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Abstract 

In this article, a new Bayesian approach is used to identify the 
autoregressive moving average models. Employing approximation 
error is the foundation of the suggested Bayesian methodology. We take 
into consideration presence of an approximation error when  
substituting lagged errors of the original autoregressive moving average 
model with suitably lagged residuals from along autoregression . The 
direct Bayesian identification approach is utilized for solving the 
Bayesian identification issue of autoregressive moving average 
processes  employing both informative and non-informative priors. The 
theoretical derivations of the direct Bayesian identification approach 
are carried out utilizing the aforementioned priors. We compare the 
effectiveness of the Broemeling and Shaarawy approach with proposed 
Bayesian approach for determining the orders of autoregressive moving 
average models by utilizing an actual data set and numerous simulated 
experiments. The outcomes  of simulations and actual data demonstrate  
that the suggested approach is superior to the Broemeling and Shaarawy 
approach for determining the orders of autoregressive moving average 
processes. 

 
MSC: 62M10, 62C10, 37M10, 91B84. 

 
Keywords: Autoregressive Moving Average Models, Generalized 
Least Squares (GLS) Approach, Approximate Error, Prior Distribution, 
Posterior Distribution, Bayesian Identification. 
 
1.Introduction  

 
Time series models play a significant position in the modeling of time 

series data in several fields. The literature on time series analysis can be 
classified into two categories: non-Bayesian (classical) and Bayesian 
approaches. Box –Jenkins [1976] is the most well-known non-Bayesian 
approach for analyzing time series data. It is composed of four stages: 
identification, estimation, diagnostic checking, and forecasting. In contrast, 
the foundation of Bayesian time series analysis is Bayes’ theorem. This 
theorem  integrates the likelihood function containing observable sample 
information (data) with the prior parameter distribution to acquire the 
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posterior distribution. Identification is the first step of time series analysis and 
is an essential position in time series analysis, and  the accuracy of the 
subsequent steps depends on it. Identifying an autoregressive moving average 
processes involves determining the orders p and q of an autoregressive 
moving average models. There is no ultimate optimum identification 
approach. Therefore, this article focuses solely on the Bayesian identification 
of  ARMA models applying the proposed Bayesian methodology, denoted by 
the Bayesian Generalized Least Squares (BGLS) approach, utilizing the 
approximation error's exact stochastic structure. 

 
In the literature on the Bayesian identification approach, there are 

well-known direct and indirect techniques. Diaz and Farah [1981] introduced 
the direct technique for autoregressive (AR) models, which considers the time 
series model's orders are random variables that have a known maximum and 
are unknown, and the issue with identification is to determine the posterior 
mass function of these orders. Afterward, the posterior probabilities are 
computed to determine the model's order as a point estimate by selecting the 
order with the highest probability. The direct approach has been expanded to 
seasonal autoregressive (SAR) processes by Shaarawy and Ali [2003]. The 
direct technique has been expanded to ARMA processes by Ali [2003]. The 
direct approach was expanded to include MA models by Shaarawy et al. 
[2007]. The direct approach has been extended to multivariate AR models by 
Shaarawy and Ali [2008]. Ali (2009) extended the technique proposed by 
Shaarawy et al. (2007) in order to identify the mixed ARMA (p, q) processes. 
Moreover, the direct approach has been extended to seasonal multivariate AR 
processes by Shaarawy and Ali [2015]. The direct method for determining the 
ordering of vector MA models with seasonality has been expanded by 
Shaarawy et al. [2021]. The direct technique has been extended to MA models 
by Al Bassam et al. [2022]. The indirect method suggested by Shaarawy and 
Broemeling [1987], which views the model's parameter number as an 
unknown constant with a known maximum. Ismail et al. [2016] have 
extended the indirect approach to moving average (MA) processes utilizing a 
suggested Bayesian methodology to identify moving average (MA) 
processes. In this article, we utilize the direct Bayesian approach  to determine 
the autoregressive moving average (ARMA) models' orders. Broemeling and 
Shaarawy [1988] introduced  an approximation approach to eliminate the 
nonlinearity of errors in the model. This approximation method is based on 
calculating the residuals recursively using nonlinear least squares estimates 
NLSE's and then replacing the lagged errors of the model with their 
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corresponding lagged residuals. This method disregards the estimation error 
that occurs when true errors are substituted by their estimates. 

 
Ismail et al. [2015] have expanded the direct approach to  moving 

average (MA) processes utilizing a proposed Bayesian methodology to 
identify moving average models. The technique's foundation is the 
substitution of suitably lagged residuals from a long autoregressive model for 
the lagged errors of the original MA model. In contrast to Broemeling and 
Shaarawy [1988], the precise structure of the approximation error when 
substituting  genuine errors with matching residuals is obtained  and utilized  
in the derivation of the posterior probability mass function of the model order. 
This article's primary goal is to establish Bayesian GLS identification for the 
ARMA model using the derived exact stochastic structure of approximation 
(estimation) error. 

 
In numerous fields, including business, economics, engineering, and 

the natural sciences, an autoregressive moving average processes, often 
known as ARMA (p, q), is widely utilized for modeling time series data. The 
main issue with Bayesian time series identification of ARMA models is that 
the model errors are nonlinear functions in the model coefficients, and the 
likelihood function is complex and analytically intractable. Consequently, 
numerical integration is required for Bayesian identification. 

 
Ismail (2009, 2012) proposed the Bayesian Generalized Least Squares 

(BGLS) method to estimate the moving average processes . Ismail and Abd 
El-Aziz (2010) have extended the proposed methodology to estimate 
autoregressive moving average models. The innovation substitution (IS) 
method, which was introduced by Koreisha and Pukkila (1989), is the 
foundation of this methodology. It is a quick and simple way to estimate 
errors by employing the ordinary least squares (OLS) approach rather than 
the costly nonlinear least squares estimates (NLS'E) used in Broemeling and 
Saharawy's method. Ismail et al. [2015] have expanded the direct approach to  
moving average (MA) processes utilizing the proposed Bayesian 
methodology BGLS to determine moving average processes. In contrast to 
Broemeling and Shaarawy [1988], the posterior probability mass function of 
the model order is derived using the precise structure of the approximation 
error when actual errors are substituted with corresponding residuals.  
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This article's primary goal is to propose a new Bayesian approach 
BGLS for the identification of ARMA processes utilizing the derived exact 
stochastic structure of approximation (estimation) error. This proposed 
approach depends on substituting lagged errors of the original autoregressive 
moving average processes with lagged residuals from a long autoregression. 
To demonstrate and evaluate the effectiveness of the suggested technique, it 
is compared to the Broemeling and Shaarawy methods using a real data set 
and many simulation studies. 

 
The article's remaining sections are sorted as follows: In Section 2, the 

suggested method is presented, the autoregressive moving average processes 
are discussed, and the approximation (estimation) error is driven. The 
approximate conditional likelihood function is shown in Section 3, while 
Section 4 shows the direct Bayesian identification method.  The simulation 
study is presented in Section 5. The details about real data used for Bayesian 
identification and results derived from this study are clarified in Section 6.  
Finally, some conclusions are displayed in Section 7. 

 
2. Autoregressive Moving Average Models and The 
Approximation Error 
     
     An autoregressive moving average of order p and q for a time series ( 𝑦௧ ), 
labeled as ARMA (p, q), able to represent in the compact form shown below 
[see Box and Jenkins (1976)]: 
 

Φ௣(𝐵)𝑦௧ = Θ௤(B)ε୲                                           (1) 
 

Where B is the backshift operator,  denoted as  𝐵௥𝑦௧ = 𝑦௧ି௥, the autoregressive 
polynomial of order p  is Φ௣(B) = ൫1 − ϕଵB – ϕଶBଶ  − ⋯ − ϕ୮B୮൯ , the moving 
polynomial of order is  Θ௤(B) = ൫1 − θଵB – θଶBଶ  − ⋯ − θ୯B୯൯ , the errors ε୲′𝑠   
are assumed to i.i.d  normally distributed variable with zero mean and 
variance τିଵ, where 𝜏 = 1

𝜎ଶൗ > 0  is the precision parameter, 𝑦௧
ᇱ𝑠 are 

observations. If  Φ௤(B) has roots that are not inside the circle of unit, then the 
ARMA (p, q) model is stationary lay outside of the circle of unit. If  Θ௤(B)  
has roots that are not inside the circle of unit, then the model is invertible. 
Using n observations  𝑌் = (𝑦ଵ, 𝑦ଶ, … , 𝑦௡) to calculate values the orders of 
the ARMA model p and q, which are unknown. 
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Following Ismail’s approach [2009, 2010,2015] depends on replacing the 
original model's  lagged errors with the suitable lagged residual from a long 
autoregression of order L as : 

𝑦௧ = ෍ 𝜋పෝ   𝑦௧ି௜ + 𝜀௧ෝ ,                                                      (2)

௅

௜ୀଵ

 

Where 𝜋ොଵ , 𝜋ොଶ, … , 𝜋ො௅  are the estimated  parameters of the autoregression of 
order L, 𝜀௧ෝ  is estimate of  𝜀௧  and the choice of L is determined as √𝑛  has 
been validated in Koreisha and Pukkila [1990a, 1990b] utilized extensive 
simulation studies. 
 

