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  :ملخص

 ًمنً التي الذسحت العىو  مخاػش خعاظُت حلنغ ، الأسباح بداسة كلى العىو  مخاػش خعاظُت ازش وقُاط جدلُل بلى تهذف الذساظت هزه

 االإاظعت ؤسباح ؤو الاقخصادي االإاى سؤط كلى ظلبًا الأظهم ؤظلاس ؤو الأحىبي الصشف ؤظلاس ؤو الفاثذة ؤظلاس في الخغيراث بها جازش ؤن

ت االإهافأث كقىد في للذخىى ( الأسباح خاصت )االإداظبُت االإللىماث وحعخخذم مىلُل الؤداسة حلمل. االإالُت  ، لزلو. كليها والؤششاف الؤداسٍ

ش بكذاد كملُت في جذخلها وساء الخاصت مصالخها لها الؤداسة فةن  الإاششاث االإالُت اليعب مً مجمىكت كلى الذساظت حلخمذ ، االإالُت الخقاسٍ

 االإصاسف البدث مجخمم ًمثل خُث. ، الأسباح بداسة لقُاط( LLP)القشوض خعاثش مخصص وهمىرج العىو  مخاػش خعاظُت الإخاػش

ت ا مصشفا( 42 )ؤصل مً(  مصاسف 10)بـ فخمثلذ البدث كُىت اما ، االإالُت للأوساو اللشاو ظىو  في االإذسحت الخجاسٍ  ظىو  في مذسحا ججاسٍ

ت البُاهاث وباظخخذام(2020-2004 )والإذة ، االإالُت للأوساو اللشاو  دلالت راث كنعُت كلاقت وحىد الى الذساظت وجىصلذ. العىىٍ

  البدث كُىت للمصاسف الاسباح واداسة العىو  خعاظُت مخاػش بين اخصاثُت

 الصىق  مخاطس خصاشيه ثقييم ؛ الازباح ادازة دافع ؛ المصسفي اداء ؛ الصىق  مخاطس خصاشية ؛ الأزباح إدازة : يةالكلمات المفتاح

 JEL:  .C49 ،G29 ،G21تصنيف 

Abstract: This study aims to analyze and measure the impact of market risk sensitivity on earnings 
management. Market risk sensitivity reflects the degree to which changes in interest rates, foreign 
exchange rates or stock prices can negatively affect economic capital or financial institution profits. 
Management acts as an agent and uses accounting information (particularly earnings) to enter into 
and supervise management bonus contracts. Therefore, management has its own interests behind its 
intervention in the financial reporting process. The study relies on a set of financial ratios for 
indicators of market risk sensitivity and a loan loss allowance (LLP) model to measure earnings 
management. Where the research community represents the commercial banks listed in the Iraq 
Stock Exchange, and the research sample was represented by (10 banks) out of (42) commercial 
banks listed in the Iraqi Stock Exchange, and for a period (2004-2020) using annual data. The study 
concluded that there is a statistically significant inverse relationship between market sensitivity 
risks and profit management for the research sample banks.  
Keywords: Earnings management  ; market risk sensitivity  ; banking performance  ; Earnings 
management motive ; market risk sensitivity assessment 
Jel Classification Codes :  G29 ; G21; C49 
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I  -المقدمة:  

 ؤن ، بلذ ؤي لاصدهاس الأهمُت بالغ ؤمش ظلُم مصشفي قؼاق كلى الخفاؾ فةن ، اقخصاد مل في االإصشفُت الخذماث لأهمُت هـشًا

م االإصاسف جداوى  لزلو .وؤسباخها البىىك كلى وخُمت كىاقب لها ًهىن  قذ االإفاحئت الخدشماث وؤن بها الخيبا ًمنً لا الأظىاو  جىىَ

 في كنعُت جقلباث لأي البىىك ٌلشض مما. للذخل بذًل لمصذس االإالُت الأوساو الاظدثماس بلى جمُل االإصاسف وان ، دخلها مصادس

 العىو  ؤداء ًهىن  كىذما االإىحىداث بحمالي بلى االإالُت الأوساو بحمالي مً كالُت وعبت امخلاك بلى االإصاسف جمُل. العىو  هزا

 الاظالُب بخذي هي الاسباح بداسة ، ؤخشي  حهت مً. العىو  انهُاس طذ مدصىت االإصاسف ؤن ٌلني لا لنً ، صخُذ واللنغ ، حُذًا

 ؤن الاكخباس في الأخز مم ، ما لذوافم ؤو ؤهذافها جدقُق ؤحل مً  الاسباح لخغُير الاقخصادًت الىخذة بداسة جقىم خلالها مً التي

ش ملاًير في االإىحىدة االإشوهت بلع مً الاظخفادة ش بكذاد في االإداظبُت واالإماسظاث العُاظاث جبني خلاى مً االإالُت الخقاسٍ  الخقاسٍ

 كالُت دسحت كلى جدبلها التي للاجفاقُاث وفقًا اقخصادًت وخذة بداسة جيششها التي الأسباح خىى  االإداظبُت االإللىماث حلخبر. االإالُت

 الىخذاث هزا في باظدثماساتهم مباشش بشهل  ًشجبؽ الأمش هزا بر الخاصين، واالإعاهمين اللامين االإعخفُذًً لجمُم  الأهمُت مً

. االإماسظاث جلو هخاثج وفق كليهم جىصق التي والأسباح الاقخصادًت

ت االإصاسف ؤسباح بداسة كلى االإىحىداث حىدة جإزير مذي قُاط لغشض البدث بكذاد جم ، ظبق ما كلى وبىاءً   ًخظمً خُث ، الخجاسٍ

 وػشاثق االإفاهُم جىطُذ الثاوي االإبدث ًدىاوى  و ، البدث مىهجُت ًىاوى  الأوى  االإبدث ، سثِعُت مباخث زلار كلى البدث هزا

 مخاػش خعاظُت ازش قُاط لخؼبُق خصص فقذ الثالث االإبدث و. الأسباح بداسة كلى وؤزشها العىو  مخاػش خعاظُت قُاط

 .البدث كُىت الاسباح اداسة كلى العىو 

 :الدزاشة مشكلة. 1

 ًادي خُث ، للششماث الأكماى وهخاثج االإالي للمشلض بصذو االإالُت البُاهاث جمثُل كذم بلى الأسباح بداسة مماسظاث جادّي قذ
 حشير. كمىمًا االإقبىلت للملاًير وفقًا ، للشبذ الخقُقي االإعخىي  مً الأسباح معخىي  في االإخلمذ الخخفُع ؤو االإبالغت بلى جؼبُقها

