حجود العميا والجنيا لمقيع الاحرائية وعشج مدتػى معشػية ) الحخجة لمقيسة الوىي اكبخ مغ 
تكامل علاقة ( وبالتالي نخفس فخضية العجم والتي تشز عمى عجم وجػد  1%,5%,10%

بيغ متغيخات الانسػذج ونقبل الفخضية البجيمة التي تشز عمى وجػد  مذتخك او علاقة تػازنية
او علاقة تػازنية شػيمة الاجل تتجو مغ جسيع الستغيخات التفديخية نحػ الستغيخ تكامل مذتخك 

التابع، مسا يؤيج صحة فخضية البحث، مسا يتصمب تقجيخ معمسات الاجميغ القريخ والصػيل 
 ومعمسة ترحيح الخصاء . 

 لأثخ ( للتكامل المشترك Bound Testنتائج اختبار الحدود ) (6)ججول 
 (   GDP( عمى )CAR,AQ,MQ,E,Lمؤشخات الانحار السبكخ )

K Value Test Statistic 

5 5.332035 F-statistic 

Critical Value Bounds 

I (1) I (0) Significance 

3 2.08 10% 

3.38 2.39 5% 

3.73 2.7 2.5% 

4.15 3.06 1% 

 (Eviews : 12)المصدر : من اعداد الباحث بالاعتماد على البرنامج الاحصائي 

  ARDL)الارتباط الذاتي ( و )عدم تجانس التباين ( في نسهذج  ات التذخيصاختبار   -3

مــــغ خمــــػ الانســــػذج السقــــجر مــــغ مذــــكمة الارتبــــاط الــــحاتي يــــتع اختبــــاره باســــتخجام اختبــــار  لمتأكــــج
(Breusch-Godfrey Serial Correlation LM Test ــــــار ( وكــــــحلظ اختب
(Heteroskedasticity Test : ARCH )مـغ خمـػ الانسـػذج السقـجر مـغ مذـكمة عـجم  لمتأكـج

( لمعلاقة بيغ الستغيخات محل البحـث كسـا اضيـخت نتـائج %5تجانذ التبايغ عشج مدتػى معشػية )
مـغ  لا يعـانيان الانسـػذج القياسـي ( 7والسػضحة في الججول ) للأنسػذجتحميل السعايخ القياسية 

 Breusch-Godfrey Serial Correlation LMمذـكمة الارتبـاط الــحاتي حدـب اختبــار )
Test( اي نقبل فخضية العجم التي تشز بعجم وجـػد مذـكمة ارتبـاط ذاتـي، لان قيسـة )Prob. F )
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%(، ونــخفس الفخضــية البجيمــة 5( غيــخ معشػيــة عشــج مدــتػى معشػيــة )Prob. Chi-Squareو )
، وكــحلظ التـي تـشز غمـى وجــػد مذـكمة ارتبـاط ذاتــي، وىـحه الاختبـارات تعـدز مــغ جـػدة الانسـػذج

( و Prob. F )خمـــػ الانســـػذج السقـــجر مـــغ مذـــكمة عـــجم تجـــانذ التبـــايغ اذ كانـــت قـــيع كـــل مـــغ 
(Prob. Chi-Square،)  حدــــــــــــب اختبــــــــــــار  %(5) ػى مدــــــــــــتغيــــــــــــخ معشػيــــــــــــة عشـــــــــــج
(Heteroskedasticity Test : ARCH   وىـحا يؤيـج صـحة ودقـة نتـائج الانسـػذج القياسـي )

مــغ خــلال  Prob.Chi-Square((0.2287 ( اذ بمغــت قيســة 7الجــجول ) السدــتخجم، كســا يطيــخ
فــي   Prob.Chi-Square((0.1960%(، كــحلظ بمغــت قيســة  5وىــي اكبــخ مــغ ) LMاختبــار 
  %( وبشاء عميو نقبل فخضية العجم ونخفس الفخضية البجيمة .5وىي اكبخ مغ )  ARCHاختبار 

