
 
 
 
 
 
 

 
 المستخهص 

من الأدوات المالية والمصرفية الحديثة نسبياً  (Investment Portfolio )  المحفظة الاستثماريةتعد        
في القطاع المصرفي وعالم الاستثمار وأسواق المال عمى الرغم من أىميتيا ومميزاتيا من حيث طبيعة التنوع 

في تنشيط المصارف والسوق المالية  واسيامياطر الاستثمار في الأدوات الاستثمارية فضلا عن تخفيض مخا
والاقتصادية والتي تتسم بالتطورات المتسارعة في ظل تكنولوجيا المعمومات والاتصالات, كما تعد المحافظ 
الاستثمارية أداة مركبة من أدوات الاستثمار التي توفر للأشخاص الذين يرغبون بالاستثمار ولا يستطيعون 

تثماراتيم بصورة مباشرة المشاركة في الأسواق المالية وذلك من خلال قيام المستثمرين بتجميع إدارة اس
دارتيا وفقاً لإستراتيجية وأىداف استثمارية محددة لتحقيق مزايا استثمارية لا يمكن تحقيقيا بشكل  مدخراتيم وا 

 منفرد في ظل الموارد المتاحة . 
جودات المالية في المحفظة الاستثمارية ىي التي تحدد أىدافيا لا سيما  وغالباً ما تكون طبيعة المو          

وان تعدد وتنوع المحافظ الاستثمارية في ضوء مكوناتيا يؤدي الى تنوع أىدافيا لتمبي ىدفاً او أكثر من أىداف 
درجة من وييدف دائماً توظيف الأموال في المحافظ الاستثمارية إلى تحقيق اكبر عائد بأقل  ,المستثمرين

زمنية محدد ولأجمو فأن أىم ىدف لإدارة المحفظة ىو الموازنة بين العائد والمخاطر فضلًا  مدةالمخاطرة خلال 
عن تمبية متطمبات المستثمرين إذ يختمف نشاط المحفظة باختلاف أىدافيا مثلًا الاىتمام بتحقيق الاستثمار 

ويمة او قصيرة او تحقيق الزيادة في الدخل ورأس المال او الأمثل لمموارد المالية المتاحة بأدوات استثمارية ط
 تحقيق الإيرادات فقط وتنمية رأس المال في الأجل الطويل والاستثمار في الأنشطة ذات المخاطر العالية .

وفي ظل تزايد أىمية المحافظ الاستثمارية كأداة استثمارية رئيسة لتفعيل عمل المصارف الخاصة وزيادة        
ميا في سوق الأوراق المالية وضرورة توفير متطمبات العمل بيا, لابد من الاىتمام بقياس وتحميل واقع أسيا

المصارف الخاصة في بغداد لمعرفة مدى قدرتيا عمى تبني فمسفة العمل بالمحفظة الاستثمارية كنشاط 
ء في توفير المرتكزات اقتصادي مصرفي مالي , لاسيما وان المصارف الخاصة تتحمل جزأً كبيراً من العب

 الأساسية  لمبدء بتبني إستراتيجية المحافظ الاستثمارية .
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 المقذيح
يعد القطاع المالي والمصرفي من أكثر الأنشطة الاقتصادية مرونة واستجابة لمتغيرات الاقتصادية العالمية      

لتمبية متطمبات المستثمرين وحتى صغار , لاسيما ولادة الكثير من المنتجات المالية والمصرفية الحديثة 
 المدخرين وتوظيف رؤوس الأموال .

ومن أىم تمك المنتجات الحديثة ىي المحفظة الاستثمارية والتي تمثل أدوات مركبة من أدوات الاستثمار      
تثمرين توفر للأشخاص الذين لا يمتمكون القدرة عمى إدارة استثماراتيم بصورة مباشرة ومن خلال قيام المس

دارتيا وفقاً لإستراتيجية وأىداف استثمارية محددة لتحقيق مزايا استثمارية لا يمكن تحقيقيا  بتجميع مواردىم وا 
بشكل منفرد في ظل موارده المتاحة , وتبرز أىمية المحافظ الاستثمارية من خلال الميزات التي تمتاز بيا عن 

لحديثة التي نالت طبيعة الأدوات الاستثمارية وما تتطمبو من غيرىا من الأدوات الاستثمارية في ظل التطورات ا
وتوسع  لمتوفرة لدى الأفراد والمستثمرينخبرات في إدارتيا وتحديث مفاىيم الاستخدام الأمثل لمفوائض المالية ا

عمل مصارف الاستثمار والصناديق المشتركة وطبيعة عمل بعض المؤسسات التي تتطمب إنشاء محافظ 
 استثمارية.
 عمى التعرف الأىمية من كان , في العراق حديثا اياستثمار  نشاطا المحافظ الاستثمارية تعد كانت لما و        

 العوامل التي تسيم في إنشائيا توفر مدى عن فضلاً  ومزاياىا وأنواعيا وأدارتيا الأفراد مدخرات جذب في دورىا

بعد إصلاحات القطاع المصرفي  لاسيمافي العراق و ان المصارف الخاصة  ىي البحث مشكمة فكانت, العراق في
لم تؤد دورىا في تحشيد وتعبئة المدخرات المحمية والعالمية والاستفادة من مميزات المحافظ  2004عام 

ا في التمويل اسياميالاستثمارية من حيث طبيعة التنوع في الأدوات الاستثمارية وتخفيض مخاطر الاستثمار و 
 الدور من والمصرفية المالية ألييا الأدبيات تشير مما الرغم عمىوق المالية والاقتصادية وتنشيط المصارف والس

 الادخار. عمميات في المحافظ الاستثمارية تمعبو الذي
وتأتي أىمية ىذا البحث من أىمية المحافظ الاستثمارية كأداة استثمارية رئيسة لتفعيل عمل المصارف       

وراق المالية وتزايد أىميتيا في إنجاح المعاملات المالية الدولية كونيا احد وزيادة أسياميا في سوق الأ 
الآليات الحديثة لجذب المدخرات وصغار المستثمرين والمؤسسات عمى حد سواء ومساىمتيا في عممية 
يل التنمية الاقتصادية, فضلًا عن ضرورة بحث كيفية توفير متطمبات العمل بيا في ظل الاىتمام بقياس وتحم

العوامل التي تسيم في إنشاء المحفظة الاستثمارية وواقع المصارف الخاصة في العراق لمعرفة مدى قدرتيا 
عمى تبني فمسفة العمل بالمحفظة الاستثمارية كنشاط اقتصادي مصرفي مالي, لاسيما وان المصارف الخاصة 

ة لمبدء بتبني إستراتيجية المحافظ في العراق تتحمل جزأً كبيراً من العبء في توفير المرتكزات الأساسي
 الاستثمارية . 
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مفيوم المحفظة الاستثمارية وأىميتيا ولقد ىدف البحث الى مجموعة من الأىداف أىميا التعرف عمى 
دارة المحافظ الاستثمارية لمخروج  وأىدافيا واىم أنواعيا وتحديد العوامل الأكثر تأثيراً التي تسيم في إنشاء وا 

ممي يجمع أكثر الأبعاد والمفاىيم التي اتفق عمييا اغمب الباحثين  ومعرفة مدى توفرىا في البيئة بإطار ع
تم المصرفية العراقية بغية التعرف عمييا من قبل المختصين في ىذا المجال, ولأجل تحقيق ىذه الأىداف 

( مصارف خاصة 3)ن من والمكو اختيار عينة عشوائية من المصارف الخاصة في بغداد لتكون مجتمع البحث
 .الإدارات العميا ومدراء الفروع والأقسام ومعاونييم من أما العينة فقد اعتمدت عمى عدد

وقد قامت الباحثة باستعمال الإستبانو كأداة لجمع المعمومات بالاستناد الى الأبحاث والدراسات التي    
 الملائم لطبيعة البحث وقد توصل  (SPSS)يتخص موضوع البحث القائم وتم الاعتماد عمى البرنامج الإحصائ

حددت ملامح العلاقات وطبيعتيا وعلاقات التأثير مابين متغيرات البحث,   الاستنتاجات من مجموعة الى البحث
 كما توصل البحث الى جممة من التوصيات التي لابد ان تفيد الباحثين والجيات ذات العلاقة . 

 المثحث الأول / ينهجيح انثحث
توجيو وتعبئة  في المحافظ الاستثمارية  تمعبو الذي الكبير الدور إلى الدراسات والبحوث من الكثير أشارت       

واستمرت الدراسات . المجتمعات وتطور التنمية الاقتصادية في يسيم الذي الفعال والاستثمار الأفراد مدخرات
شركات الاستثمارات المالية والتي تستثمر الأموال والإضافات خلال مدة السبعينيات والثمانينات مع ازدياد عدد 

وسيولة أكثر  بيدف إدارة واستغلال  عروض متنوعةالمجمعة لصغار المستثمرين في الأوراق المالية وتوفر 
 المتنوعة في محفظة استثمارية واحدة. الفوائض المالية من خلال تجميع الأوراق المالية 

بحث والتي ىي عبارة عن خطوات منتظمة جرى تأطيرىا  لتشكل إطاراً يتناول ىذا المبحث منيجية ال     
المحاور  يأتيمنيجياً  لما  توصل إليو البحث من مفاىيم نظرية وتطبيقية تسير عمييا الباحثة . وفيما 

 الرئيسة في ىذا المبحث وكالآتي :

 يشكهح انثحث : .1
مصرفية الحديثة نسبياً في القطاع المصرفي وعالم تعد المحفظة الاستثمارية من الأدوات المالية وال        

الاستثمار,وعمى الرغم من أىميتيا ومميزاتيا من حيث طبيعة التنوع في الأدوات الاستثمارية فضلًا عن 
في تنشيط المصارف والسوق المالية والاقتصادية والتي  واسيامياأىميتيا في تخفيض مخاطر الاستثمار 

في ظل ثورة تكنولوجيا المعمومات والاتصالات , إلا أنيا مازالت في العراق مجرد  تتسم بالتطورات المتسارعة
مشروع مقترح من قبل البنك المركزي العراقي قابل لمتطبيق مع إيقاف التنفيذ في المصارف الخاصة العراقية 

المحافظ وذلك بسبب عدم توفر الأسس والمرتكزات الأساسية في المصارف الخاصة العراقية لآلية عمل 
الاستثمارية فضلًا عن الافتقار إلى الأطر القانونية والتشريعية لمبدء بالتطبيق, وتكمن مشكمة البحث في 

 الإجابة عن التساؤلات الآتية :
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أن تؤدي  2004بعد إصلاحات القطاع المصرفي عام  لاسيماىل تستطيع المصارف الخاصة في العراق و  -أ 

من مميزات المحافظ الاستثمارية من حيث طبيعة  فادةوالإخرات المحمية والعالمية دورىا في تحشيد وتعبئة المد
في التمويل وتنشيط المصارف والسوق  والإسيامالتنوع في الأدوات الاستثمارية وتخفيض مخاطر الاستثمار 

 المالية والاقتصادية ؟
لعوامل التي من شأنيا ان تؤثر في ىل إن البيئة المصرفية والمالية في العراق تسيم في توفير بعض ا –ب 

 إنشاء المحافظ الاستثمارية في المصارف الخاصة ؟ 

دارة المحافظ الاستثمارية في المصارف الخاصة ؟  دما أىم الأسس التي تع -ج  نشاء وا   مرتكزات ميمة لاستحداث وا 

 -تأتي أىمية البحث من خلال الآتي : أهًيح انثحث : .2

 رية ودورىا في تفعيل أداء المصارف الخاصة في العراق . أىمية المحفظة الاستثما  -أ
وأىميتيا إنشاء  2004يقدم البحث تحميلًا لمنظام المصرفي في العراق والمصارف الخاصة قبل وبعد عام  -ب 

المحافظ الاستثمارية وعدم الانتقال إلى مرحمة التطبيق ووضع الآليات والتشريعات التي تدعم المصارف لمبدء 
 يذ.بالتنف

دارة المحافظ الاستثمارية في  -ج  التعرف عمى مدى توفر أىم العوامل المؤثرة التي تسيم في إنشاء وا 
 المصارف الخاصة . 

 -يسعى البحث إلى تحقيق الأىداف الآتية : أهذاف انثحث : .3

 التعرف عمى مفيوم المحفظة الاستثمارية وأىميتيا وأىدافيا واىم أنواعيا.  -أ 
 . 2004القطاع المصرفي والمصارف الخاصة في العراق بعد عام  تحميل واقع -ب 

 عرض قياس وتحميل متغيرات البحث واختبار فرضيات البحث وتوصيفيا . -ج

 من صحة الفرضيات الآتية :  التحققالبحث  يحاول  فرضيح انثحث : .4

  -انفرضيح الأولى : –أ 

H0 ظ الاستثمارية والعوامل المؤثرة التي تسيم بيا في / لا توجد علاقة ارتباط وتأثير بين استحداث المحاف
 المصارف الخاصة العراقية.

H1   توجد علاقة ارتباط وتأثير بين استحداث المحافظ الاستثمارية والعوامل المؤثرة التي تسيم بيا في /
 المصارف الخاصة العراقية.

  -انفرضيح انثانيح : -ب 
المصارف الخاصة يعتمد عمى مدى توفر العوامل المؤثرة التي تسيم  إن إنشاء المحافظ الاستثمارية في      

 تمك العوامل . اسياميا في المصارف الخاصة العراقية واختلاف قوة ئفي إنشا
 
 

 هيكهيح انثحث : .5
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لتحقيق أىداف البحث , اعتمد البحث عمى المنيج الوصفي  لغرض بيان الجانب النظري والفكري 

ستثمارية وأىميتيا واىم مميزاتيا , وكذلك لمتعرف عمى واقع القطاع المصرفي في لتوضيح مفيوم المحافظ الا
ومن خلال التحميل الاستقرائي لمبيانات  2004المصارف الخاصة وآلية عمميا بعد عام  لاسيماالعراق و 

ية الجانب باستخدام الجداول لمعرفة أداءىا الاقتصادي وآليات عمميا ,فضلًا عن منيج التحميل الميداني لتغط
المشكمة  عنالتطبيقي من ىذا البحث سعياً لموصول إلى ابرز مؤشرات ثبات أو نفي فرضيات البحث والإجابة 

 الفكرية وصولًا الى الاستنتاجات والتوصيات وتحقيق الأىداف الموسومة لمبحث .

عن الاستنتاجات  جوانب البحث جاء في خمسة مباحث رئيسة فضلاً  بكلولغرض الإحاطة التفصيمية          
والتوصيات, ركز المبحث الأول في منيجية البحث, وتم تخصيص المبحث الثاني للإطار النظري والمعرفي 

محاور رئيسة , تضمن الأول مفيوم المحفظة الاستثمارية وأىميتيا ,أما  ةلممحافظ الاستثمارية وذلك في ثلاث
ة وخصائصيا وأىميتيا, والمحور الثالث سمط الضوء عمى المحور الثاني فقد تناول أىداف المحافظ الاستثماري

 أنواع المحافظ الاستثمارية وتصنيفاتيا .
. أملا  2004واختص المبحث الثالث  في دراسة وتحميلل المصلارف الخاصلة فلي العلراق لاسليما بعلد علام      

عملى اسلتمارة الإسلتبانو المبحث الرابع جاء في عرض وتحميل واختبار فرضليات البحلث وتوصليفيا  وبالاعتملاد 
 واىتم المبحث الخامس بعرض الاستنتاجات والتوصيات .واستخدام عدد من الأساليب والأدوات الإحصائية  

 حذود انثحث : .6

تتسم الدراسات والبحوث بنطاق عمق عمودي يتمثل بالجانب الفكري والفمسفي من البحث أما النطاق  ألأفقي 
 مت حدود البحث بما يأتي :فانو محدد بحدود البحث , وقد تمث

 الحدود العممية : حدد البحث عممياً بما جاء بأىدافو .  -أ 
 الحدود المكانية : اجري البحث في عدد من المصارف الخاصة الكائنة في محافظة بغداد . -ب 
 الأقسام  مديريفي الإدارة العميا و  المديرينالحدود البشرية : طبق البحث عمى عينة من  -ج 
 في بعض المصارف الخاصة في بغداد المعنية بالبحث . يرينالمد و م.
حتى  1/2/2014الحدود الزمنية تم إجراء الجانب التطبيقي لمبحث خلال المدة الواقعة بين  -د 
1/3/2014. 

 أسانية جمغ انثياناخ وتحهيم المؼهىياخ : .7
 أسهىب جمغ انثياناخ والمؼهىياخ : -أ 

لمبحث عمى مجموعة من الكتب العربية والأجنبية فضلا علن الدراسلات والبحلوث والمقلالات  اعتمد الجزء النظري         
 المتوفرة في المكتبات والانترنيت . 

أما الجانب التطبيقي من البحث فقد اعتمد عمى البيانات من العينة المختلارة علن طريلق المقلابلات الشخصلية التلي      
اً , فضللا علن الإصلدارات الرسلمية التلي تصلدرىا المصلارف عينلة البحلوث أسيمت بالحصلول عملى معموملات  ميملة جلد

 وسوق العراق للأوراق المالية وما تيسر من إحصائيات عن واقع عينة البحث .
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كذلك اعتمد البحث عمى البيانات عن العينة المختارة عن طريق )استبانو البحلث( والتلي تعلد المصلدر اللرئيس  

 .لمعموماتلمحصول عمى البيانات وا
 يقاييس انثحث ويتغيراته : –ب 
احتوت استمارة استبانو البحث  فقرتين الأولى خاصة عن المعمومات التعريفية لعينلة الدراسلة وتألفلت ملن   
العوامللل المللؤثرة التللي تسلليم فللي إنشللاء المحللافظ فقللرات( والفقللرة الثانيللة تضللمنت متغيللرات البحللث وىللي -8) 

فقلرة(  غطلت متغيلرات الدراسلة  موزعللة  - 54مكونلة ملن  )اصلة فلي العلراق ( الاسلتثمارية فلي المصلارف الخ
( خماسلللي اللللدرجات لقيلللاس درجلللة Likert-عملللى سلللت محلللاور جلللرى صلللياغتيا عملللى وفلللق مقيلللاس )ليكلللرت
العوامللل المللؤثرة التللي تسلليم فللي اسللتحداث  -Xالاسللتجابة , وكللان عللدد المتغيللرات الفرعيللة لممتغيللر المسللتقل )

دارة المحافظ   ( ست متغيرات الاستثماريةوا 

 أدواخ انتحهيم والمؼالجح الإحصائيح : .8
اعتمد البحث عمى مجموعة من الأساليب والوسائل الإحصائية في تحميل البيانات وتبويبيا وجدولتيا        

 ( لغرض تحميل ومعالجة البيانات SPSSوتم استخدام البرنامج الإحصائي ) للاستجابات الواردة من الإستبانو

لمتعبير عن العلاقة المدروسة وتحميل وعرض النتائج ومدى انسجاميا مع منطق النظرية الاقتصادية , 
 والأساليب الإحصائية المستخدمة في البحث ىي :

 لتحديد مستوى أىمية المتغيرات.الوسط الحسابي , الانحراف المعياري , معامل الاختلاف  -أ 
R لتحديدمعامل ا –معامل الانحدار المتعدد  -ب 

 لاختبار الفرضية الاولى.  t, اختبار F, اختبار      2   

 سبيرمان ( . – rعلاقات الارتباط بين المتغيرات باستخدام مصفوفة الارتباط )  -ج 
 .لاختبار الفرضية الثانية  Factor Analysis –التحميل ألعاممي  -د 

 وصف مجتًغ وػينح انثحث : .9
  ( )مصارف الخاصة في بغداد وىي : يتمثل مجتمع البحث بعدد من ال

مميون  -100وباشر أعمال الصيرفة المعروفة برأس مال قدره ) 1992تأسس عام  يصرف  تغذاد : -أ  
 1991( لسنة 12تعديل قانون البنك المركزي العراقي رقم )بدينار (  وىو أول مصرف عراقي خاص سمح 

لتأسيس بممارسة أعمال الصيرفة الشاممة واستمر أجرى المصرف تعديل عقد ا 1997بتأسيسو وفي عام 
بعد دخول بنك الخميج  2005مميون دينار( عام  – 52973. 3المصرف بزيادة رأس المال اذ وصل الى )

تزال زيادة رأس المال مستمرة وبذلك اتسعت أعمال الصيرفة ماالمتحد وشركة العراق القابضة كمساىمين و 
ولو  2014دينار عام  – 122.900.000.000ارجو اذ وصل رأس المال الى الدولية سواء داخل العراق او خ

 فرع ( موزعة في محافظة بغداد والمحافظات الأخرى. -41)
 
 

                                                 
)*(

ذاساد اٌخبصخ ثبٌّصبسف ػ١ٕخ اٌجحج ٚاٌّمبثلاد اٌشخص١خ ِغ اٌّذساء ِٚغؤٌٟٚ لغُ الأثحبث ٚاٌتذس٠ت الإص  

 ٚاٌتط٠ٛش ٚاٌّٛاسد اٌجشش٠خ .
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وباشر ألإعمال المصرفية التقميدية  1999تأسس عام  يصرف الاقتصاد نلاستثًار وانتًىيم : -ب 
ولو  2012دينار ( عام  -100.000.000.000مميون دينار (  ارتفع الى ) -200برأس مال مدفوع قدره )

, ونتيجة للإرباح والانجازات التي حققيا المصرف  فرع ( موزعة في محافظة بغداد والمحافظات الأخرى -39)
ستثمارات للافانو يسعى إلى توسيع انجازاتو واستثماراتو إلى خارج العراق وبذلك فتح الطريق وخمق الفرص 

ثمار في العراق لخمق المزيد من التراكم الرأسمالي وتنمية الاستثمارات في المصرف والمستثمرين الأجانب للاست
. 