 احل مً االإشامل كلى الظىء وحعلُؽ وؤداستها ومشاقبتها العىو  مخاػش بدساك كلى االإصشف قذسه بلى العىو  مخاػش خعاظُت
 هىاك هل: الشثِس ي بالعااى البدث مشهلت جخمثل رلو خلاى مً. بخصىصها اللاصمت الؤحشاءاث لاجخار الؤداسة بلى بشاسة بكؼاء

 ؟ الاسباح اداسة كلى العىو  مخاػش خعاظُت الإاشش ازش

: البدث اهداف. 2

. البدث كُىت االإصاسف في الاسباح اداسة معخىي  جدلُل•

. البدث كُىت االإصاسف بين الاسباح اداسة معخىي  مقاسهت •

  الاسباح اداسة كلى العىو  مخاػش خعاظُت ماشش ازش دساظت هى الشثِس ي الهذف جدقُق •

 :البدث اهمية- 3

 . العىو  مخاػش خعاظُت ماشش اهمُت كلى الظىء حعلُؽ •

. االإصشفي اداء  جقُُم في ٌعهم الزي بالشهل العىو  مخاػش خعاظُت ماشش جؼبُق التزام خلاى مً الذساظت اهمُت جخمثل •

ت اللشاقُت للمصاسف باليعبت الذساظت اهمُت جبرص •  . االإالُت للأوساو اللشاو ظىو  في االإذسحت الخجاسٍ
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 او رلشها ٌعبق لم التي الخذًثت االإاششاث مً مىهه الأسباح بداسة كلى العىو  مخاػش خعاظُت ماشش ازش قُاط في االإخخاسة لللُىت •

. اللشاقُت الخاصت االإصاسف قؼاق في اظخخذامها

  مخؼؽ الذساظتالدزاشة فسضيات- 4

الاسباح اداسة كلى العىو  مخاػش خعاظُت الإاشش اخصاثُت دلالت رو ازش هىالو :هي سثِعُت فشطُت الى البدث هزا ٌعىذ 

 مخطط الدزاشة5

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

         االإصذس مً اكذاد الباخثان 

.II  -  االاهن اللنسر:   

 الصىق  مخاطس احصاشية هنسر  اطاز-1-1

 العىو  مخاػش خعاظُت:اولا 

 الأظهم ؤظلاس مثل العىو  ؤظلاس جقلباث بعبب االإالُت الاظدثماس مدفـت جىاحهها التي االإخاػش هي العىو  مخاػش خعاظُت حلشف
  جازش قذ ولزلو ، العىو  في ملُىت ؤخذار بعبب ؤو ، العلم وؤظلاس ، الفاثذة ؤظلاس ، الأحىبي الصشف ؤظلاس ،

ً
 االإاظعاث دخل كلى ظلبا

 CAMELS االإصشفي الخقُُم هـام بلى اطافتها جم التي وعبُا الخذًثت االإلاًير مً واخذة حلذ ولزلو(. Gomes,2012:26)االإعاهمين وخقىو 
(,) Nguyen etal,2020:181)االإخخلفت االإالُت واالإخاػش للأصماث كشطت ؤلثر االإصاسف ؤصبدذ ، واالإصشفي االإالي لخؼىس  هـشًا 1997 كام في

(.  37:2018, هىهت وابى الخاقاوي

 

 ادارة  

الارباح   



 

 

 (26-12ص ص ) للمصارف التجارية المدرجة في سوق العراق للأوراق الماليةالأرباحأثر حساسية مخاطر السوق على إدارة 

 

 

 

 « 2022، 02، العدد 02المجلد  المركز الجامعي أفلو، أفلو، الجزائر،، «أراء للدراسات الاقتصادية والاداريةمجلة » 

 

15 

  ؤلثر العىو  الإخاػش الخلشض ٌلذ
ً
لت الخغيراث بعبب الاثخمان الإخاػش الخلشض مً جقلبا  حعبب ؤن ًمنً التي العىو  خالت في العشَ

شير(. Odubuasi, at el,2020:30 )مدخمل وانهُاس شذًذة مالُت خعاثش  وبداسة ومشاقبت جدذًذ كلى االإصشف قذسة بلى اللىصش هزا وَ
 ، العُىلت الإخاػش امخذادًا اًظا االإخاػش هزه وحلخبر. اللاصمت الؤحشاءاث لاجخار الؤداسة جىحُه ؤحل مً االإشنلاث والدشاف العىو  مخاػش
(.  Gulzeb,2011:54)لا او آمىت االإصاسف مشالض لإهذ برا ما  والإلشفت

 كلى ظلبي جإزير لها والتي ، الأظهم وؤظلاس الصشف ؤظلاس ,الفاثذة ؤظلاس في الخغيراث حلنغ العىو  مخاػش خعاظُت ؤن الباخثت وجشي 
  ، للمصاسف االإالي الىطم

ً
 واالإؼلىباث, االإىحىداث هُهل خعاظُت كلى الترليز الظشوسي  مً ، االإصشفُت الصىاكت وجدذًاث لخؼىس  وهـشا

. والأظهم الصشف وؤظلاس, الفاثذة ؤظلاس في اللنعُت للخقلباث الأسباح وصافي

   الصىق  مخاطس خصاشية ثقييم: ثاهيا

: Gomes,2012: )27 )كىامل كذة الاكخباس في الأخز مم العىو  مخاػش جقُُم ًخم

. الأظهم ؤظلاس ؤو العلم وؤظلاس الصشف وؤظلاس الفاثذة ؤظلاس كلى العلبُت والآزاس للخغيراث االإالُت االإاظعت هخاثج خعاظُت- 1

. وخصاثصها وحلقُذها االإاظعت حجم بلى بالىـش ، العىو  الإخاػش الخلشض في والخدنم قُاط , جدذًذ كلى الؤداسة قذسة- 2

. للخذاوى  قابلت غير مدفـت في االإشالض كً الىاشئت للمخاػش الخلشض وحلقُذ ػبُلت-  3

. الخاسج في واللملُاث الخجاسة كً الىاجج العىو  للمخاػش الخلشض وحلقُذ ػبُلت-4

العىو   مخاػش خعاظُت قُاط ماششاث: زالثا 

االإىحىداث /االإالُت الاوساو-1

         

 ؤهمُت 1999 في باصى  لجىت ؤكلىتها التي االإاى سؤط اجفاقُت وؤقشث. بمىحىداجه للمصشف االإالُت الأوساو مدفـت اليعبت هزه   جشبؽ