 The approach of Ismail does not disregard the estimation(approximation) 
error, denoted by  𝑎௧ for short, that arise when replacing the error with their 
corresponding lagged residuals. It  uses the innovations substitution 
estimation (IS) suggested  by Koresiha and Pukkila (1989), which is a quick 
and easily implemented estimation approach for estimating the errors, as 
opposed to the expensive nonlinear least squares estimates utilized by 
Broemeling and Saharawy’s approach. 
Define  𝑎௧  as 

a୲  = ε୲ − εො୲                                                                                   (3) 
Using Eq. (2), 𝜀௧ෝ  can be expressed as  

𝜀௧ෝ = 𝑦௧ − ෍ 𝜋పෝ   𝑦௧ି௜,                                                                       

௅

௜ୀଵ

 

                          𝜀௧ෝ = 𝑦௧ − (𝜋ොଵ𝑦௧ିଵ +  𝜋ොଶ𝑦௧ିଶ + ⋯ + 𝜋ො௅𝑦௧ି௅) 
 

𝜀௧ෝ = Π෡௅(𝐵)𝑦௧                                                                                 (4) 
              
Where  Π෡௅(𝐵) = [1 − 𝜋ଵ𝐵 − 𝜋ଶ𝐵ଶ − ⋯ − 𝜋௅𝐵௅]  is  a polynomial function 
of  order  L. By utilizing (1) and replacing 𝑦௧  in (4), we obtain 

 

𝜀௧ෝ = Π෡௅(𝐵)
Θ௤(B)

Φ௣(B)
ε୲                                                                      (5) 

 Using (3) and (5), the approximation error can be represented as a function 
in ε୲ as follows:  

𝑎௧ = ε୲ − Π෡௅(𝐵)
஀೜(୆)

஍೛(୆)
ε୲                       

                      𝑎௧ = ൤1 − Π෡௅(𝐵)
஀೜(୆)

஍೛(୆)
൨ ε୲                                                           (6) 
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3.An Approximate Conditional Likelihood Function 
  
         In this section, the approximate conditional likelihood function for 
ARMA processes is derived,  replacing for 𝜀௧ in (1) using (3), (5) and 
(6) results in the model 

 
                                               Φ௣(𝐵)𝑦௧ = Θ௤(B)ε୲ 

 Φ௣(𝐵)𝑦௧ = Θ௤(B)[𝜀௧ෝ + 𝑎௧] 
                                                   Φ௣(𝐵)𝑦௧ = Θ௤(B)𝜀௧ෝ   + Θ௤(B)𝑎௧                   (7)  

Φ௣(𝐵)𝑦௧   = − ෍ 𝜃௝ 𝜀௧̂ି௝

௤

௝ୀଵ

+ 𝜀௧ෝ  + Θ௤(B) ቈ1 − Π෡௅(𝐵)
Θ௤(B)

Φ௣(B)
቉ ε୲ 

 Φ௣(𝐵)𝑦௧   = − ∑ 𝜃௝  𝜀௧̂ି௝
௤
௝ୀଵ + Π෡௅(𝐵)

஀೜(୆)

஍೛(୆)
ε୲    + Θ௤(B) ൤1 − Π෡௅(𝐵)

஀೜(୆)

஍೛(୆)
൨ ε୲ 

  Φ௣(𝐵)𝑦௧   = − ෍ 𝜃௝  𝜀௧̂ି௝

௤

௝ୀଵ

+ ቎
Π෡௅(𝐵) Θ௤(B)

Φ௣(B)
 + Θ௤(B) ቈ1 −

Π෡௅(𝐵) Θ௤(B)

Φ௣(B)
቉቏ ε୲ 

     Φ௣(𝐵)𝑦௧   = − ∑ 𝜃௝  𝜀௧̂ି௝
௤
௝ୀଵ + ൤

ஈ෡ಽ(஻) ஀೜(୆)

஍೛(୆)
 + Θ௤(B) − Θ௤(B) ൬

ஈ෡ ಽ(஻) ஀೜(୆)

஍೛(୆)
൰൨ ε୲ 

 Φ௣(𝐵)𝑦௧   = − ෍ 𝜃௝  𝜀௧̂ି௝

௤

௝ୀଵ

+ ቈΘ௤(B) + ቀ1 − Θ௤(B)ቁ ቆ
Π෡௅(𝐵) Θ௤(B)

Φ௣(B)
ቇ቉ ε୲ 

  Φ௣(𝐵)𝑦௧   = − ෍ 𝜃௝ 𝜀௧̂ି௝

௤

௝ୀଵ

+ 𝜂௧ 

൫1 − ϕଵB – ϕଶBଶ  − ⋯ − ϕ୮B୮൯𝑦௧   = − ෍ 𝜃௝ 𝜀௧̂ି௝

௤

௝ୀଵ

+ 𝜂௧ 

𝑦௧   − ෍ 𝜙௜  𝑦௧ି௜

௣

௜ୀଵ

 = − ෍ 𝜃௝  𝜀௧̂ି௝

௤

௝ୀଵ

+ 𝜂௧ 

  
Substituting for   Φ(𝐵), Θ௤(B), 𝑎௧  𝑎𝑛𝑑 𝜀௧ෝ   in (7), we get 

𝑦௧    = ෍ 𝜙௜ 𝑦௧ି௜

௣

௜ୀଵ

− ෍ 𝜃௝ 𝜀௧̂ି௝

௤

௝ୀଵ

+ 𝜂௧                                          (8) 

Where  

             𝜂௧ = ቊΘ௤(B) + ቀ1 − Θ௤(B)ቁ ቆ
Π෡௅(𝐵) Θ௤(B)

Φ௣(B)
ቇቋ ε୲                                   (9) 

          𝜂௧ = ቊΘ௤(B)
Φ௣(B)

Φ௣(B)
+ ቀ1 − Θ௤(B)ቁ ቆ

Π෡௅(𝐵) Θ௤(B)

Φ௣(B)
ቇቋ ε୲   
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         𝜂௧ = ቄΘ௤(B)Φ௣(B) + ቀ1 − Θ௤(B)ቁ ቀΠ෡௅(𝐵) Θ௤(B)ቁቅ
க౪ 

஍೛(୆)
   

𝜂௧Φ௣(B) = ቄΘ௤(B)Φ௣(B) + ቀ1 − Θ௤(B)ቁ ቀΠ෡௅(𝐵) Θ௤(B)ቁቅ  ε୲  

 
𝜂௧Φ௣(B) = Ψ௤∗(𝐵)  ε୲                        

η୲ = ෍ ϕ୧ η୲ି୧

୮

୧ୀଵ

+ Ψ୯∗(B)  ε୲                                                               (10) 

η୲ = ෍ ϕ୧ η୲ି୧

୮

୧ୀଵ

+ ෍ ψ୨ ε୲ି୨

୯∗

୨ୀଵ

+  ψ଴ ε୲                                               (11) 

Where  

Ψ୯∗(B) = Θ୯(B)Φ୮(B) + ቀ1 − Θ୯(B)ቁ ቀΠ෡୐(B) Θ୯(B)ቁ                     (12) 

 
𝑞∗ = 𝑚𝑎𝑥[(𝑝 + 𝑞), (2𝑞 + 1)] , 𝜓଴ = 1, and 𝜓௝

ᇱ𝑠  are determined by contrasting 
the coefficients in (11) 

 
  Letting the initial residuals be zeros, i.e.,  𝜀଴ = 𝜀ିଵ = ⋯ = 𝜀௣ିଶ௤∗ି௅ = 0, 

where 𝑞∗ > 𝑝 + 1, the model (1) can be represented  in a matrix with the 
following form  

 
   𝑌 = 𝑋𝛾 + 𝜂                                               (13) 

 
Where Y୘ = ൫y୮ାଵ, y୮ାଶ, … , y୬ିଵ, y୬൯,  γ୘ = ൫ϕଵ, ϕଶ, … , ϕ୮, θଵ, θଶ, … , θ୯൯  

is the parameter vector,   η୘ = ൫η୮ାଵ, η୮ାଶ, … , η୬ିଵ, η୬൯, X is (n − p) × (p + q) 
matrix with 𝑡௧௛ row               ൫𝑦௧ିଵ, 𝑦௧ିଶ, … , 𝑦௧ି௣, −𝜀௧ିଵ, −𝜀௧ିଶ, … , −𝜀௧ି௤൯,    
    𝑡 = 𝑝 + 1, 𝑝 + 2, … , 𝑛.  The error vector 𝜂 has a multivariate normal 
distribution with zero mean vector and matrix of variance-covariance 
[Σ = 𝜏ିଵΩ] , the matrix   Ω is a symmetric positive definite Toeplitz matrix 
and the covariance structure depends on the orders of ARMA models [for 
details Wei (2006)]. Using model (13), the likelihood function can be written 
as: 

𝐿 ቀ𝛾(𝑝, 𝑞), 𝑝, 𝑞, 𝜏ห𝑌ቁ ∝ 𝜏
ቀ

௡ି௣
ଶ 

ቁ
exp ቈ−

𝜏

2
൬𝑌 − 𝑋𝛾(𝑝, 𝑞)൰

்

Ωିଵ ൬𝑌 − 𝑋𝛾(𝑝, 𝑞)൰቉       (14)   

 
where 𝛾(𝑝, 𝑞) = ൫𝜙௣ଵ, 𝜙௣ଶ, … , 𝜙௣௣, 𝜃௤ଵ, 𝜃௤ଶ, … , 𝜃௤௤൯ ∈ 𝑅௣ା௤ , 𝑝 = 1,2, … 𝐾ଵ, 

𝑞 = 1,2, … , 𝐾ଶ, 𝜏 > 0, where 𝐾ଵ , 𝐾ଶ are the maximum potential value of p, 
q in the case of the direct identification technique. Because the components 
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of  are nonlinear functions in the model coefficients  

(𝜙௣ଵ, 𝜙௣ଶ, … , 𝜙௣௣, 𝜃௤ଵ, 𝜃௤ଶ, … , 𝜃௤௤) , the likelihood function (14) is a 
complicated function in 𝛾(𝑝, 𝑞). Consequently, in order to do Bayesian 

estimate for 𝛾(𝑝, 𝑞) , numerical integration is required. This problem can be 

resolved by obtaining an estimated matrix 𝛺෠  by substituting the elements of  
𝛾(𝑝, 𝑞) in the matrix  with by their estimates  𝛾ො(𝑝, 𝑞) obtained by IS 

approach. This is because the IS estimates for ARMA parameters are 
produced by applying the OLS method to the ARMA model after substituting 
lagged errors with corresponding lagged residuals from along autoregressive.   
 

an approximate yields in (14) 𝛺෠by its estimate  the matrix Substituting 

conditional likelihood function that like the following: 
 

𝐿∗ ቀ𝛾(𝑝, 𝑞), 𝑝, 𝑞, 𝜏ห𝑌ቁ ∝ 𝜏
ቀ

௡ି௣
ଶ 

ቁ
exp ቈ−

𝜏

2
൬𝑌 − 𝑋𝛾(𝑝, 𝑞)൰

்

Ω෡ିଵ ൬𝑌 − 𝑋𝛾(𝑝, 𝑞)൰቉  (15)   

The direct application of (15) is challenging since it requires the 
Toeplitz matrix 𝛺෠  to be inverted, which can be computationally demanding, 
especially for high n. Nevertheless, the precise transformation matrix R, such 
as that 𝑅்𝑅 = Ωିଵ was determined by Galbraith and Zinde-Walsh [1992]. It 
is feasible to create an estimated transformation matrix  𝑅෠  using the IS 
parameters estimates, such that 𝛺෠ିଵ = 𝑅෠்𝑅.෡  Consequently, the following is 
an approximate conditional probability function: 

 

𝐿∗ ቀ𝛾(𝑝, 𝑞), 𝑝, 𝑞, 𝜏ห𝑌ቁ ∝ 𝜏
ቀ

௡ି௣
ଶ 

ቁ
exp ቈ−

𝜏

2
൬𝑌 − 𝑋𝛾(𝑝, 𝑞)൰

்

൫𝑅෠்𝑅෠൯ ൬𝑌 − 𝑋𝛾(𝑝, 𝑞)൰቉ (16)   

 

𝐿∗ ቀ𝛾(𝑝, 𝑞), 𝑝, 𝑞, 𝜏ห𝑌ቁ ∝ 𝜏
ቀ

௡ି௣
ଶ 

ቁ
exp ቈ−

𝜏

2
൬𝑌∗ − 𝑋∗𝛾(𝑝, 𝑞)൰

்

൬𝑌∗ − 𝑋∗𝛾(𝑝, 𝑞)൰቉       ( 17)  

Where 𝑌∗ = 𝑅෠𝑌  𝑎𝑛𝑑 𝑋∗ = 𝑅෠𝑋. 
 