باشر ألأعمال المصرفية برأس مال مدفوع  2003تأسس عام  يصرف انشًال نهتًىيم والاستثًار : -ج 
 ويقدم المصرف مختمف 2012دينار ( عام  -175.000.000.000مميون دينار (  ارتفع الى ) -265قدره )

الخدمات والمنتجات المصرفية ويعتمد المصرف عمى نظام مصرفي متطور يعمل بموجب شبكة مركزية مع 
 فرعاَ( موزعة في محافظة بغداد والمحافظات الأخرى. – 20الفروع والبالغ عددىا ) 

يا %( من حجم المجتمع الإحصائي وتمثمت العينة بل )الإدارة العم25وتم تحديد واختيار العينة بنسبة )
الأقسام ومعاونييم ( في ىذه المصارف والتي تمثل مجتمع البحث أي ) عينة عمديو ( في محاولة  ديريوم

لجمع آراء ومقترحات الأفراد الذين يشغمون المواقع الإدارية العميا ولدييم المعرفة والخبرة في موضوع المحافظ 
استمارة استبانو ( جرى توزيعيا عمييم  – 50ع )الاستثمارية وكيفية الاستثمار في الأوراق المالية وتم توزي

 إستبانو( إحصائيا ىذا العدد يكفي لمتوصل إلى نتائج حقيقة  تعتمد في عممية التحميل . –40وتم استرجاع )
 وكانت خصائص العينة التي تم اختيارىا كالآتي :

 ( توزيع العينة حسب الجنس1جدول )
 إٌغجخ اٌتىشاس اٌّتغ١ش

 %33. 4 23 روش

 %33. 4 9 أٔخٝ

 %344 34 اٌّزّٛع

. 5%(عمى نسبة الإناث)77.5( أن متغير الجنس يتميز بزيادة نسبة الذكور)1ويلاحظ من الجدول ) 
22.)% 

 ( توزيع العينة حسب التخصص الأكاديمي2جدول )
 إٌغجخ اٌتىشاس اٌّتغ١ش

 % 24 33 ِحبعجخ 

 %34 8 التصبد

 % 24 33 ِب١ٌخ ِٚصشف١خ 

 % 34 3 إداسح

 % 4 3 أخشٜ

 %344 34 اٌّزّٛع
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ان ىنللاك تنللوع جيللد بالنسللبة لمتخصصللات الأكاديميللة بالنسللبة لعينللة  المللذكور انفللاويظيللر مللن الجللدول 

ملن  ا( فلرد14يا فكلان )ئالبحث مما يزيد من معرفتيم في مجال المحافظ الاستثمارية ويدعم التوجلو نحلو إنشلا
% ( مثملت أعملى نسلبة تمييلا ذوي تخصلص 35)محاسلبة ( وبنسلبة بمغلت ) إفراد العينة  تخصصيم الأكاديمي

 %(.20%( والاقتصاد بنسبة )30المالية والمصرفية بنسبة )
 التحصيل  العمميحسب بتوزيع العينة ( 3جدول )

 إٌغجخ اٌتىشاس اٌّتغ١ش

 %  4  3 أػذادٞ

 %  34  34 دثٍَٛ

 %34 35 ثىبٌٛس٠ٛط

 % 34  5 دثٍَٛ ػبٌٟ

 %34  3 ١شِبرغت

 %4   3 دوتٛساٖ

 %344 34 اٌّزّٛع

( يتضح ان الإفراد من حممة شيادة البكالوريوس يشكمون النسبة الأعمى إذ بمغت 3ومن الجدول )  
%( مما يدل عمى أن معظم العاممين في المصارف ىم من حممة الشيادة الجامعية الأولية , مما قد يرفع 40)

دارة من مستوى معموماتيم بأىمية ال محافظ الاستثمارية وتحديد العوامل الأكثر أىمية من غيرىا لإنشاء وا 
 % .25المحافظ الاستثمارية  جاء بعدىا حممة شيادة الدبموم الفني بنسبة 

 مدة العمل في المصرف الحاليحسب بتوزيع العينة ( 4جدول )
 إٌغجخ اٌتىشاس اٌّتغ١ش

 %  33. 4  4 عٕٛاد 3-4

 % 33 .4  9 عٕٛاد 34 - 5

 %33. 4    9 عٕٛاد 34 - 33

 % 33. 4 33 عٕٛاد 34 - 35

 %  34  3 فأوخش 34 – 33

 % 4 3 فأوخش 35

 %344 34 اٌّزّٛع

أما بالنسبة  لمدة العمل في المصرف الحالي تصل نسبة العاممين الذين بمغت ملدة عمميلم فلي المصلرف       
فللأكثر ( الللى  25 – 21اممين الللذين بمغللت مللدة عمميللم )%( مللع ارتفللاع نسللبة العلل5سللنة فللأكثر( إلللى ) -26)
 .نفسو%( وىو مؤشر جيد نسبياً لتوافر خبرة العمل في المصرف 27.5)
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 عدد سنوات الخدمة في مجال المصارفحسب بتوزيع العينة (  5جدول )

 إٌغجخ اٌتىشاس اٌّتغ١ش

 %  23. 4 34 عٕٛاد 3-4

 %  24  33 عٕٛاد 5-34

 %  33. 4  3 عٕخ 33-34

 %  34  3 عٕخ 35-34

 %     4  3 عٕخ فأوخش 33

 %344 34 اٌّزّٛع

سنوات ( اللذين  5-1( ان  أعمى نسبة لفئة العاممين )5ويظير من البيانات الواردة في الجدول )             
  % ( وجللللاءت بعللللدىا فئللللة العللللاممين 37. 5لللللدييم سللللنوات خدمللللة فللللي مجللللال العمللللل المصللللرفي وبنسللللبة ) 

%( وىلذا يلنعكس إيجابلاً عملى تقبلل التغييلر والتوجلو نحلو اسلتحداث المحلافظ 30سنوات (  بنسبة ) 10 - 6)
 الاستثمارية في المصارف الخاصة.  
 العنوان الوظيفيحسب بتوزيع العينة ( 6جدول )

 إٌغجخ اٌتىشاس اٌّتغ١ش

 % 34.4 34 ِذ٠ش 

 %  34.4 34 َ. ِذ٠ش 

 %  33. 4 3 ِفتش

 %   33.4 4 ِحبعت

 %   34 8 سئ١ظ لغُ

 %344 34 اٌّزّٛع

( إن الدراسللة ركلزت عملى الوظلائف المتمثمللة ب ) ملدير , م.ملدير ( اذ ان متغيللر 6ويظيلر ملن الجلدول )      
%(  وىلم 25.5م. الملدير ( التلي مثملت ) –العنوان الوظيفي تميز بزيادة نسبة الفئة الأوللى والثانيلة ) الملدير 

دارة المحلافظ الاسلتثمارية فلي المصلارف تلأتي بعلدىا الفئة التي ت متمك القدرة عمى اتخاذ القلرار فلي اسلتحداث وا 
 %( .20فئة ) رئيس قسم( بنسبة )
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 الإطار اننظري نهًحافظ الاستثًاريح /المثحث انثاني

 اننشأج والمفهىو  –أولاً : المحفظح الاستثًاريح 
إذ تنسب  1952إلى عام  ( Investment Portfolio –ة يرجع تاريخ ظيور)المحفظة الاستثماري     

( المحمل الأمريكي الذي وضع الأسس النظرية والقواعد العممية لنظرية  Markowitz-نظريتيا الى )ماركوتز
دارة وأسس اختيار مكونات المحفظة الاستثمارية المثمى  المحفظة الاستثمارية في بحث بين فيو كيفية بناء وا 

( ) (Brigham & Davis,2004,78  ثم بدأ آخرون بدراستيا وتطويرىا ففي عام )طور  1962
(Sharp الذي يستخدم عند وجود عدد كبير من الأوراق )( نظرية المحفظة باستخدام )نموذج المؤشر المفرد

ة ( بنظرية الأسعار المرجحة والتي تعتمد المقارنة بين العائد والمخاطر Rossجاء ) 1979المالية,وفي عام 
لاختيار الأوراق المالية,لاسيما عندما تتساوى عوائد الأوراق المالية سوف يتم اختيار الأوراق المالية الأقل 

( ومع تطور دور المصارف في تنشيط الاقتصاد تم إنشاء عدد من  14, 2010مخاطرة ) آل شبيب,
 الصناديق الاستثمارية لتتخصص في الاستثمارات المالية.

الدراسات والإضافات لنظرية المحفظة الاستثمارية خلال مدة السبعينيات والثمانينات مع واستمرت         
ازدياد عدد شركات الاستثمارات المالية والتي تستثمر الأموال المجمعة لصغار المستثمرين في الأوراق المالية 

ل الفوائض المالية من الملائمة لغايات الاستثمار وتوفر عرض متنوع  وسيولة أكثر  بيدف إدارة واستغلا 
 خلال تجميع الأوراق المالية المتنوعة في محفظة استثمارية واحدة . 

( اذ ان من  Bhalla,2006,302وتعرف المحفظة الاستثمارية بأنيا " مجموعة منوعة من الموجودات" )     
ا بأنيا " أداة ( وتعرَف أيض Menamin,2008.189النادر ان يستمر الفرد كل أموالو في موجود واحد )

مركبة من أدوات الاستثمار تتكون من أصمين او أكثر وتخضع لإدارة شخص مسؤول عنيا يسمى مدير 
( بمعنى أنيا تمثل " مجموعة او تشكيمة من الأصول قد تكون حقيقية  ,2005,169المحفظة " ) مطر

وناتيا كما يقرر المستثمر بما )العقارات( او مالية ) أسيم وسندات ( او مزج نوعين من الأصول وتنويع مك
 يحقق أعمى مستوى من العائد مع اقل مستوى من المخاطر.

ويشير آخرون إلى أنيا " مجموعة من الأموال التي تدار من قبل شركة استثمارية تقدم لممستثمرين        
ويعرفيا (  Lethman,2009,214الصغار أىداف عدَة بالاعتماد عمى النظام الأساسي لاستثماراتيا )

( بأنيا " محافظ تتجمع فييا المدخرات الصغيرة لتكون حجماً اكبر من الأموال يمكن ان  ,2008,50)الشمري
يستفيد من ميزات التنويع والذي يؤدي الى تقميل مخاطر الاستثمار وتكون ليا إدارة متخصصة لتوظيف 

 ميارات عالية من المتخصصين". 

                                                 
)*(

- اٌّحفظخ الاعتخّبس٠خ اٌّخٍٝ  
 

Investment Portfolio Optimum اٌّحفظخ اٌتٟ ٠تحمك ِٓ خلاٌٙب ٟ٘ٚ :

ٌٍّحفظخ   Return Maximization-ذف اٌشئ١ظ فٟ تؼظ١ُ اٌؼبئذ اٌّتٛلغ اٌحذ الألصٝ ِٓ ِضا٠ب اٌت٠ٕٛغ ٌتحم١ك اٌٙ

 . -Risk manumissionِغ ِغتٜٛ ِٕخفط ِٓ اٌّخبطش 
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ت مركبة من أدوات الاستثمار توفر للأشخاص الذين لا يمتمكون القدرة عمى وتعد محافظ الاستثمار أدوا     
إدارة استثماراتيم بصورة مباشرة والمشاركة في الأسواق المالية محمياً أو عالمياً من خلال قيام المستثمرين 

دارتيا وفقاً لإستراتيجية وأىداف استثمارية محددة لتحقيق مزايا استثماري ة لا يمكن تحقيقيا بتجميع مواردىم وا 
( وغالباً ما ينطمق مفيوم المحفظة الاستثمارية من  34, 1997بشكل منفرد في ظل موارده المتاحة)سالم,

طبيعة سموك المستثمر وقراراتو في التوزيع النشط للأصول بغرض تغيير الوزن النسبي لأصول المحفظة 
إضافة البعض والتخمص من البعض الآخر وصولا الاستثمارية بافتراض ثبات العوامل الاقتصادية ومن خلال 

الى المحفظة الكفوءة وىي التي تخفض المخاطر عند مستوى معين من العائد وتعظم العائد عند مستوى معين 
 من المخاطر.

وتعني المحفظة الاستثمارية بالنسبة المستثمرين في الأوراق المالية" بأنيا توليفة او مجموعة من      
  لية لشركات ذات خصائص مختمفة وتشكل ىذه المجموعة من الأوراق ما يدعى بلالأوراق الما

(  إذ يمتمك المستثمر عدد من الأوراق المالية لشركات  Diversified Portfolio –) المحفظة المتنوعة 
( اذ وجد انو كمما تنوعت ,199 2010,بيدف تخفيض مخاطر الاستثمار)الدوري نفسو مختمفة في الوقت

 عميوات المحفظة ادى ذلك الى تقميل مخاطرىا وتشير الدراسات المالية الى ان التنويع الذي تنطوي مكون
(,  Brigham & Davis,2004,46% ( من المخاطر  )50سيماً ( فأكثر يقمل ) - 40محفظة مكونة منة)

ين يعجزون عن وغالباً ما تتمخص ميمة المحفظة الاستثمارية بتجميع عدد  من المستثمرين الصغار الذ
توجيو استثماراتيم بشكل مناسب مع الاكتتابات من خلال عمل منظم يحتوي عمى مجموعة متنوعة من 

 (.1الاسيم والسندات )عيدي,البنك المركزي العراقي,

دارة ىذه           ومن أىم القرارات الإستراتيجية التي يجب ان تتخذىا الشركة الاستثمارية او المصرف لبناء وا 
الأساسي للأصول ومن خلال  Diversified)–فظة المتنوعة ىي) قرارات المزج الرئيسي( او )التنويع المح

عدد من العناصر مرتبطة بسموك المستثمر والذي يعتمد خط المزج بين الأدوات المختارة لتحديد العائد المتوقع 
 ( ,2005,170والمخاطرة لكل أداة استثمارية يتم اختيارىا وىذه العناصر ىي:  ) مطر 

 فئات او أنواع الأصول التي تتشكل منيا المحفظة . .1
 حسب فئات الأصول .بالقطاعات التي سيتم الاستثمار فييا و  .2

 الوزن النسبي لكل فئة من الأصول في ىيكل المحفظة  .3

 الأصول التي سيتم الاستثمار فييا من كل قطاع . .4

 بأنيا " أداة مالية تتكون من مجموعة من الأصول وبناء عمى ما سبق, نعَرف المحفظة الاستثمارية       
دارتيا التي تيدف الى تحقيق مفيوم الاستثمار ئوتعتمد مبدأ التنويع اذ يمثل جوىر إنشا يا وآلية عمميا وا 

 الأمثل لمموارد المالية عمى أساس متغيرين ىما العائد والمخاطرة  وبتفضيل العائد الأعمى والمخاطرة الأقل". 



 

 

 

 

 

  
 

 

 

 لعلوم الاقتصادية والإداريةمجلة ا 233

 1022(  لسهة 68(  العدد 12المجلد  )

 

  
 : أهًيح المحفظح الاستثًاريح   ثانياً 

تبرز أىمية المحافظ الاستثمارية من الميزات التي تمتاز بيا عن غيرىا من الأدوات الاستثمارية في          
ظل التطورات التي نالت طبيعة الأدوات الاستثمارية وما تتطمبو من خبرات في إدارتيا وتحديث مفاىيم 

وتوسع عمل مصارف الاستثمار  ة المتوفرة لدى الأفراد والمستثمرين الاستخدام الأمثل لمفوائض المالي
 والصناديق المشتركة وطبيعة عمل بعض المؤسسات التي تتطمب إنشاء محافظ استثمارية مثل 

........الخ ( لاستثمار  -صناديق التوفير -المؤسسات غير الربحية الشركات الاستثمارية-) شركات التامين
من رؤوس أمواليا وتحقيق الأرباح, وتكمن مزايا المحافظ الاستثمارية في المنتجات الفوائض المالية 

 (  ,2010176:)الدوري, والخدمات التي تقدميا وىي
توفر الفرص المناسبة للاستثمار والتعامل مع الأسواق المالية لصغار المدخرين الذي لا يمتمكون الخبرة  .1

 الكافية ليذا التعامل.
  (,438 2005)حنفي, المحافظ الاستثمارية في الآتي: الكمي إذ تسيم مستوى الاقتصاد تحقيق مزايا عمى  .2

جذب رؤوس الأموال وتحويميا الى استثمارات محمية تسيم في زيادة معدلات النمو الاقتصادي من خلال  -أ
 ال تنشيط وزيادة حركة التداول في سوق الأوراق المالية وتحسين كفاءة السوق الأولية لرأس الم

 تمعب دورا ميما في توسيع قاعدة الممكية الخاصة وتعد أحدى متطمبات نجاح سياسة الخصخصة  -ب 

تعد المحافظ الاستثمارية احد أدوات التمويل الداخمي للاقتصاد القومي وتحافظ عمى المدخرات الوطنية  -ج 
 من خلال توفير قنوات استثمارية آمنة وتوطين المدخرات المحمية .

 ب رؤوس الأموال الأجنبية ومساىمتيا في تحقيق التنمية الاقتصادية.جذ -د 

إن استخدام الوسائل الاستثمارية المثمى في إدارة المحفظة الاستثمارية يسيم في حماية أموال المدخرين  .3
 وتوجيييا نحو المجالات الاستثمارية الصحيحة لتحقيق العوائد المرتفعة لممشاركين في المحفظة.

عدد المساىمين في المحفظة الاستثمارية يؤدي الى تخفيض التكاليف وتقميل الأعباء التي  إن ارتفاع .4
 يتحمميا المستثمرين.

 . إن القدرة عمى التنويع وتوزيع المخاطر عمى مجالات استثمارية عدًة يقمل من المخاطر الإجمالية للاستثمار .5

حقيقية او مالية , كما تختمف من حيث الجودة اذ اختلاف أصوليا من حيث النوع اذ يمكن ان تحتوي عمى أصول  .6
 (. 25, 2002يمكن ان تحتوي عمى أصول منخفضة العوائد لكنيا منخفضة المخاطرة وبالعكس )جويدار.

 (  إلى إن أىمية المحافظ الاستثمارية تأتي من خلال الآتي :17, 2010ويشير  ) آل شبيب,

 المالية المتاحة بأدوات استثمارية طويمة او قصيرة الأجلالاىتمام بتحقيق الاستثمار الأمثل لمموارد .1
 ارتفاع السيولة والفوائض المالية لدى المدخرين والشركات ..2

توسع نشاط صناديق الاستثمار المشتركة ومحافظ المؤسسات المالية وتنوع الأدوات الاستثمارية الحديثة .3
 محمياً ودولياً . 
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ديد أىمية المحافظ الاستثمارية والخدمات التي تقدميا لمقطاع المصرفي وبناء عمى ما سبق , يمكن تح
 :ولاسيما فيما يأتيوالاقتصاد العراقي عامة والمصارف الخاصة  

 الإسيام في تشجيع الاستثمارات الطويمة والمتوسطة الأجل والمبنية عمى الدراسات العممية ..1
يف مدخرات العراقيين المغتربين او العرب والأجانب تعد من انسب الأدوات الاستثمارية التي تسمح بتوظ.2

 دون الحاجة الى تواجدىم في العراق.

 يمكن ان تسيم المحافظ الاستثمارية في عمميات تمويل المشروعات الصغيرة والمتوسطة ..3

 ترشيد توظيف الأموال من خلال مميزاتيا التي تدعم أصحاب المدخرات الصغيرة ومنيا الآتي :.4

مة التي تمنحيا لممستثمر وحقو في التحول من محفظة لأخرى مقابل رسم قميل او حقو ءوالملا المرونة -أ 
 في استرداد قيمة أسيمو إذا مارغب فييا .

 مراقبة حركة الأسعار وخيار وقت الاستثمار من خلال توفر الخبرات الفنية في اتخاذ القرار الاستثماري . -ب 

ويع المحفظة الاستثمارية فضلًا عن الاحتفاظ بمخصص لمخاطر تخفيض مخاطر الاستثمار عبر تن -ج 
 الاستثمار الطارئة التي تؤثر في الأرباح.

حل مشكمة فائض السيولة وتأخر الاستثمار التي تؤدي الى تخفيض مستويات الأرباح وذلك من خلال  -د 
 .   إدارة المحفظة ودراسة الفرص الاستثمارية المربحة في الأسواق قبل الاكتتاب

 تسيم في تنشيط حركة سوق الأوراق المالية من خلال الآتي : .5

 جذب صغار المدخرين . -أ 
 شراء تشكيمة من الاوارق المالية المتداولة في السوق وتنشيط حركة السوق . -ب 

 تقديم أدوات استثمارية متنوعة تتناسب وظروف المستثمرين. -ج 

لتجارية الخاصة من خلال استخدام المحافظ كأوعية تسيم في تعزيز الدور الاستثماري لممصارف ا.6
استثمارية توظف من خلاليا المتاح من فائض السيولة وتوجيو الأصول النقدية للاستثمار المباشر في 

 المشروعات الإنتاجية وتحقيق أقصى عائد ممكن وبأقل درجات المخاطرة .

 توظيف بأنو "  منو الاستثمارالفصل الأول  في 2006( لعام 13ولقد عرَف قانون الاستثمار رقم )       

الاستثمارية  المحفظةوعرَف  البمد " , عمى المشروعة بالمنفعة يعود اقتصادي مشروع أو نشاط أي في المال
 الذي المذكور انفاالجديد  الاستثمار قانون يسمحو والسندات "  الأسيم في الاستثمارات من بأنيا  " مجموعة

 للأجانب  بالاتي : اقية العر  الحكومة أصدرتو
 . ISXالمالي  للأوراق العراق سوق في المدرجة والسندات بالأسيم لتداولايسمح  . أ
 والسندات. الأسيم في الاستثمارية المحافظ بتكوين الأجانب لممستثمرين القانون يسمح . ب
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دارة المحافظ ا المذكورة انفاوعمى الرغم من الخدمات  لاستثمارية في العراق نجد ان فكرة إنشاء وا 
ولاسيما في المصارف الخاصة مازالت قيد البحث بطيئة التشكيل والتنفيذ, اذ قدم البنك المركزي العراقي أواخر 

مقترحاً الى المصارف الخاصة لإنشاء المحافظ الاستثمارية وصناديق الاستثمار لممساىمة في  2008عام 
ا لغرض ضمان استقرارىا وتشجيعيا لمنح قروض بضمان الأسيم شراء الأسيم التي تشيد انخفاضاً في أسعارى

 ( .2المطروحة في السوق المالية ولكنيا ما تزال بطيئة التنفيذ)عيدي,موقع البنك المركزي العراقي,

 ثانثاً : أهذاف المحفظح الاستثًاريح وأهى أنىاػها  

لى تحقيق اكبر عائد بأقل درجة من المخاطرة إن توظيف الأموال في المحافظ الاستثمارية ييدف دائماً إ       
زمنية محدد ولأجمو فأن أىم ىدف لإدارة المحفظة ىو الموازنة بين العائد والمخاطر فضلًا عن تمبية  مدةخلال 

تختمف المحافظ تبعاً ليذه الأىداف  من ثممتطمبات المستثمرين  إذ يختمف نشاط المحفظة باختلاف أىدافيا و 
 (18, 2010ل شبيب,وىي كالآتي : ) آ

قابمية الأوراق المالية لمتسويق وقدرة إدارة المحفظة عمى تداوليا في السوق المالي بمعنى إمكانية تحويل  .1
 الأوراق المالية في المحفظة إلى سيولة عند الحاجة .

 تحقيق العائد الأمثل لممحفظة الاستثمارية بأقل مخاطر ممكنة وتحقيق أرباح رأسمالية..2

ىداف ىو التنويع والمزج بين الأوراق المالية ) الأسيم والسندات ( أو تحديد الأوزان النسبية أي من أىم الأ.3
 نسبة مساىمة كل ورقة مالية في رأسمال المحفظة الاستثمارية .

من الأىداف الميمة الأخرى لإدارة المحفظة الاستثمارية ىو المحافظة عمى القيمة الحقيقية لرأسمال .4
مارية ,عمى الرغم من ان عممية الاستثمار في الأوراق المالية تحمل الكثير من المخاطر, ولكن المحفظة الاستث

  يجب ان يكون بعيداً عن المخاطرة برأسماليا وىذا يتماشى مع أىداف المستثمرين في زيادة رأس المال
 والمحافظة عمى رأسمال المستثمر . .

الاستثمارية لتمبية احتياجات المستثمرين وتسديد  تامين الحصول عمى دخل مستمر ومتواصل لممحفظة.5
 المصاريف التشغيمية لممحفظة الاستثمارية .