 اليعبت هزه خلاى ومً ,االإالُت الأدواث مدفـت قُمت كلى ظخازش بالعىو  مشجبؼت كىامل ؤي بإن الاجفاقُت واكترفذ ، العىو  مخاػش

لذ( (.Okehi,2014:46 للمخاػش باليعبت االإصشف ظُاظت ملشفت ًمنً  االإصشف ؤداء همىرج فهم في لبيرة ؤهمُت راث االإخاػش جدذًذ وَ

 ؤفظل فهزا ، اليعبت هزه اهخفظذ برا اما. االإالُت للماظعت االإالُت بالصخت الخيبا صلىبت صادث ، العىو  الإخاػش الخعاظُت صادث فهلما

( .  Christopoulos, et al, 2011: 13 ) للمصشف

الفاثذة       اظلاس مخاػش2-

 

 االإعخقبلُت الخالُت االإخاػش وهُه . الفىاثذ مً االإخدققت مصشوفاث بلى الفىاثذ مً االإخدققت الاًشاداث وعبت االإلادلت هزه جقِغ
ش التي العلبُت الفاثذة ؤظلاس جقلباث كً الىاججت والأسباح االإاى سؤط كلى

ّ
 صادث ، اليعبت هزه اهخفظذ ملما. االإصشف وؿاثف كلى ظخاز

 (.Cichulska & Wisniewski,2017:81 )االإصشف ًىاحهها التي االإخاػش
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الفجىة  وعبت-3

 

( والاظدثماساث القشوض ,الدعلُفاث +الأخشي  االإالُت االإاظعاث لذي االإصشف وداجم)بـ جخمثل: الفاثذة لعلش الخعاظت  االإىحىداث

( القشوض + الىداجم ) بـ وجخمثل: الفاثذة لعلش الخعاظت االإؼلىباث

 اهخفظذ برا*. الفاثذة لعلش الخعاظت االإؼلىباث كلى * الفاثذة لعلش الخعاظت االإىحىداث بقعمت الفجىة وعبت قُاط ًخم و
 االإصشف جنبذ بلى ظُادي االإؼلىباث بلى االإعدىذة االإذفىكاث ملذى مً ؤقل فاثذة بعلش مىحىداتها اظدثماس بكادة فإن ، الفاثذة ؤظلاس
( 1 )مً ؤلبر( GAP )الفجىة وعبت لإهذ برا. الخعاظت  االإىحىداث مدفـت في االإصشف ظيزدهش ، الفاثذة ظلش ًشجفم لم وما. خعاثش

 لإهذ ارا اخشي  هاخُت مً (, االإؼلىباث قبل حعخدق االإىحىداث قُمت ؤي )ؤالإىحىداث ججاه خعاط االإصشف ؤن بلى هزا ٌشير ، الصخُذ
( االإىحىداث  قبل حعخدق االإؼلىباث قُمت ؤي )االإؼلىباث ججاه خعاط االإصشف ؤن  ٌلني فهزا صخُذ،( 1)مً ؤقل( GAP )الفجىة وعبت

Boateng,2019:45 .))

 Earning Management الازباح لإدازة هنسر  اطاز : 1-2

 الاسباح اداسة مفهىم: اولا

  االإقبىلت االإداظبت مبادت الإدذداث الهادف الخذخل هي الأسباح بداسة
ً
ش بكذاد كملُت في كمىما  لخدقُق االإالُت الخقاسٍ

اث  مثاى كنها، االإبلغ الأسباح جخفُف ؤو اهخفاض ؤو اسجفاق الأسباح بداسة وحعخلضم. بإهذافها ًخللق فُما االإخىقلت الشبذ معخىٍ
 ، حذًا مهمت الأسباح ولأن ، ؤمإها ؤلثر بإنها ٌشلشون الأظهم فإخمله زابخت ؤسباخا جدقق الششماث بخذي لإهذ برا رلو كلى

 بلى الأشخاص بلع ًىـش(.Bansal,2021:266 )ؤهذافهم لخدقُق كنها االإبلغ الأسباح بقُمت الخلاكب داثمًا االإذًشون ًداوى 
ق كً كنها االإبلغ بالأسباح للخلاكب االإداظبُت والأظالُب القىاكذ في االإشوهت اظخخذام ؤنها كلى الأسباح بداسة  كذد حغُير ػشٍ

 الىطم ولزلو اقخصادًت فاثذة حلؼي ؤو الخاصت الؤداسة مىفلت جدقق قذ ؤخشي  ؤهذاف لخدقُق الذخل بُان في اللىاصش
. (Almansoori et. al ,2018)(Mahadianto,2020:23 ) صمىُت فترة خلاى معخقش للىخذة االإالي

الأسباح  بداسة اظخلماى دوافم : زاهُا

حلاقذًت  دوافم- 1

ت حلشف  للؼشف الأوى  الؼشف ًقذمه الزي اللمل خلاى مً(واالإىمل الىلُل)ػشفين بين الللاقت ؤهه كلى الخلاقذًت للذوافم الىمالت هـشٍ
خم ًىطم اللقذ هزا, االإهافإة او ؤحش مقابل الثاوي فاثذة  اكلى الىلُل ًدقق ؤن ٌعمذ بما وٍ

عخخذم(. Tran etat,2020:390),(Kusumaningtyas&Yendrawati,2015:179)لششلت
ُ
 صُاغت في للمعاكذة ؤخُاها االإداظبُت البُاهاث وح

ً ًذفم قذ مما ، االإصلخت ؤصخاب مم الششلت كقىد مً مجمىكت  اللقىد هزه بلماى ؤحل مً بالأسباح للخلاكب خىافض بًجاد بلى االإذًشٍ
قت ً هالاء ؤهذاف جدقق بؼشٍ  ؤن خقُقت في لللقذ الذوافم ؤهمُت جىلنغ .(et. Al.,2021 Rahi) (Rachmawati,2019:134 )االإذًشٍ
عخخذم االإداظبُت البُاهاث

ُ
ً مم ملُىت حلاقذًت كلاقاث لخىـُم كليها للاكخماد لإظاط ح  لبير جإزير لها التي القشوض كقىد مثل ، الآخشٍ

 ، االإندعبت بالأسباح الىؿُفي كملهم ؿشوف بخدعين جشجبؽ مهافإتهم جهىن  كىذما. االإخظمىت للخهالُف االإقابلت االإىاد جىصَم كلى
(scott,2003:6.) 
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 : االإاى سؤط ظىو  دوافم- 2

 خىافض ًخلق مما ، االإالُت الأوساو جقُُم في للمعاكذة االإداظبُت البُاهاث كلى لبير بشهل االإالُىن  واالإدللىن  االإعدثمشون ٌلخمذ
ً  Abogun et(, ))393:2017 ,مدمذ:-)القصير االإذي كلى الأظهم ظىو  ظهم ظلش ؤداء كلى للخإزير مداولت في بالأسباح للخلاكب للمذًشٍ

al,2021:299. 