The approximation conditional likelihood function employed by Broemeling 
and Shaarawy [1988] is a simplification of (16) when 𝑅෠ = Ω ෡ = I୬ି୮ where 
I୬ି୮ is the unit matrix of order n-p. 
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4. Direct Bayesian Identification  
 

This technique considers the orders p and q of the mixed ARMA 
models are unidentified random variables with maximum values that are 
known. The challenge is to determine the posterior probabilities over all 
conceivable orders by determining the joint posterior probability function of 
orders p and q. subsequently the model order is chosen, corresponding to the 
highest posterior probability as the identified orders. In other words, the 
identified model selects the value of (p, q) with the highest probability. In 
contrast to Broemeling and Shaarawy [1988], this section presents the direct 
Bayesian identification procedure for the mixed ARMA processes utilizing 
the suggested approach, it is dependent on the innovation substitution method 
(IS) and takes  into consideration estimate (approximation) error into. The IS 
estimates for the ARMA parameters are obtained via the ordinary least 
squares (OLS) approach after appropriate lagged residuals from a long 
autoregressive are substituted for lagged errors in the ARMA model. 

 
Using both normal-gamma and Jefferys’ priors, the posterior 

distribution of  an autoregressive moving average model is calculated. The 
rationale for using normal gamma prior to the approximate conditional 
likelihood function (15) is that a function in the parameters is a normal gamma 
density (see Broemeling [1985]).  The following  is an appropriate choice for 
proper prior distribution to conjugate prior distribution: 

 
Consider the following prior assumptions: 
 
 The conditional prior density of 𝛾(𝑝, 𝑞)given 𝑝, 𝑞, 𝑎𝑛𝑑 𝜏  has a 

multivariate normal prior distribution with a vector of mean  𝑀(𝑝, 𝑞)  and 
precision matrix 𝜏𝑉(𝑝, 𝑞) (i.e.  matrix of variance-covariance   Σ =
1

precision matrixൗ = 𝜏ିଵ𝑉ିଵ(𝑝, 𝑞)) ,denoted by 𝜉ଵ ቀ𝛾(𝑝, 𝑞)|𝑝, 𝑞, 𝜏ቁ ∼

𝑁൫𝑀(𝑝, 𝑞), 𝜏ିଵ𝑉ିଵ(𝑝, 𝑞)൯, where 𝜏 > 0, 𝑉(𝑝, 𝑞) is a square positive 
definite matrix of order (p+q) as the following form: 

 

ξଵ ቀγ(p, q)|p, q, τቁ =
τ

୮ା୯
ଶ |V(p, q)|

ଵ
ଶ

(2π)
୮ା୯

ଶ

exp ቊ−
τ

2
൬γ(p, q) − M(p, q)൰

୘

V(p, q) ൬γ(p, q) − M(p, q)൰ቋ      (18) 

 Let us assume the independence of p, q, and τ. Consequently, the 
marginal prior density of 𝜏  has a gamma density with parameters  𝛼 𝑎𝑛𝑑 𝛽  
as the following: 
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𝜉ଶ(𝜏) ∼ 𝐺𝑎𝑚𝑚𝑎 (𝛼, 𝛽)                                 
 

𝜉ଶ(𝜏) ∝ 𝜏ఈିଵ𝑒ିఛఉ, τ >  0 , α > 0 and β >  0             (19) 
 The marginal prior probability mass function density of 𝑝 𝑎𝑛𝑑 𝑞   

is uniform. 
 

ξଷ(p, q) = Kଵ
ିଵx Kଶ

ିଵ                                                                  (20) 
𝑝 = 1, 2, … , 𝐾ଵ,𝑞 = 1, 2, … , 𝐾ଶ 

The direct technique assigns a probability to each pair of values of (p, q) or, 
more specifically, to each of the K1xK2 of the ARMA process. 

Using these quantities, we assert the subsequent theorem. 
 
The approximate marginal posterior probability mass function of the 
autoregressive moving average(ARMA) model orders p and q, which can be 
obtained by integrating out 𝛾(𝑝, 𝑞) and 𝜏, respectively, as shown by the 

subsequent theorem. 
 
Theorem:  Given n observation 𝑌୘ = (yଵ,  yଶ, … ,  y୬)from autoregressive 
moving average  (ARMA) model given by (1), an approximate conditional 
likelihood function in (17) and the joint prior density given by (21), then the 
approximate marginal posterior probability mass function of the 
autoregressive moving average orders p and q is 

 

𝜉∗൫ 𝑝, 𝑞ห𝑌൯ ∝  
|஺|

షభ
మ Г

(మഀశ೙ష೛)

మ

  |௏(௣,௤)|
షభ
మ (గ)

೙ష೛
మ

[𝐶 −  B்AିଵB]ି
(మഀశ೙ష೛)

మ                                            (21)  

𝑝 = 1, 2, … , 𝐾ଵ, 𝑞 = 1, 2, … , 𝐾ଶ 
 

Where 
 

A = ൣX∗୘X∗ + 𝑉(𝑝, 𝑞)൧, B = ൣX∗୘Y∗ + 𝑉(𝑝, 𝑞) 𝑀(𝑝, 𝑞)൧, and C = Y∗୘Y∗ +

𝑀(𝑝, 𝑞)୘𝑉(𝑝, 𝑞)𝑀(𝑝, 𝑞) +  2𝛽. 
∵ 𝑌∗ = 𝑅෠𝑌  , 𝑋∗ = 𝑅෠𝑋 , 𝑎𝑛𝑑 𝛺෠ିଵ = 𝑅෠்𝑅.෡  

∴ Y∗୘Y∗ = (𝑅෢𝑌)୘𝑅෠𝑌 = 𝑌்𝑅෠்𝑅෠𝑌 = 𝑌்𝛺෠ିଵ𝑌 

X∗୘X∗ = (R෢X)୘R෡X = X୘R෡୘R෡X =  X୘Ω෡ିଵX  

X∗୘Y∗ = (𝑅෢𝑋)୘𝑅෠𝑌 = 𝑋்𝑅෠்𝑅෠𝑌 = 𝑋்𝛺෠ିଵ𝑌 
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Proof: The following procedures can be used to prove the theorem 

   Multiplying Eq. (18) by both Eq. (19) and Eq. (20), The joint prior 
distribution of the model parameters 𝛾(𝑝, 𝑞), 𝑝, 𝑞 𝑎𝑛𝑑 𝜏  is as follows: 

              
ξ ቀγ(p, q), p, q, τቁ ∝ Kଵ

ିଵ Kଶ
ିଵτ

౦శ౧శమಉ

మ
ିଵ|V(p, q)|

భ

మexp ቊ−
த

ଶ
൬γ(p, q) − M(p, q)൰

୘

V(p, q) ൬γ(p, q) − M(p, q)൰ + 2βቋ      (22)              

 
where 𝛾(𝑝, 𝑞) = ൫𝜙௣ଵ, 𝜙௣ଶ, … , 𝜙௣௣, 𝜃௤ଵ, 𝜃௤ଶ, … , 𝜃௤௤൯ ∈ 𝑅௣ା௤ , 𝑝 = 1,2, … 𝐾ଵ,  

𝑞 = 1,2, … , 𝐾ଶ,   where 𝐾ଵ , 𝐾ଶ are the biggest possible orders of p, q, 
respectively. 

 Combining the approximate likelihood function 𝐿∗ ቀ𝛾(𝑝, 𝑞), 𝑝, 𝑞, 𝜏ห𝑌ቁ 

in Eq. (17), with the joint prior density 𝜉 ቀ𝛾(𝑝, 𝑞), 𝑝, 𝑞, 𝜏ቁ in Eq. (22) 

through  Bayes theorem yields an approximate joint posterior distribution 
of the parameters  𝛾(𝑝, 𝑞), 𝑝, 𝑞, 𝑎𝑛𝑑 𝜏 as follows: 

   𝜉∗ ቀ𝛾(𝑝, 𝑞), 𝑝, 𝑞, 𝜏ห𝑌ቁ ∝ 𝐿∗ ቀ𝛾(𝑝, 𝑞), 𝑝, 𝑞, 𝜏ห𝑌ቁ  𝜉 ቀ𝛾(𝑝, 𝑞), 𝑝, 𝑞, 𝜏ቁ   
   

     𝜉∗ ቀ𝛾(𝑝, 𝑞), 𝑝, 𝑞, 𝜏ห𝑌ቁ ∝
ఛ

మഀశ೜శ೙
మ

షభ

(ଶగ)
೙శ೜

మ

|𝑉(𝑝, 𝑞)|
భ

మ 

exp ቊ−
τ

2
൬γ(p, q) − M(p, q)൰

୘

V(p, q) ൬γ(p, q) − M(p, q)൰ + 2β + ൬Y∗ − X∗γ(p, q)൰
୘

൬Y∗ − X∗γ(p, q)൰ቋ     (23) 

 

The above is an approximate joint posterior distribution of the parameters  
𝛾(𝑝, 𝑞), 𝑝, 𝑞 , 𝑎𝑛𝑑 𝜏  has  also the normal gamma distribution.  

 The identification of the terms in the exponent of the approximate joint 
posterior distribution and reformulation in a quadratic form is as follows: 

 
1- ൬Y∗ − X∗γ(p, q)൰

୘

൬Y∗ − X∗γ(p, q)൰ = Y∗୘Y∗ − 2γ(p, q)୘X∗୘Y∗ + γ(p, q)୘൫X∗୘X∗൯γ(p, q) 

2- ൬γ(p, q) − M(p, q)൰
୘

V(p, q) ൬γ(p, q) − M(p, q)൰ 

       = γ(p, q)୘ V(p, q) γ(p, q) − 2γ(p, q)୘V(p, q)M(p, q) + M(p, q)୘V(p, q) M(p, q) 

3 − 2β 

When adding 1, 2, and 3, we obtain: 

𝜉∗ ቀ𝛾(𝑝, 𝑞), 𝑝, 𝑞, 𝜏ห𝑌ቁ ∝
𝜏

ଶఈା௤ା௡
ଶ

ିଵ

(2𝜋)
௡ା௤

ଶ

|𝑉(𝑝, 𝑞)|
ଵ
ଶ      𝑒𝑥𝑝 ቄ−

𝜏

2
൬𝐶 − 2 𝛾(𝑝, 𝑞)்𝐵 + 𝛾(𝑝, 𝑞)்𝐴𝛾(𝑝, 𝑞)൰ቅ (24) 
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Where  
 A = ൣX∗୘X∗ + 𝑉(𝑝, 𝑞)൧ 

B = ൣX∗୘Y∗ + 𝑉(𝑝, 𝑞) 𝑀(𝑝, 𝑞)൧ 

C = Y∗୘Y∗ + 𝑀(𝑝, 𝑞)୘𝑉(𝑝, 𝑞)𝑀(𝑝, 𝑞) +  2𝛽 

 Completing the exponent square  in (24) with regard to 𝛾(𝑝, 𝑞) and then 

integrate out over 𝛾(𝑝, 𝑞)and 𝜏 , respectively. The joint posterior 

distribution of 𝛾(𝑝, 𝑞), 𝑝, 𝑞  𝑎𝑛𝑑 𝜏 becomes.  