ضرورة الحفاظ عمى قدر من السيولة لمواجية توقعات العسر المالي والتعثر من خلال الاستثمار في أدوات .6
 مالية ليا القابمية عمى التحويل الى نقد بسيولة وبدون خسارة .

أىداف ثلاث رئيسة لإدارة المحافظ الاستثمارية وىي ىدف الدخل, النمو, التوازن, في  البعض ويحدد        
( ,198 1999حين يضع آخرون أربعة أىداف وىي النمو,الدخل,النمو والدخل, اليدف الضريبي )ىندي, 
تنمية رأس المال وىناك أىداف أخرى تتمثل في تحقيق الزيادة في الدخل ورأس المال , تحقيق الإيرادات فقط, 

 (  285, 2005في الأجل الطويل والاستثمار في الأنشطة ذات المخاطر العالية ) الفولي ,
         



 

 

 

 

 

  
 

 

 

 لعلوم الاقتصادية والإداريةمجلة ا 234

 1022(  لسهة 68(  العدد 12المجلد  )

 
 

وغالباً ما تكون طبيعة الأصول المالية في المحفظة الاستثمارية ىي التي تحدد أىدافيا سيما  وان 
نوع أىدافيا لتمبي ىدفاً او أكثر من أىداف تعدد وتنوع المحافظ الاستثمارية في ضوء مكوناتيا يؤدي الى ت

 المستثمرين , وعميو سيكون لدينا أنواع متعددة من المحافظ الاستثمارية أىميا :
 : Income Portfolio–محافظ انذخم  .1

ييدف ىذا النوع من المحافظ الاستثمارية إلى تحقيق أعمى عائد بأقل درجة من المخاطرة والحصول            
النقدي من الأوراق المالية التي يحتفظ بيا المستثمر في محفظتو لتحقيق العائد من الفوائد التي  عمى الدخل

( او من   Income Bond Fund-تدفع لمسندات وتعرف ىذه الحالة بل)صناديق الدخل من السندات
بل)صناديق الدخل او عادية او ذات مخاطر منخفضة والتي تعرف  التوزيعات النقدية للأسيم سواء كانت ممتازة

( وتيدف ىذه  Income Equity  Fund  ( )Garman & Forgue,2003,451 -من الأسيم 
المحافظ إلى تحقيق دخل جاري من مصادر ذات درجة مخاطر منخفضة تتلاءم مع أىداف المستثمر ولذلك 

سندات الشركات العريقة السندات الحكومية والتي تتمتع بعائد ثابت,و  لاسيماتركز عمى مختمف أنواع السندات و 
وىي أيضا من السندات المضمونة وسندات الشركات المتوسطة الحجم والحديثة التأسيس والتي تتمتع بعائد 

فان ىذا المزيج من السندات يولد إيرادات أعمى تتناسب مع درجة  ومن ثمثابت مع درجة مخاطرة أكثر , 
 (.,242 2005المخاطرة ) مطر,

 :  Growth Portfolio -محافظ اننًى .2
وتركز ىذه المحافظ عمى المكاسب الرأسمالية طويمة الأجل الناتج عن ارتفاع أسعار الأوراق المالية           

كالاستثمار في أسيم المضاربة التي تتغير أسعارىا  , إذ تستثمر في الأوراق المالية التي تحقق ربح رأسمالي 
لأرباح الرأسمالية لممحفظة الاستثمارية نتيجة ارتفاع أسعارىا من في السوق المالي وتحقق نموا متواصلًا من ا

خلال المضاربات او الاستثمار في صناديق النمو التي تيدف الى تحقيق تحسن في القيمة السوقية لممحفظة 
(, ويمثل ىدف نمو المحفظة الاستثمارية احد الأىداف التي يعتمدىا العديد من  2010,22) آل شبيب,
ن سيما وانو ىدفاً مزدوجاً وىو حصول المستثمر عمى دخل منتظم من توزيعات الأرباح وتحقيق المستثمري

 (.  Winger,1995,482أرباح رأسمالية من ارتفاع أسعار الأوراق المالية )

 : Portfolio Maxed –محافظ استثًاريح مختهطح  .3
دخل من خلال تنويع الأدوات المالية وىي المحافظ التي تيدف إلى التوازن بين ىدفي النمو وال         

فأنيا تشكل محفظة استثمارية مرنة توزع فييا  ومن ثمالمكونة ليا والتي تضمن مختمف العوائد والمخاطر , 
في تحقيق الدخل العالي لممستثمر ورفع العوائد الإجمالية وتحقيق  نمو رأس المال في  يمالأصول بحيث تس

(, وعميو فأنيا  Garman & Forgue,2003,452اطر السوقية المتوقعة )الأمد الطويل بأقل قدر من المخ
السندات القابمة لمتحويل ( -سندات الشركات-تضم الأوراق المالية ذات العائد الثابت )السندات الحكومية

والأسيم العادية والممتازة بيدف تحقيق عوائد مرتفعة مع نمو رأسمالي طويل الأجل مع تنويع في الأوراق 
 (. ,2010182مالية وتنويع بآجال الاستحقاق )الدوري,ال
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 ( المحافظ الاستثمارية الى نوعين ىما : 66, 2005ويصنف ) ىندي,
المحافظ الخاصة)محافظ الزبائن( : وىي المحافظ التي يتم تشكيميا بناءً عمى طمب الزبائن وبما يتلاءم مع .1

وات التي يرغب ان تتضمنيا المحفظة ونسب توزيعيا وتعميمات رغباتيم اذ يحدد المستثمر لمدير المحفظة الأد
إدارتيا ويكون دور المدير تنفيذياً لتوجييات الزبون ويجب ان يكون قادراً عمى الموازنة بين الأمان والسيولة 

 (. 78, 2003حتى تفي المحفظة بأغراضيا)الحناوي ,
العامة الاستثمارية مشكمة مسبقا من أدوات )محافظ المؤسسات(: وىي محافظ المؤسسات  المحافظ العامة.2

استثمارية مختمفة عمى شكل صناديق مشتركة وقد تكون عمى شكل شركات استثمارية ذات أسيم مطروحة 
 للاكتتاب العام وىنا يعد المستثمر مساىماً في رأس المال ولا يكون لو دور في إدارة المحفظة.  

ان نوع المحفظة الاستثمارية فان إدارتيا تسعى إلى نمو رأس المال وبناء عمى ما سبق . نجد انو ميما ك     
والمحافظة عمى رأس المال الأصمي أو الحقيقي لممحفظة وتيدف دائماً الى استمرار الحصول عمى الدخل 
والسيولة والتنويع في الاستثمار لأنو الأساس في استمرار مشاركة المستثمرين والتقميل من المخاطر التي قد 

 عرض ليا المشاركون . يت
 المصارف الخاصح في انؼراق /المثحث انثانث 

يعد القطاع المصرفي من أكثر الأنشطة الاقتصادية استجابة لممتغيرات المالية العالمية والتقنيات        
شريعية  الحديثة والتي كانت في مقدمتيا الاتجاه المتزايد نحو تحرير النشاط المصرفي من القيود التنظيمية والت

واستخدام التقنيات المصرفية الحديثة وتوسع الأنشطة المصرفية الحديثة وتنوع وتعدد مجالاتيا , ولقد تبني 
القطاع المصرفي في العراق العديد من سياسات التحديث والتطوير ومر بالعديد من المراحل منذ نشأتو ولحد 

 الآن , وسوف نسمط الضوء في ىذا المبحث عمى ذلك .

 : نشأج المصارف الخاصح في انؼراق   أولاً 
لقد تأثر النظام المصرفي في العراق بالظروف البيئية الاقتصادية والسياسية الاجتماعية المحيطة بو       

والتي انعكست آثارىا عمى إستراتيجية عمل ىذا الجياز وىيكمتو وأنشطتو المختمفة , وىناك مراحل تاريخية  
 -( : 113, 2009لتجارية في العراق ) الشمري,ميمة تعكس واقع الصيرفة ا

 -( :1834 – 1982يرحهح انصيرفح الأجنثيح ) –المرحهح الأولى  -
تعللد ىللذه المرحمللة بدايللة نشللأة الصللناعة المصللرفية فللي العللراق إذ تأسللس أول مصللرف فللي العللراق وكللان      

 مصرفا أجنبياً, وتميزت ىذه المرحمة  بما يأتي :
بية عمى القطاع المصرفي في العلراق , وتلم تأسليس أول مصلرف بريطلاني الجنسلية سيطرة المصارف الأجن (1

 ( باسم البنك العثماني .1892–)عام 
تباع النمط المصرفي الانكميزي .(2  تركز جميع المصارف الأجنبية في المدن الرئيسة وا 

ي تشلجيع الاسلتيراد تقوم تمك المصارف بتمويل النشاط التجاري قصير الأجلل بيلدف تحقيلق أعملى الأربلاح فل(3
ىمال القطاع الزراعي والصناعي في التمويل اللازم لتطويرىما .  من بريطانيا وا 
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كبيلع اقتصار جيود العراقيين عمى بعض مكاتب الصيرفة الصغيرة والتي تركزت أنشطتيا فلي مجلالات محلددة  (4

 ف العاممة في تمك الفترة .العملات ومنح القروض البسيطة ولم تكن ىناك رقابة مصرفية عراقية عمى المصار 

( ثم أنشأت لجنة العممة ومقرىا  1931لسنة  44شيدت ىذه المرحمة صدور قانون العممة العراقية ) رقم (5
 (. 226, 2005في لندن . )الييتي,

 -(:1863 – 1835يرحهح انصيرفح انىطنيح  ) –المرحهح انثانيح   -
طنيللة فللي العللراق والتللي كانللت ذات طللابع متخصللص, تشللكل ىللذه المرحمللة بدايللة نشللأة الصللناعة المصللرفية الو 

 وتميزت ىذه المرحمة  بما يأتي :
( وذلللك  1935 –تأسلليس أول مصللرف وطنللي مللن قبللل الحكومللة العراقيللة ) المصللرف الزراعللي الصللناعي (1

بسبب عزوف المصارف الأجنبية العاممة في العراق علن تقلديم التمويلل الللازم لمقطلاعين الزراعلي والصلناعي , 
 يللنجح ىللذا المصللرف فللي عممللو لقمللة رأسللمالو وازدواجيللة اختصاصللو لللذلك تللم تقسلليمو الللى مصللرفين ىمللا ولللم

 . 1940المصرف الصناعي ( عام  –) المصرف الزراعي 
شيدت ىذه المرحمة نشوء الصيرفة المركزية الوطنية في العراق , تم تأسيس المصرف الوطني العراقلي علام (2

تم تغيير اسلمو اللى ) البنلك المركلزي العراقلي (  1956المركزية وفي عام بيدف تنظيم نشاط الصيرفة  1947
 وأصبح المسؤول عن ميمة إصدار العممة العراقية ومراقبة الائتمان والتحويل الخارجي .

 (. 1948عام  –تم تأسيس أول مصرف وطني حكومي لو طابع تجاري ) مصرف الرافدين (3

 (  1953 –ركات مساىمة )المصرف التجاري العراقيتأسيس عدد من المصارف الخاصة عمى شكل ش(4

( أصللبح اسللمو  1961 –) بنللك انكمتللرا  تأميمللوبعللض المصللارف الأجنبيللة وكللان أول مصللرف تللم  تللأميمتللم (5
 )البنك العراقي المتحد (.

 -: 1881 -  1864يرحهح تأييى المصارف  –المرحهح انثانثح   -

 ىيكمياً وتنظيمياً كبيراً ومن أىم ىذه التغيرات : شيدت المصارف العراقية في ىذه المرحمة تغيرياً 
والذي نقل ممكية كافة المصارف العامملة فلي  1964 –صدور قانون تأميم المصارف التجارية الخاصة عام (1

 العراق الى ممكية الدولة بيدف :
 توجيو فعالياتيا المصرفية وأنشطتيا التمويمية لخدمة التنمية الوطنية  ..1
 قابة الكفوءة من قبل البنك المركزي العراقي .تحقيق عممية الر .2

وأصللبحت كللل المصللارف الأجنبيللة المؤممللة والمصللارف التجاريللة الحكوميللة تابعللة لممؤسسللة العامللة لممصللارف  
 التي تم إنشاؤىا بموجب قانون التأميم .

فلي مجموعلة ( في مرحمة لاحقة جرت عممية تنظيم أخرى إذ تم دمج مصرف الرافدين ومجموعلة بنلك الرشليد 2
 واحدة تحت أسم مصرف الرافدين .

مصللرف الرافللدين وذلللك نتيجللة  فضلللا عللنتللم تأسلليس مصللرف الرشلليد كمصللرف تجللاري حكللومي  1988 -( فللي عللام 3
 التوسع في النشاط الاقتصادي وتطور الظروف الاقتصادية وخمق حالة من المنافسة بين المصارف الحكومية .
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 (:1885 – 1881لمصرفيح )انتؼذديح ا –المرحهح انراتؼح   -
تمثل ىذه المرحمة بداية لتطور واقع الصناعة المصرفية ونشوء المصارف الخاصة في العراق ونياية لعصر    

 الاحتكار المصرفي الحكومي والانتقال الى التعددية المصرفية اذ شيدت ىذه المرحمة الآتي:

, وبسبب الظروف  1991لعام  142رقم  تأسيس عدد من المصارف الخاصة )الأىمية( بموجب القانون (1
 الاقتصادية كان النشاط المصرفي محمياً واقتصر في قبول الودائع ومنح الائتمان وتمويل الاستثمار المحمي  

تأسيس سوق بغداد للأوراق المالية ) حاليا سوق العراق للأوراق المالية( والذي أعطى   1991 –عام (2
 راء الأوراق المالية .لممصارف دورا ميما كوسيط لبيع وش

 لتقديم القروض إلى موظفي الدولة حاليا يعرف   1992-تم تأسيس المصرف الاشتراكي عام (3

 ) مصرف العراق (  .    

فتح عدد من شركات التوسط  وممارسة عمميات بيع وشراء العملات الأجنبية وتوسع نشاطيا ليصل عددىا  (4
 شركة (. – 300الى )

 ( : 2113-1886صيرفح المتخصصح ) ان –المرحهح الخايسح  -
تشكل ىذه المرحملة مرحملة ميملة ملن مراحلل الجيلاز المصلرفي ملن حيلث ىيكميتيلا وتنظيميلا واتجاىيلا        

 نحو التخصص في العمل المصرفي وكالآتي :
سللمح بموجبللو لممصللارف المتخصصللة ممارسللة الصلليرفة التجاريللة الللى جانللب  1996 –صللدور قللانون عللام (1

 مية كمصارف تنموية لمواجية المتغيرات البيئية المحمية والدولية.مياميا الأص
سللمح بموجبللو لممصللارف التجاريللة مللنح قللروض  1997 –صللدور قللرار إدارة البنللك المركللزي العراقللي عللام (2

 متوسطة وطويمة الأجل للأغراض الزراعية والصناعية والعقارية .

بو المصارف الحكوميلة التجاريلة والمتخصصلة والذي أصبحت بموج 1997 –صدور قانون الشركات العامة (3
 تعمل كشركات عامة تتمتع بشخصية واستقلال مالي وأداري .

 ( :  2112 -2114يرحهح الإصلاح المصرفي ) –المرحهح انسادسح  -

تمثل ىذه المرحمة مرحمة جديدة في واقع العمل المصرفي وبداية حقيقة لممصارف الخاصة إذ أصبحت   
عية تتجمع فييا الأموال عمى شكل ودائع لتمويل مختمف المشاريع والخدمات , وتم المصارف الخاصة أو 

الذي أتاح لممصارف  2004( لعام 94( وقانون المصارف رقم )56تشريع قانون البنك المركزي العراقي رقم )
رات , وشيدت الخاصة المزيد من الحرية لممارسة أعماليا بشكل أكثر استقلالية وحرية ومرونة في اتخاذ القرا

 ىذه المرحمة :
( الى 16توسعا في عمل المصارف الخاصة كماً ونوعاً اذ ارتفع عدد المصارف الخاصة من ) (3
مصارف مشاركة عربية وأجنبية فضلًا عن تنوع نشاطيا  6منيا  2010لغاية عام  2003( مصرفا عام 36)

 إسلامي( .-تقميدي-تجاري-المصرفي ) استثماري
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خاصة بدخول العمل المصرفي الخارجي من خلال عمميات فتح الاعتمادات بدأت المصارف ال (3
صدار خطابات الضمان   .المستندية وا 

ساىم البنك المركزي العراقي في وضع إطار تشريعي وتنظيمي لعمل ىذه المصارف والذي  (2
جراءات من شانيا تشجيع المصارف الخاصة ) الحلاوي,  (2, 2007تضمن وضع ضوابط وا 

 صلاح انقطاع المصرفي في انؼراق  ثانياً:  إ
يتطمب الإصلاح المصرفي إنشاء نظام مالي ومصرفي قادر عمى حشد الموارد المالية والمدخرات المحمية     

عادة تخصيصيا وىيكمتيا لتحقيق معدلات عالية ومستمرة في النمو الاقتصادي وذلك من خلال تطوير  وا 
ولحد الآن مرحمة الإصلاح  2004بعد  وتمثل المرحمة ما وتقوية ودعم جميع وحدات القطاع المالي .

 ( وقانون البنك المركزي العراقي  2004لعام  – 94المصرفي في العراق ويعد قانون المصارف )
                        المصرفي في ظل التغييرات الدولية.                     واضحة لدور النظام  من أىم القوانين التي أعطت رؤية(  2004لعام  – 54)

ويعرَف الإصلاح المصرفي بأنو " مجموعة من الإجراءات التي تعمل عمى تطوير الأسواق المالية 
نشاء نظام إشرافي قوي وخصخصة مصارف  القطاع العام وتشجيع  وتطبيق نظام غير مباشر لمرقابة النقدية وا 

نبية بالدخول الى السوق المصرفية القطاع الخاص عمى إنشاء المصارف والسماح لممصارف الأج
( الى ان الاصلاح المصرفي عمى  Roland,2008,180ويشير) ( , 477, 2004)صمحية,المحمية"

 -المستوى الكمي يؤدي الى:
 زيادة الادخار المصرفي ووفرة رؤوس الأموال ..1
 تحسين كفاءة تخصيص رأس المال المصرفي ..2

 من ثم دعم لمنمو الاقتصادي . يؤدي الى مستوى أعمى من التطور المالي و .3

ىناك علاقة طردية بين ان يقود الى زيادة العمق المالي والأىمية النسبية لنقود الودائع المصرفية, اذ .4
 التحرير المصرفي والتطور المالي .

 ويؤكد ايضاً عمى ان إجراءات الإصلاح المصرفي تسيم في تحقيق الآتي :    
 رفع مستوى الائتمان المصرفي. .1
يقود الى تخصيص أفضل لرؤوس الأموال وىذا يأتي من تقميل القيود  المصرفية عمى الائتمان وزيادة .2

 المنافسة .
أن تطبيق سياسات الإصلاح تقود إلى أسبقية تقديم الائتمان المصرفي لمقطاعات الاقتصادية عمى أساس .3

لإصلاح المصرفي يكون السبب القطاعات التي تحقق أعمى مردود اقتصادي في حين قبل تطبيق سياسات ا
الأساسي لأسبقية تقديم الائتمان لمقطاعات الاقتصادية مبنياً عمى أساس اجتماعي مع عائد اقتصادي 

 منخفض , لكن الأمر يكون مختمفاً.

 .ان زيادة تخصيص رأس المال ترتفع بعد تطبيق سياسات الإصلاح الاقتصادي .4
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المنافسة المصرفية وزيادة الضغط  وق المصرفية يؤدي الى زيادةان دخول مصارف محمية وأجنبية الى الس.5
عمى إدارات المصارف في تطوير العمل المصرفي وتنويع الخدمات التي تقدميا المصارف والبحث عن الفرص 

 الاستثمارية المربحة وتطوير مياراتيا الإدارية .

مستوى الوساطة المالية لمقطاع المصرفي ان تقميل القيود الحكومية عمى السوق المالية يسيم في زيادة  .6
اقل جذباً لموساطة المالية وىذا  غير المنظم من خلال زيادة معدلات الادخار او من خلال جعل القطاع الرسمي

 يسيم في زيادة التطور المالي  والذي يعني زيادة النمو الاقتصادي . 

دة تتطمب إعادة تحديد دور النظام المصرفي في وىكذا نجد إن مقتضيات البيئة الاقتصادية الجدي          
يرافق العراق والميام الجديدة المنوطة بو , وعميو فإنو لا يمكن تصور نجاح سياسة الإصلاح المصرفي اذا لم 

 التي تؤىمو لتأدية الدور الجديد المناط بو . الامكانياتذلك إقامة جياز مصرفي قوي ومتحرر ويتمتع بكل 
لاح المالي والمصرفي في " إنشاء نظام مالي قادر عمى حشد الموارد المالية المحمية وحتى ويتمثل الإص     

عادة تخصيصيا وتحديد كفاءاتيا لخدمة النشاط الاقتصادي من اجل تحقيق  معدلات عالية ومستمرة  الدولية وا 
حداث تغييرات في النمو الاقتصادي" ويتجو ذالك الإصلاح نحو تحديث وتقوية جميع وحدات القطاع ال مالي وا 

عادة ىيكميتيا في العراق )المركز العراقي للإصلاح  جوىرية في طبيعة الصناعة المصرفية وا 
(  وتتجسد عممية الإصلاح المالي والمصرفي في إستراتيجية شاممة لمتغيير والإصلاح   2, 2009الاقتصادي,

 سا عمى الآتي :ومواكبة التطورات المالية والمصرفية العالمية التي تقوم أسا
 التحرر من القيود والعراقيل . .1
 زيادة حدة المنافسة بين المصارف ..2
 استعمال وسائل تكنولوجية متطورة للاتصالات والمعمومات . .3
( بغية العمل ضمن المعايير الدولية لممصارف مما يرفع قدرتيا عمى 2-1تطبيق مقررات لجنة بازل).4

 المنافسة الدولية في العمل الدولي .
( وقانون 94وقد أولى العراق أىمية خاصة لإصلاح وتحرير النظام المصرفي, ويعد قانون المصارف)        

من أىم القوانين التي تضمنت رؤية واضحة لدور النظام المصرفي في  2004( لعام 56البنك المركزي وقم )
منظومة التشريعية الخاصة ظل تطبيق آليات اقتصاد السوق, كما يعد من بين القوانين الأساسية في ال

بالإصلاحات الاقتصادية في العراق, واليدف الرئيس لقانون المصارف ىو جعل إطار العمل القانوني لمعراق في 
مجال الصيرفة متفقاً والمعايير الدولية ويسعى القانون الى تعزيز الثقة في الجياز المصرفي وذلك بإنشاء 

ة عمى التنافس ويعزز الأىداف الرئيسية لمبنك المركزي العراقي في جياز مصرفي منفتح وآمن وسميم ولو قدر 
الحفاظ عمى استقرار الأسعار وتنفيذ السياسة النقدية , واىم ما نتج عن قوانين الإصلاح ىو الآتي :) 

 (  23,  2007الشبيبي,
أسعار الفائدة التي سعر الفائدة إذ تخمى البنك المركزي العراقي عن تحديد  لاسيماتحرير القطاع المالي و .1

 تتقاضاىا أو تدفعيا المصارف والمؤسسات المالية الوسيطة لزبائنيا .
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فتح باب المشاركة لممصارف الأجنبية بالعمل داخل العراق سواء أكانت بشكل فروع او شركات مستقمة او .2

 .مشاركات مع المصارف الأىمية في مناخ ينسجم مع قانون الاستثمار في العراق 
 -الى الرقابة الوقائية التمقائية Rule base -من الرقابة المصرفية المتحكمة القائمة  التحول.3

Prudential  التي استطاع البنك المركزي العراقي من خلاليا فرض الرقابة الوقائية عبر الموائح التنظيمية
كن الجياز المصرفي من العمل وتطبيقاتيا بعيداً عن الإجراءات الإدارية الرقابية القسرية , وىو الأمر الذي يم

 بمرونة وكفاءة 
إطلاق حرية التحويل الخارجي دون قيد او شرط وىذا يتماشى مع مضمون المادة الثامنة من اتفاقية .4

صندوق النقد الدولي المتعمقة بتحرير الحساب الجاري لميزان المدفوعات باستثناء ما يتعمق بقانون مكافحة 
 والإرىاب في العراق . غسيل الأموال وأموال الجريمة

الذي يعني نظام التسوية الإجمالية الآنية  RTGSتحديث نظم المدفوعات المصرفية من خلال إدخال نظام .5
Real Time Gross Settlement  وتصدر التسويات الإجمالية عمى ما يزيد نصف تريميون دينار عراقي ,

مل من حالات اللايقين في العمل المصرفي وعمميات ( معاممة عمماً ان ىذا النظام يق100يومياً بأكثر من )
 التلاعب .