لُت الذافم- 3  الخىـُمُت ؤو الدششَ

لاث الأكماى قؼاق ًخظم ت االإصاسف ؤو االإالُت الأظىاو مً مالخللُماث للمله االإىـمت والقىاهين للدششَ  راث الجهاث ؤو االإشلضٍ
لاث ؤو الخللُماث هزه اهتهاك ًادي قذ. الللاقت  هزه وحشمل. االإالُت الأظىاو في الششلت كمل حللُق بلى جادّي قذ كقىباث بلى الدششَ
( 616:2018,وحاظم مجُذ:-)الذوافم

بُت دوافم- 1  الأظالُب هزه لاكخماد االإدخمل الأزش كلى بذًلت مداظبُت وظُاظاث ؤظالُب جبني في الؤداسة ظلىك ٌلخمذ: طشٍ
بت لأن ، االإعخقبلُت الششلت طشاثب كلى والعُاظاث  مما ، االإداظبُت الأسقام كلى مباشش بشهل حلخمذ الششماث ؤسباح كلى االإفشوطت الظشٍ

بت الخاطلت للأسباح البذًلت والعُاظاث الأظالُب جقلُل جخخاس ؤن الؤداسة كلى ٌعخذعي . (Almansoori et. al ,2021 )(52:2013,بذس)للظشٍ

لُت دوافم- 2  الأسباح راث النبيرة الششماث وخاصت ، الششماث كلى الذولت جفشطها التي العُاظُت الخهالُف حلخبر: وظُاظُت حششَ
 لِعذ الششماث هزه فإن لزا ، الششماث ؤسباح اهخفاض بلى جادي التي االإداظبُت والأظالُب العُاظاث لاخخُاس الؤداسة دوافم مً ، االإشجفلت

(. Dafaalla at el,2020:6 )اللماى وهقاباث اللاملين ,العُاظُين الاهخمام مدىس  هي

 الازباح ادازة قياس همىذج: ثالثا

 LLPs: القشوض خعاثش مخصص همىرج- 1

ق كً ًخم االإصاسف في الأسباح بداسة مماسظاث قُاط ؤن  ٌلخبر, كلُه االإازشة واالإخغيراث LLP القشوض خعاثش مخصص همىرج ػشٍ
منً. الأسباح بداسة مماسظاث لشف كلى قذسة  وؤلثرها الىمارج ؤخذر مً  الىمىرج هزا  قُاط لغشض الخؼىاث مً مجمىكت اجباق وٍ

   (Ahmed at el,2014:54 :-)  الخالُت ملادلت بمىحب البدث، كُىت االإصاسف في الأسباح بداسة مماسظاث

  

 : ؤن           خُث

LLP : االإصشف القشوض خعاثش مخصص iًالعىت ك t 

 LCO : العىت نهاًت في للمصشف القشوض سصُذ t  

BBAL : للمصشف القشوض خعاثش االإخصص االإذة بذاًت سصُذ iًالعىت ك t 

 TA : العىت كً االإصشف مىحىداث الؤحمالي االإذة بذاًت سصُذ t 

εt :الخؼإ دسحت 

 α0 : زابذ 
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 α1، α2 : االإخغيراث ملاملاث 

  :الخالُت ملادلت هاجج هي الأسباح بداسة

 

ق كً الأسباح بداسة مماسظت في اسجفاكا هىاك ؤن حلني| DLLPI قُمت اسجفاق ؤن خُث  وخعاثش. القشوض خعاثش مخصص قُمت جخفُع ػشٍ
ت القشوض شاس( DLLP )الخقذًشٍ  الأسباح بداسة باظم ؤًظا بلُه وَ

 الأزباح ادازة و الصىق  مخاطس خصاشية بين العلاقة  -1-3

 الأسباح بداسة كلى العىو  مخاػش خعاظُت ؤزش

ت الخعاباث ومىاقف اللمىمُت االإيزاهُت في االإخاػش هي العىو  مخاػش   ؿشوف في الخغيراث ،بعبب االإشخقت االإلاملاث  رلو في بما الؤداسٍ
 ومخاػش ، الفاثذة ؤظلاس مخاػش ، ؤخشي  ؤمىس  بين مً العىو  مخاػش حشمل. الخُاساث ؤظلاس في الخغيراث مخاػش رلو في بما ، العىو 
. االإصاسف دفتر ومشلض الخذاوى  دفتر مشلض مً الفاثذة ؤظلاس مخاػش جإحي ؤن ًمنً. العلم ومخاػش ، الأظهم ومخاػش الصشف، ؤظلاس
 الذفاجش ومىاقم الخذاوى  دفتر هؼاو ٌشير. الخابلت الششماث مم جخلاون  التي االإصاسف قبل مً والعلم الأظهم مخاػش بداسة جؼبُق ًجب

 االإلاًير ؤخذ ؤًظًا وهى. العىو  مخاػش مشاكاة مم االإاى سؤط جىفير التزاماث مً الأدوى بالخذ ًخللق فُما االإصشف لىاثذ بلى االإصشفُت
ا الخذًثت ًُ  ؤلثر االإصاسف ؤصبدذ ، واالإصشفي االإالي جؼىس  بعبب. 1997 كام في (CAMELS )االإصشفي الخقُُم هـام بلى اهظمذ التي وعب
 (.Nguyen et al,2020:181)االإالُت واالإخاػش الأصماث الإخخلف كشطت

ت للمصاسف الأسباح بداسة كلى العىو  خعاظُت مخاػش ؤزش بملشفت اهخمذ الخالُت الذساظت  التي الذساظاث مً اللذًذ وهىاك ، الخجاسٍ
 Mursyal ), (Wattimena,2015:305 )دساظت الذساظاث هزا ومً ، االإصاسف الأسباح وبداسة العىو  خعاظُت مخاػش بين الللاقت جىضح

etal,2019:249 &Salhuteru. ) 