 

𝜉∗ ቀ𝛾(𝑝, 𝑞), 𝑝, 𝑞, 𝜏ห𝑌ቁ ∝
𝜏

ଶఈା௤ା௡
ଶ

ିଵ

(2𝜋)
௡ା௤

ଶ

|𝑉(𝑝, 𝑞)|
ଵ
ଶ  𝑒𝑥𝑝 ቄ−

𝜏

2
(𝐶 − 𝐵்𝐴ିଵ𝐵)ቅ 

          𝑒𝑥𝑝 ൜−
𝜏

2
ቀ𝛾(𝑝, 𝑞) − 𝐴ିଵ𝐵ቁ

்

𝐴 ቀ𝛾(𝑝, 𝑞) − 𝐴ିଵ𝐵ቁൠ                        (25) 

Following that, integration regarding 𝛾(𝑝, 𝑞), the marginal joint posterior 

distribution of 𝑝, 𝑞 𝑎𝑛𝑑 𝜏 𝑖𝑠  

𝜉∗൫𝑝, 𝑞, 𝜏ห𝑌൯ ∝  
𝜏

ଶఈା௡ି௣
ଶ

ିଵ|𝑉(𝑝, 𝑞)|
ଵ
ଶ

(2𝜋)
௡ି௣

ଶ |𝐴|
ଵ
ଶ

   𝑒𝑥𝑝 ቄ−
𝜏

2 
 [𝐶 −  B்AିଵB]ቅ 

Afterward, eliminating 𝜏  leads by integration regarding 𝜏, 𝑤𝑒 𝑔𝑒𝑡 𝑡ℎ𝑒  
marginal posterior mass function of p and  𝑞 

 

𝜉∗൫ 𝑝, 𝑞ห𝑌൯ ∝  
|𝐴|

ିଵ
ଶ Г

(2𝛼 + 𝑛 − 𝑝)
2

  |𝑉(𝑝, 𝑞)|
ିଵ
ଶ (𝜋)

௡ି௣
ଶ

[𝐶 −  B்AିଵB]ି
(ଶఈା௡ି௣)

ଶ                                    

  
The proof has been completed. 
 
When there is minimal knowledge regarding hyperparameters,  namely 
𝑀(𝑝, 𝑞),  𝑉(𝑝, 𝑞), 𝛼 𝑎𝑛𝑑 𝛽 , one may use Jefferys’ prior replaces Normal-
Gamma prior distribution. Consequently, the Jefferys’ prior distribution is  
 

𝜉 ቀ𝛾(𝑝, 𝑞), 𝑝, 𝑞, 𝜏ቁ ∝ 𝜏ିଵ                                                                                   (26) 

Therefore, Jefferys’ prior (26) is a particular case of the joint  prior 
distribution of the parameters γ(p, q), p, q, and τ  when 𝛽 = 0, 𝑉(𝑝, 𝑞) = 0, 

and 𝛼 = −(𝑝 + 𝑞)/2., as demonstrated by the following corollary. The 
following corollary shows that. 
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Corollary: The approximate marginal posterior probability mass function of 
the autoregressive moving average orders p and q can be determined by 
combining the approximate likelihood function (17) and the non-
informative prior density (26), which is expressed as follows: 

𝜉∗∗൫ 𝑝, 𝑞ห𝑌൯ ∝  
|A∗|

ିଵ
ଶ

(2π)
୬ିଶ୮ି୯

ଶ

ൣC∗ −  B∗்A∗ିଵB∗൧
 
ି(୬ିଶ୮ି )

ଶ
 
Г

(n − 2p − q)

2
 

  Where A = X∗୘X∗, B = X∗୘Y∗ and C = Y∗୘Y∗. 
 

Proof: We can establish the corollary from the above theorem by replacing 
when 𝛽 = 0, 𝑉(𝑝, 𝑞) = 0, and 𝛼 = −(𝑝 + 𝑞)/2 
 
5. The Numerical Analysis and Simulation 
 

This section's objective  is to evaluate and compare the effectiveness 
and accuracy of the direct identification technique for the ARMA process 
utilizing the three Bayesian identification methods. The proposed Bayesian 
Generalized Least Squares (BGLS) method is illustrated in section 4. 
Broemeling and Shaarawy’s (1988) is the second one. The second method, 
known as BS-NLS, employs Nonlinear Least Squares (NLS) estimates to 
estimate the errors, which is discussed in section 3. The third method, known 
as BS-IS, is a modified version of Broemeling and Shaarawy's (1988) method 
where IS estimates are employed to estimate the errors rather than Nonlinear 
Least Squares (NLS) estimates. The aim is accomplished via various 
simulation studies. Additionally, the effectiveness of the suggested Bayesian 
approach (BGLS), as detailed in section (3), is the main focus of this part. 
The suggested method is compared to Broemeling and Shaarawy's approach, 
denoted as (BS-NLS), which calculates the errors using nonlinear least 
squares estimates. The first subsection introduces the effectiveness criterion 
employed in the study. The second subsection presents the simulation design 
and objectives. Finally, the results and the comments are explained in detail 
in the third section. 

5.1 Effectiveness Criterion 

 The effectiveness study employed the percentage of correct model 
identification as the effectiveness criteria to assess and contrast the 
performance of the aforementioned Bayesian identification technique. 
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  Assuming n is the number of times where we choose the correct 
model, then the percentage of correctly identified models as follows: 

𝑃 =
௡

ே
× 100. 

Where N is the total number of series generated from the original 
autoregressive moving average (ARMA) model. 

5.2 Simulation Design  

The assessment  and comparison are based on various simulation 
experiments. The following steps establish the simulation process 

1. A time series following an autoregressive moving average ARMA 
process is generated. There are two phases in the generating process: 

 After that,  (n+200) observations are generated . 

 subsequently that, in order to eliminate the initialization impact, the 
first 200 observations are removed. 

2. For determining which model is best suited to the generated time 
series, the methods BGLS, BS-NLS, and BS-IS are utilized  in the 
direct technique. The sample size (n) for the time series lengths is 
determined to be 50, 100, 150, 200, and 300. These time series lengths 
were chosen to reflect the range of time series lengths, from tiny to 
enormous. There are a thousand realizations, and it is assumed that 
the maximum order, which is known, equals three and four times, 
respectively. 

3. The first two stages are repeated 1000 times. 
4. Lastly, for each time series, we determine the percentage of correct 

identification using each approach.  

Table (1) shows the ARMA models used in the simulation 
investigation with various orders and parameter values. The parameters of 
this model are chosen inside the invertibility domain.  

Table (1): The ARMA (p,q) Model's Simulation Design   

Model Order Phi1 Phi2 Theta1 Theta2 
ARMA(2,2) p=2, q=2 0 -0.2 0 0.9 
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In  experiment, the precision parameter was set to one and Jeffery’s’ prior 
was utilized. 

Various priors for the orders are used when  employing the direct 
approach and checking its sensitivity to the prior choice, and the subsequent 
three priors are used 

 The conditionally prior density of 𝛾(𝑝, 𝑞) given 𝑝, 𝑞, 𝑎𝑛𝑑 𝜏  has a 

multivariate normal prior distribution with a vector of mean  𝑀(𝑝, 𝑞)  and 
precision matrix 𝜏𝑉(𝑝, 𝑞) (i.e. matrix of variance-covariance  Σ =

1
precision matrix ൗ = 𝜏ିଵ𝑉ିଵ(𝑝, 𝑞)) ,denoted by 𝜉ଵ ቀ𝛾(𝑝, 𝑞)|𝑝, 𝑞, 𝜏ቁ ∼

𝑁൫𝑀(𝑝, 𝑞), 𝜏ିଵ𝑉ିଵ(𝑝, 𝑞)൯, where 𝜏 > 0, 𝑉(𝑝, 𝑞) is a square positive definite 
matrix of order (p+q) as following form: 

 

ξଵ ቀγ(p, q)|p, q, τቁ =
τ

୮ା୯
ଶ |V(p, q)|

ଵ
ଶ

(2π)
୮ା୯

ଶ

exp ቊ−
τ

2
൬γ(p, q) − M(p, q)൰

୘

V(p, q) ൬γ(p, q) − M(p, q)൰ቋ 

 
 Let us assume the independence of p, q, and τ. Consequently, the 
marginal prior density of 𝜏  has a gamma density with parameters  𝛼 𝑎𝑛𝑑 𝛽  
as the following: 

          𝜉ଶ(𝜏) ∼ 𝐺𝑎𝑚𝑚𝑎 (𝛼, 𝛽)                       
 

            𝜉ଶ(𝜏) ∝ 𝜏ఈିଵ𝑒ିఛఉ, τ >  0 , α > 0 and β >  0 
  The marginal prior probability mass function density of 𝑝 𝑎𝑛𝑑 𝑞   

is uniform.                                                       
𝜉ଷ(𝑝, 𝑞) = 𝐾ଵ

ିଵ𝑥 𝐾ଶ
ିଵ 

𝑝 = 1, 2, … , 𝐾ଵ 
𝑞 = 1, 2, … , 𝐾ଶ 

The direct technique assigns a probability to each pair of values of (p, q) or, 
in other words, to each of the K1xK2 of the ARMA model. 

The GAUSS/ARIMA library simarma procedure was employed to simulate 
all ARMA models, and GAUSS 10 was utilized for all computations. 

5.3 Results of the simulation 

This section summarizes and discusses the simulation studies' results 
conducted for ARMA sources. The direct Bayesian identification technique 
utilizing BGLS,  BS-NLS, and  BS-IS approaches is employed to determine           
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a model for the series after 1000 series are generated from a particular ARMA 
(2,2) processes. 