(7جدول )  

 (   GDP( عمى )CAR,AQ,MQ,E,Lلأثخ مؤشخات الانحار السبكخ )  اختبارات تشخيص الانموذج

Breusch-Godfrey Serial Correlation LM Test 
 

0.1608  
Prob.F  

1.751888 
 

F-statistic 

 

0.0531  
Prob.Chi-Square  

9.341725  
Obs*R-squarested 

Heteroskedasticity Test : ARCH 

0.7382 Prob.F 0.112909 F-statistic 

0.7324 Prob.Chi-Square 0.116921 Obs*R-squared 

 (Eviews : 12)المصدر : من اعداد الباحث بالاعتماد على البرنامج الاحصائي 

 ARDLوفق مشهجية  (ECMنسهذج ترحيح الخطأ )  -4

استشادا الى ما تقجم فان وجػد علاقة تكامل مذتخك تدسح بالانتقال الى تقجيخ العلاقة القريخة 
 *CointEq(-1)( الى 8، اذ يذيخ الججول )ARDLبيغ الستغيخات باستعسال انسػذج الاجل 

معشػية ( سالبة الاشارة وذات 0.500506-( بمغت )ECMقيسة معامل ترحيح الخصاء )
( سالب ومعشػي، وىسا شخشان اساسيان في مشيجية prob : 0.0000احرائية مختفعة بمغت )

(ECM)  فان الانسػذج يتجو نحػ تحقيق التػازن في الاجل الصػيل، وبعبارة اخخى ان ىشاك
%(، لحا فان تقجيخات 0.47ترحيحا مغ السجى القريخ الى السجى الصػيل بسعجل مقجاره )

الصػيل تقيذ الاثخ الكمي سػاء كان مباشخا ام غيخ مباشخ لمتغيخ في الستغيخات معمسات الاجل 
 ثخ السباشخ فقط في الاجل القريخ.السدتقمة عمى الستغيخ التابع، بيشسا تقيذ الا

 
 

 



Al-Ghari Journal of Faculty of Administration and Economics Vol. 18 (No.3) 2022 PP. 61-84 

 

Al-Ghari Journal of Faculty 

of Administration and Economics 

 

 

 
79 

 وفقا"  (ECM)نتائج انموذج تصحيح الخطاء  (8جدول )

 (   GDPعمى )( CAR,AQ,MQ,E,Lلأثخ مؤشخات الانحار السبكخ ) ARDLلمنهجية 
 
 

ECM Regression 

Case 2: Restricted Constant and No Trend 
     

         Variable  Coefficient  Std. Error  t
Statistic  Prob.    
         
         D(CAR)  238.2322  58.45224  4.075673  0.0002 

D(CAR(-1))  -167.2637  57.86278  -2.890696  0.0063 

D(CAR(-2))  -167.2637  57.86278  -2.890696  0.0063 

D(CAR(-3))  -167.2637  57.86278  -2.890696  0.0063 

D(MQ)  3848.225  607.9056  6.330302  0.0000 

D(E)  78319.94  18418.71  4.252195  0.0001 

D(L)  -4019.024  721.3788  -5.571309  0.0000 

D(L (-1))  -2312.485  638.1996  -3.623452  0.0008 

D(L (-2))  -2312.485  638.1996  -3.623452  0.0008 

D(L (-3))  -2312.485  638.1996  -3.623452  0.0008 

CointEq(-1)*  -0.500506  0.076268  -6.562503  0.0000 
 

 (Eviews : 12)نتائج البخنامج الاحرائي  عمىالسرجر : مغ اعجاد الباحث بالاعتساد 
 ARDLتقدير العلاقة طويلة الاجل وفقا لمنهجية   -5

( الخاصة بشتائج تقجيخ العلاقة بيغ الستغيخات السدتقمة والستغيخ ،  9مغ خلال بيانات الججول )
 يتزح مشيا الاتي :والتي في الاجل الصػيل 