 االإخاػش كىامل ؤخذ هفعها العىو  مخاػش حلذ. العىو  مخاػش لخذور االإصشف خعاظُت مذي لقُاط الخعاظُت كامل ٌعخلمل
ت للمدافف العىو  اظلاس خشلت في الخغيراث ولزلو ،  العىو  خشلت كً الىاشئت  خنم مً الغشض. االإصشف بها ًدخفف التي الاظدثماسٍ

 ًخم. الصشف ؤظلاس حغيراث كً الىاججت العىو  مخاػش في بالخغيراث الخيبا كلى للمصشف االإالُت القذسة جقُُم هى العىو  مخاػش خعاظُت
 كً الىاججت الخعاثش بمخاػش مقاسهت االإصشف مخاػش لخغؼُت االإعخلمل الفاثع حجم جقُُم خلاى مً العىو  الإخاػش الخعاظُت جقُُم
 فإن, العىو  مخاػش مىاحهت في للمصاسف الؤًجابي الاججاه كً اليعبت هزه صادث وملما. الشثِعُت العىو  مخاػش في الخغيراث جإزير

( . Salhuteru& Wattimena,2015:305 )صحي غير صغير حضء لعب كلى القذسة لذيها االإصاسف

ت االإصاسف  في الأسباح وبداسة كلى العىو  مخاػش لخعاظُت ظلبي ؤزش هىاك الذساظت هزه وضخذ قذ الصذد هزا وفي  الللاقت وهزه ,الخجاسٍ
ا جشجبؽ

ً
منً , ظلبُا اسجباػ ذ كىذما ؤهه رلو اظخيخاج وٍ  االإعخدقاث واظخخذام الأسباح بداسة جقل ، للمصاسف العىو  مخاػش خعاظُت جضٍ

ت ادة ،ؤن آخش بملنى. الخقذًشٍ  وجىخفع ، مشجفلت االإصشف قُمت واصبدذ االإصشف ظملت مً حلضص  ظىف العىو  مخاػش خعاظُت في الضٍ
ذ الأسباح بداسة ش حىدة وجضٍ .       الأسباح بداسة في ظلبي ؤزش لها العىو  مخاػش خعاظُت بإن القىى  ًمنً وبالخالي. االإالُت الخقاسٍ

ت االإصاسف في الأسباح بداسة كلى العىو  مخاػش لخعاظُت اًجابي ؤزش هىاك ؤن ؤوضخذ (, Mursy atel,2019:255 )دساظت ؤما  كلى ، الخجاسٍ
 جإزيرًا الأسباح بداسة كلى( الفاثذة ظلش مخاػش )IRR بىاظؼت جمثُلها ًخم التي العىو  مخاػش خىى  البدث مخغيراث جـهش ، االإثاى ظبُل

ا ًُ ا الشبذ وظيزداد ، لخعاسة االإصشف حلشض اخخماى ؤهخفع ، اليعبت هزه صادث ملما ؤهه. بًجاب ًُ ادة هزه مم. جلقاث ذ ، الأسباح في الضٍ  ظتزً
ً قُام بمهاهُت مً ت وفقًا الخالت هزه في ، الأسباح بةداسة االإذًشٍ ادة هى الأسباح بداسة دوافم ؤخذ ؤن كلى جىص التي للىـشٍ ً سفاهُت صٍ .  االإذًشٍ

 لاجخار الؤداسة لخىحُه االإشنلاث والدشاف العىو  مخاػش بداسة ,مشاقبت ,جدذًذ كلى االإصشف قذسة بلى العىو  مخاػش خعاظُت حشير
 (.Gulzeb, 2011: 54 )آمىًا االإصشف وطم لإن برا ما لفهم االإصشفُت العُىلت الإخاػش امخذادًا ؤًظًا االإخاػش هزه حلذ. اللاصمت الؤحشاءاث

 االاهن العملي- 1-4

DLLP it / TAt-1) = LLPt+/TAt-1-( α o1/TAt-1 + a1 LCO/TAt-1 +    a2BBAL/TAt-1)( 
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 جؼبُقُا مذخلا –الاسباح اداسة و العىو  مخاػش خعاظُت بين الللاقت

 حعخلمل التي الششماث كً للنشف القشوض خعاثش مخصص اهمىرج وجؼبُق البدث كُىت لىصف الذساظت مً الجاهب هزا خصص
 االإماسظاث لقُاط  القشوض خعاثش مخصص اهمىرج في االإخبلت الخؼىاث الى الاظدىاد خلاى مً البدث كُىت طمً االإداظبُت االإماسظاث
 . االإداظبُت االإماسظاث اظخلملذ التي البدث كُىت الششماث دوافم دساظت مم كنها والنشف  االإداظبُت

 البدث كُىت وصف: اولا

ت االإصاسف مً بلُىت  البدث كُىت جمثلذ   42 العىو  في االإذسحت االإصاسف كذد بلغ ار االإالُت للأوساو اللشاو ظىو  في االإذسحت الخجاسٍ
ً
 مصشفا

 .ادهاه الجذوى  في ولما مصاسف( 10 )مً مهىهت منها كُىت اخخُاس جم

 (1)حذوى سقم 

 كُىت البدث 

زاس مال المصسف شلة التأشيض زمز اشم المصسف ت 

علد التأشيض 

زاس مال المصسف ااحالي 

مصسف المتدد  1

 للاشتثماز

BUND 1994 1000000000 300000000000 

 BCOI 1992 150000000 250000000000 المصسف التجازر  2

 BIBI 1993 100000000 250000000000 مصسف الاشتثماز 3

 BNOI 1995 400000000 250000000000 مصسف الاهلي 4

 BROI 1998 200000000 250000000000 مصسف الائتمان 5

مصسف ااخليج  6

 التجازر 

BGUC 1999 600000000 300000000000 

مصسف الشسق  7

 الاوشط

BIME 1993 400000000 250000000000 

 BMFI 2001 1000000000 252000000000 مصسف المىصل  8

 BBOB 1992 100000000 250000000000 مصسف بغداد 9

 BSUC 1999 400000000 250000000000مصسف شىمس  10

 الباخثان اكذاد مً : االإصذس

 البدث  اللُىت الفاثذة لعلش الخعاظُت االإؼلىباث بلى الفاثذة لعلش الخعاظُت االإىحىداث وعبت هخاثج جدلُل

 الإخاػش الخعاظت االإؼلىباث كلى والاظدثماساث والعلف والقشوض العىو  الإخاػش الخعاظت االإىحىداث بقعمت الفجىة وعبت قُاط ًخم
ت وعبت ًمخلو االإصشف لإن برا( الىداجم )العىو   وظُهىن  ، الفاثذة ؤظلاس اهخفظذ برا ؤقل االإصشف كاثذ فعُهىن  ، واخذ مً ؤكلى مئىٍ