For each series, the marginal posterior mass function of the orders of 
the ARMA process (p=1, 2, ..., K1 and q=1, 2, ..., K2) is computed using the 
direct technique, assuming that the maximum order is K1=3, K2=3, and K1=4, 
K2=4, with various prior functions for the order p, q. The ARMA process  that 
has the highest probability is chosen as the identified model. For the direct 
technique, the ratio of correct identification P is calculated. 

Table (2) includes  the identification process' results conducted for the 
ARMA models. It includes the results of the three methods mentioned above. 
It is divided into five blocks corresponding to the five aforementioned time 
series lengths. The cells of the table include the ratio of the correct 
identification. The columns of the table are divided according to the method 
and the considered maximum order. 

Table (2): Percentages of Correct Identification for ARMA(2,2) Models   
[Tau=1]  

                 
 

N 

BGLS BS-NLS BS-IS   

 Max=3 Max=4  Max=3 Max=4 Max=3 Max=4   
 PRIOR 1   
 50 73.8 32.7 59.6 47.6 51.8 48.1   
 100 81.4 68.1 72.8 76 76.2 43.5   
 150 80.7 90.9 75.6 83.1 81.2 47.6   
 200 80.7 94.3 74.6 83.1 78.0 46.4   
 300 100 100 100 100 100 100   
   Max=3 Max=4 Max=3 Max=4 Max=3 Max=4   
 PRIOR 2   
 50 75.8 36.7 66.3 47.9 62.8 76.2   
 100 87.3 56.3 77.9 67.6 81.5 40.5   
 150 87.3 88.5 81.1  78.7 87.9 62.4   
 200 86.6 96.9 81.2 83.6 87.5 61.2   
 300 100 100 100 100 100 100   
   Max=3 Max=4 Max=3 Max=4 Max=3 Max=4   
 PRIOR 3    
 50 73.8 32.7 59.6 47.6 51.8 48.1   
 100 81.4 68.1 72.8 76 76.2 43.5   
 150 80.7 90.9 75.6 83.1 81.2 47.6   
 200 80.7 94.3 74.6 83.1 78.0 46.4   
 300 100 100 100 100 100 100   

Based on the previous table: 
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1. As n increases, the percentages of correct identification for direct 
techniques increase. The results with max equals 3 are superior to 
those with max equals 4 because it is simpler for  identification 
technique to choose  between a lower number of models. 

2. Both BGLS and BS-IS provide slightly better identification for each 
technique at the same time series length compared to the results 
obtained using BS-NLS. Therefore, it can be concluded that the BGLS 
approach enables the identification technique to produce a superior 
identification for the model.  
 
The remainder of this section demonstrates the findings of the three 

simulation studies in detail. Examining the results of Table 2, it is noticed that 
as the time series length n grows , correspondingly rises the ratio of the correct 
identification of both BGLS and BS-NLS increases. For each time series 
length, the results of the direct procedure utilizing the second prior are better 
than those obtained using the first prior and the third prior .The maximum 
order 3 results are superior to those of the maximum order 4 results since it is 
simpler for any identification approach to choose  among a smaller number 
of models.  Furthermore, the Broemeling and Shaarawy approach BS-NLS 
yields lower percentages of correct identification than the suggested method 
BGLS. Consequently, it can be concluded that the BGLS method achieved 
the identification approach to obtain a more accurate model identification.  

 
6.Data Analysis 

 We utilize an actual dataset from the chemical field to illustrate the 
superior performance of the direct Bayesian identification technique 
employing the suggested method  over Broemeling and Shaarawy approach. 
 
Dataset: Chemical Process Concentration Readings  
This dataset shows the chemical process concentration values every two 
hours, 197 observations, as published by Box et al. (1994). The observations 
are as follows: 
 

17.0 16.6 16.3 16.1 17.1 16.9 16.8 17.4 17.1 17.0 16.7 17.4 17.2 

17.4 17.4 17.0 17.3 17.2 17.4 16.8 17.1 17.4 17.4 17.5 17.4 17.6 

17.4 17.3 17.0 17.8 17.5 18.1 17.5 17.4 17.4 17.1 17.6 17.7 17.4 

17.8 17.6 17.5 16.5 17.8 17.3 17.3 17.1 17.4 16.9 17.3 17.6 16.9 

16.7 16.8 16.8 17.2 16.8 17.6 17.2 16.6 17.1 16.9 16.6 18.0 17.2 
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17.3 17.0 16.9 17.3 16.8 17.3 17.4 17.7 16.8 16.9 17.0 16.9 17.0 

16.6 16.7 16.8 16.7 16.4 16.5 16.4 16.6 16.5 16.7 16.4 16.4 16.2 

16.4 16.3 16.4 17.0 16.9 17.1 17.1 16.7 16.9 16.5 17.2 16.4 17.0 

17.0 16.7 16.2 16.6 16.9 16.5 16.6 16.6 17.0 17.1 17.1 16.7 16.8 

16.3 16.6 16.8 16.9 17.1 16.8 17.0 17.2 17.3 17.2 17.3 17.2 17.2 

17.5 16.9 16.9 16.9 17.0 16.5 16.7 16.8 16.7 16.7 16.6 16.5 17.0 

16.7 16.7 16.9 17.4 17.1 17.0 16.8 17.2 17.2 17.4 17.2 16.9 16.8 

17.0 17.4 17.2 17.2 17.1 17.1 17.1 17.4 17.2 16.9 16.9 17.0 16.7 

16.9 17.3 17.8 17.8 17.6 17.5 17.0 16.9 17.1 17.2 17.4 17.5 17.9 

17.0 17.0 17.0 17.2 17.3 17.4 17.4 17.0 18.0 18.2 17.6 17.8 17.7 

17.0 17.4            

They have determined an ARMA (p=1,q=1) model for this dataset utilizing 
the autocorrelation function (ACF) and partial autocorrelation function 
(PACF). A time plot for the series A is displayed in Figure 1.  

Figure 1: Time series of the Chemical Process Concentration Reading 
 

 
Table displays the outcomes of the Box-Jenkins methodology, the 

Broemeling and Shaarawy approach, and the proposed approach for each 
time series. Through examination of  Table 3 results, we are able to notice 
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that the non-Bayesian (Box-Jenkins) approach and the Bayesian (BGLS 
and (BS-NLS) techniques both concur that ARMA is the choice model 
[p=1,q=1]. 

  Table 3: Identified models for this dataset with various approaches.  
 

  Series   

Max 3 4 

Technique Prior BGLS BS-NLS BS-IS BGLS BS-NLS BS-IS 

Box-Jenkins   ARMA (1,1) 

Direct 

Prior1 ARMA (1,1) 

Prior2 ARMA (1,1) 

Prior3 ARMA (1,1) 

 
7. Conclusion  

This article suggested a novel Bayesian technique for identifying 
autoregressive moving average(ARMA) processes. In contrast to 
Broemeling and Shaarawy, where the estimation errors that result from 
substituting the errors with their estimates are ignored, we suggested 
the use innovation substitution method for estimating the errors and 
exploiting the stochastic structure of the approximation error in 
establishing Bayesian identification for ARMA processes. Using the 
suggested approach, the direct Bayesian identification methodology has 
been created. Through simulation experiments, the effectiveness of the 
suggested technique has been verified and contrasted with the 
Broemeling and Shaarawy approach. The results of the simulation 
demonstrate the superiority of the suggested approach over Bromeling 
and Shaarawy's approach. We have verified the accuracy of our 
simulation studies by comparing our outcomes for Bromeling and 
Shaarawy with those found in the published literature.  
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ʝʳلʸال  

ات الʱأمʧʽ، بʨصفها مʧ الʺʕسʶات   ʛؗار في شʺʲʱة الاسॽʺفة أهʛإلى مع ʘʴॼعى الʶǽ

الʺالॽة الʱي تʺارس دورا مهʺا في الʷʻاȋ الاقʸʱادȑ ، مʧ حʘʽ جʺع الأقʶاȋ وادخارها،  

ومʧ ثʦ اسʲʱʺارها في مʳالات مʱʵلفة في الॽʴاة الاقʸʱادǽة، مʧ أجل تʴقȘʽ أرȃاح مʻاسॼة 

تʨفʛʽ الاحॽʱاॽʡات الʺʻاسॼة لʺʨاجهة الʱقلॼات الاقʸʱادǽة غʛʽ الʺʨʱقعة. لʱغॽʢة الʜʱاماتها، و 

ات الʱأمʧʽ في تʟॽʸʵ الʺʨارد الʺالॽة الʺʱاحة وتʷغʽلها،   ʛؗار في شʺʲʱفة الاسॽʣو ʧʺؔوت

. وقʙ حʙدت مȞʷلة الʘʴॼ حʨل ما هي إلى جانʖ تقلʽل الʺʵاʛʡ الاسʲʱʺارȄة الʻاتʳة عʻها

ات الʱأمʧʽ وما هʨ دورها في تقلʽل عʜʳ الʺʨازنة العʨامل الʺʕدǽة الى ضعف ا  ʛؗارات شʺʲʱس

ات  اسʲʱʺار  نʷاǽ   ȋقʙمه  الȑʚ   الى إʣهار الʙور  الʘʴॼ  يهʙف ؗʺا  العامة للʙولة .   ʛؗش  ʧʽأمʱال 

للʙولة، وتʲʺʱل أهʺॽة الʘʴॼ في إʣهار مȐʙ مʶاهʺات اسʲʱʺارات  العامة الʺʨازنة تʺȄʨل في

ات الʱأمʧʽ بʙولة العʛاق في   ʛؗولة ، شʙازنة العامة للʨʺل الȄʨʺانات    تॽʰال مʧ خلال تʴلʽل 

 ʧʽʶʴت ات  ʛؗʷلل  ʧȞʺǽ الʺʱʶقʰلॽة،  الاسʲʱʺارȄة  الفʛص   ʙيʙʴوت  Șابʶال الأداء   ʦॽʽوتق

ॽالʺال أهʙافها   Șʽقʴʱل فعال  ȞʷǼل  الʺʨارد   ʟॽʸʵوت إلى ةاسʛʱاتॽʳॽاتها   ʘʴॼال وتʨصل   ،

  ʧعة مʨʺʳائجمʱʻات  ال ʛؗʷل ʦور الʺهʙال ʧʽʰي تʱعة   الʨʺʳة، ومǽادʸʱة الاقॽʺʻʱفي ال ʧʽأمʱال

ات الʱأمʧʽ للʺʶاهʺة في ʛؗل في شʲʺʱʺال ʧʽأمʱاع الʢق ʛȄʨʢʱات لॽصʨʱال ʧازنة.   مʨʺل الȄʨʺت  

ات الʱأمʧʽ،    فيالؔلʺات الʺفʱاحॽة : الʱأمʧʽ، الاسʲʱʺار  ʛؗاق شʛولة العʙازنة العامة لʨʺال  
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abstract 

 The research seeks to know the importance of investing in insurance 
companies، as one of the financial institutions that play an important 
role in economic activity، in terms of collecting premiums and saving 
them، and then investing them in different areas of economic life، in 
order to achieve appropriate profits to cover their obligations، and 
provide appropriate reserves to meet Unexpected economic 
fluctuations. The function of investing in insurance companies is to 
allocate available financial resources and operate them، in addition to 
reducing the resulting investment risks. The research problem has been 
identified about what are the factors leading to weak investments of 
insurance companies and what is their role in reducing the state budget 
deficit. The research also aims to show the role provided by the 
investment activity of insurance companies in financing the state's 
general budget، and the importance of research seeks to improve 
investment performance and increase return on investment ، through 
data analysis، past performance evaluation and identification of future 
investment opportunities، companies can improve their strategies and 
allocate resources effectively To achieve its financial objectives، the 
research reached a set of conclusions that show the important role of 
insurance companies in economic development، and a set of 
recommendations for the development of the insurance sector 
represented by insurance companies to contribute to financing the 
budget . 