إصدار الموائح التنظيمية  التي تمكن المصارف من تنويع عممياتيا خارج الميزانية العمومية بما يحقق .6
 قدرات تنافسية عالية وحصوليا عمى موارد مالية بآجال مختمفة وتقميل المخاطر في مجال الاستثمار .

انعكاسات عدَة عمى قطاع المصارف الخاصة في  المذكورة انفاجراءات الإصلاح المصرفي وكان  لإ      
العراق والتي ساىمت بشكل كبير في تطور المؤشرات الاقتصادية والإحصائية لممصارف الخاصة في العراق بعد 

 (  :  4,  2009وكالاتي ) عبد النبي, 2004عام 
اذ بمغ  2009( مصرفاً نياية عام 36الى )2003اً عام ( مصرف16ارتفع عدد المصارف الخاصة من ).1

 . 2006( مميون دينار عام 663( تريميون دينار عراقي مقارنة )1,7مجموع رؤوس أمواليا ما يقارب )
مميار  (70,7فروع ومكاتب( لممصارف العربية والأجنبية في العراق وبمغ مجموع رؤوس أمواليا ) -6فتح ).2

 (.9%( من رأس مال المصارف الخاصة وكما ورد في الجدول )3) دينار وىو يشكل فقط نسبة
( 9( مصرفاً إسلاميا و)62( مصرفاً تقميدياً)416فرعاً بواقع ) (479ارتفع عدد فروع المصارف الخاصة).3

 مصارف أجنبية .
ىو المصرف العراقي الإسلامي الى ثمانية  1993ارتفع عدد المصارف الإسلامية من مصرف واحد عام .4

 ( .8ف إسلامية وكما ورد في الجدول )مصار 
 2006مقارنة بعام  2009ترليون دينار( عام  -8.7بمغ إجمالي الموجودات في المصارف الخاصة ).5

 %(.626ترليون دينار ( أي بنسبة زيادة ) -3.3وكانت )
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 (  المصارف الخاصة التقميدية في العراق7جدول )
 اٌتأع١غٟ  سأط اٌّبي عٕخ اٌتأع١ظ أعّبء اٌّصبسف د

 ١ٍِْٛ د٠ٕبس

 ػذد اٌفشٚع

 34 344 3993 اٌّصشف اٌتزبسٞ اٌؼشالٟ  .3

 33 344 3993 ِصشف ثغذاد  .3

 39 44 3992 ِصشف اٌششق الأٚعط اٌؼشالٟ ٌلاعتخّبس  .2

 38 344 3992 ِصشف الاعتخّبس اٌؼشالٟ  .3

 34 344 3993 اٌّصشف اٌّتحذ ٌلاعتخّبس  .4

 4 344 3994 اٌّصشف الأٍٟ٘ اٌؼشالٟ  .5

 34 344 3998 ِصشف الائتّبْ اٌؼشالٟ  .3

 38 53 3999 ِصشف داس اٌغلاَ ٌلاعتخّبس  .8

 34 444 3999 ِصشف ثبثً  .9

 29 344 3999 ِصشف الالتصبد ٌلاعتخّبس ٚاٌت٠ًّٛ  .34

 34 344 3999 ِصشف عِٛش اٌتزبسٞ  .33

 338 444 3999 ِصشف اٌٛسوبء ٌلاعتخّبس ٚاٌت٠ًّٛ  .33

 23 544 3444 ِصشف اٌخ١ٍذ اٌتزبسٞ  .32

 32 344 3443 ِصشف اٌّٛصً ٌٍت١ّٕخ ٚالاعتخّبس  .33

 34 354 3442 ِصشف اٌشّبي ٌٍت٠ًّٛ ٚالاعتخّبس  .34

 3 44 3443 ِصشف الاتحبد اٌؼشالٟ  .35

 3 34 3444 اٌذٌٟٚ ٌلاعتخّبس آشٛس ِصشف  .33

 4 44 3445 ِصشف إٌّصٛس ٌلاعتخّبس  .38

 3 5454 3445 ِصشف ػجش اٌؼشاق  .39

 8 44 3443 ِصشف ا١ِشاٌذ  .34

33.  ٜ  2 34 3448 ِصشف اٌٙذ

 المصدر:
 2009البنك المركزي العراقي ,المديرية العامة للإحصاء والأبحاث , النشرة السنوية لمبنك المركزي العراقي -1
 2011دليل المصارف العراقية ,-رابطة المصارف العراقية الخاصة -2
 التقرير السنوي لسنوات مختمفة -سوق العراق للأوراق المالية -3

 ( المصارف الخاصة الإسلامية في العراق8ل)جدو
عٕخ  أعّبء اٌّصبسف د

 اٌتأع١ظ

سأط اٌّبي )١ٍِبس 

 د٠ٕبس(

 ػذد اٌفشٚع

 34 435393 3992 اٌّصشف اٌؼشالٟ الإعلاِٟ ٌلاعتخّبس ٚاٌت١ّٕخ 3

 8 34 3443 ِصشف إ٠لاف الإعلاِٟ ٌلاعتخّبس ٚاٌت٠ًّٛ 3

 3 44 3444 خِصشف وشدعتبْ اٌذٌٟٚ ٌلاعتخّبس ٚاٌت١ّٕ 2

 3 34 3444 اٌّصشف اٌٛطٕٟ الإعلاِٟ 3

 5 44 3444 ِصشف درٍخ ٚاٌفشاد ٌٍت١ّٕخ ٚالاعتخّبس 4

 34 344 3445 ِصشف اٌجلاد الإعلاِٟ ٌلاعتخّبس ٚاٌت٠ًّٛ 5

 8 44 3443 ِصشف اٌتؼبْٚ الإل١ٍّٟ الإعلاِٟ ٌٍت١ّٕخ ٚالاعتخّبس 3

 3 44 3448 ر١ٙبْ ٌلاعتخّبس ٚاٌت٠ًّٛ الإعلاِٟ 8

 53 2955393  اٌّزّٛع 

 المصدر:
 البنك المركزي العراقي ,المديرية العامة للإحصاء والأبحاث , النشرة السنوية لمبنك المركزي العراقي -1
 2011دليل المصارف العراقية ,-رابطة المصارف العراقية الخاصة -2
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 (  المصارف الخاصة الأجنبية العاممة في العراق9جدول)
 ػذد اٌفشٚع سأط اٌّبي )١ٍِبس د٠ٕبس( عٕخ اٌتأع١ظ اٌّصبسف أعّبء د

 3 85343 3443 اٌّؤعغخ اٌؼشث١خ اٌّصشف١خ )اٌجحش١ٕ٠خ( 3

 3 385552 3444 ِصشف ٍِٟ إ٠شاْ 3

 3 8539 3445 اٌّصشف اٌضساػٟ اٌتشوٟ)صساد( 2

 3 95444 3445 ثٕه ث١جٍٛط اٌٍجٕبٟٔ 3

 3 85239 3448 أتشوٛٔتٕتبي 4

 3 85382 3449 د ٚاٌجلاد اٌؼشث١خث١شٚ 5

 9 345533  اٌّزّٛع 

 المصدر:
 2009البنك المركزي العراقي ,المديرية العامة للإحصاء والأبحاث , النشرة السنوية لمبنك المركزي العراقي -1
 2011دليل المصارف العراقية ,-رابطة المصارف العراقية الخاصة -2

 سىق انؼراق نلأوراق المانيح ثانثاً: المصارف الخاصح ودورها في 
( كمؤشر فعًال في دعم النمو الاقتصادي وأصبحت بذلك 21برزت أىمية الأسواق المالية في نياية ) ق       

ركيزة أساسية في الوساطة المالية ومن خلال تعبئة المدخرات وتخصيصيا لتنشيط الاستثمارات المنتجة وتوفير 
لاقتصاد الوطني لدورىا في توفير الأموال من وحدات الفائض المالي الى التمويل,إذ تمثل حجر الزاوية في ا

الى  العراق للأوراق المالية سوق ييدفو وحدات العجز لتمبية احتياجاتيا المالية وانجاز أىدافيا المختمفة ,
 ( 9, 2011)إصدارات سوق العراق للأوراق المالية, تحقيق الآتي :

كات المدرجة في السوق بطريقة تتناسب مع ىدف حماية المستثمرين تنظيم وتدريب أعضائو والشر   - 1
وتعزيز ثقة المستثمرين بو و تعزيز مصالح المستثمرين بسوق حرة يوثق بيا أمينة , فعالة , تنافسية وتتسم 

 بالشفافية .
اصة تنظيم وتبسيط تعاملات الأوراق المالية بصورة عادلة وفعالة ومنتظمة وبضمتيا عمميات المق  -2

 والتسوية ليذه التعاملات .
تنظيم تعاملات أعضائو بكل ما لو صمة بشراء وبيع الأوراق المالية وتحديد حقوق والتزامات الأطراف  -3

 ووسائل حماية مصالحيم المشروعة .
تطوير سوق المال في العراق بما يخدم الاقتصاد الوطني ومساعدة الشركات في بناء رؤوس الأموال   -4

 للاستثمار وتوعية المستثمرين العراقيين وغير العراقيين بشأن فر ص الاستثمار في السوق . اللازمة
 جمع وتحميل ونشر الإحصاءات والمعمومات الضرورية لتحقيق الأىداف . - 5
  .التواصل مع أسواق الأوراق المالية في العالم العربي والأسواق العالمية بيدف تطوير السوق  - 7
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وعمى الرغم من حداثة نشأة سوق العراق للأوراق المالية و المصارف الخاصة في العراق إلا إنيا  

( وذلك بسبب واقع  2010-2004تميزت بحضورىا الفعَال في السوق المالية العراقية خلال المدة )
ستثماري بالمصارف المصارف الخاصة والسمات التي تتمتع بيا والتي زادت من ثقة الجميور المصرفي والا

 الخاصة . 
في سوق العراق  2013( يوضح عدد الأسيم المتداولة وفقاً لمقطاعات الاقتصادية لعام 10والجدول ) 

سيماً( وبمغت  -542,328,451,121للأوراق المالية إذ بمغ عدد الأسيم المتداولة بالنسبة لقطاع المصارف )
%( وىذا يظير ىيمنة القطاع المصرفي من بين القطاعات 49.69الأىمية النسبية لعدد الأسيم المتداولة )

الاقتصادية عمى سوق العراق للأوراق المالية , لاسيما بعد إن ارتفع عدد الأسيم المتداولة بالنسبة لقطاع 
  2009( عام 181,933,538,805لقطاع المصارف ) المصارف بعد إن كان عدد الأسيم المتداولة بالنسبة

سيماً ( عام  -542,328,451,121ويزداد الى ) 2010( عام 190,784,289,490) ليرتفع أكثر الى
, ونجد ان ىذا التزايد المستمر في عدد الأسيم 2013( عام 652,639,963,322ليصل الى ) 2012

المتداولة بالنسبة لقطاع المصارف يؤكد بالمقابل تزايد فاعمية قطاع المصارف في السوق المالية العراقية وكما 
( ان ىناك تزايد مطرد في عدد الأسيم المتداولة بالنسبة لقطاع المصارف سواء من 11موضح في الجدول )

 حيث عدد الأسيم المتداولة او حجم التداول . 
  2013 –(  مؤشرات التداول الرئيسة موزعة قطاعياً لعام 10جدول)

 

 اٌمطبع

 

 

 ػذد الأعُٙ اٌّتذاٌٚخ

الأ١ّ٘خ 

إٌغج١خ 

% 

 

 تذاٌٚخاٌم١ّخ اٌّ

 

الأ١ّ٘خ 

إٌغج١خ 

% 

ػذد 

اٌششوبد 

 اٌّتذاٌٚخ

ػذد 

اٌششوبد 

 اٌّذسرخ

  68,43 652,639,963,322 اٌّصبسف

% 

677,332,424,706 86.68 20 21 

 1 -- --- ----- -- ----- الاتصبلاد

 4 4 0.32 2,031,256 1.91 1,979,254,328 اٌتب١ِٓ

 8 8 0.10 941,963,006 0.27 760,280,622 الاعتخّبس

 10 9 3.03 27,066,698 9.71 6,709,440,267 اٌخذِبد

 24 23 10.60 94,726,871 25.58 63,814,729 اٌصٕبػخ

اٌفٕبدق 

 ٚاٌغ١بحخ

1,642,659,677 7.73 29,254,865 3.27 9 10 

 6 6 6.99 62,473,830 4.84 8,405,147,568 اٌضساػخ

 85 80 100 893,825,279 100 652,639,963,322 اٌّزّٛع

 المصدر :
 . 30,ص 2013التقرير السنوي الثامن ودليل الشركات,-سوق العراق للأوراق المالية
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 2013  – 2006(  مؤشرات التداول الرئيسة لقطاع المصارف للأعوام 11جدول)

() 
 

 اٌغٕٛاد

 ػذد الأعُٙ اٌّتذاٌٚخ

 ثبٌذ٠ٕبس اٌؼشالٟ

الأ١ّ٘خ 

 إٌغج١خ %

 

 حزُ اٌتذاٚي

 خ %الأ١ّ٘خ إٌغج١

3445 32535353535388 34% 334598854485924 39% 

3443 334584358485323 93% 343533453435455 9452% 

3448 345534954495344 83% 294543559235232 84% 

3449 383592254385844 8553% 239532453985383 3354% 

3434 394538353895394 3355% 349533358855594 5358% 

3433 289534953825433 3953% 34453445938 33594 

3433 433523853435333 39559% 533522353335345 85% 

3432 652,639,963,322 68,43  % 784,145,780.136 91  % 

 المصدر :
 التقرير السنوي لعدة سنوات . -إصدارات سوق العراق للأوراق المالية 

السوق المالية العراقية من خلال زيادة نسبتيا من  في تفعيلميماً وقد لعبت المصارف التجارية الخاصة دوراً        
( يوضح الشركات العشرة الأولى من حيث عدد الأسيم 12عدد الأسيم المتداولة مقارنة بالشركات الأخرى  والجدول )

 الشركات. بقيةوالذي يعكس ىيمنة المصارف الخاصة عمى  2013المتداولة عام 
المتداولة إذ  تحاد العراقي ( وىو احد المصارف الخاصة في المقدمة بالنسبة إلى عدد الأسيمإذ جاء )مصرف الا        

سيماً ( كذلك بالنسبة الى حجم  -89,167,126%( وبعدد أسيم )14,25بمغت نسبة أسيمو المتداولة )
وجاء ( يوضح ذلك 13التداول الكمي في السوق جاءت أيضاً المصارف الخاصة في المقدمة والجدول )

( 108,926,439مصرف الشمالَ في المقدمة وىو احد المصارف عينة البحث وبمغ عدد الأسيم المتداولة )
(  88,423,322(إلى قيمة التداول الكمية يأتي بعده المصرف المتحد بعدد أسيم متداولة )14.25بنسبة بمغت)
 % ( .10.69بنسبة بمغت )

 د الأسيم المتداولة في( الشركات العشرة الأولى من حيث عد12جدول)
       2013سوق العراق للأوراق المالية  لعام 

 ػذد الأعُٙ اٌّتذاٌٚخ اعُ اٌششوخ

 ثبٌذ٠ٕبس اٌؼشالٟ

 إٌغجخ إٌٝ ػذد

 الأعُٙ اٌىٍٟ % 

 14,25 89,167,126 ِصشف الاتحبد اٌؼشالٟ

 10,69 66,893,958 ِصشف ثبثً 

 8,67 45,267,454 ِصشف اٌشّبي

 8,14 50,949,738 بس اٌؼشالِٟصشف الاعتخّ

 7,26 45,452,638 اٌّصشف اٌّتحذ

 5,91 36,949,488 ِصشف اٌششق الأٚعط

 5,50 34,388,078 ِصشف الالتصبد ٌلاعتخّبس

 5,15 32,250,642 ِصشف اٌخ١ٍذ

 4,92 30,785,741 ِصشف اٌّٛصً ٌلاعتخّبس

 4,74 29,624,895 ثغذاد ٌٍّششٚثبد اٌغبص٠خ

 34ٚ33 470,738,808 اٌّزّٛع

 اٌّصذس :

 25, ص3432اٌتمش٠ش اٌغٕٛٞ,-عٛق اٌؼشاق ٌلأٚساق اٌّب١ٌخ

                                                 
()

 3432آخش إصذاساد عٛق اٌؼشاق ٌلأٚساق اٌّب١ٌخ ٌغب٠خ   
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 (  الشركات العشرة الأولى من حيث حجم التداول 13جدول)
 2013في سوق العراق للأوراق المالية  لعام 

 ػذد الأعُٙ اٌّتذاٌٚخ اعُ اٌششوخ

 ثبٌذ٠ٕبس اٌؼشالٟ

 إٌغجخ إٌٝ ل١ّخ اٌتذاٚي 

 اٌى١ٍخ %

 14.25 108,926,439 شف اٌشّبيِص

 10.69 88,423,322 اٌّصشف اٌّتحذ

 8.67 76,843,670 ِصشف الاتحبد اٌؼشالٟ

 8.14 60,075,597 اٌؼشال١خ لإٔتبد ٚتغ٠ٛك اٌٍحَٛ

 7.26 53,337,013 ِصشف ثبثً

 5.91 53,145,494 ِصشف اٌششق الأٚعط

 5.50 50,111,033 ِصشف الاعتخّبس اٌؼشالٟ

 5.15 38,924,033 لتصبد ٌلاعتخّبسِصشف الا

 4.92 38,363,170 ثغذاد ٌٍّششٚثبد اٌغبص٠خ

 4.74 34,315,774 ِصشف وٛسعتبْ اٌذٌٟٚ

 75.27 602,474,550 اٌّزّٛع

 37,ص 2013التقرير السنوي,-سوق العراق للأوراق المالية  المصدر :
          

, نجد ان البيئة الحالية لممصارف الخاصة تسمح لإنشاء وبعد ىذا العرض لواقع المصارف الخاصة قي العراق 
دارة المحافظ الاستثمارية ويمكن البدء بوضع الخطط والإستراتيجيات لآلية عمل المحافظ الاستثمارية  وا 

والمساىمة في الانتقال الى نظام الخصخصة  والتفكير جدياً بتنشيط فاعمية سوق العراق للأوراق المالية 
صلاح النظام  الاقتصادي والسماح لممستثمرين الأجانب بالمشاركة فييا, لاسيما وان الجياز المصرفي وا 

الخاص في العراق يمتمك السيولة الكافية لعمل المحافظ الاستثمارية وحتى الصناديق الاستثمارية إلا انو لا 
في حين ترتفع  %(9تثمارية الكفوءة ولا تتجاوز مشاركتو بالناتج المحمي الإجمالي )تتوفر لديو العمميات الاس
 ( 3%( )عيدي,البنك المركزي العراقي,23ا لاردن-%42لبنان -%56في دول أخرى مثل )مصر

فضلًا عن ان سوق العراق للأوراق المالية مازال بحاجة الى الكثير من التطوير والتحديث واستخدام        
ات استثمارية حديثة مثل المحافظ الاستثمارية والصناديق الاستثمارية والتي يمكن ان تقدم لمسوق المالية أدو 

العديد من الخدمات وتسيم كثيراً في زيادة كفاءة وأداء سوق العراق المالية ودخولو في مجال المعاملات 
ي المصارف إلا أنيا غير موجية بشكل صحيح إن السيولة متوفرة ف انفاالمالية الدولية,لاسيما وانو كما ذكرنا 

, لذلك نستطيع القول انو لابد من إتباع إستراتيجية مصرفية مالية من شأنيا التوجيو الصحيح لمسيولة 
المتوفرة في المصارف الخاصة نحو الاستثمارات والاكتتاب بالأوراق المالية الأمر الذي يعجز عنو صغار 

شراف البنك المركزي العراقي , المستثمرين عممو بمفردىم ومن  خلال إنشاء محافظ استثمارية تخضع لرقابة وا 
 وتعتمد ىذه الإستراتيجية عمى أسس ثلاث وىي :

 توفر السيولة والفوائض النقدية . -
 التوجو نحو استثمار أموال صغار المستثمرين وتوجيييا بالشكل الصحيح . -

 العالمية وتعزيزىا ودعم العمل الاستثماري بالأوراق المالية. تجاوز أزمة الثقة المنتشرة بسبب الأزمة المالية -
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 تحهيم واختثار فرضياخ انثحث/ المثحث انراتغ

يتضمن ىذا المبحث الجانب التطبيقي لمبحث وباعتماد أسموب التحميل والمعالجة الإحصائية لاختبار           
بين متغيرات البحث  والكشف عن قوة فقرات فرضيات وتحميل البيانات لقياس الارتباط وعلاقات التأثير 

 الاستبانة وذلك باستخدام أسموب التحميل ألعاممي لفقرات الاستبانة .
واعتمد البحث عمى توضيح المتغيرات واختبار الصدق والثبات باستخدام اختبار ) الفا كرونباخ ( عمى      

 ( .14النحو المبين في الجدول )
 اختبار معامل الثبات( متغيرات البحث و 14جدول )

قيمللة معامللل الثبللات لمتغيللرات البحللث ومثمللت أعمللى قيمللة لمعللاملات  المللذكور انفللاً يظيللر مللن الجللدول         
 بينما بمغلت قيملة معاملل الثبلات لمتغيلر ظروف الاقتصاد والاستثمار (  لمحور0.896الثبات  الستة وبمقدار )