شخدي  تأثيخيتزح مغ نتائج الاستجابة شػيمة الاجل وجػد  الطردي : التأثيرالسعمسات ذات 
شخديا مع الستغيخ التابع  تأثيخا ،(CAR ،MQ ،E) ةالسدتقم اتسارس الستغيخ تشػيل الاجل اذ 

(GDP ،) كفاية راس وىحا يؤكج الشطخية الاقترادية التي تشز عمى وجػد اثخ مػجب بيغ ندبة
السال، جػدة الادارة، والخبحية والشاتج السحمي الاجسالي، انيا نتيجة لتحدغ التجفقات الشقجية 
للأفخاد والذخكات وقجرتيع عمى سجاد مجيػنياتيع وبالتالي انخفاض التعثخ السرخفي ومخاشخ 

العسلاء الى الائتسان والحي يشعكذ في رفع ندبة كفاية راس السال، فزلا عغ مػاجية احتياجات 
الامػال مغ خلال الاقتخاض وتػفيخ الامػال اللازمة للأنذصة الاقترادية السختمفة، مغ خلال 

 الديػلة السرخفية العالية .
عكدي   تأثيخيتزح مغ نتائج الاستجابة شػيمة الاجل وجػد  السعمسات ذات التأثير العكدي :

وىحا لا  (GDPكديا مع الستغيخ التابع )ع تأثيخا( AQشػيل الاجل اذ يسارس الستغيخ السدتقل )
يتفق مع ما جاءت بو الشطخية الاقترادية، اذ ان جػدة السػجػدات تداعج عمى تحفيد كل مغ 

 الاستثسار والانتاج ومغ ثع تػليج الشسػ الاقترادي السدتجام.
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: يتزح مغ نتائج الاستجابة شػيمة الاجل عجم وجػد اي  السعمسات التي لم تظهر اي تأثير
 (GDP( لع يسارس اي تاثيخ عمى الستغيخ ) Lتأثيخ، اذ يلاحع ان الستغيخ السدتقل )

 (9جدول )
( CAR,AQ,MQ,E,Lلأثخ مؤشخات الانحار السبكخ ) ARDLتقدير العلاقة طويلة الاجل وفقا لمنهجية نتائج 

 (    GDPعمى )
 

 

Levels Equation 

Case 2: Restricted Constant and No Trend 
     

         Variable  Coefficient  Std. Error  t-Statistic  Prob.    
         
         CAR  626.2603  134.1691  4.667694  0.0000 

AQ  -14875.72  2662.234  -5.587682  0.0000 

MQ  4431.009  999.4153  4.433602  0.0001 

E  61346.65  35698.68  1.718457  0.0936 

L  -402.8232  1198.162  -0.336201  0.7385 

C  73121.61  17326.13  4.220309  0.0001 
         

     EC = GDP - (626.2603*CAR -14875.7187*AQ + 4431.0094*MQ + 61346.6544 

        *E -402.8232*L2 + 73121.6129)  
 

 (Eviews : 12) السرجر : مغ اعجاد الباحث بالاعتساد عمى نتائج البخنامج الاحرائي

 ( cusumاختبار استقرارية الانسهذج ) السجسهع التراكسي لمبهاقي   -6
مغ اىع الاختبارات في ىحا السجال لأنو  (cusum)يعج اختبار السجسػع التخاكسي لمبػاقي 

يػضح امخيغ ميسيغ ىسا مجى استقخار واندجام السعمسات شػيمة الاجل مع السعمسات قريخة 
مغ اجل التحقق الاجل، وتػضيح مجى وجػد اي تغيخ ىيكمي في البيانات، ووفقا ليحا الاختبار و 

الصػيمة والقريخة الاجل، اذ كان ( لمسعمسات ARDLالسقجر ) للأنسػذجمغ الاستقخار الييكمي 
 %،5الخسع البياني لاختبار السجسػع التخاكسي لمبػاقي داخل الحجود الحخجة عشج مدتػى معشػية 