Keywords: insurance، investment in insurance companies، the general 
budget of the State of Iraq 
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  المشكلةوطبيعة ا المقدمة
  ʥع ذلॼʱوما ي ʦله ʧمʕʺض لها الʛعʱي يʱال ʛائʶʵال ʠॽɿʵعلى ت ʧʽأمʱال ʛʸʱقǽ لا

بل إن للʱأمʧʽ أǽʹا دوره ومʶاهʺʱه في الॽʺʻʱة ،  مʧ تʨفʛʽ الأمان والاسʱقʛار لأفʛاد الʺʱʳʺع

والاجʱʺاॽɺة الॽʴʸة  الॽʺʻʱة  ومʻها  خʻȄʜة   الʺʙʱʶامة  تʺȄʨل  وفي  والʨʻؔʱلʨجॽة  والاقʸʱادǽة 

 .ȑالادخـار الʨعي  وتॽʳʷع  وتॽʺʻة  الʺالॽة  الʺʨارد   ʛʽفʨت الإسهامات  هʚه   ʦأه  ʧوم الʙولة، 

ات الʱأمʧʽ لها دور مʜدوج، فإلى جانॽʀ ʖامها بʱقʦǽʙ خʙمة الʱأمʧʽ لʺʢǽ ʧلॼه، فهي  ʛؗʷفـ

مالʽـة تʱلقى الأمʨال مʧ الʺʕمʧ لهʦ ثʦ تعʙʽ اسʲʱʺارها نॽاǼة عʻهʦ مقابل عائʙ شأنها مʕسʶة  

ات وصʻاديȘ الاسʲʱʺار، وهي بʚلʥ تعʺل ʨؗسǽ Ȍॽقʰل  ʛؗة، وشȄارʳʱك الʨʻʰشـأن ال ʥفي ذلـ

.  ]٢، ص  ١[  الأمʨال الʱـي تʲʺʱل في الأقʶاȋ الʱي ǽقʙمها الʺʕمʧ لهʦ ثʦ تعʙʽ اسʲʱʺارها ثانॽة

ات الʱأمʧʽ تلعʖ دورا Ǽارزا في الʙول الʺʱقʙمة مʧ ناحॽة تॽʺʳع وعلى ا  ʛؗفان ش ʥذل ʧم ʦغʛل

الʺʙخʛات وȂعادة اسʲʱʺارها في مʳالات مʱعʙدة وȃعʙ ذلʲʺǼ ʥاǼة دخʨلها في أنʢʷة تʳارȄة 

 Șʽقʴʱادات لʛالإيǼ ها العامةʱازنʨل مȄʨʺولة وتʙوض للʛح القʻرة في مʙلها الق ʛفʨة مʺا يॽدول

نه ǽعȞʷǼ ʙʺʱل ʛʽʰؗ على عʨائʙ الʻفȌ لاسॽʺا إالʺʱعʙدة. اما تʺȄʨل الʺʨازنة في العʛاق ف  اهʙافها

عام    ʙعǼح ٢٠٠٣ॼʸوت الʺʙʱʶام   ʨʺʻال الاقʸʱاد  فقʙان  على  ؗارثॽا  ʲʺǽل خʛʢا  وهʚا   ، م 

  الʺʨازنة عʛضة للعʜʳ الʺȌʢʵ والفعلي نʳॽʱة للʱقلॼات في أسعار الʻفȌ الʙولॽة.  

مʧʽ مʧ الإهʺال الʨاضح في العʛاق على خلاف ما ؗان علॽه في  ولقʙ عانى قʢاع الʱأ

ات   ʛؗت شʜʽʺت العʛاق  وفي   ، بʷʻاȋ واضح  القʢاع  هʚا   ʦʶʱي اذ   ،  ʦالعال الʛʽʲؔ مʧ دول 

  الʱأمʨȞǼ ʧʽنها غʛʽ فعالة . 

ات الʱأمʧʽ في العʛاق تʺʨʴرت في جانʧʽʰ :إ ʛؗش ʙائʨار عʺʲʱن اس -  

مʧ قʰل الʙولة في انʨاع مʙʴدة فقȌ وعʙم تʛك الȄʛʴة   فʛض  الاسʲʱʺار الȑʚ  - الʳانʖ الاول :

ايʛادات   اثȞʷǼ ʛل واضح على  Ǽه، وهʚا   ʖغʛت ȑʚال واشȞال الاسʲʱʺار  انʨاع  Ǽاخॽʱار  لها 

ة ،مʺا أدȐ الى ضعف قʢاع الʱأمʧʽ في تʺȄʨل الʺʨازنة العامة للʙولة .  ʛؗʷال  
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قʢاع الʱأمʧʽ في تʺȄʨل الʺʨازنة   الॼʶʻة الʺʙʴدة مʧ قʰل الʙولة مʧ ايʛادات -الʳانʖ الʲاني:

ات الʱأمʧʽ .   ٪٤٥العامة للʙولة (خʻȄʜة الʙولة) حʘʽ تقʙر  ʛؗادات شʛإي ʧم  

    -وعلى ذلʥ فان مȞʷلة الʙراسة تʲʺʱل Ǽالʶʱاؤلات الاتॽة :

ات الʱأمʧʽ في تʺȄʨل الʺʨازنة العامة لʙولة العʛاق   -١ ʛؗارات شʺʲʱاهʺة اسʶم Ȑʙم ʨما ه

 ات الأخȐʛ؟أذا ما قʨرنǼ ʗالقʢاع

: ʖʲॺة الॻʸأه -    

ات  الاسʲʱʺار   ʧȞʺǽ إبʛاز أهʺॽة الʘʴॼ في تʨضॽح أهʺॽه  ʛؗʷǼ   ʧʽأمʱاره  الॼʱاعǼ  ʧم  ʦأه  

ʛʰة  وأكʢʷه  في  الأنʚات  ه ʛؗʷقا  الॽʁʴاح  تȃللأر  ʛالأم  ȑʚال  ʖلʢʱورة  معه  يʛام   ضʺʱالاه  

وȃالʱالي تʨضॽح مȐʙ أهʺॽة مʶاهʺات قʢاع الʱأمʧʽ العʛاقي في تʺȄʨل   ،   الاسʲʱʺار  ʴʺǼفʤة

 .Ȑʛاعات الأخʢالقǼ ولة مقارنةʙازنة العامة للʨʺال 

:ʖʲॺال ʥف مʗاله-    

ات  اسʲʱʺار  نʷاǽ  ȋقʙمه  الȑʚ  إʣهار الʙورالى    الʙراسة    تهʙف ʛؗش  ʧʽأمʱل  في  الȄʨʺازنة  تʨʺال 

ات الʱأمʧʽ وسʰل العʛاق ، مʧ خلال تقʦǽʙ    لʙولة  العامة ʛؗار شʺʲʱم اسʨل مفهʨح ȑʛʤار نʡإ

ات  الʱأمʧʽتʱʽʺʻها وتʛȄʨʢها و  ʛؗار في شʺʲʱالاس ȋاʷء على نʨʹال Ȍॽلʶت   . 

  - فʙضॻات الʗراسة :

    -: ॽɾʺا يلي الʙراسةتʨʴʺʱر فʛضॽات  

ات الʱأمʧʽ إلى تقلʽل العʜʳ في الʺʨازنة العامة للʙولة .  -أ ʛؗل في شʲار الأمʺʲʱالاس ȑدʕي 

ات تأمʧʽ  اسʲʱʺارتʨجʙ علاقة تأثʛʽ بʧʽ حʦʳ   -ب ʛؗولة. شʙازنة العامة للʨʺل الȄʨʺوت 
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    -مʯغʙʻات الʗراسة :

ʙعǼ   ون فيʛه الآخǼ ارسة وما جاءʙات الॽلاع على أدبʡالا ʦثهʨʴǼ  و ʦان  فإنهدارساتهȞالإمǼ

 ʙيʙʴت 

  : هʺا  قʧʽʺʶمʱغʛʽات الʙراسة والʱي تʻقʦʶ إلى 

ات الʱأمʧʽ وأنʨاع الاسʲʱʺارات الʺʙʴدة مʧ    الʺʱغʛʽ الʺʱʶقل :  -أ ʛؗارات شʺʲʱل في اسʲʺʱȄو

 قʰل الʙولة

   الʺʱغʛʽ الʱاǼع : وʲʺʱȄل في إيʛادات الʺʨازنة العامة للʙولة (خʻȄʜة الʙولة).  -ب

  : الʗراسات الʴاǺقة

  : ʥȜʸǻ الʙʠʯق لأهʤ الʗراسات الʴاǺقة والʯي تʯعلʦʸǺ Ȗضʦع الʖʲॺ على الʹʦʲ الʯالي

ʱي  في  تॽʰʢقي  ʘʴǼ  الاسʲʱʺارات  أداء  ؗفاءة  ) ، Ǽعʨʻان " تق٢٠١٢ʦȄʨغʛوب ؗامل ( دراسة   - ١ ʛؗش 

ʧʽأمʱة الॽʻʡʨال ʧʽأمʱة"[ والॽʀاʛ٢الع[  

ات  الʙراسة في معاناة  وتʺʲلʗ مȞʷلة ʛؗش  ʧʽأمʱة  الॽمʨȞʴاق  في  الʛالع  ʧم  مʙل   ؗفاءة  عʽغʷت  

ة   مʧ  الاسʲʱʺار  سॽاسة  وتʱʵلف   فʽها،  الʺالॽة   الʺʨارد  ʛؗإلى  ش   Ȑʛعاً   أخॼت  ʧايॼʱة   الإدارة  ؗفاءة  لॽالʺال  

ʧʽʱ  ضعف  ؗل  في ʛؗʷال ʧʽارات في هاتʺʲʱها  ضعف ؗفاءة إدارة الاسʻار  مʛقʱالاس  ȑادʸʱالاق 

ʧʽʱ. نʷاȋ على ذلʥ وانعȞاس والॽʶاسي ʛؗʷال  

 Ș تʴق  الʱي  الاسʲʱʺار  مʳالات  وॽȃان  الاسʲʱʺارات  أداء  ؗفاءة  تقʦȄʨ إلى  ولقʙ هʙفʗ الʙراسة للʨصʨل

ʱي  الʺʳالات  ؗل  في  مʺʻȞة  مʵاʛʡة  اقل  مع  العʨائʙ  أفʹل ʛؗʷل  ʧʽأمʱة  الॽʻʡʨال  ʧʽأمʱة  والॽʀاʛالع . 