تقنيللة ( فللي المرتبللة الثانيللة وجللاءت قيمللة معامللل الثبللات لممتغيللر 0.850) ة والتمويللل المصللرفيالمللوارد الماليلل
سلللوق ( بالمرتبلللة الثالثلللة , وبالنسلللبة لبقيلللة المتغيلللرات ) الملللوارد البشلللرية , 0.815)المعموملللات والاتصلللالات 

( عمللى 0.754, 0.758, 0.798,البنك المركللزي العراقللي ( فقللد بمغللت قيمللة معامللل الثبللات )الأوراق الماليللة
التوالي , وجميع النتلائج المتحققلة تعتبلر مقبوللة لأغلراض التحميلل ألعلاممي وتلدل عملى اتسلاق الفقلرات وثباتيلا 

 وصلاحيتيا لقياس متغيرات البحث .
 أولاً : قياس أهًيح المتغيراخ المستقهح نهثحث :

العوامل المؤثرة التي ياساً لتحديد أىمية ( ستة متغيرات تشكل بمجموعيا مقXحددت لممتغير المستقل)        
دارة المحافظ الاستثمارية  ( يوضح ترتيب الأىمية النسبية لممتغيرات الفرعية 15, والجدول )تسيم في إنشاء وا 

 لممتغير المستقل  بحسب  إجابات العينة ووفق معامل الاختلاف .
( احتل المرتبة الأولى (X1 الذي رمز بل ويل المصرفيالموارد المادية والتم( أن متغير 15ويتضح من الجدول )     

( وىو الأقل تشتتاً بين 0.690( وانحراف معياري )27.699المتغيرات الفرعية بأقل معامل اختلاف ) ةمقارنة مع بقي
في إنشاء العوامل المؤثرة التي تسيم ىو من أىم  الموارد المادية والتمويل المصرفيالمتغيرات الأخرى وىذا يشير الى ان 

دارة المحافظ الاستثمارية معياري  انحرافوب (,X6, وجاء في المرتبة الثانية المتغير ظروف الاقتصاد والاستثمار )وا 
( وىذا يعكس أىمية عامل الظروف الاقتصادية 2.290( ووسط حسابي )34.279(,ومعامل اختلاف )0.785)

دارة المحافظ الاستث  .مارية في المصارف الخاصة والاستثمارية في العراق لإنشاء وا 

 ِؼبًِ اٌخجبد أسلبَ اٌؼجبساد ِحبٚس اٌجحج د

 4.844 9 - 3 اٌّٛاسد اٌّب١ٌخ ٚاٌت٠ًّٛ اٌّصشفٟ 3

 4.834 39 -34 تم١ٕخ اٌّؼٍِٛبد ٚالاتصبلاد 3

 4.398 39 - 34 اٌّٛاسد اٌجشش٠خ 2

 4.348 29 - 24 عٛق الأٚساق اٌّب١ٌخ 3

 4.343 39 - 34 اٌجٕه اٌّشوضٞ اٌؼشالٟ 4

 4.895 49 - 44 ظشٚف الالتصبد ٚالاعتخّبس 5
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(,ومعامل .8340( سوق الأوراق المالية , وبانحراف معياري )X4المتغير ) لثةوجاء في المرتبة الثا
( وىذا يشير الى انخفاض أىمية سوق الأوراق المالية من 1.593( ووسط حسابي )52.354اختلاف )

دارة المحافظ  الاستثمارية في المصارف الخاصة مقارنة مع المتغيرات وجية نظر أفراد العينة بالنسبة لإنشاء وا 
السابقة , ونجد ان متغير البنك المركزي العراقي جاء بالمرتبة الأخيرة من حيث الأىمية بأعمى نسبة تشتت 

 ( .0.997بين المتغيرات بمغ )
 (   X6 – X1(  ترتيب الأىمية لممتغيرات المستقمة )15جدول )

 وفق معامل الاختلاف يم في إنشاء المحافظ الاستثماريةالعوامل المؤثرة التي تس
X ٌؼٛاًِ اٌّؤحشح اٌتٟ تغُٙ فٟ  ا

 إٔشبء اٌّحبفع الاعتخّبس٠خ

اٌٛعط 

 اٌحغبثٟ

الأحشاف 

 اٌّؼ١بسٞ

تشت١ت  ِؼبًِ الاختلاف

 اٌّتغ١شاد

X1 ٟ3 33.599 4.594 3.393  اٌّٛاسد اٌّبد٠خ ٚاٌت٠ًّٛ اٌّصشف 

X2 3 34.333 4.838 3.384  صبلادتم١ٕخ اٌّؼٍِٛبد ٚالات 

X3  5 44.838 4.992 3.943 اٌّٛاسد اٌجشش٠خ 

X4 2 43.243 .8230 3.492  عٛق الأٚساق اٌّب١ٌخ 

X5 ٟ6 38.353 4.993 3.434  اٌجٕه اٌّشوضٞ اٌؼشال 

X6 2 23.339 4.384 3.394  ظشٚف الالتصبد ٚالاعتخّبس 

 ثانيا ً : اختثار انفرضيح الأولى نهثحث :
H0  لا توجد علاقة ارتباط وتأثير بين إنشاء المحافظ الاستثمارية والعوامل المؤثرة التي تسيم بيا في /

 المصارف الخاصة العراقية.
H1   توجد علاقة ارتباط وتأثير بين إنشاء المحافظ الاستثمارية والعوامل المؤثرة التي تسيم بيا في /

 المصارف الخاصة العراقية.
–قق من صحة الفرضية الأولى أستخدم الأسموب الإحصلائي ) تحميلل الانحلدار الخطلي المتعلدد ولمتح         

Multiplayer Liner Regression  Analyses نملوذج يتطملب تثبيلت العلاقلة بلين المتغيلرات  الأ ( اذ ان
وتلم ايضلاً  ( وكلل عملى انفلراد , b1-b2-b3-b4-b5-b6وتأكيدىا ملن المعنويلة الإحصلائية لممعلالم المقلدرة ) 

  -( لمعرفة علاقة التأثير بين المتغيرين ومن خلال التحميل ظيرت المعادلة الآتية  : t -استخدام )اختبار
Y = b0+b1X1+b2X2+b3X3+b4X4+b5X5+b6X6 ………. (1) 
 

Y =   0.588  + 0.  712 (X1)+ 0.597 (X2)+0.580 (X3)+  0.590 (X4)+0.575 

(X5)+0.601(X6) ... (2 )   

 
)

 t
)
   = ) 2.33   ( , )5.798 (  ,   ) 4.643  ( ,      )3.950  (  ,   )  5.532( ,    ) 3.871  ( ,   )5.232   (   

                                                 
()

  83% ودرجة حرية 5.0( عند مستوى معنوبة  7.  761الجدولية )   t قيمة   
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( إللى الاتفلاق ملع منطلق النظريلة الاقتصلادية , اذ ان زيلادة وحلدة 2وتشير نتائج المعادلة التقديريلة  )
 دي إلللى التغيللر الحاصللل فلللي ( تلللؤ الملللوارد الماديللة والتمويللل المصللرفي - المتغيللر المسللتقل-1Xواحللدة فللي )

(Y-  )(  و ان زيلللللادة وحلللللدة واحلللللدة فلللللي 0.712بمقلللللدار )إنشلللللاء المحلللللافظ الاسلللللتثمارية المتغيلللللر التلللللابع 
(2X- تقنية المعموملات والاتصلالات( تلؤدي إللى التغيلر الحاصلل فلي ) -المتغير المستقلY-  )المتغيلر التلابع

الملوارد  -المتغيلر المسلتقل-3Xيلادة وحلدة واحلدة فلي )و ان ز  (0.597بمقلدار )إنشاء المحلافظ الاسلتثمارية 
( 0.580بمقلدار )إنشلاء المحلافظ الاسلتثمارية المتغير التلابع(  -Yالبشرية  ( تؤدي إلى التغير الحاصل في )

 . 

سللوق الأوراق الماليلة( تللؤدي إلللى التغيللر  -المتغيللر المسللتقل -4Xوكلذلك ان زيللادة وحللدة واحللدة فلي )
( وان زيللادة وحللدة واحللدة فللي 0.590بمقللدار )إنشللاء المحللافظ الاسللتثمارية يللر التللابع( المتغ -Yالحاصللل فللي )

(5X- البنك المركزي العراقلي( تلؤدي إللى التغيلر الحاصلل فلي ) -المتغير المستقلY-  )إنشلاء المتغيلر التلابع
الاقتصللاد  ظللروف -المتغيللر المسللتقل -6X( و زيللادة وحللدة واحللدة فللي )0.575بمقللدار )المحللافظ الاسللتثمارية 

(  0.602بمقلدار )إنشلاء المحلافظ الاسلتثمارية المتغيلر التلابع(  -Yوالاستثمار( تؤدي إلى التغير الحاصل في )
 بافتراض بقاء العوامل الأخرى ثابتة . 

مؤشر عمى العلاقة الطردية بين المتغيرات المستقمة والمتغير التابع , بمعنى انو كمملا تلوفر ىذه النتائج و       
سلليؤدي ذلللك الللى زيللادة  توجللو  المللؤثرة التللي تسلليم فللي إنشللاء المحللافظ الاسللتثمارية اكبللر مللن  العوامللل عللدد 

إنشللاء المحللافظ الاسللتثمارية والنجللاح فللي إدارتيللا لموصللول الللى تحقيللق  المصللارف الخاصللة قيللد البحللث نحللو
 الأىداف .

الموارد المادية والتمويل المصرفي   - X1وتوضح نتائج تحميل الانحدار المتعدد الى ان المتغير المستقل      
-5X( , بينمللا كللان 0.712بمقللدار )إنشللاء المحللافظ الاسللتثمارية  -Yكللان الأكثللر تللأثيراً عمللى المتغيللر التللابع 

المتغيللر التللابع(  -Yالبنللك المركللزي العراقللي الأقللل فللي التللأثير عمللى التغيللر الحاصللل فللي ) -المتغيللر المسللتقل 
 (  بافتراض ثبات العوامل الأخرى  .0.575بمقدار )ية و إنشاء المحافظ الاستثمار 

( والتي تشير الى معنوية الاختبارات الإحصائية 3( نتائج التقدير في المعادلة )16و يوضح الجدول )        
 - t( اكبر من قيمة  5.798المحتسبة والبالغة )  – tوالقياسية التي تضمنتيا الدوال المقدرة , اذ ان  قيمة 

 t( وكذلك بالنسبة لجميع المتغيرات المستقمة  اذ ان جميع قيم  X1متغير المستقل ) ولية  بالنسبة لمالجد
الجدولية, وىذا يؤكد رفض فرضية العدم وقبول الفرضية البديمة أي ) تتأثر عممية  t المحتسبة اكبر من قيم 

ر العوامل التي تسيم في إنشاء إنشاء المحافظ الاستثمارية في المصارف الخاصة قيد البحث بمدى تواف
المحافظ الاستثمارية ( اذ كمما يتوافر عدد اكبر من العوامل التي تسيم في إنشاء المحافظ الاستثمارية ساعد 
ذلك عمى توفير البيئة الملائمة للاستثمار ودعم المصارف الخاصة قيد البحث في التوجو نحو إنشاء المحافظ 

 الاستثمارية . 
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  (16جدول )

  نتائج تحميل الانحدار الخطي المتعدد لممتغيرات المستقمة

 
 
 
 
 
 
 
 

( اكبلر ملن 98.609( المحتسلبة البالغلة )F( الى أن قيملة )17جدول )وتشير النتائج الموضحة في ال  
( , وعميلو تلرفض فرضلية العلدم 2,38حريلة ) جات%( ودر 5( عند مستوى معنوية )3.89( الجدولية )Fقيمة )

العواملل التلي (  - X وتقبل الفرضية البديمة, أي وجود علاقة ارتبلاط ذات دلاللة معنويلة بلين )المتغيلر المسلتقل
 . إنشاء المحافظ الاستثمارية (Y–)المتغير التابع في إنشاء المحافظ الاستثمارية و  تسيم

R -وتشير قيمة )معامل التحديد 
( 0.783( والبالغلة )Y -( والذي يفسلر التغيلر الإجملالي فلي )المتغيلر التلابع2

ات الحاصللمة فللي المتغيللرات ( ناتجللة عللن التغيللر Y -%( مللن التغيللرات الحاصللمة فللي )المتغيللر التللابع 78ويللدل عمللى أن )
%( مللن التغييللرات تمثللل تللأثير متغيللرات أخللرى لللم تللدخل فللي الأنمللوذج , امللا قيمللة )معامللل الارتبللاط  22وأن ) ةالمسللتقم
( نوع ودرجة الاقتران بين المتغيرات وتشير الى العلاقة الطردية القوية بين إنشاء المحافظ 0.884( والبالغة ) r-بيرسون

                    % . 88العوامل التي تسيم في إنشاء المحافظ الاستثمارية وبنسبة بمغت  من الاستثمارية وكل 
 ( نتائج اختبار الفرضية  الأولى17جدول )

 
 اٌّتغ١شاد

r 
 ِؼبًِ الاستجبط

R
2 

 ِؼبًِ اٌتحذ٠ذ

F 
 اٌّحتغجخ

F 
 اٌزذ١ٌٚخ

X1 
X2 

X 3 

X 4 

X 5 

X 6 

Y 

0.884 0.783 98.609 3.89 

وتم تحميل علاقة الارتباط بين متغيرات البحث وفقاً لمبيانات الواردة في الاستبانة باستخدام معامل الارتباط سبيرمان        
– r  لغرض التعرف عمى طبيعة معنوية العلاقة بين إنشاء المحافظ الاستثمارية والعوامل المؤثرة التي تسيم في إنشاء

دارة المحافظ الاستثمارية في المصار  يوضح الجدول و  % ( ,95%( ودرجة ثقة )5ف الخاصة وعند مستوى معنوية )وا 
 ( ىذه العلاقة .18)

 t المعالم الأنموذج
 المحتسبة

T 
 الجدولية*

Constant b0 2.33 - 

X1 b1 5.798 1.780 

X2 b2 3.950 = 

X3 b3 4.643 = 

X4 b4 5.532 = 

X5 b5 3.871 = 

X6 b6 5.232 = 
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 والمتغير التابع  ( علاقة الارتباط بين المتغيرات المستقمة18جدول )
                اٌّتغ١ش        

 اٌّغتمً            

 

 اٌّتغ١ش

 اٌتبثغ         

اٌّٛاسد 

اٌّبد٠خ 

ٚاٌت٠ًّٛ 

 صشفٟاٌّ

X (1) 

 

تم١ٕخ 

اٌّؼٍِٛبد 

 ٚالاتصبلاد

X (2) 

 

 

اٌّٛاسد 

 اٌجشش٠خ

 

X (3) 

 

عٛق 

الأٚساق 

 اٌّب١ٌخ

X (4) 

 

اٌجٕه 

اٌّشوضٞ 

 اٌؼشالٟ

X (5) 

 

ظشٚف 

الالتصبد 

 ٚالاعتخّبس

X (6) 

Y -  إٔشبء اٌّحبفع

 الاعتخّبس٠خ

4.833 

 

4.455  4.483 4.594 4.423 4.343 

 0.05 0.05 0.05 0.05 0.05 0.05 ِغتٜٛ اٌّؼ٠ٕٛخ

      
تقنيلة  -X1 وتشير نتائج تحميل علاقات الارتباط بين المتغيرات المستقمة ) الملوارد الماديلة والتمويلل المصلرفي

 X5 البنلك المركلزي العراقلي -X4 سوق الأوراق المالية  -X3 الموارد البشرية  -X2 المعمومات والاتصالات

إنشللاء المحلافظ الاسللتثمارية الللى ان جميللع     Y-المتغيللر التللابع ( و   X6 ظلروف الاقتصللاد والاسللتثمار -
  .علاقات الارتباط بين المتغيرات المستقمة والمتغير التابع طردية و ذات طبيعة معنوية مع تفاوت نسبيا

 وتوضح النتائج المتحققة الآتي : 
تقنيلة المعموملات  -X1 ل المصلرفيعلاقات الارتباطات لجميع المتغيرات المستقمة ) الملوارد الماديلة والتمويل.1

ظلروف  - X5 البنلك المركلزي العراقلي -X4 سلوق الأوراق الماليلة  -X3 الملوارد البشلرية  -X2 والاتصالات
( تشلير اللى قلوة ومعنويلة العلاقلة بلين المتغيلرات المسلتقمة    Y-( بل )المتغير التابع  X6 الاقتصاد والاستثمار
 والمتغير التابع .

 -X6 ظلروف الاقتصلاد والاسلتثمار - X1 يرات المستقمة )الموارد الماديلة والتمويلل المصلرفيأظيرت المتغ .2
(  , اذ سلجمت العلاقلات    Y-( أكثلر العلاقلات الارتباطيلة قلوة ملع  )المتغيلر التلابعX4سلوق الأوراق الماليلة 

 عمى التوالي .(  0.695,  0.757, 0.822الارتباطية ) 
البنللك المركللزي  -X3المللوارد البشللرية  -X2 تقنيللة المعمومللات والاتصللالات)  أظيللرت المتغيللرات المسللتقمة .3

  (, اذ سلجمت العلاقلات الارتباطيللة  Y-( علاقلات ارتباطيللو متوسلطة القلوة ملع )المتغيلر التلابع  X5 العراقلي
 عمى التوالي .(  0.534 , 0.566,  0.587) 

ى ) توجلللد علاقلللة ارتبلللاط معنويلللة بلللين المحلللافظ وجميلللع النتلللائج المتحققلللة تؤكلللد صلللحة الفرضلللية الأولللل      
دارة المحلافظ الاسلتثمارية فلي المصلارف الخاصلة ( , اذ  الاستثمارية والعوامل المؤثرة التلي تسليم فلي إنشلاء وا 
دارة المحلافظ  ان إنشاء المحافظ الاستثمارية يرتبط ارتباطاً معنوياً مع العواملل الملؤثرة التلي تسليم فلي إنشلاء وا 

ة في المصارف الخاصة , فكمما توفر عدد اكبر من تمك العوامل فلي بيئلة العملل المصلرفي فلان ذللك الاستثماري
دارة المحافظ الاستثمارية في المصارف الخاصة.  سيييأ المناخ الملائم لإنشاء وا 
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انتحهيم ختثار وتىصيف انفرضيح انثانيح وػرض تحهيم انثياناخ تاستخذاو ثانثاً : ا
 -:  Factor Analysis –انؼايهي 

إن إنشاء المحافظ الاستثمارية في المصارف الخاصة يعتمد عمى مدى توفر العوامل المؤثرة التي تسيم في  -
تمك العوامل وبما إن جميع العوامل التي تم  اسيامإنشاءىا في المصارف الخاصة العراقية واختلاف قوة 

 لتحميل العاممي .مة لمتحميل ىو اءاختيارىا ميمة فأن الأسموب الأكثر ملا

لتوضيح درجة  ( كأسموب عممي إحصائي Factorial Analysis –تم اعتماد ) التحميل العاممي  لقد        
 وىي (  0.5)  عمى تزيد تشبع قيمة عمىتشبع المتغيرات بالعوامل الأخرى اذ يتم تحميل المتغيرات التي تحصل 

ىمال المتغيرات التي تقل قيمتيا عن )و  التحميلات ىذه مثل في المقبولة الدنيا القيمة التحميل وييدف ( ,  0.5ا 
( التي تكون مسؤولة عن توليد الاختلافات    Factorsالعاممي الى إيجاد مجموعة من العوامل )

(Variations)  الأبعاد متعددة بين متغيرات يربط في مجموعة مكونة من عدد كبير من متغيرات البحث و 

متغيرات  من العوامل وبما أن ممكن عدد اقل أساس عمى لممتغيرات والصفات واىرالظ وتفسير وصف بيدف
دارة المحافظ الاستثمارية في المصارف الخاصة (  البحث  من متداخمة)العوامل المؤثرة التي تسيم في إنشاء وا 

 القائمة علاقةال عمى يعتمد الذي  Factor Analysis -الإحصائي الأسموب ىذا تم استخدام لذلك تأثيرىا حيث
 والميم الأكبر التأثير ذات المتغيرات عمى ولموقوف المختمفة أىميتيا أبراز لغرض وذلك المتغيرات ىذه بين

دارة المحافظ الاستثمارية في المصارف الخاصة ك لاعتمادىا  .عوامل مؤثرة تسيم في إنشاء وا 
  Component Analysis Principal –وباستخدام طريقة تحميل المكونات الأساسية        

()  التي في
ضوءىا تجري عممية تحديد نسب التشبع ويتم استخلاص العوامل المستترة  لمعرفة العلاقة الأقوى بين 

( من متغيرات الاستجابة , فان المكون الأساسي الأول P, باعتبار ان لدينا ) المتغيرات داخل العامل  الواحد
 يعبر عنو : 

Z1 = a11X1 + a21X2 + …………….. + aP1Xp 
 

 تمثل تشبعات متغيرات الاستجابة بالعامل الأول أما المكون الأساسي الثاني ويعبر عنو : aijحيث ان 

Z2 = a12X1 + a22X2 + …………….. + aP2Xp 
ودائماً المكون الأول لو أعظم تباين ) يفسر اكبر نسبة من ىيكل التباين لمتغيرات الاستجابة ( ويميو      

 الخ  وتكون المكونات متعامدة فيما بينيا . ------لأساسي الثاني المكون ا

                                                 
()

اٌتح١ًٍ اٌؼبٍِٟ ٚاٌّىْٛ الأعبعٟ أٚ اٌؼبًِ الأعبعٟ ٘ٛ ػجبسح ػٓ تشو١ت خطٟ فٟ ِتغ١شاد  كطشائٟٚ٘ ِٓ أُ٘  

الاعتزبثخ , ٚاٌّىْٛ الأٚي ٠فغش اوجش ٔغجخ ِٓ ١٘ىً اٌتجب٠ٕبد ٌّتغ١شاد الاعتزبثخ ٠أتٟ ثؼذٖ اٌّىْٛ الأعبعٟ اٌخبٟٔ 

 .... اٌخ .
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 Bartettواختبار   KMO( مقياس  19جدول )
 اٌتفبص١ً اٌم١ّخ

 Kaisre-Mayer-Olkin  -ِم١بط  0.785

 Bartlett Test    -اختجبس  365.645

 -Sig احتّبي اٌخطأ 0.000

( وبما ان ىذه  0.785) Kaisre-Mayer-Olkinمقياس الى ان قيمة  المذكور انفايوضح الجدول      
(   Bartlett( فان حجم العينة يعد كافيا لإجراء التحميل العاممي , وان اختبار ) 0.500القيمة اكبر من )

( مما يؤكد ان  0.05( وىو اقل من مستوى الدلالة المعتمد ) 0.000لمدائرية كان عند مستوى الدلالة )
 ات ذات دلالة إحصائية وأيضا تشير الى ان ىذه المصفوفة تمثل مصفوفة الوحدة .العلاقة بين المتغير 

وباستخدام التحميل العاممي أيضا يمكن فيم وتوضيح تركيب مصفوفة الارتباط او التباين المشترك من        
تقنية  - مصرفيوتشير العوامل المستقمة الستة ) الموارد المادية والتمويل ال خلال عدد قميل من العوامل ,

ظروف الاقتصاد  -البنك المركزي العراقي - سوق الأوراق المالية -الموارد البشرية  - المعمومات والاتصالات
 إلى العوامل المشتركة في مصفوفة التحميل العاممي .  والاستثمار (

 مصفوفة الارتباط بين المتغيرات المستقمة من خلال التحميل العاممي ( 20) جدول
 

 

 تغ١شاداٌّ

 

 

 

سِض 

 اٌّتغ١ش

 تشجغ اٌّتغ١شاد ثبٌؼٛاًِ

اٌّٛاسد اٌّبد٠خ 

ٚاٌت٠ًّٛ 

 اٌّصشفٟ

تم١ٕخ 

اٌّؼٍِٛبد 

 ٚالاتصبلاد

اٌّٛاسد 

 اٌجشش٠خ

عٛق 

الأٚساق 

 اٌّب١ٌخ

اٌجٕه 

اٌّشوضٞ 

 اٌؼشالٟ

ظشٚف 

الالتصبد 

 ٚالاعتخّبس

اٌّٛاسد اٌّبد٠خ ٚاٌت٠ًّٛ 

 اٌّصشفٟ

X1 0.570 0.576 0.720 0.973 0.502 0.702 

 X2 تم١ٕخ اٌّؼٍِٛبد ٚالاتصبلاد

 

0.589 0.534 0.612 0.612 0.606 0.842 

 X3 0.610 0.894 0.564 0.865 0.634 0.598 اٌّٛاسد اٌجشش٠خ

 X4 0.835 0.687 0.543 0.742 0.577 0.645 عٛق الأٚساق اٌّب١ٌخ

 X5 0.524 0.690 0.575 0.588 0.731 0.876 اٌجٕه اٌّشوضٞ اٌؼشالٟ

 X6 0.735 4.544 0.933 0.683 0.866 0.986 ظشٚف الالتصبد ٚالاعتخّبس

الى ان العوامل المشتركة ذات علاقة تأثير وارتباط  المذكور انفاتشير نتائج التحميل العاممي في الجدول       
فظ الاستثمارية متبادل بين المتغيرات المستقمة وىذه النتائج تؤكد صحة الفرضية الثانية اذ ان ) إنشاء المحا

دارة المحافظ الاستثمارية في المصارف الخاصة واختلاف قوة  يعتمد عمى عوامل مؤثرة تسيم في إنشاء وا 
 مساىمة تمك العوامل (.