ا حلشف البىىك بلع فإن ، بها الخيبا ًمنً لا الفاثذة ؤظلاس لأن هـشًا. الفاثذة ؤظلاس اسجفلذ برا ؤكلى
ً
 الفاثذة ؤظلاس مخاػش لخقلُل ػشق

ق كً  ؤو( 1 )حعاوي  GAP وعبت كلى للخصىى  للبىو باليعبت. الصخُدت القُمت مً بالقشب ، الفاثذة ؤظلاس خعاظُت كلى الخفاؾ ػشٍ
 لأظلاس ظلبي حغُير خذور خالت في العىو  الإخاػش الخعاظت االإؼلىباث مً ؤكلى العىو  الإخاػش الخعاظت الأصىى  جهىن  ،( 1 )مً ؤلبر

. الفاثذة
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 بالخقلباث لبير بشهل االإخاػش جخإزش خُث ، االإصشفُت كملُاتها وكضصث الفاثذة ؤظلاس مخاػش مً جفادًا ؤلثر االإصاسف هزه ؤن ٌلني وهزا 
 ، رلو بلى بالإطافت. االإالُت الأدواث بلع وحىد مً الشغم كلى ؤسباخًا ؤو خعاثش منها االإصاسف جخنبذ والتي ، الفاثذة ؤظلاس في االإعخمشة

 العلش راث االإىحىداث ؤو ، الثابذ العلش راث القشوض مثل ، الفاثذة ؤظلاس بخقلباث جخإزش لا التي للمىحىداث الأدواث بلع جخصُص
لت العىذاث مثل االإىخفع  الإخاػش الخعاظت االإؼلىباث ؤن ٌلني هزا ،1 مً اقل GAP وعبت كلى االإصاسف جدصل كىذما. الأحل ػىٍ

 للخغلب الجهىد بزى ًجب ، الفاثذة ؤظلاس في كنعُت حغُيراث خذور خالت في, العىو  مخاػش في الخعاظت االإىحىداث مً ؤكلى العىو 
 ًخفىو  ختى اليعبت هزه في وعبي جىاصن  كلى الخفاؾ ومداولت االإخاػش جلو مىاحهت كلى قادسًا هىا االإاى سؤط ًهىن  ؤن ًجب. الخؼش هزا كلى

ً كلى الشذًذة االإىافعت ؿل في االإصشف  بلى الفاثذة لعلش الخعاظت االإىحىداث وعبت( 2 )الجذوى  ًىضح ,االإصشفي االإجاى في الآخشٍ
ت البُاهاث باظخلماى ، الذساظت للُىت الفاثذة لعلش الخعاظت االإؼلىباث (. 2020-2004  )البدث لفترة العىىٍ

الفاثذة  لعلش الخعاظت االإؼلىباث بلى الفاثذة لعلش الخعاظت االإىحىداث( 2)حذوى 

 نسبت حساسيت مخاطر السوق

 الموجوداث الحساست لسعر الفائذة إلى المطلوباث الحساست لسعر الفائذة

المصرف  السنت

الأهلً 

 العراقً

مصرف 

المتحذ 

 للاستثمار

مصرف 

الاستثمار 

 العراقً

مصرف 

الائتمان 

 العراقً

المصرف 

التجاري 

 العراقً

مصرف 

الخليج 

 التجاري

مصرف 

الشرق 

 الاوسط

مصرف 

 الموصل

مصرف 

 بغذاد

مصرف 

سومر 

 التجاري

2004 0.358 0.405 0.364 0.540 0.381 0.620 0.545 0.359 0.630 1.100 

2005 0.544 0.126 0.787 0.392 0.392 0.500 0.646 0.364 0.524 2.073 

2006 0.817 0.190 0.347 0.564 1.410 0.625 0.464 0.427 0.386 1.247 

2007 0.328 0.173 0.279 0.670 1.475 0.680 0.491 0.276 0.521 0.798 

2008 0.653 0.262 0.130 0.675 1.433 0.792 0.412 0.191 0.614 0.897 

2009 0.906 1.062 0.208 0.810 1.339 0.910 0.299 0.500 0.360 1.552 

2010 0.888 0.864 0.546 0.848 1.222 0.799 0.312 0.646 0.377 1.266 

2011 0.857 0.780 0.614 0.877 1.035 0.975 0.578 0.539 0.469 1.304 

2012 0.389 1.130 0.719 0.980 0.867 0.863 0.343 0.889 0.361 0.697 

2013 0.396 1.537 0.754 1.003 0.845 0.751 0.402 0.576 0.424 0.965 

2014 0.510 2.363 0.629 1.278 1.743 0.791 0.573 1.090 0.453 0.936 

2015 0.736 1.339 0.525 1.985 2.685 1.024 0.486 2.115 0.306 1.367 

2016 0.771 1.459 0.470 2.374 2.558 0.997 0.488 1.917 0.243 1.609 

2017 0.727 3.052 0.574 2.137 2.445 1.073 0.337 1.753 0.369 1.070 

2018 0.532 4.376 0.687 0.495 2.071 1.013 0.302 0.976 0.322 1.003 

2019 0.849 3.404 0.706 0.282 1.375 1.007 0.471 0.965 0.314 1.245 

2020 0.803 0.766 0.517 0.038 0.068 0.565 0.333 0.870 0.339 0.854 

 1.176 0.412 0.850 0.440 0.823 1.373 0.938 0.521 1.370 0.651 المتوسط

 3 10 5 9 6 1 4 8 2 7 المرتبت

 Excel بشهامج  هخاثج كلى بالاكخماد الباخثت بكذاد: االإصذس

 وهي( 1.373 )بمقذاس االإىحىداث بلى الشبذ صافي وعبت مً مخىظؽ اكلى خقق اللشاقي الخجاسي  مصشف ؤن اكلاه( 36 )الجذوى  مً ًخطح
 كُىت باالإصاسف مقاسهت( 0.412 )بمقذاس مخىظؽ ؤدوى كلى خصل بغذاد مصشف خصل خين في ، البدث كُىت باالإصاسف مقاسهت وعبت اكلى

, ظىمش ,لاظدثماس االإخدذ )الخىالي وكلى الخاظم االإشلض ختى الثاوي االإشلض بين ما جقم والتي البدث للُىت االإخبقُت االإصاسف خصىى  اما, البدث
(, 1.176(,) 1.370)الخىالي كلى مخىظؼاتها لإهذ فقذ( بغذاد ,الأوظؽ الششو , الاظدثماس, الأهلي ,الخجاسي  الخلُج , االإىصل, الاثخمان