  الʙراسة.   لعʻʽة العʨائʙ ونʖʶ الاسʲʱʺارات مʨʺʳع بʧʽ والأثʛ الارتॼاȋ علاقة مع بॽان

ʱي  مʧ  ؗل   وتʨصلʗ الʙراسة إلى أن ʛؗش  ʧʽأمʱة  الॽʻʡʨال  ʧʽأمʱة  والॽʀاʛع  لا  العʱʺʱونة  تʛʺالǼ  ةॽɾالؔا  

  تʹعها   الʱي  والأنʤʺة للقʨانʧʽ  وتʵʹع   للʙولة  امʱلاكها  ʖʰʶǼ  وذلʥ  الاسʲʱʺارȄة  ǼالʺʷارȄع  للʨʱسع

 ʣل  في  الاسʲʱʺارȄة  القʛارات  اتʵاذ  في  الʶلʦॽ  العلʺي  الʺʻهج  الʺʳال. وتʨصلʗ الى إتॼاع  هʚا  في
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  الʙʰائل   بʧʽ  الʺفاضلة   في  الʙʴيʲة  العلʺॽة  الʛʢق   اسʙʵʱام  إثʻاء  في  إمامها  مʱاحة  بʙائل   عʙة  وجʨد

  الʺʱاحة

٢ - ) ؗامل  مॽادة  "الاسʲʱʺار٢٠١٦دراسة  Ǽعʨʻان  ات  في  )،  ʛؗش  ʧʽأمʱه  الʛة   على  وأثॽʺʻʱال

ʱي في مʙʽانॽة العʛاق دراسة  في الاقʸʱادǽة ʛؗش ʧʽأمʱة الॽʻʡʨة الॽʀاʛ٣"[ والع[  

مȞʷلة  ʗلʲʺد  وتʨوج في  ات  تʨاجه  الʱي   الʺعʨقات  مʧ   عʙد  الʙراسة  ʛؗش  ʧʽأمʱة  الॽʻʡʨال 

  على   الاسʱقʛار   انعʙام،  الʺʨاʧʽʻʡ   لȐʙ   الʱأمʻʽي   الʨعي    ॽɼاب،  مʻها   العʛاق   في   والعʛاॽʀة

ʧيʙʽعʸي  الʻالأم  ȑادʸʱاب،    والاقॽɼ  ʧʽانʨعات  القȄʛʷʱض  اللازمة  والʨهʻاع  للʢقǼ   إلى ʧʽأمʱال  

ʖلات ارتفاع جانʙمع .ʦʵʹʱال  

ات  في  الاسʲʱʺار  واقع  إلى  الʱعʛفولقʙ هʙفʗ الʙراسة   ʛؗش  ʧʽأمʱلاته  الʙان،  ومعॽȃفي   دورها  و  

ات في الاسʲʱʺار معʙلات زȄادة إلى تʕدȑ الʱي  العʨامل أهʦ إلى  والʱعʛف .الॽʺʻʱة الاقʸʱادǽة ʛؗش 

 .ʧʽأمʱال  

ات  الʺهʦ  الʙور   تʧʽʰ  الʱي  الاسʱʻʱاجات  مʧ  وتʨصلʗ الʙراسة إلى مʨʺʳعة  ʛؗʷل  ʧʽأمʱفي   ال  

ات   في   الʺʲʺʱل   الʱأمʧʽ   قʢاع  لʛȄʨʢʱ   الʨʱصॽات   مʧ   ومʨʺʳعة  ،الاقʸʱادǽة  الॽʺʻʱة ʛؗش  

ʧʽأمʱاهʺة  الʶʺة في   للॽة   عʺلॽʺʻʱال  

ات  أمʨال  رؤوس  اسʲʱʺار  أثǼ ،  ʛعʨʻان "  )٢٠١٧(  سعاد  دراسة جʺʽل - ٣ ʛؗش  ʧʽأمʱفي   ال  

حالة  الॽʺʻʱة دراسة  ة  تॽʁॽʰʢة   الاقʸʱادǽة  ʛؗʷة   للॽʻʡʨال    ʛائʜʳال (جʺهʨرȄة   ʧʽأمʱلل

  ] ٤"[الǽʙʺقʛاॽʡة الʷعॽʰة )

مȞʷلة  ʗلʲʺاؤلات    وتʶʱال في  ات   أمʨال  رؤوس  اسʲʱʺار  أثʛ   ماالʙراسة  ʛؗش  ʧʽأمʱفي   ال  

ات دور  هʨ الاقʸʱادǽة؟ وما الॽʺʻʱة ʛؗش ʧʽأمʱة في  الॽʺʻʱة؟   الǽادʸʱالاق .  

 أثʛ   الأخʢار وȂبʛاز   مʧ  الʅॽɿʵʱ   أو   لʺʨاجهة  ʨؗسʽلة   Ǽالʱأمʧʽ   الʱعʅȄʛ  ولقʙ هʙفʗ الʙراسة إلى 

ات  أمʨال اسʲʱʺار ʛؗش  ʧʽأمʱة في الॽʺʻʱة  الǽادʸʱالاق .  
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  خلال   مʧ   الʻʡʨي  الاقʸʱاد  في  وأساسॽا   هاما  دورا   يلعʖ   أن الʱأمʧʽوتʨصلʗ الʙراسة إلى  

ʙȄوʜا  تʚه   ʛʽة  الاخʙʺʳʺال الʨالأمǼ  Ȑʙات  ل ʛؗش  ʧʽأمʱة(  ال ʛؗʷة  الॽʻʡʨال   ʧʽأمʱلل  saa  (

  ȘȄʛʢǼ   الʻʡʨي الاقʸʱاد  في ʶǽاهʦ  فهʨ وȃالʱالي، الʱأمʧʽ وثائȘ حʺلة مʧ  علʽها الʺʸʴل

ʛʽصلا   غʨة تʛاشॼالى  م   Șة  خلʶافʻم  ʧʽات  ب ʛؗش   ʧʽأمʱال   ʥوذل  ʧاد   خلال   مʺʱامج  اعʛب  

ة. ؗل تॽʳʷع  على والعʺل الʙʵمة  أداء  مʨاصفات ووضع للʨʳدة  ʛؗش  

ʦفادة وتʱالاس ʧم ʠعǼ  راساتʙقة الǼاʶي الʱحها الʛʡ  ، ʘʴॼخلال :  ال ʧم ʥوذل  

الʘʴॼ   تʟʵ   أدبॽات   Ǽاعॼʱارها  الȑʛʤʻ   الʳانʖ   مʧ   الاسʱفادة   -١ ( اسʲʱʺار    مʱغʛʽات 
ة الʱأمʧʽ ،الʺʨازنة العامة للʙولة)  ʛؗش  

لʦ يʦʱ تʛʢق الʨʴॼث ȞʷǼل الʺॼاشʛ الى الاسʱفادة مʧ اسʲʱʺارات قʢاع الʱأمʧʽ في تʺȄʨل   -٢
  الʺʨازنة العامة وخاصة في العʛاق .   

٣-   ʧʽʰت  ʧلاع   خلال  مʡراسات   على  الاʙقة  الǼاʶان  ال   ʦات  أهॽصʨʱي  الʱها  الʱʻʰت  ʥتل  
ات الʱأمʛʹǼ  ، ʧʽورة  تʨصي    الʙراسات ʛؗار شʺʲʱع اسȄʨʻم ال   تʙار وعʺʲʱع اسʨقاء على نॼ

  . معʧʽ وهʨ الʨدائع 

ʗوق ʚʻʸا  تʘه ʖʲॺال  ʥراسات عʗقة  الǺاʴنه الʦؕ :  

١-  ʚʵاع  اتʢق  ʧʽأمʱع   الʺʱʳم  ،ʘʴॼقار  مع  للʱراسات  الى  الافʙي  الʱال ʗاولʻا  تʚع   هʨضʨʺال 
ات ʛؗفي ش ʧʽأمʱالعامة.   ال  

٢- ʜ اسʲʱʺار قʢاع الʱأمʧʽ في تʺȄʨل الʺʨازنة العامة للʙولة  مʶاهʺة دراسة على الʘʴॼ رؗ
وهʚا مالʦ يʛʢʱق الॽه اȑ الʨʴॼث ȞʷǼل مॼاشʛ لان قʢاع الʱأمǽ ʧʽعʛʰʱ مʧ احʙ القʢاعات  

 Ȑʛاعات الأخʢاع القʨاقي أنǼ ازنة معʨʺل الȄʨʺالʺهʺة في ت .  

الʺʶاهʺة   -٤ وॽɿॽؗة   ʧʽأمʱالـ ات  ʛؗش بॽانات اسʲʱʺار  تʴلʽل  الʘʴॼ على   ʜ تʺȄʨل  رؗ في 
  .  spssالʺʨازنة، واسʙʵʱام الأسالʖʽ الإحʸائॽة وʛȃنامج 
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    -حʗود الʗراسة:

  وتʻقʦʶ الى : 

ة الʱأمʧʽ الॽʻʡʨة  -أ ʛؗة هي :شʻʽان العȞة : مॽانȞʺود الʙʴال 
 م. ٢٠٢٠م الى ٢٠١٠الʙʴود الʜمॽʻة :  فʛʱة الʙراسة مʧ   -ب

    -خʠة الʗراسة:

في سʽʰل الʨʱصل للهʙف مʧ الʧȞʺǽ ، ʘʴॼ تʻاول الǼ ʘʴॼالʙراسة نȄʛʤا وتॽʁॽʰʢا    

  مʧ خلال الʻقاȋ الॽʲʴॼة الʱالॽة: 

١- ʧʽأمʱاقي للʛق العʨʶالǼ ارʺʲʱالاس 
ة الʱأمʧʽ الॽʻʡʨة في تʺȄʨل الʺʨازنة العامة -٢ ʛؗاهʺة شʶʺة لॽلʽلʴولة  دراسة تʙلل 
٣-  ʘʴॼخلاصة ال 
  العʙاقي للʯأمʥʻ الاسʸʰʯار Ǻالʦʴق أولاً : 

ات الʱأمʧʽ: -أ ʛؗارات شʺʲʱم اسʨمفه-    

  ʧʽأمʱه ال ʛؗــ ــغʽل قʙر مʧ الʺʨارد الʺʱاحة لʷـــ ــʟॽ وتʷـــ ʲʺار Ǽأنه تʸʵـــ ـɦـ ǽعʛف الاســـ

ــʺان الʨفاء   ʲʺارȄة إلى أدنى حʙ مʺʧȞ لʹـــ ـɦـ قʰلا مع تقلʽل الʺʵاʛʡ الاســـ ـɦـ لʴʱقȘʽ الفʨائʙ مʶـــ

ʧʽأمʱال Șاه حʺلة وثائʳات القائʺة تʙعهʱالǼ   ]٣٨٦ص،   ٥[.   