( القيم الأولية والمستخمصة للاشتراكيات ) وىي نسبة التباين في متغير معين 21يوضح الجدول)         
( من 753.ذ تم استخلاص ستة عوامل , فبالنسبة لممتغير الأول فأن )والتي تعود الى عوامل مشتركة ( ا

( 908.التباين يرتبط بالعامل الأول , ونلاحظ من الجدول ان أعمى نسبة تفسرىا العوامل المشتركة ىي )
دارة إنشاء في المصرف في العميا الإدارة لممتغير )ترغب امل المحافظ الاستثمارية( وان أقل نسبة تفسرىا العو  وا 
 المالية الأسواق في الاستثمار إمكانية من والاتصالات المعمومات تقنية ( لممتغير )تزيد477.المشتركة ىي )

دارة إنشاء عمى وتشجع العالمية  المحافظ الاستثمارية( وا 
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Communalities  -  

(  القيم الأولية والمستخمصة للاشتراكيات21جدول )  
 اٌم١ُ

 الأ١ٌٚخ 

Initial 

اٌم١ُ 

 تخٍصخاٌّغ

Extraction 

 

 اٌّتغ١شاد

 

 د

 3 ٌذٜ اٌّصشف وبف١خ ِب١ٌخ ِٛاسد تٛفش 753. 1.000

 3 اٌّحفظخ الاعتخّبس٠خ ٚإداسح إٔشبء فٟ ٠غُٙ وبفٟ إٌمذ٠خ الاحت١بط١بد ِٓ فبئط اٌّصشف ٠ّتٍه 591. 1.000

 2 اٌّب١ٌخ ٌٍّصشف اٌّٛاسد ٌتٛظ١ف ٚاظحخ ت٠ّٕٛخ خطخ تٛرذ 817. 1.000

 3 اٌّخبطش اٌّب١ٌخ دسرخ أخفبض 757. 1.000

 4 اٌّحفظخ الاعتخّبس٠خ ٚإداسح لإٔشبء اٌت٠ًّٛ ِصبدس تٛف١ش ػٍٝ لذساد اٌّصشف  ٠ّتٍه 605. 1.000

 5 اٌت١ّٕخ الالتصبد٠خ خطخ فٟ اٌّغبّ٘خ اٌٝ اٌّصشف ٠ٙذف 782. 1.000

 3 عتخّبس٠خاٌّحفظخ الا ٚإداسح لإٔشبء اٌىبفٟ اٌّبي سأط اٌّصشف ٠ّتٍه 631. 1.000

 8 اٌّحفظخ الاعتخّبس٠خ ٚإداسح لإٔشبء اٌىبف١خ الأسثبس اٌّصشف ٠حمك 596. 1.000

 9 اٌّحبفع الاعتخّبس٠خ ٌؼًّ الاعتخّبس ٚفمب ِخبطش ت٠ٕٛغ اٌٝ اٌّصشف  ٠ٙذف 648. 1.000

 34 فٟ اٌّصشف ٚلاتصبلاد اٌّؼٍِٛبد تم١ٕخ تتٛفش 535. 1.000

 33 فٟ اٌّصشف ٚالاتصبلاد اٌّؼٍِٛبد  ثتم١ٕخ تؼٍكاٌّ اٌمذساد تتٛفش 761. 1.000

 33 اٌّحبفع الاعتخّبس٠خ  ٚإداسح إٔشبء دػُ فٟ ٚالاتصبلاد اٌّؼٍِٛبد تم١ٕخ اٌّصشف  اِتلان ٠غُٙ 743. 1.000

 32 اٌّحبفع  الاعتخّبس٠خ ٚإداسح ٚإٔشبء  اٌّصشف١خ اٌخمبفخ ٔشش ِٓ ٚالاتصبلاد اٌّؼٍِٛبد تم١ٕخ تؼضص 723. 1.000

 ػٍٝ ٚتشزغ اٌؼب١ٌّخ اٌّب١ٌخ الأعٛاق فٟ الاعتخّبس إِىب١ٔخ ِٓ ٚالاتصبلاد اٌّؼٍِٛبد تم١ٕخ تض٠ذ 477. 1.000

 اٌّحبفع الاعتخّبس٠خ ٚإداسح إٔشبء

33 

 ٚإداسح إٔشبء لبدسح ٚالاتصبلاد اٌّؼٍِٛبد تم١ٕبد فٟ ِتخصصخ ِلاوبد اٌّصشف فٟ ٠تٛفش 848. 1.000

 اٌّحبفع الاعتخّبس٠خ

34 

 ٚإداسح إٔشبء ِغ تتلاءَ اٌطج١ؼخ راد اٌزب٘ضح اٌّصشف١خ ٚاٌتطج١مبد اٌتم١ٕبد اٌّصشف ٠ّتٍه 640. 1.000

 اٌّحبفع الاعتخّبس٠خ

35 

 33 اٌّحبفظخ الاعتخّبس٠خ فٟ اٌؼًّ تٕش١ط فٟ تغُٙ فؼبي اٌىتشٟٚٔ ِٛالغ اٌّصشف ٠ّتٍه 702. 1.000

 ٚ اٌّب١ٌخ اٌغٛق ِغ ثبٌتؼبًِ اٌخبصخ ٚ اٌج١بٔبد لٛاػذ تحذ٠ج ػٍٝ ثبعتّشاس ٚ اٌّصشف ٠ؼًّ 715. 1.000

 اٌّحبفظخ الاعتخّبس٠خ إداسح ٚ إٔشبء فٟ ٠غُٙ ٘زا

38 

 39 اٌّحبفع الاعتخّبس٠خ ِزبي فٟ اٌخجشح أصحبة ِٓ ِتخصصخ ِصشف١خ ِلاوبد تٛفش ػذَ 770. 1.000

٘زا  فٟ اٌىبف١خ اٌّؼشفخ ٌٚٙب خّبس٠خالاعت اٌّحبفع إٔشبء اٌٝ اٌّصشف فٟ اٌؼ١ٍب الإداسح تغؼٝ 839. 1.000

 اٌّزبي

34 

 33 اٌّحبفع الاعتخّبس٠خ إداسح ِزبي فٟ ٌٍؼًّ ِؤٍ٘خ ِحبعج١خ ِلاوبد اٌّصشف ٠ّتٍه 777. 1.000

اٌّحبفع  ِزبي فٟ ِتخصصخ ِصشف١خ ِلاوبد اػذاد تذس٠ج١خ دٚساد خلاي ِٚٓ اٌّصشف ٠غتط١غ 817. 1.000

 الاعتخّبس٠خ

33 

اٌّحبفع  ِزبي فٟ ِب١١ٌٓ ِٚغتشبس٠ٓ ِتخصص١ٓ ِغ اٌتؼبلذ ػٍٝ اٌمذسح  اٌّصشف ٍه٠ّت 776. 1.000

 الاعتخّبس٠خ

32 

 خلاي ِٓ الاعتخّبس٠خ اٌّحبفع ِزبي فٟ  ِتخصصخ ِصشف١خ ِلاوبد اػذاد اٌّصشف ٠غتط١غ 863. 1.000

 اٌتؼ١ّ١ٍخ ٚاٌتذسث١خ اٌّؤعغبد ِغ اٌتؼبلذ

33 

 34 اٌّحبفع الاعتخّبس٠خ إداسح ٚ إٔشبء ِزبي فٟ اٌىبف١خ اٌّؼشفخ اٌٝ ٕف١ز٠خاٌت اٌّصشف إداسح تفتمش 794. 1.000

اٌّحبفع  ٚا١ّ٘خ ِفَٙٛ ػٓ اٌىبفٟ ٚاٌٛػٟ اٌّطٍٛثخ اٌّؼشفخ اٌّصشف فٟ اٌؼ١ٍب الإداسح تّتٍه 616. 1.000

 الاعتخّبس٠خ

35 

 33 خّبس٠خاٌّحبفع الاعت ٚإداسح إٔشبء فٟ اٌّصشف فٟ اٌؼ١ٍب الإداسح تشغت 908. 1.000

 38 فٟ الاعٛاق اٌّب١ٌخ الأٚساق تٛفش ِذٜ ػٍٝ الاعتخّبس٠خ اٌّحبفع إٔشبء ٠ؼتّذ 731. 1.000

 39 اٌّحبفع الاعتخّبس٠خ إٔشبء فٟ اٌّب١ٌخ اٌغٛق فٟ اٌٛعطبء تٛفش ٠غُٙ 715. 1.000

 24 بفع الاعتخّبس٠خاٌّح ٚإداسح إٔشبء فٟ اٌّب١ٌخ اٌغٛق فٟ الاعتخّبس٠خ الادٚاد  تٛفش ٠غُٙ 743. 1.000

 23 اٌّحبفع الاعتخّبس٠خ إداسح ٚ إٔشبء فٟ اٌتذاٚي ح١ج ِٓ اٌّبٌٟ الأٚساق عٛق ِغتٜٛ ٠غُٙ 747. 1.000

 23 عٕذاد(,اٌّب١ٌخ) اعُٙ  الأٚساق تذاٚي استفبع ِذٜ ػٍٝ الاعتخّبس٠خ اٌّحبفع إٔشبء ٠ؼتّذ 681. 1.000

 22 الأٚساق اٌّب١ٌخ عٛق فٟ إٌّبفغخ ِٓ الاعتخّبس٠خ اٌّحبفع إٔشبء ٠ض٠ذ 768. 1.000

 23 اٌّحبفع الاعتخّبس٠خ ٚإداسح إٔشبء الاعتخّبس٠خ الأدٚاد تٕٛع ٠ذػُ 815. 1.000
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 24 اٌغٛق اٌّب١ٌخ فٟ اٌّتذاٌٚخ الأعُٙ ِٓ وج١ش ػذد اٌّصشف ٠ّتٍه 630. 1.000

 25 اٌّحبفع الاعتخّبس٠خ ٚإداسح ءإٔشب ِٓ ثبٌّصشف اٌخبصخ الأعُٙ تذاٚي حزُ استفبع ٠ؼضص 516. 1.000

 ٚإداسح إٔشبء ػٍٝ ٠غبػذ٘ب ثّب اٌخبصخ اٌّصبسف أػّبي تٕظُ خبصخ ِصشف١خ تشش٠ؼبد ٠مذَ 658. 1.000

 اٌّحفظخ الاعتخّبس٠خ

23 

 28 اٌّحبفع الاعتخّبس٠خ إٔشبء ػٍٝ ِختٍفخ ثأعب١ٌت ٚ اٌخبصخ اٌّصبسف ٠شزغ 346. 1.000

ثبٌّحبفع  اٌؼًّ ثّضاٌٚخ الاعتخّبس٠خ اٌّحبفع ثئٔشبء إٌّبعجخ ٚالإرشاءاد اٌتشش٠ؼبد ٠ٛفش 792. 1.000

 الاعتخّبس٠خ

29 

 34 اٌّحبفع الاعتخّبس٠خ ثئٔشبء اٌخبص اٌتؼ١ٍّبد ٚٚظٛس تٛفش 543. 1.000

 33 اٌّحبفع الاعتخّبس٠خ ثئٔشبء اٌخبصخ اٌحى١ِٛخ اٌغ١بعبد ٚٚظٛس ٠ٛفش 632. 1.000

 33 ثبٌّحبفع الاعتخّبس٠خ اٌؼًّ ثّضاٌٚخ اٌٛاظحخ اٌخبصخ ٓاٌمٛا١ٔ ٠ٛفش 588. 1.000

 32 ٔحٛ الاعتخّبساد ٌذ٠ٙب اٌّتٛفشح اٌغ١ٌٛخ تٛر١ٗ و١ف١خ فٟ اٌخبصخ اٌّصبسف ٠ذػُ 508. 1.000

 33 ثبٌّصبسف اٌخبصخ اٌضثبئٓ لجً ِٓ اٌخمخ أصِخ تم١ًٍ فٟ ٠غُٙ 680. 1.000

 34 اٌّصبسف اٌخبصخ فٟ الاعتخّبس٠خ اٌّحبفع إداسحٚ ػًّ إعتشات١ز١خ سعُ فٟ ٠غبػذ 816. 1.000

 35 اٌّحبفع الاعتخّبس٠خ إٔشبء اٌحش اٌغٛق ٔحٛ اٌحذ٠خخ الالتصبد٠خ اٌتٛر١ٙبد تذػُ 719. 1.000

 33 رذ٠ذح ٌٍذخً ِصبدس تٛف١ش فٟ الاعتخّبس٠خ اٌّحبفع إٔشبء ٠غُٙ 546. 1.000

 38 الاعتخّبساد اٌّح١ٍخ ص٠بدح فٟ الاعتخّبس٠خ اٌّحبفع إٔشبء ٠ذػُ 719. 1.000

 39 الاعتخّبساد الأرٕج١خ ٚاعتمطبة رزة فٟ الاعتخّبس٠خ اٌّحبفع إٔشبء ٠غُٙ 730. 1.000

 44 الالتصبدٞ اٌحبٌٟ ٚظغ ػٍٝ الاعتخّبس٠خ اٌّحبفع إٔشبء ٠ؼتّذ 695. 1.000

 43 ّٔٛ الأسثبس ٚ ػبئذ لصٝأ ٚتحم١ك الاعتخّبس٠خ اٌّحبفع لإٔشبء ِلائّخ اٌؼشال١خ اٌغٛق اْ 714. 1.000

 43 اٌّحبفع الاعتخّبس٠خ ٚإداسح إٔشبء فٟ اٌخبسر١خ الالتصبد٠خ اٌج١ئخ ِغ اٌتى١١ف ٠غُٙ 790. 1.000

 42 اٌّحبفع الاعتخّبس٠خ إٔشبء ػٍٝ اٌّصبسف إلجبي ِٓ الالتصبد٠خ اٌج١ئخ تض٠ذ 523. 1.000

 43 ثألً اٌّخبطش ٚ الاعتخّبس٠خ اٌّحبفع لإٔشبء ِلائّخ اٌؼشال١خ اٌغٛق اْ 639. 1.000

 

( الجذرالكامن لمصفوفة الارتباطات ) تفسير مجموع تباين المكونات ( مجموعيا 22ويوضح الجدول )      
يساوي عدد المتغيرات , ويتضح من الجدول ان المكون الرئيس العاشر جاء بالمرتبة الأولى اذ لو اكبر جذر 

من التباينات الكمية لمتغيرات )تقنية المعمومات  (54.384)( ويفسر4.895كامن )تباين المكون =
( من 68.265( من التباينات ويفسر المكونان نسبة )1.249والاتصالات(, وان المكون الحادي عشر يفسر )

 ( .54ىيكل التباينات لممتغيرات )

( 3.454أما المكون الرئيس الأول جاء بالمرتبة الثانية لو جذر كامن ) تباين المكون =   
(من التباينات الكمية لمتغيرات ) الموارد المادية والتمويل المصرفي ( , وان المكون الثاني 38.374ويفسر)
( من ىيكل 1.205( وان المكون الثالث يفسر )55.287( من التباينات ويفسر المكونان نسبة )1.522يفسر )

( من ىيكل التباينات لممتغيرات 68.675الثلاث )التباينات مما يجعل نسبة التفسير الكمية بالنسبة لممكونات 
(54.) 

( 3.342جاء بالمرتبة الثالثة لو جذر كامن ) تباين المكون = 19أما المكون الرئيس       
( من 1.671يفسر ) 20(من التباينات الكمية لمتغيرات )الموارد البشرية( , وان المكون 37.133ويفسر)

 22( اما المكون 1.124) 21( من ىيكل التباينات ويفسر المكون 1.671يفسر ) 20التباينات وان المكون 
( من ىيكل التباينات 79.561( مما يجعل نسبة التفسير الكمية بالنسبة لممكونات الأربعة )1.024فانو يفسر )
 (.54لممتغيرات )
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( 3.114جاء بالمرتبة الرابعة لو جذر كامن )تباين المكون = 37أما المكون الرئيس 
( من 2.450يفسر ) 38(من التباينات الكمية لمتغيرات )البنك المركزي العراقي( , وان المكون 30.814ويفسر)

   ( .54( من ىيكل التباينات لممتغيرات )61.817التباينات ويفسر المكونان نسبة )
( 2.773جاء بالمرتبة الخامسة لو جذر كامن )تباين المكون = 28أما المكون الرئيس      

( من 2.151يفسر ) 29(من التباينات الكمية لمتغيرات )سوق  الاوراق المالية( , وان المكون 30.814ويفسر)
( 70.494( مما يجعل نسبة التفسير الكمية بالنسبة لممكونات الثلاث  )1.024) 30التباينات ويفسر المكون 

 (.54من ىيكل التباينات لممتغيرات )
( 2.540جاء بالمرتبة السادسة لو جذر كامن ) تباين المكون = 46أما المكون الرئيس      

يفسر  47(من التباينات الكمية لمتغيرات )ظروف الاقتصاد والاستثمار( , وان المكون 28.226ويفسر)
( مما يجعل نسبة التفسير الكمية بالنسبة لممكونات 1.299)48( من التباينات ويفسر المكون  2.234)

 (.54من ىيكل التباينات لممتغيرات )( 67.482الثلاث  )
 -مجموع التباين المفسر   Total Variance Explained (22جدول )

 اٌّشوجبد

Component 

 اٌم١ُ ا١ٌّّضح الأ١ٌٚخ

Initial Eigen Values 

 ِزّٛع ِشثؼبد اٌتح١ًّ اٌّغتخٍصخ

Extraction Sums of Squared Loadings 

 اٌّزّٛع

Total 

 ِٓ اٌتجب٠ٓ %

% of 

Variance 

 اٌتز١ّؼ١خ %

Cumulative % 

 اٌّزّٛع 

Total 

 اٌتجب٠ٓ  %ِٓ 

% of 

Variance 

 اٌتز١ّؼ١خ %

Cumulative 

% 

1.  3.454 38.374 38.374 3.454 38.374 38.374 

2.  1.522 16.913 55.287 1.522 16.913 55.287 

3.  1.205 13.388 68.675 1.205 13.388 68.675 

4.  .787 8.742 77.417    

5.  .642 7.131 84.548    

6.  .530 5.894 90.442    

7.  .433 4.814 95.256    

8.  .289 3.213 98.469    

9.  .138 1.531 100.000    

10.  4.895 54.384 54.384 4.895 54.384 54.384 

11.  1.249 13.881 68.265 1.249 13.881 68.265 

12.  .939 10.437 78.702    

13.  .739 8.212 86.914    

14.  .368 4.088 91.002    

15.  .300 3.336 94.338    

16.  .261 2.903 97.242    

17.  .153 1.698 98.940    

18.  .095 1.060 100.000    

19.  3.342 37.133 37.133 3.342 37.133 37.133 

20.  1.671 18.562 55.695 1.671 18.562 55.695 

21.  1.124 12.484 68.179 1.124 12.484 68.179 

22.  1.024 11.382 79.561 1.024 11.382 79.561 
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23.  .670 7.441 87.002    

24.  .422 4.690 91.692    

25.  .324 3.599 95.291    

26.  .303 3.367 98.658    

27.  .121 1.342 100.000    

28.  2.773 30.814 30.814 2.773 30.814 30.814 

29.  2.151 23.898 54.711 2.151 23.898 54.711 

30.  1.420 15.782 70.494 1.420 15.782 70.494 

31.  .745 8.273 78.766    

32.  .560 6.227 84.994    

33.  .486 5.397 90.390    

34.  .418 4.648 95.038    

35.  .314 3.490 98.528    

36.  .132 1.472 100.000    

37.  3.114 34.598 34.598 3.114 34.598 34.598 

38.  2.450 27.219 61.817 2.450 27.219 61.817 

39.  .904 10.040 71.857    

40.  .747 8.295 80.152    

41.  .583 6.482 86.634    

42.  .494 5.484 92.118    

43.  .404 4.487 96.606    

44.  .170 1.891 98.496    

45.  .135 1.504 100.000    

46.  2.540 28.226 28.226 2.540 28.226 28.226 

47.  2.234 24.822 53.048 2.234 24.822 53.048 

48.  1.299 14.434 67.482 1.299 14.434 67.482 

49.  .869 9.659 77.141    

50.  .609 6.769 83.910    

51.  .556 6.180 90.090    

52.  .431 4.794 94.884    

53.  .269 2.985 97.869    

54.  .192 2.131 100.000    

نتائج استخلاص العوامل قبل التدوير وفقاً لطريقة و ( فان يوضح مصفوفة المكونات 23اما الجدول ) 
ولكل محور عمى انفراد ونلاحظ انو تم  Principal Component Analysis -تحميل المكونات الأساسية 

 ( . 0.5استخلاص خمسة مكونات مع ملاحظة انو تم إخفاء عوامل التحصيل اقل من )
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Component Matrix  -( مصفوفة المكونات قبل التدوير23جدول )
  