نسػذج شػيمة وقريخة في ىحه الحالة يتع قبػل فخضية العجم والتي تشز عمى ان معمسات الا
الذكل البياني خارج الحجود الحخجة ، وتكػن ىحه السعمسات غيخ مدتقخة اذا انتقل الاجل مدتقخة

عشج ىحا السدتػى، فانو يتع رفس فخضية العجم والقبػل بالفخضية البجيمة، والتي تشز عمى ان 
( ان الخط السقجر يقع داخل الحجود 1السعمسات غيخ مدتقخة، اذ يتزح مغ خلال الذكل )

% وبحلظ 5مدتػى معشػية  حػل القيسة الرفخية والحجيغ الاعمى والادنى وعشج وتأرجحالحخجة 
 .ARDLالسقجر  للأنسػذجفان السعمسات الصػيمة والقريخة الاجل تعج مدتقخة 
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 (1الشكل )

لأثخ مؤشخات الانحار السبكخ  CUSUMالتخاكسي لمبػاقي  بالسجسػع الخاص الاختبار نتائج
(CAR,AQ,MQ,E,L( عمى )GDP   ) 

 

 (Eviews : 12مخخجات البخنامج الاحرائي )السرجر : مغ اعجاد الباحث بالاعتساد عمى 

  



Al-Ghari Journal of Faculty of Administration and Economics Vol. 18 (No.3) 2022 PP. 61-84 

 

Al-Ghari Journal of Faculty 

of Administration and Economics 

 

 

 
82 

 الاستشتاجات

تعــــج مؤشــــخات الانــــحار السبكــــخ بالأزمــــات السرــــخفية والستسثمــــة بشطــــام التقيــــيع السرــــخفي  -1

(CAMELS اىع نساذج الانحار السبكخ في الاداء السالي لمسرارف مغ كافة الجػانب )

وتعديدىـا ونقـاط الزـعف لػضـع السعالجـات الفشية والسالية والادارية ، وتحجيج نقـاط القـػة 

 ليا لتجاوزىا .

 – 2006ســجمت ندــب كفايــة راس الســال لمجيــاز السرــخفي العخاقــي خــلال مــجة الجراســة  -2

، ندــب عاليــة جــجا تفــػق الشدــب السعياريــة الــت حــجدىا البشــظ السخكــدي العخاقــي  2020

 2018ام ( عـــ285واعمـــى قيســـة ليـــا ) 2006( عـــام 112% اذ بمغـــت ادنـــى قيســـو )12

وكــحلظ فاقــت الشدــب السعياريــة التــي حــجدتيا بــازل وبيــحا حرــل الجيــاز السرــخفي عمــى 

(، وعمى الخغع مغ ان ارتفـاع ندـبة كفايـة راس CAMELS( وفق معيار )1الترشيف )

السال دليـل عمـى تـػفخ حسايـة اكبـخ لمجيـاز السرـخفي فـي مػاجيـة السخـاشخ لكـغ ارتفـاع 

سيــج الســػارد الستاحــة مســا يــشعكذ ســمبا عمــى متغيــخات ىــحه الشدــبة يــؤدي الــى تعصيــل وتج

 .الاقتراد الكمي 

مغ خلال البحـث اتزـح ان الجيـاز السرـخفي العخاقـي غيـخ متصـػر مـغ خـلال اسـتخجام  -3

( لمتقيــيع السرــخفي، وانــو لــع ي تسكــغ مــغ لعــب دور ميــع وفعــال CAMELSمؤشــخات )

وقـــج تـــع  2020- 2006فـــي تصـــػر الشـــاتج السحمـــي الاجســـالي فـــي العـــخاق خـــلال الســـجة 

التػصــل الـــى ىـــحا الاســـتشتاج مـــغ خـــلال الانســـػذج القياســـي باســـتخجام انســـػذج الانحـــجار 