(0.938 (,)0.850 (,)0.823 (,) 0.651 (,)0.521 (,)0.440 .)
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 البدث كُىت الإصاسف االإىحىداث بلى االإالُت الاوساو وعبت هخاثج جدلُل- ب 

لذ للمخاػش باليعبت االإصشف ظُاظت ملشفت ًمنً اليعبت هزه خلاى مً ,االإىحىداث بلى االإالُت الاوساو قعمت مً الىاججت وهي  جدذًذ وَ
 االإالُت بالصخت الخيبا صلىبت صادث ، العىو  الإخاػش الخعاظُت صادث فهلما االإصشف ؤداء همىرج فهم في لبيرة ؤهمُت راث االإخاػش

 للمصشف ؤفظل فهزا ، اليعبت هزه اهخفظذ برا  اما. االإالُت للماظعت

 خعاظُت الإاشش  اخصاثُت دلالت رو ؤزش ًىحذ )كلى جىص والتي الثاهُت الفشكُت الفشطُت لاخخباس االإخلذد  الاهدذاس جدلُل احشاء قبل
 االإعخقلت االإخغيراث بين الخؼي الخذاخل مشهلت وحىد كذم مً الخإلذ جم فقذ(  البدث كُىت االإصاسف الأسباح بداسة كلى العىو  مخاػش

 بمقُاط ٌلشف ما او( Test Multicollinearity )الخؼي الخذاخل اخخباس خلاى مً ورلو البدث كُىت للمصاسف الظابؼت واالإخغيراث
(Diagnostics Collinearity )، بالاظترشاد ورلو ً  وباظخلما(Factor Inflationary Variance) (VIF )الخباًً جطخم ملامل هما بماششٍ

:- مالاحي الىخاثج لإهذ( Eviews )الاخصاجي الخدلُل لبرهامج

االإعخقلت  االإخغيراث بين الخذاخل اخخباس( .3)سقم الجذوى 

Variable VIF

Msr 1.012 

OWNERSHIP 1.16 

SIEZ 1.11 

Nlp 2.13 

 االإخغيراث بين الخؼي الخذاخل مشهلت وحىد كذم بلى ٌشير وهزا, 10  مً اقل (VIF ) الخباًً جطخم ملامل قُم  حمُم ؤن( 3 )حذوى  ًبين
. االإخلذد الخؼي الاهدذاس جدلُل احشاء ششوغ مً ششغ وهى للبدث االإعخقلت

  الىمىرج لبىاقي الؼبُعي الخىصَم-2

 ،( 30 مً ؤلثر )مشجفم االإشاهذاث كذد لأن هـشًا  ؤًظًا. صفش هى الأخؼاء مخىظؽ ؤن افتراض قبىى  ًخم ، زابذ خذ له الاهمىرج لأن هـشًا
 والزي( 1 )سقم الاهمىرج بىاقي جىصَم ًـهش الزي( 2 )سقم الشهل خلاى مً. الؼبُعي الخىصَم حعلو الىمىرج بقاًا ؤن افتراض قبىى  ًمنً
 الشارة القُم ملالجت وجم( 30 )مً ؤلثر االإشاهذاث كذد ؤن بلى هـشا لنً الؼبُعي الخىصَم حعلو لم الىمىرج بىاقي ؤن خلاله مً ًخطح

 . الؼبُعي الخىصَم حعلو الىمىرج بقاًا ؤن افتراض قبىى  ًمنً زابذ خذ له الىمىرج وؤن

 

 

 

 

( 2 )سقم الشهل

 (2 )سقم الىمىرج بىاقي جىصَم
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Series: Standardized Residuals

Sample 2016 2020 IF ABS(S4)<=0.22

Observations 243

Mean       2.51e-17

Median  -0.005512

Maximum  0.236594

Minimum -0.175868

Std. Dev.   0.063120

Skewness   0.458645

Kurtosis   4.348324

Jarque-Bera  26.92640

Probability  0.000001

 

  االإعخقلت االإخغيراث بين راحي اسجباغ وحىد كذم- 1

% 70 مً اقل ًهىن  ؤن ًيبغي الاسجباغ مقذاس بن ار  . االإعخقلت االإخغيراث بين اسجباغ هىاك ًهىن  لا ؤن ًيبغي ؤهه الافتراض هزا بمىحب
 الجذوى  في لما الاخخباس هدُجت ولإهذ بيرظىن  اسجباغ اظخلماى جم االإعخقلت االإخغيراث بين راحي اسجباغ وحىد كذم مً الخدقق ولغشض.

( .  4)سقم

( . 4)سقم الجذوى 

االإعخقلت  االإخغيراث بين راحي لاسجباغ اخخباسا

Correlation 
EM AC OWNERSHIP SIEZ NIP 

Probability 

EM      

MSR 
1.0000 

----- 
    

OWNERSHIP 
-0.016 

0.8112 

1.0000 

----- 
   

SIEZ 
0.012

0.793 

-0.014 

0.15 

1.0000 

----- 
  

NIP 
-0.017 

0.14 

0.0178 

0.33 

-0.0311 

0.44 

1.0000 

----- 
 

 

 قُمت لإهذ ار ( الظابؼت واالإخغيراث االإعخقل االإخغير )االإعخقلت االإخغيراث بين راحي اسجباغ وحىد كذم(  4 ) سقم الجذوى  خلاى مً ًخطح    
 مما  2.5 و 1.5 بين جشاوخذ  Durbin-Watson قُمذ ؤن( 40 ) سقم الجذوى  ًىضح لما%. 70  مً ادوى االإعخقلت االإخغيراث بين الاسجباغ
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ت ؤن لما . الاهمىرج بىاقي بين راحي اسجباغ وحىد كذم بلى ٌشير  ماربت لِعذ الىمىرج هخاثج ؤن كلى ًذى ما% 5 مً اقل لهل الىمىرج ملىىٍ
منً  .  للخلمُم وقابلت اليها الاظدىاد وٍ

  الاحي الاخصاجي الىمىرج وفق الفشطُت اخخباس ظِخم االإخلذد الخؼي الاهدذاس لاخخباس جىفشها الىاحب الششوغ احخُاص مً الخإلذ وبلذ      

(:- 5 )سقم الجذوى  في لما الىخاثج لإهذ Eviews الاخصاجي الخدلُل بشهامج وباظخلماى

( 5)سقم الجذوى 

االإخلذد  الاهدذاس اخخباس

Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob. 