Component Matrix -  ( 3ِصفٛفخ اٌّىٛٔبد لجً اٌتذ٠ٚش) 

 ٌّتغ١شادا د

 اٌّٛاسد اٌّبد٠خ ٚاٌت٠ًّٛ اٌّصشفٟ

Component  - اٌّىٛٔبد 

1 2 3 3 4 

     786. ٌذٜ اٌّصشف وبف١خ ِب١ٌخ ِٛاسد تٛفش 3

3 
 وبفٟ إٌمذ٠خ الاحت١بط١بد ِٓ فبئط اٌّصشف ٠ّتٍه

 اٌّحفظخ الاعتخّبس٠خ ٚإداسح إٔشبء فٟ ٠غُٙ
.758     

2 
اٌّب١ٌخ  ّٛاسداٌ ٌتٛظ١ف ٚاظحخ ت٠ّٕٛخ خطخ تٛرذ

 ٌٍّصشف
.704  .368   

     670. اٌّخبطش اٌّب١ٌخ دسرخ أخفبض 3

4 
 اٌت٠ًّٛ ِصبدس تٛف١ش ػٍٝ لذساد اٌّصشف  ٠ّتٍه

 اٌّحفظخ الاعتخّبسٞ ٚإداسح لإٔشبء
.655  .412   

5 
اٌت١ّٕخ  خطخ فٟ اٌّغبّ٘خ اٌٝ اٌّصشف ٠ٙذف

 الالتصبد٠خ
.631     

3 
 ٚإداسح لإٔشبء اٌىبفٟ اٌّبي سأط اٌّصشف ٠ّتٍه

 اٌّحفظخ الاعتخّبس٠خ
.439     

8 
اٌّحفظخ  ٚإداسح لإٔشبء اٌىبف١خ الأسثبس اٌّصشف ٠حمك

 الاعتخّبس٠خ
.537     

9 
 ٌؼًّ الاعتخّبس ٚفمب ِخبطش ت٠ٕٛغ اٌٝ اٌّصشف  ٠ٙذف

 اٌّحبفع الاعتخّبس٠خ
 .585 .432   

 
Component Matrix -  ٚ(٠3ش )ِصفٛفخ اٌّىٛٔبد لجً اٌتذ 

 اٌّتغ١شاد د

 تم١ٕخ اٌّؼٍِٛبد ٚالاتصبلاد

Component  - اٌّىٛٔبد 

1 2 3 3 4 

   770. 424.  فٟ اٌّصشف ٚالاتصبلاد اٌّؼٍِٛبد تم١ٕخ تتٛفش 3

3 
فٟ  ٚالاتصبلاد اٌّؼٍِٛبد  ثتم١ٕخ اٌّتؼٍمخ اٌمذساد تتٛفش

 اٌّصشف
 .883    

2 
 دػُ فٟ لاتصبلادٚا اٌّؼٍِٛبد تم١ٕخ اٌّصشف  اِتلان ٠غُٙ

 اٌّحبفع الاعتخّبس٠خ  ٚإداسح إٔشبء
 .787    

3 
  اٌّصشف١خ اٌخمبفخ ٔشش ِٓ ٚالاتصبلاد اٌّؼٍِٛبد تم١ٕخ تؼضص

 اٌّحبفع  الاعتخّبس٠خ ٚإداسح ٚإٔشبء
  .708   .436  

4 

 فٟ الاعتخّبس إِىب١ٔخ ِٓ ٚلاتصبلاد اٌّؼٍِٛبد تم١ٕخ تض٠ذ

اٌّحبفع  ٚإداسح إٔشبء ػٍٝ غٚتشز اٌؼب١ٌّخ اٌّب١ٌخ الأعٛاق

 الاعتخّبس٠خ

    .705 

5 
 اٌّؼٍِٛبد تم١ٕبد فٟ ِتخصصخ ِلاوبد اٌّصشف فٟ ٠تٛفش

 اٌّحبفع الاعتخّبس٠خ ٚإداسح إٔشبء لبدسح ٚالاتصبلاد
   .547 .630 

3 
 راد اٌزب٘ضح اٌّصشف١خ ٚاٌتطج١مبد اٌتم١ٕبد اٌّصشف ٠ّتٍه

 بفع الاعتخّبس٠خاٌّح ٚإداسح إٔشبء ِغ تتلاءَ اٌطج١ؼخ
 .855    

8 
 اٌؼًّ تٕش١ط فٟ تغُٙ فؼبي اٌىتشٟٚٔ ِٛالغ اٌّصشف ٠ّتٍه

 اٌّحبفظخ الاعتخّبس٠خ فٟ
 .663 .512    

9 

  اٌج١بٔبد لٛاػذ تحذ٠ج ػٍٝ ثبعتّشاس ٚ اٌّصشف ٠ؼًّ

 إٔشبء فٟ ٠غُٙ ٘زا ٚ اٌّب١ٌخ اٌغٛق ِغ ثبٌتؼبًِ اٌخبصخ ٚ 

 اٌّحبفظخ الاعتخّبس٠خ إداسح ٚ

.613 .644 .445 .413  
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Component Matrix -  ( 2ِصفٛفخ اٌّىٛٔبد لجً اٌتذ٠ٚش) 

 اٌّتغ١شاد د

 اٌّٛاسد اٌجشش٠خ

Component  - اٌّىٛٔبد 

1 2 3 3 4 

3 
 فٟ اٌخجشح أصحبة ِٓ ِتخصصخ ِصشف١خ ِلاوبد تٛفش ػذَ

 اٌّحبفع الاعتخّبس٠خ ِزبي
.844  .629   

3 
 اٌّحبفع إٔشبء اٌٝ اٌّصشف فٟ اٌؼ١ٍب الإداسح تغؼٝ

 ٘زا اٌّزبي فٟ اٌىبف١خ اٌّؼشفخ ٌٚٙب الاعتخّبس٠خ
.753     

2 
 إداسح ِزبي فٟ ٌٍؼًّ ِؤٍ٘خ ِحبعج١خ ِلاوبد اٌّصشف ٠ّتٍه

 اٌّحبفع الاعتخّبس٠خ
.628 .416    

3 
 ِلاوبد إػذاد تذس٠ج١خ دٚساد خلاي ِٚٓ اٌّصشف ٠غتط١غ

 عتخّبس٠خاٌّحبفع الا ِزبي فٟ ِتخصصخ ِصشف١خ
.570 .521    

4 
 ِتخصص١ٓ ِغ اٌتؼبلذ ػٍٝ اٌمذسح  اٌّصشف ٠ّتٍه

 اٌّحبفع الاعتخّبس٠خ ِزبي فٟ ِب١١ٌٓ ِٚغتشبس٠ٓ
  .434   

5 

 ِزبي فٟ  ِتخصصخ ِصشف١خ ِلاوبد اػذاد اٌّصشف ٠غتط١غ

اٌتؼ١ّ١ٍخ  اٌّؤعغبد ِغ اٌتؼبلذ خلاي ِٓ الاعتخّبس٠خ اٌّحبفع

 ٚاٌتذسث١خ

 .815    

3 
 ِزبي فٟ اٌىبف١خ اٌّؼشفخ اٌٝ اٌتٕف١ز٠خ اٌّصشف إداسح تفتمش

 اٌّحبفع الاعتخّبس٠خ إداسح ٚ إٔشبء
.586  .481  .690 

8 
 ٚاٌٛػٟ اٌّطٍٛثخ اٌّؼشفخ اٌّصشف فٟ اٌؼ١ٍب الإداسح تّتٍه

 اٌّحبفع الاعتخّبس٠خ ٚا١ّ٘خ ِفَٙٛ ػٓ اٌىبفٟ
.555    .621 

9 
اٌّحبفع  ٚإداسح إٔشبء فٟ اٌّصشف فٟ اٌؼ١ٍب الإداسح تشغت

 الاعتخّبس٠خ
  .643   

 

Component Matrix -  ( 3ِصفٛفخ اٌّىٛٔبد لجً اٌتذ٠ٚش) 

 اٌّتغ١شاد د

 عٛق الأٚساق اٌّب١ٌخ

Component  - اٌّىٛٔبد 

1 2 3 3 4 

3 
 الأٚساق تٛفش ِذٜ ػٍٝ الاعتخّبس٠خ اٌّحبفع إٔشبء ٠ؼتّذ

 فٟ الأعٛاق اٌّب١ٌخ
.773  .616  .410 

3 
اٌّحبفع  إٔشبء فٟ اٌّب١ٌخ اٌغٛق فٟ اٌٛعطبء تٛفش ٠غُٙ

 الاعتخّبس٠خ
.700     

2 
 إٔشبء فٟ اٌّب١ٌخ اٌغٛق فٟ الاعتخّبس٠خ الادٚاد  تٛفش ٠غُٙ

 اٌّحبفع الاعتخّبس٠خ ٚإداسح
.645     

3 
 فٟ اٌتذاٚي ح١ج ِٓ اٌّبٌٟ الأٚساق عٛق ِغتٜٛ ٠غُٙ

 س٠خاٌّحبفع الاعتخّب إداسح ٚ إٔشبء
.594 .493    

4 
 تذاٚي استفبع ِذٜ ػٍٝ الاعتخّبس٠خ اٌّحبفع إٔشبء ٠ؼتّذ

 عٕذاد(,اٌّب١ٌخ)اعُٙ  الأٚساق
.590 .435    

5 
 عٛق فٟ إٌّبفغخ ِٓ الاعتخّبس٠خ اٌّحبفع إٔشبء ٠ض٠ذ

 الأٚساق اٌّب١ٌخ
.483 .400    

3 
اٌّحبفع  ٚإداسح إٔشبء الاعتخّبس٠خ الادٚاد تٕٛع ٠ذػُ

 خّبس٠خالاعت
.523     

8 
اٌغٛق  فٟ اٌّتذاٌٚخ الاعُٙ ِٓ وج١ش ػذد اٌّصشف ٠ّتٍه

 اٌّب١ٌخ
.374 .737    

9 
 إٔشبء ِٓ ثبٌّصشف اٌخبصخ الاعُٙ تذاٚي حزُ استفبع ٠ؼضص

 اٌّحبفع الاعتخّبس٠خ ٚإداسح
.512 .735    
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Component Matrix -  ( 4ِصفٛفخ اٌّىٛٔبد لجً اٌتذ٠ٚش) 

 اٌّتغ١شاد د

 ٌجٕه اٌّشوضٞ اٌؼشالٟا

Component  - اٌّىٛٔبد 

1 2 3 3 4 

 اٌخبصخ اٌّصبسف اػّبي تٕظُ خبصخ ِصشف١خ تشش٠ؼبد ٠مذَ 3

 اٌّحفظخ الاعتخّبس٠خ ٚإداسح إٔشبء ػٍٝ ٠غبػذ٘ب ثّب
.765 .727    

 إٔشبء ػٍٝ ِختٍفخ ثبعب١ٌت ٚ اٌخبصخ اٌّصبسف ٠شزغ 3

 اٌّحبفع الاعتخّبس٠خ
.627     

 اٌّحبفع ثئٔشبء إٌّبعجخ ٚالارشاءاد اٌتشش٠ؼبد فش٠ٛ 2

 ثبٌّحبفع الاعتخّبس٠خ اٌؼًّ ثّضاٌٚخ الاعتخّبس٠خ
.598 .389    

    575. 592. اٌّحبفع الاعتخّبس٠خ ثئٔشبء اٌخبص اٌتؼ١ٍّبد ٚٚظٛس تٛفش 3

اٌّحبفع  ثئٔشبء اٌخبصخ اٌحى١ِٛخ اٌغ١بعبد ٚٚظٛس ٠ٛفش 4

 الاعتخّبس٠خ
.431  .367   

ثبٌّحبفع  اٌؼًّ ثّضاٌٚخ اٌٛاظحخ اٌخبصخ اٌمٛا١ٔٓ ٠ٛفش 5

 الاعتخّبس٠خ
.600 .696    

 اٌّتٛفشح اٌغ١ٌٛخ تٛر١خ و١ف١خ فٟ اٌخبصخ اٌّصبسف ٠ذػُ 3

 ٔحٛ الاعتخّبساد ٌذ٠ٙب
.511 .653-    

    652.  ثبٌّصبسف اٌخبصخ اٌضثبئٓ لجً ِٓ اٌخمخ اصِخ تم١ًٍ فٟ ٠غُٙ 8

 الاعتخّبس٠خ اٌّحبفع ٚإداسح ػًّ إعتشات١ز١خ سعُ فٟ ٠غبػذ 9

 اٌّصبسف اٌخبصخ فٟ
 .374 .727   

 
Component Matrix -  ( 5ِصفٛفخ اٌّىٛٔبد لجً اٌتذ٠ٚش) 

 اٌّتغ١شاد د

 ظشٚف الالتصبد ٚالاعتخّبس

Component  - اٌّىٛٔبد 

1 2 3 3 4 

3 
 ءإٔشب اٌحش اٌغٛق ٔحٛ اٌحذ٠خخ الالتصبد٠خ اٌتٛر١ٙبد تذػُ

 اٌّحبفع الاعتخّبس٠خ
 .475 .695   

3 
رذ٠ذح  ِصبدس تٛف١ش فٟ الاعتخّبس٠خ اٌّحبفع إٔشبء ٠غُٙ

 ٌٍذخً
    .835 

2 
الاعتخّبساد  ص٠بدح فٟ الاعتخّبس٠خ اٌّحبفع إٔشبء ٠ذػُ

 اٌّح١ٍخ
  .397  .749 

3 
 ٚاعتمطبة رزة فٟ الاعتخّبس٠خ اٌّحبفع إٔشبء ٠غُٙ

 الاعتخّبساد الارٕج١خ
    .730 

4 
الالتصبدٞ  ٚظغ ػٍٝ الاعتخّبس٠خ اٌّحبفع إٔشبء ٠ؼتّذ

 اٌحبٌٟ
  .369  .683 

5 
 الاعتخّبس٠خ اٌّحبفع لإٔشبء ِلائّخ اٌؼشال١خ اٌغٛق اْ

 ّٔٛ الاسثبس ٚ ػبئذ الصٝ ٚتحم١ك
 .795    

3 
 ٚإداسح إٔشبء فٟ اٌخبسر١خ الالتصبد٠خ اٌج١ئخ ِغ اٌتى١١ف ٠غُٙ

 اٌّحبفع الاعتخّبس٠خ
 .705 .537   

8 
اٌّحبفع  إٔشبء ػٍٝ اٌّصبسف الجبي ِٓ الالتصبد٠خ اٌج١ئخ تض٠ذ

 الاعتخّبس٠خ
 .649    

9 
ثبلً  ٚ الاعتخّبس٠خ اٌّحبفع لإٔشبء ِلائّخ اٌؼشال١خ اٌغٛق اْ

 اٌّخبطش
  .811   
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ل متغير عمى ( عوامل التحميل لك 6-5-4-3-2-1( مصفوفة المكونات بعد التدوير) 24يوضح الجدول ) 

 الآتية :  ائقكل عامل من العوامل الستة وذلك باستخدام الطر 
1- Component Analysis Principal – . طريقة المكونات الأساسية لاستخلاص المكونات 
2- Varimax With Kaiser Normalization  - .  لتدوير المكونات 

 ( . 0.50امل التحصيل الأقل من )ولكل محور عمى انفراد مع ملاحظة انو لم يتم تحميل عو 
 (24جدول )
Rotated Component Matrix  -  التدوير  بعدمصفوفة المكونات 

Rotated Component Matrix  -  (3اٌتذ٠ٚش  ) ثؼذِصفٛفخ اٌّىٛٔبد 

 اٌّتغ١شاد د

 اٌّٛاسد اٌّبد٠خ ٚاٌت٠ًّٛ اٌّصشفٟ

Component  - اٌّىٛٔبد 

1 2 3 3 4 

    719. 421. ٌذٜ اٌّصشف وبف١خ ١ٌخِب ِٛاسد تٛفش 3

3 
 فٟ ٠غُٙ وبفٟ إٌمذ٠خ الاحت١بط١بد ِٓ فبئط اٌّصشف ٠ّتٍه

 اٌّحفظخ الاعتخّبس٠خ ٚإداسح إٔشبء
.707     

    898.  اٌّب١ٌخ ٌٍّصشف اٌّٛاسد ٌتٛظ١ف ٚاظحخ ت٠ّٕٛخ خطخ تٛرذ 2

    721.  اٌّخبطش اٌّب١ٌخ دسرخ أخفبض 3

4 
 لإٔشبء اٌت٠ًّٛ ِصبدس تٛف١ش ػٍٝ سادلذ اٌّصشف  ٠ّتٍه

 اٌّحفظخ الاعتخّبس٠خ ٚإداسح
.778     

   882.   اٌت١ّٕخ الالتصبد٠خ خطخ فٟ اٌّغبّ٘خ اٌٝ اٌّصشف ٠ٙذف 5

3 
اٌّحفظخ  ٚإداسح لإٔشبء اٌىبفٟ اٌّبي سأط اٌّصشف ٠ّتٍه

 الاعتخّبس٠خ
.736     

8 
ٌّحفظخ ا ٚإداسح لإٔشبء اٌىبف١خ الأسثبس اٌّصشف ٠حمك

 الاعتخّبس٠خ
.732     

9 
 ٌؼًّ الاعتخّبس ٚفمب ِخبطش ت٠ٕٛغ اٌٝ اٌّصشف  ٠ٙذف

 اٌّحبفع الاعتخّبس٠خ
.676 .413    

 بعدمصفوفة المكونات فإن نتائج  بالنسبة لممحور الأول ) الموارد المادية والتمويل المصرفي(       
وت أىميتيا من وجية نظر عينة البحث , اذ ان ( تشير الى ظيور ثلاث مكونات أساسية تتفا1التدوير)

المكون الأول ىو الأكثر أىمية يأتي بعده المكون الثاني ومن ثم المكون الثالث . ضمن المكون الأول كان 
 توفير( وىذا يعني أن القدرة عمى 7780.العامل الخامس ىو الأكثر أىمية  وتأثيراً  وبمساىمة مقدارىا )

دارة لإنشاء التمويل مصادر ىو العامل الأكثر أىمية وتأثيراً ضمن محور الموارد المالية  المحفظة الاستثمارية وا 
% ( في محور الموارد المادية والتمويل المصرفي 77والتمويل المصرفي بالنسبة لعينة البحث  وبنسبة بمغت )

( أما بالنسبة لممكون 736., جاء بالمرتبة الثانية من حيث الأىمية المكون السابع اذ بمغت مساىمتو  )
%( وجاء بعده بالأىمية المكون الثاني والتاسع وبمساىمة 73.الثامن فأنو جاء بالمرتبة الثالثة بنسبة )

 ( عمى التوالي . 676.,  707.مقدارىا )
%( جاء 89.أما المكون الثاني , فقد جاء العامل الثالث بالمرتبة الأولى بأعمى نسبة مساىمة بمغت )     
( وبالنسبة لممكون الثالث برزت أىمية عامل واحد وىو العامل 721.العامل الرابع  بمساىمة مقدارىا )بعده 

 (.882.السادس بمساىمة مقدارىا )
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Rotated Component Matrix  -  (3اٌتذ٠ٚش  ) ثؼذِصفٛفخ اٌّىٛٔبد 

 اٌّتغ١شاد د

 تم١ٕخ اٌّؼٍِٛبد ٚالاتصبلاد

Component  - اٌّىٛٔبد 

1 2 3 3 4 

     708. فٟ اٌّصشف ٚالاتصبلاد اٌّؼٍِٛبد تم١ٕخ تتٛفش 3

     823. فٟ اٌّصشف ٚالاتصبلاد اٌّؼٍِٛبد  ثتم١ٕخ اٌّتؼٍمخ اٌمذساد تتٛفش 3

2 
 إٔشبء دػُ فٟ ٚالاتصبلاد اٌّؼٍِٛبد تم١ٕخ اٌّصشف  اِتلان ٠غُٙ

 اٌّحبفع الاعتخّبس٠خ  ٚإداسح
 .840    

3 
  اٌّصشف١خ اٌخمبفخ ٔشش ِٓ ٚالاتصبلاد بداٌّؼٍِٛ تم١ٕخ تؼضص

 اٌّحبفع  الاعتخّبس٠خ ٚإداسح ٚإٔشبء
.718 .455    

4 
 الأعٛاق فٟ الاعتخّبس إِىب١ٔخ ِٓ ٚلاتصبلاد اٌّؼٍِٛبد تم١ٕخ تض٠ذ

 اٌّحبفع الاعتخّبس٠خ ٚإداسح إٔشبء ػٍٝ ٚتشزغ اٌؼب١ٌّخ اٌّب١ٌخ
593.     

5 
 اٌّؼٍِٛبد تم١ٕبد ٟف ِتخصصخ ِلاوبد اٌّصشف فٟ ٠تٛفش

 اٌّحبفع الاعتخّبس٠خ ٚإداسح إٔشبء لبدسح ٚالاتصبلاد
. .856    

3 
 اٌطج١ؼخ راد اٌزب٘ضح اٌّصشف١خ ٚاٌتطج١مبد اٌتم١ٕبد اٌّصشف ٠ّتٍه

 اٌّحبفع الاعتخّبس٠خ ٚإداسح إٔشبء ِغ تتلاءَ
.690 .404    

8 
 فٟ اٌؼًّ تٕش١ط فٟ تغُٙ فؼبي اٌىتشٟٚٔ ِٛالغ اٌّصشف ٠ّتٍه

 اٌّحبفظخ الاعتخّبس٠خ
.571 .613    

9 

 اٌخبصخ ٚ اٌج١بٔبد لٛاػذ تحذ٠ج ػٍٝ ثبعتّشاس ٚ اٌّصشف ٠ؼًّ

اٌّحبفظخ  إداسح ٚ إٔشبء فٟ ٠غُٙ ٘زا ٚ اٌّب١ٌخ اٌغٛق ِغ ثبٌتؼبًِ

 الاعتخّبس٠خ

 323.    