 ARDLالحاتي للإبصاء السػزع 

 ياتــــــــــــــــــالتهص
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ضخورة تخكيد واىتسام السرارف بسؤشخات الانحار السبكخ والستسثمة ب )ندبة كفاية راس  -1

الســال، جــػدة الاصــػل، جــػدة الادارة، الخبحيــة، الدــيػلة( وتحميميــا والاخــح بشتائجيــا مــغ 

اجــل التحــػط مــغ اي ازمــات كسرــخفية مدــتقبلا ، وذلــظ مــغ خــلال الػقــػف عمــى نقــاط 

 لمتغمب عمييا ومجابية التيجيجات السحتسمة القػة وتعديدىا ونقاط الزعف 

 راس كفاية ندبة) ب والستسثمة السبكخ الانحار بسؤشخات السرارف واىتسام تخكيد ضخورة -2

 مــغ بشتائجيــا والاخــح وتحميميــا( الدــيػلة الخبحيــة، الادارة، جــػدة الاصــػل، جــػدة الســال،

 نقــاط عمــى الػقــػف خــلال مــغ وذلــظ ، مدــتقبلا كسرــخفية ازمــات اي مــغ التحــػط اجــل

  السحتسمة التيجيجات ومجابية عمييا لمتغمب الزعف ونقاط وتعديدىا القػة

 راس كفاية ندبة) ب والستسثمة السبكخ الانحار بسؤشخات السرارف واىتسام تخكيد ضخورة -3

 مــغ بشتائجيــا والاخــح وتحميميــا( الدــيػلة الخبحيــة، الادارة، جــػدة الاصــػل، جــػدة الســال،

 نقــاط عمــى الػقــػف خــلال مــغ وذلــظ ، مدــتقبلا كسرــخفية ازمــات اي مــغ التحــػط اجــل

  السحتسمة التيجيجات ومجابية عمييا لمتغمب الزعف ونقاط وتعديدىا القػة

 السراجع 

( ، كــأدوات حديثــة لمرقابــة CAMELS( و )CAELمقارنــة بــين معيــاري )احســج مالــظ الخشــيج،   -1
 2005، الدػدان، 35، مجمة السرخفي، العجد السررفية

 2011 الاردن، عسان ، لمشذخ والتػزيع اثخاء دار ، السالية الادارة مبادى فائد، تيع -2
،  بــين الشظريــة والتطبيــق–مبــادى الاقترــاد الكمــي خالــج واصــف الــػزني، احســج حدــيغ الخفــاعي،  -3

 1999الصبعة الثالثة ، دار وائل لمشذخ، عسان ، 
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السال السررفي عمى السخاطر والربحية والديهلة اثر كفاية راس  صلاح عامخ ابػ ىػنة البجيخي، -4
اشخوحـة دكتـػراه، ، لمسرارف دراسة فـي عيشـة مـن السرـارف العراقيـة وفقـا لسقـررات لجشـة بـازل

 2016غيخ مشذػرة، 
، الــجار  تقيــيم أداء البشــهك التجاريــة " تحميــل العائــد والسخــاطرةشــارق عبــج العــال حســاد،  -5

 الجامعية ، الإسكشجرية ، مرخ
التحميــل الســالي لسؤشــرات التــدفق الشقــدي وكفايــة رأس الســال ومخــاطر الدــيهلة الشــػيخان،  ضــاىخ -6

، 38، تشسية الخافجيغ، مجمج  2015 – 2011السررفية لبشك الإسكان لمتجارة والتسهيل الاردني 
 2019، لدشة 121العجد 

مــدخل كســي ادارة البشــهك فــلاح حدــغ عــجاي الحدــيشي، مؤيــج عبــج الــخحسغ عبــج الله الــجوري،  -7
 ، دار وائل لمصباعة والشذخ2002، الاردن، عسان، معاصر واستراتيجي

،  كأدوات لمرقابة السرـرفية CAELو   CAMELمقارنة بين معياري  ، مالظ الخشيج احسـج -8
 2005، 35، العجد  مجمة السرخفي
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