Mrs -0.01 0.005 -2.15 0.03 

OWNERSHIP -0.023 0.02 -1.143 0.25 

SIEZ 0.025 0.006 3.957 0.000 

Nlp -0.012 0.014 -0.879 0.38 

C -0.219 0.066 -3.305 0.001 

Year Control 

Industry Control 

R-squared 44

F-statistic 9.33 

Prob(F-statistic) 0.000

Durbin-Watson stat 1.66 

 بداسة االإخغير كلى الظابؼت واالإخغيراث العىو  مخاػش خعاظُت االإعخقل االإخغير ؤزش Coefficients الاهدذاس دالت ملاملاث( 5 )حذوى  ًبين
ادة اي ؤن االإثاى ظبُل فللى, B االإلامل بىاظؼت الأسباح  بلى ًادي واخذة دسحت بمقذاس  العىو  مخاػش خعاظُت االإعخقل االإخغير في  صٍ

 اخصاثُت دلالت رو ؤزش هىاك ؤهه هلخف لما. الاخشي  االإعخقلت االإخغيراث مل زباث مم الأسباح بداسة الخابم االإخغير في% 1 بمقذاس اهخفاض
 .الششلت حجم الظابؼت للمخغيراث

 

 

III  -الاشتنتاحات والتىصيات:  

الاشتنتاحات : اولا
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بي والذافم االإالي والذافم الخلاقذي والذافم الخىـُمي الذافم.1  بداسة لخىفُز الاقخصادًت الىخذة بداسة جذفم التي الذوافم ؤهم مً الظشٍ

ادة هى رلو مً والغشض ، الأسباح . االإداظبُت والأظالُب القىاكذ االإشوهت مً الاظخفادة خلاى مً الاسباح معخىي  خفع ؤو صٍ

 ؤخلاقُت غير فهي وبلا ، خالُت مداظبُت ملالجت جىحذ لا خُث مدذدة خالاث الإلالجت اظخخذامها جم برا مشغىبت الأسباح بداسة مماسظاث.2

. فيها مشغىب وغير

 ، وخذازخه قُاظه لذقت هـشًا الأسباح بداسة مماسظاث لقُاط االإخاخت الىمارج ؤفظل مً( القشوض خعاثش مخصص )الىمىرج ٌلذ.3

. الأخشي  الىمارج جىاحهها التي االإعاواة قظاًا حمُم ٌلالج ؤهه بلى بالإطافت

 كلى العىو  مخاػش خعاظُت الإاشش  اخصاثُت دلالت راث كنس ي ازش ًىحذ الشثِعت الفشكُت الفشطُت اخخباس هخاثج خلاى مً اجطح.4

 .البدث كُىت للمصاسف الاسباح اداسة

التىصيات : ثاهيا

ش لإكذاد الذولُت االإلاًير بخؼبُق الالتزام.1 ادة كلى واللمل البدث كُىت بىىك كبر االإالُت الخقاسٍ ش في والشفافُت الؤفصاح معخىي  صٍ  الخقاسٍ
ش هزه وبجاخت االإالُت ً وؤمىاى االإعاهمين ظلامت لظمان االإصلخت ؤصخاب لجمُم الخقاسٍ  الأظالُب حمُم اظخخذام كً والامخىاق االإعدثمشٍ

. الاقخصادًت الىخذاث مخخلف في الأسباح بداسة جىفُز بلى ًادي ان شإنها مً التي

ش لإكذاد الذولُت االإلاًير لجلل ملًا اللمل بلى االإهخمت والأػشاف االإهىُت االإىـماث جدخاج.2  االإدلُت للعُاقاث اظخجابت ؤلثر االإالُت الخقاسٍ
ً االإعاهمين بين الىعي وصٍادة ش حىدة لخدعين واالإعدثمشٍ  كلى واللمل االإعخفُذًً وحمم ، وشفافُتها مصذاقُتها وصٍادة ، االإالُت الخقاسٍ
. الأسباح بداسة الإماسظاث العلبُت الآزاس الأسباح ججىب

ش لإكذاد الذولُت االإلاًير بخؼبُق الالتزام.3 ش مىزىقُت لخدعين االإالُت الخقاسٍ  كلى ٌعاكذ مما ، للمقاسهت وقابلُتها وشفافُتها االإالُت الخقاسٍ
 االإداظبُت االإللىماث حىدة وجدعين العلبُت الأسباح بداسة مماسظاث جقلُل

لشف ما خلاى مً ؤي ، الفاثذة ؤظلاس جقلب فتراث خلاى  االإصاسف واالإؼلىباث االإىحىداث مدفـتي جنُُف.4  ًجب ؤي )الاظخدقاو بعلم ٌُ
خ هفغ والخصىم للأصىى  ًهىن  ؤن  (.الاظخدقاو جىاسٍ
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 للُىت( والعُىلت والشبدُت االإاى سؤط لفاًت )جدلُل في( CAMEL )هـام اظخخذام ،(2018 )كامش صلاح هىهت، وابى الشظىى  كبذ هىسي الخاقاوي،.1

ت، الاقخصادًت للللىم الغشي  مجلت اللشاقُت، االإصاسف مً  .63 -28:ص ص ،(2 )اللذد ،(15 )االإجلذ والاداسٍ

 االإصاسف مً الإجمىكت خالت جدلُل الششلت قُمت كلىKothari el at 2005 لىمىرج وفقا الأسباح بداسة مهىهاث ازش(, 2017)مدمذ خاظم,مدمذ.2

ت الاقخصادًت للللىم الغضي  مجلت(. 2013ولغاًت 2009 ) مً للمذة االإالُت للأوساو اللشاو ظىو  في االإذسحت -386 ص(,1)اللذد(,14 )االإجلذ, والاداسٍ

416. 

 دساظت االإداظبُت االإللىماث معخخذمي كلى وؤزشها الأسباح وحىدة الأسباح بداسة بين الللاقت(, 2019 )ؤخمذ سئي ,حاظم و صهير مدمذ, مجُذ.3

ت والللىم الاقخصاد مجلت. االإالُت للأوساو اللشاو ظىو  في االإذسحت االإصاسف مً للُىت مقاسهت  .626-614:ص ص(, 110,)اللذد(,25, )االإجلذ, الاداسٍ

 والللىم الاقخصاد ملُت - االإداظبت في االإاحعخير سظالت. الأسباح بداسة ؤداء جششُذ في للأداء االإخىاصن  االإقُاط دوس (, 2013)مدمىد سحب مدمذ, بذس.4
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