( 2التدوير) بعدة المكونات مصفوففإن نتائج  بالنسبة المحور الثاني )تقنية المعمومات والاتصالات(و        
فقط  وىذا يؤكد عمى تقارب أىمية العوامل لمحور تقنية المعمومات  مكونين اساسيينتشير الى ظيور 

والاتصالات بالنسبة لعينة البحث , ضمن المكون الأول كان ىناك ستة عوامل ميمة العامل الثاني كان الأكثر 
 والاتصالات المعمومات بتقنية المتعمقة القدراتوىذا يعني أن توفر ( 823.أىمية  وتأثيراً  وبمساىمة مقدارىا )

ىو اىم العوامل العامل ضمن محور تقنية المعمومات والاتصالات بالنسبة لعينة البحث  وبنسبة  في المصرف
 .( جاء بعده من718% ( , جاء بالمرتبة الثانية من حيث الأىمية العامل الرابع اذ بمغت مساىمتو)82بمغت )

وفي المكون الثاني %( .  69حيث الأىمية العامل الخامس والسابع بنفس نسب المساىمة والتي بمغت )
( جاء بعده 856.برزت ثلاث عوامل ميمة جاء العامل السادس بالمرتبة الأولى بأعمى نسبة مساىمة بمغت )

   .% ( 61غت ) ( ثم العامل الثامن  بنسبة مساىمة بم840.العامل الثالث  بمساىمة مقدارىا )
( ظيور أربع مكونات أساسية تتفاوت أىميتيا من وجية 3التدوير) بعدمصفوفة المكونات نتائج  وتشير       

نظر عينة البحث , ضمن المكون الأول برزت اربع عوامل ميمة جاء العامل الثاني في مقدمتيا  وبمساىمة 
 المعرفة وليا الاستثمارية المحافظ إنشاء الى المصرف في العميا سعي الإدارة( وىذا يعني أن 897.مقدارىا )

ىو العامل الأكثر أىمية وتأثيراً ضمن محور الموارد البشرية  بالنسبة لعينة البحث  ىذا المجال في الكافية
( مما 709.% ( وجاء بالمرتبة الثانية من حيث الأىمية العامل التاسع بمساىمة مقدارىا )89وبنسبة بمغت )

دارة إنشاء فعلًا في ترغبلإدارة العميا في المصارف عينة البحث يؤكد ان ا المحافظ الاستثمارية لاسيما وان  وا 
العاممين )الثاني والتاسع ( كانا الأكثر مساىمة ضمن المكون الأول , جاء بعدىما من حيث الأىمية العامل 

 . (.669-.670الثالث  والثامن بمساىمات متقاربة بمغت ) 
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Rotated Component Matrix  -  (2اٌتذ٠ٚش  ) ثؼذِصفٛفخ اٌّىٛٔبد 

 اٌّتغ١شاد د

 اٌّٛاسد اٌجشش٠خ

Component  - اٌّىٛٔبد 

1 2 3 3 4 

3 
 فٟ اٌخجشح أصحبة ِٓ ِتخصصخ ِصشف١خ ِلاوبد تٛفش ػذَ

 اٌّحبفع الاعتخّبس٠خ ِزبي
 .858    

3 
 اٌّحبفع إٔشبء اٌٝ اٌّصشف فٟ اٌؼ١ٍب الإداسح تغؼٝ

 ٘زا اٌّزبي فٟ اٌىبف١خ اٌّؼشفخ ٌٚٙب تخّبس٠خالاع
.897     

2 
 إداسح ِزبي فٟ ٌٍؼًّ ِؤٍ٘خ ِحبعج١خ ِلاوبد اٌّصشف ٠ّتٍه

 اٌّحبفع الاعتخّبس٠خ
.670 432-.    

3 
 ِلاوبد إػذاد تذس٠ج١خ دٚساد خلاي ِٚٓ اٌّصشف ٠غتط١غ

 اٌّحبفع الاعتخّبس٠خ ِزبي فٟ ِتخصصخ ِصشف١خ
   .897  

4 
 ِتخصص١ٓ ِغ اٌتؼبلذ ػٍٝ اٌمذسح  اٌّصشف ٠ّتٍه

 اٌّحبفع الاعتخّبس٠خ ِزبي فٟ ِب١١ٌٓ ِٚغتشبس٠ٓ
  .653 354.  

5 

 ِزبي فٟ  ِتخصصخ ِصشف١خ ِلاوبد اػذاد اٌّصشف ٠غتط١غ

اٌتؼ١ّ١ٍخ  اٌّؤعغبد ِغ اٌتؼبلذ خلاي ِٓ الاعتخّبس٠خ اٌّحبفع

 ٚاٌتذسث١خ

  .920   

3 
 ِزبي فٟ اٌىبف١خ اٌّؼشفخ اٌٝ خاٌتٕف١ز٠ اٌّصشف إداسح تفتمش

 اٌّحبفع الاعتخّبس٠خ إداسح ٚ إٔشبء
 .847    

8 
 ٚاٌٛػٟ اٌّطٍٛثخ اٌّؼشفخ اٌّصشف فٟ اٌؼ١ٍب الإداسح تّتٍه

 اٌّحبفع الاعتخّبس٠خ ٚا١ّ٘خ ِفَٙٛ ػٓ اٌىبفٟ
.669     

9 
اٌّحبفع  ٚإداسح إٔشبء فٟ اٌّصشف فٟ اٌؼ١ٍب الإداسح تشغت

 الاعتخّبس٠خ
.709  .457   

 

Rotated Component Matrix  -  (3اٌتذ٠ٚش  ) ثؼذِصفٛفخ اٌّىٛٔبد 

 اٌّتغ١شاد د

 عٛق الأٚساق اٌّب١ٌخ

Component  - اٌّىٛٔبد 

1 2 3 3 4 

3 
 تذاٚي الأٚساق ِذٜ ػٍٝ الاعتخّبس٠خ اٌّحبفع إٔشبء ٠ؼتّذ

 فٟ الأعٛاق اٌّب١ٌخ
.809     

3 
اٌّحبفع  إٔشبء فٟ ٌّب١ٌخا اٌغٛق فٟ اٌٛعطبء تٛفش ٠غُٙ

 الاعتخّبس٠خ
333.     

2 
 إٔشبء فٟ اٌّب١ٌخ اٌغٛق فٟ الاعتخّبس٠خ الأدٚاد  تٛفش ٠غُٙ

 اٌّحبفع الاعتخّبس٠خ ٚإداسح
 .684 .490   

3 
 فٟ اٌتذاٚي ح١ج ِٓ اٌّبٌٟ الأٚساق عٛق ِغتٜٛ ٠غُٙ

 اٌّحبفع الاعتخّبس٠خ إداسح ٚ إٔشبء
 .732    

4 
 تذاٚي استفبع ِذٜ ػٍٝ الاعتخّبس٠خ ّحبفعاٌ إٔشبء ٠ؼتّذ

 عٕذاد(,اٌّب١ٌخ) أعُٙ  الأٚساق
.776     

5 
 عٛق فٟ إٌّبفغخ ِٓ الاعتخّبس٠خ اٌّحبفع إٔشبء ٠ض٠ذ

 الأٚساق اٌّب١ٌخ
  489.   

3 
اٌّحبفع  ٚإداسح إٔشبء الاعتخّبس٠خ الأدٚاد تٕٛع ٠ذػُ

 الاعتخّبس٠خ
983.     

8 
اٌغٛق  فٟ اٌّتذاٌٚخ الأعُٙ ِٓ وج١ش ػذد اٌّصشف ٠ّتٍه

 اٌّب١ٌخ
  .792   

9 
 إٔشبء ِٓ ثبٌّصشف اٌخبصخ الأعُٙ تذاٚي حزُ استفبع ٠ؼضص

 اٌّحبفع الاعتخّبس٠خ ٚإداسح
.419  .576   
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مكونات أساسية , ضمن المكون  ة( توضح ظيور ثلاث4التدوير) بعدمصفوفة المكونات نتائج أن          

الاستثمارية  الأدوات تنوع( وىذا يؤكد أن .981مل السابع بالمرتبة الأولى وبمساىمة مقدارىا )الأول جاء الع
دارة إنشاء في سوق الأوراق المالية ىو من أىم العوامل التي تدعم  بالنسبة لعينة  ً المحافظ الاستثمارية وا 

لمرتبة الثانية من حيث % ( وجاء با98وبنسبة مساىمة بمغت ) سوق الأوراق الماليةالبحث ضمن محور 
العامل )الثاني ( كانت مقاربة الى أىمية ( أما أىمية مساىمة 809.الأىمية العامل الأول بمساىمة مقدارىا )

%( , أما في المكون الثاني جاء العامل الرابع وبنسبة 75مساىمة العامل )الخامس (  بنسب مساىمة بمغت )
جاء العامل الثالث بالمرتبة الثانية  وبنسبة مساىمة بمغت % ( في المرتبة الأولى و 73مساىمة بمغت )

 . (792% ( , وفي المكون الثالث كان العامل الثامن ىو الأكثر أىمية وتأثيراً  بمساىمة مقدارىا ) 68)
Rotated Component Matrix  -  (4اٌتذ٠ٚش  ) ثؼذِصفٛفخ اٌّىٛٔبد 

 اٌّتغ١شاد د

 اٌجٕه اٌّشوضٞ اٌؼشالٟ

Component  - اٌّىٛٔبد 

1 2 3 3 4 

 اٌخبصخ اٌّصبسف أػّبي تٕظُ خبصخ ِصشف١خ تشش٠ؼبد ٠مذَ 3

 اٌّحفظخ الاعتخّبس٠خ ٚإداسح إٔشبء ػٍٝ ٠غبػذ٘ب ثّب
433. 343.    

 إٔشبء ػٍٝ ِختٍفخ ثأعب١ٌت ٚ اٌخبصخ اٌّصبسف ٠شزغ 3

 اٌّحبفع الاعتخّبس٠خ
 323.    

 اٌّحبفع ثئٔشبء جخإٌّبع ٚالإرشاءاد اٌتشش٠ؼبد ٠ٛفش 2

 ثبٌّحبفع الاعتخّبس٠خ اٌؼًّ ثّضاٌٚخ الاعتخّبس٠خ
483.     

    .293 .533 اٌّحبفع الاعتخّبس٠خ ثئٔشبء اٌخبص اٌتؼ١ٍّبد ٚٚظٛس تٛفش 3

اٌّحبفع  ثئٔشبء اٌخبصخ اٌحى١ِٛخ اٌغ١بعبد ٚظٛس ٠ٛفش 4

 الاعتخّبس٠خ
534. 323.    

ثبٌّحبفع  اٌؼًّ ضاٌٚخثّ اٌٛاظحخ اٌخبصخ اٌمٛا١ٔٓ ٠ٛفش 5

 الاعتخّبس٠خ
 433.    

 اٌّتٛفشح اٌغ١ٌٛخ تٛر١ٗ و١ف١خ فٟ اٌخبصخ اٌّصبسف ٠ذػُ 3

 ٔحٛ الاعتخّبساد ٌذ٠ٙب
492.     

     788. ثبٌّصبسف اٌخبصخ اٌضثبئٓ لجً ِٓ اٌخمخ أصِخ تم١ًٍ فٟ ٠غُٙ 8

 الاعتخّبس٠خ اٌّحبفع ٚإداسح ػًّ إعتشات١ز١خ سعُ فٟ ٠غبػذ 9

 اٌّصبسف اٌخبصخ فٟ
433. 434.    

( والخاصة بمحور البنك المركزي العراقي  كان المكون الأول 5التدوير) بعدوفي مصفوفة المكونات           
ىو الأكثر تأثيراً من المكون الثاني عمى الرغم من ان جميع العوامل سجمت مساىمات قميمة جاء في مقدمتيا 

 قبل من الثقة أزمة تقميل في يسيم. ( بمعنى ان دور البنك المركزي 788) العامل الثامن بمساىمة مقدارىا

بالمصارف الخاصة ىو العامل الأكثر أىمية من بين العوامل الأخرى جاء بعده العامل الخامس والرابع  الزبائن
الى قمة  % ( , وبالنسبة لممكون الثاني فأن جميع النتائج المتحققة تشير61بنفس نسب مساىمات مقدارىا ) 

 مساىمة العوامل .
         

 
 
 

( الى توزيع العوامل عمى ثلاث مكونات وكانت العوامل ضمن 6التدوير ) بعدوتشير مصفوفة المكونات 
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%(  83المكون الأول ىي الأكثر أىمية  وجاء العامل الأول بالمرتبة الأولى بأعمى نسبة مساىمة بمغت )

المحافظ الاستثمارية وىو  إنشاء الحر تدعم السوق نحو الحديثة ديةالاقتصا التوجيياتوىذا يؤكد عمى ان 
ظروف الاقتصاد والاستثمار  العامل الأكثر أىمية من وجو نظر العينة من بين العوامل الأخرى ضمن محور

ا ( ومن ثم العامل الرابع والثالث والثاني بمساىمات مقدارى835.ياتي بعده العامل السابع بمساىمة مقدارىا ) 
.( جاء 705.( , وفي المكون الثاني سجل العامل السابع مساىمة جيدة مقدارىا )  730. , 749. , 795)

 بعده من حيث الأىمية العامل الثامن والثاني , اما المكون الثالث فكانت جميع المساىمات غير ميمة . 
Rotated Component Matrix  -  (5اٌتذ٠ٚش  ) ثؼذِصفٛفخ اٌّىٛٔبد 

 تغ١شاداٌّ د

 ظشٚف الالتصبد ٚالاعتخّبس

Component  - اٌّىٛٔبد 

1 2 3 3 4 

3 
 إٔشبء اٌحش اٌغٛق ٔحٛ اٌحذ٠خخ الالتصبد٠خ اٌتٛر١ٙبد تذػُ

 اٌّحبفع الاعتخّبس٠خ
.835 .506    

3 
رذ٠ذح  ِصبدس تٛف١ش فٟ الاعتخّبس٠خ اٌّحبفع إٔشبء ٠غُٙ

 ٌٍذخً
.730 .680    

2 
الاعتخّبساد  ص٠بدح فٟ عتخّبس٠خالا اٌّحبفع إٔشبء ٠ذػُ

 اٌّح١ٍخ
.749  .397   

3 
 ٚاعتمطبة رزة فٟ الاعتخّبس٠خ اٌّحبفع إٔشبء ٠غُٙ

 الاعتخّبساد الأرٕج١خ
.795     

4 
الالتصبدٞ  ٚظغ ػٍٝ الاعتخّبس٠خ اٌّحبفع إٔشبء ٠ؼتّذ

 اٌحبٌٟ
  333.   

5 
 الاعتخّبس٠خ اٌّحبفع لإٔشبء ِلائّخ اٌؼشال١خ اٌغٛق اْ

 ّٔٛ الأسثبس ٚ ػبئذ ألصٝ ٚتحم١ك
     

3 
 ٚإداسح إٔشبء فٟ اٌخبسر١خ الالتصبد٠خ اٌج١ئخ ِغ اٌتى١١ف ٠غُٙ

 اٌّحبفع الاعتخّبس٠خ
834. .705 333.   

8 
اٌّحبفع  إٔشبء ػٍٝ اٌّصبسف إلجبي ِٓ الالتصبد٠خ اٌج١ئخ تض٠ذ

 الاعتخّبس٠خ
 .649    

9 
ثبلً  ٚ الاعتخّبس٠خ بفعاٌّح لإٔشبء ِلائّخ اٌؼشال١خ اٌغٛق اْ

 اٌّخبطش
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 الاستنتاجاخ وانتىصياخ/المثحث الخايس
يتناول ىذا المبحث عرض لأىم الاستنتاجات التي توصل إلييا البحث بالاستناد الى الجانب النظري وما        

لمبحث فضلًا عن جممة من  أفرزتو نتائج التحميل الإحصائي التي تم عرضيا ومناقشتيا في الجانب التطبيقي
 التوصيات . 

 -الاستنتاجاخ :. 1
دارة ان وضع الاقتصاد والاستثمار غير ملائم لإنشاء من الرغم عمى (1 العراق, إلا  في الاستثمارية المحافظ  وا 
أظيرت ان المصارف عينة البحث راغبة جدا بالتوجو الاقتصادي الجديد من خلال تبني  البحث نتائج إن

دارة المحافظ الاستثمارية, وان ىناك حاجة فعمية لممحافظ الاستثمارية لاسيما من خلال  استراتيجيات لإنشاء وا 
 المحمية الأموال رؤوس استقطاب الوطني وتسيم في الاقتصاد لتعزيز اقتصادية فوائد تحقيق مساىمتيما في

  . والأجنبية
 الخبرة والميارة  ذوي ومحاسباً وتقنياً من أداريًا ملاكًا تمتمك المصارف الخاصة أن أظيرت نتائج البحث (2

دارة لإنشاء وىذا يشير الى توفر الموارد البشرية اللازمة   العراق. في الاستثمارية المحافظ  وا 

ان التزايد المستمر في عدد الأسيم المتداولة في السوق المالية العراقية بالنسبة لقطاع المصارف  (3
قطاع المصارف قي السوق المالية العراقية وىذا التزايد المطرد في عدد الخاصة يؤكد بالمقابل تزايد فاعمية 

الأسيم المتداولة بالنسبة لقطاع المصارف اعطى دوراً ميماً في تفعيل السوق المالية العراقية ومن خلال 
مى زيادة نسبتيا من عدد الأسيم المتداولة مقارنة بالشركات الأخرى والذي يعكس ىيمنة المصارف الخاصة ع

 الشركات. ببقية
احتل المرتبة الأولى مقارنة مع باقي  الموارد المادية والتمويل المصرفيأظيرت النتائج أن متغير  (4

من اىم العوامل المؤثرة والتي تسيم في إنشاء الموارد المادية والتمويل المصرفي المتغيرات وىذا يشير الى أن 
دارة المحافظ الاستثمارية وان المصارف الخاص  والموارد المالية الجيدة وىوما  الأموال رؤوس تمتمك العراقية ةوا 

دارة المحافظ الاستثمارية.  يعزز من عممية إنشاء وا 

تشير النتائج الى ان جميع علاقات الارتباط بين المتغيرات المستقمة والمتغير التابع طردية و ذات طبيعة  (5
 -ارتباط معنوية بين إنشاء المحافظ الاستثمارية  معنوية  وىذا يعني صحة الفرضية الأولى ) توجد علاقة

دارة المحافظ الاستثمارية في المصارف الخاصة (.  والعوامل المؤثرة التي تسيم في إنشاء وا 

أوضحت النتائج ان العوامل المشتركة ذات علاقة تأثير وارتباط متبادل بين المتغيرات المستقمة مع  (6
ثير وىذه النتائج تؤكد صحة الفرضية الثانية  اذ ) إن إنشاء المحافظ اختلاف قوة مساىمة المكونات في التأ

يا في المصارف ئالاستثمارية في المصارف الخاصة يعتمد عمى مدى توفر العوامل المؤثرة التي تسيم في إنشا
 الخاصة العراقية واختلاف قوة مساىمة تمك العوامل (.

 حصائية والقياسية التي تضمنتيا الدوال المقدرة .التقدير الى معنوية الاختبارات الإ أظيرت نتائج (7
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 -. انتىصياخ :2
 , المجال ىذا في العالمية التقنية التطورات ومواكبة التحتية بنيتيا تحديث ضرورة قيام المصارف الخاصة في(1
ة مع والاتصالات وبناء شبكة تحتية للاتصالات توفر ربط المصارف الخاص البيانات قواعد مجال في لاسيماو 

سوق العراق للأوراق المالية ومع فروعيا في كافة المحافظات ووفقاً لممواصفات المصرفية العالمية. مما يوفر 
نشاء المحافظ الاستثمارية وبما الاستثمار في السوق المالية المحمية  عمميات يخدم مجالًا أوسع لتطبيق  وا 

 والعالمية. 

الاستثمار والملاكات المتخصصة فييا والإسراع في التوجو  إعطاء المصارف الخاصة أولوية أكثر لأقسام(2
 والاستفادة من تجارب  الحديثة السياسات الاقتصادية خلال لتبني عممية إنشاء المحافظ الاستثمارية ومن

 الأخرى .  الدول
دارة المحافظ الاستثمارية والتوجو نحو تكنولوجيا المعموم(3 ات زيادة الوعي المصرفي بتقنيات إنشاء وا 

ضافة  والاتصالات لدعم وتعزيز إنشاء وعمل المحافظ الاستثمارية ومواكبة التطورات المصرفية الحديثة وا 
 قنوات جديدة للاستثمار . 

دارة المحافظ الاستثمارية توفير الظروف الذاتية الخاصة بإنشاء (4 المتمثمة في أساليب الاستثمار في وا 
 -ك من خلال:المصارف الخاصة العراقية, ويمكن تحقيق ذل

نشر الوعي المصرفي بين الإفراد العاممين في المؤسسات المصرفية عن أىمية المحفظة الاستثمارية وكيفية  . أ
إدارتيا وتشجيعيم عمى استخدام تقنيو الاتصالات والمعمومات بمعنى الارتقاء بلالموارد البشلرية اللازملة لعمميلو 

 التنفيذ والتوجيو والتطوير.
 صة لمنتجاتيا وخدماتيا وخاصة الاستثمارية ألمقدمو لمزبائن وباستمرار.تطوير المصارف الخا . ب
مبللادرة الإدارات العميللا لممصللارف الخاصللة العراقيللة بوضللع إسللتراتيجيو لمعللاملات الاسللتثمارات المصللرفية  . ت

راك والماليللة مثللل) المشللاركة فللي الللدورات التدريبيللة , السياسللة الأمنيللة للاسللتثمار ومخللاطر الاسللتثمار, والاشللت
 بالخدمات الدولية مع الشركات متخصصة لمفحص الدوري ومعالجة الثغرات وتقديم المعالجات , ........ (

ويبقى دور الدولو الأبرز والاىم في أيجاد بيئة قانونيو تشريعيو مناسبة لإنشاء المحافظ الاستثمارية ,  (5
عراق للأوراق المالية ودعميم لمتوجو نحو فضلًا عن تطوير البنية التحتية التقنية لممصارف الخاصة وسوق ال

 التخطيطية الدولة التمويمية و إمكانيات واستثمار ذاتيا تطوير في ومساعدتياوسائل الاستثمار الحديثة 

 . دعم المصارف الخاصة في وغيرىا والتنظيمية
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Factors Influencing the Establishment of Investment Portfolios  

((Analytical Research in a number of Private Banks in Baghdad))  
 

Abstract      

       The investment portfolio of financial instruments & banking relatively new 

in the banking sector & the world of investment &capital markets in spite of its 

importance & its advantages in terms of the nature of the diversity of investment 

instruments as well as reduce the risk of investment & its contribution to the 

revitalization of the banks & the financial market , economic,  & characterized by 

developments accelerated under information & communications technology , as 

is the portfolio tool vehicle of investment tools that provide for people who want 

to invest & they can not manage their investments directly involved in the 

financial markets through the investors collect their savings & management 

according to the strategy & specific investment objectives to achieve the 

advantages of an investment can not be achieved individually in light of the 

resources available.  

     Often the nature of the financial assets in the investment portfolio are 

determined by the objectives , especially as the multiplicity & diversity of 

investment portfolios in light of the components leads to diversity objectives to 

meet the goals or more of the objectives of investors , & aims always employ the 

funds in investment portfolios to achieve the greatest return. 

The lowest degree of risk during the period of time specified & for him the most 

important goal for the management of the portfolio is the balance between 

return & risk as well as meet the requirements of investors as it differs Activity 

portfolio depending on their goals , for example, interest in achieving optimal 

investment of the financial resources available tools investment long , short, or to 

achieve the increase in income & capital or revenue only capital development in 

the long term & invest in high-risk activities.  In light of the increasing 

importance of investment portfolios as investment Head of activating the work of 

private banks & increase its contribution to the stock market & the need to 

provide the requirements of working out , attention is required to measure & 

analyze the reality of private banks in Baghdad to see how their ability to adopt 

the business philosophy portfolio investment as economic activity banker Mali, 

especially & private banks bear a significant part of the burden in providing the 

key pillars to begin to adopt a strategy of investment portfolios . 

 

 

 

 

 

 

 