ʲʺار مʧ وجهة نʛʤ تأمॽʻʽة هʨ تॽʺʳع وتʅॽʣʨ أمʨال   ـــــــفة عامة ʨȞǽن الاســـــــــɦـ وʸȃـــ

  ، ʙعـائـ Șʽقʴهـا وتʱʽʺʻهـا وتʽـة علʤـافʴʺامـاتهـا والʜʱـالǼ فـاءʨال ʧهـا مʻȞʺإذ ت ، Șثـائʨحʺلـة ال

ــادǽة)   ــ ــائʛ عʺلॽات الʱأمʧʽ وتʺȄʨل الʺʨازنة (الॽʺʻʱة الاقʸʱـــ ــ ʙʵم العائʙ في تغॽʢة خʶـــ وʶȄــــــɦـ

  ح .  وتʨزȄع الارȃا

ات الʱأمʧʽ  -ب ʛؗارات شʺʲʱلاس (ةॽالاساس ȏادॼʺال) ʟائʸخ:-  

ʲʺار  جʨانʖ  إن ـɦـ ات في  الاســــــ ʛؗــ ʲʺار هʨ ما فʺʻها  مʱعʙدة ،  الʱأمʧʽ  شــــــ ـɦـ   Ȅʨʡل   اســــــ

ʲʺار مʲل  الأجل ɦفي  الاســـــ  ʦة  الأســـــهǽها  والعقارات  العادʻما وم ʨار هʺʲ ɦالاســـــ  ʛʽـــــʸالأجل   ق  
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ة   لاسʲʱʺارات  الʸʵائǼ  ʟعʠ  تʨفʛ مʧ  لابʙ  ، ولʚلǼ  ʥالʺʸارف  الʻقǽʙة  الʨدائع مʲل ʛؗʷال  

  وهي:

ʨلة :  -١  ـ̔ـ ــ ات أن  الʶــــــ ʛؗــ ــ ــʙاد  تʢلʖ  الʜʱامات  لʙيها  الʱأمʧʽ شــــــ ــ   تʴʱقȘ  مʱى ما  الفʨرȑ   الʶــــــ

ات  هʚه  فعلى  وȃالʱالي الʛʢʵ الʺʕمʧ مʻه ، ʛؗــــــ ــــــʛورة   الʷــــــ   الʻقǼ   ȑʙالاحॽʱاʡي  الاحʱفاȍ  ضــــــ

ʨلةمʨاعʙʽها.   في  الالʜʱامات  تلǽ ʥغʢي  الȑʚ  الؔافي ـ̔ـ ة  العام هي قʙرة  Ǽʺعʻاها  فالʶــــــ ʛؗــ  الʷــــــ

ʧȞʺǽ   لǽʙه مʧ نقـǽʙة وأصــــــــــــــʨل  ما  خلال مʧ  وذلʥ  الأجل  قʸــــــــــــــʛʽة   Ǽالالʜʱامات  الʨفاء  على

]ʛائʶة ودون خʛʽʸة قॽʻة زمʛʱة في فǽʙلها الى نقȄʨʴ١٨، ص  ٦ت.[  

  الʹʺان والʨʻʱع : -٢

ʙـــʸقǽ  الʹـــʺانǼ  ات  في ʛؗشـــ ʧʽأمʱة  الʤافʴʺال  على  الʨحʺلة أم  Șثائʨال  ʧاع الؔلي   مॽالʹـــ

ات  ʖʳǽ أن تقʨم   أو الʜʳئي ،إذ ʛؗــ ʲʺار  الʱأمʧʽ شــــ ـɦـ ʲʺار   مʳالات في الأمʨال  هʚه   Ǽاســــ ـɦـ   اســــ

ات  تقʨم   أن  وȄفʹـــل  مʹـــʺʨنة ʛؗشـــ ʧʽأمʱاد  الʳǽإǼ  ةʤفʴارات  مʺʲ   ʅؗء ،  ʷǼـــȞل  مʨʻعة  اســɦـ

  -على :  تʘʽʴǼ   ȑʨʱʴ  اسʲʱʺارات مʴفʤة  تʽȞʷل  يʦʱ   أن  بʚلʥ  وȄعʻي

ــॼة مʧ  أ) الॽɺʨʻة ــ ـــ ʲʺارات الʺʻاســـ ـɦـ ــ ـــ ــʺʧ لا  وȃالʱالي  الاســـ ــ ـــ ــʨل  تʱʹـــ ــ ـــ  مʧ  عالॽة درجة  لها  أصـــ

ة على  تʕثʛ  أن ʧȞʺǽ  الʺʵاʛʡة  ʛؗــ ʨلة الʷـــــــــ ـ̔ـ ــȞل  تʕثʛ  وȃالʱالي  ســـــــــ ــلʰي  ʷǼـــــــــ ـــ ـــ عʨائʙ   على  ســـ

    الاسʲʱʺارات.                           

ʛʺʲة  الأمʨال  ب) تʨزȄع ــــادȑ  الʷʻـــــــاȋ  أوجه  مʱʵلف  بʧʽ  الʺʶــــــɦـ   إلى وʖʳȄ أن ǽقʶـــــــʦ    الاقʸʱـــ

ʲʺار ʲʺار الأجل للʨفاء Ǽالالʜʱامات والʴالات الʢارئة  قʸـــــʛʽ  اســــɦـ لʴʱقȘʽ    الأجل  Ȅʨʡل  واســــɦـ

 ].٢٠١، ص  ٧فائʠ في عائʙ الاسʲʱʺار[

ات في  الʛئʶॽــي للȃʛح  الʺʸــʙر  الॽʴȃʛة : إن -٣ ʛؗشــ ʨه ʧʽأمʱال ʙائʨارات  عʺʲ ʜ  الاسـɦـ ʛؗوت 

ات ʛؗشـــــ ʧʽأمʱعلى  ال Șʽقʴة  تॽʴȃʛل  الأجل في  الȄʨʢمع  ال  ʛʱالʜʽؗ  على  ʖلة  جانʨ  في  الʶــــ̔ـ

ــʙاد ــ ــʺان  الʜʱاماتها  ســـ ــ ــي فالʺॽɻار  ، لʚا  الʨثائȘ  حʺلة لأمʨال  والʴʺاǽة  والʹـــ ــاســـــ ــ   لʳʻاح   الأســـ

ـॽʁاسـة ات مʧ  الʺॼʱعة  ال ʛؗشـ  ʧʽأمʱار في  الʺʲ ɦال  اسـʨادة  هي  الأمȄلات  زʙاح  معȃار   أرʺʲ ɦالاسـ  



 
 
 
 
 
 

٣٢٠٢الرابع ديسمبر العدد                مجلة العلمية التجارة والتمويل                            ال  

(PRINT) :ISSN 1110-4716                     ١١٨٣                        (ONLINE): ISSN 2682-4825 
 

 

ة  تʴʱقȘ  الʱي ʛؗʷمع لل  ʙأكʱال  ʧه  سلامه  مʚال  هʨاحل خلال الأمʛار  مʺʲʱم   الاسʙضها  وعʛتع 

  ].٣٧٤، ص  ٥للʹॽاع [

ات الʯأمʥʻ:  -ج ʙؕار في شʸʰʯاع الاسʦأن  

ʲʺار  ومʸـــادر  وأنʨاع مʳالات  تʱʵلف ات في  الاســɦـ ʛؗشـــ ʧʽأمʱالأصـــل  مع ضـــʺان  ال  

ʛʺʲة   للأمʨال  الॽʁʴقي ـــــɦـ ــــــǼ  ʖقʙر  والاحʱفاȍ  الʺʶـــ ʨلة مʧ  مʻاســـ ـــــ̔ـ   الʜʱامات   لʱغॽʢة  الʻقǽʙة  الʶـــ

ات ، ʛؗʷل  الʲʺʱالات  وتʳار مʺʲʱات في  الاس ʛؗش ʧʽأمʱ٢٤، ص  ٨ؗالاتي :[  ال.[  

 الاسʸʰʯار في العقارات : -

  العقارȄة.  الʛهʨن   والʲاني  العقارات  امʱلاك  ʲʺǽل  الاول  نʨعʧʽ،  العقارات في  الاسʲʱʺار  ʷǽʺل 

ات تʨʢʵها  الʱي  إن أول الʨʢʵات  امʱلاك العقارات :  -١  ʛؗشــ ʧʽأمʱا في  الʚال  هʳʺهي  ال 

ة مȞاتʖ  تʦॽʤʻ   اذ يʦʱ  الʛئʶॽــॽة لها  الʺʛاكʜ مȞاتʖ  تʷــغله  عقار  امʱلاك ʛؗــʷعا الॼب   تʨللأســل  

ʲʺار  أنʨاع مʧ  نʨع  العقار  ǽعʛʰʱ  اذ  الʙʴيʘ،  العلʺي ـɦـ ة في  الاســــ ʛؗــ   العقارات   لأن امʱلاك الʷــــ

ات  الॽʁॽʁʴة لأمʨال الॽʁʺة  على ʴǽافȎ  الʻقॽʀ  ʙʺة  وانʵفاض  الʦʵʹʱ  فʛʱة  خلال ʛؗش    .ʧʽأمʱال

ʙأجازت  ولق  ʠعǼ  ʧʽانʨات  الق ʛؗــ ــॼة  العقار  امʱلاك  الʱأمʧʽ شـــ ــا  مʙʴده   بʶʻـــ  على مʻها  حʛصـــ

فادة   ثʦ  ومʧ  الʱأمʧʽ  أمʨال  تʙʽʺʳ  عʙم  ʺة  الʺʷــــــʛوعات  تʺȄʨل في مʻها  الاســـــɦـ  لا  الʱي  الʹـــــɻـ

ـــــادر  الى  تʨʱجه ـــ ʲʺار  الى  الʛʤʻة   الاعॽʱادǽة .وأن هʚه   الȄʨʺʱل  مʸـــ ــــɦـ ـــ تʙʰو    العقارات في  الاســـ

  الʻامॽة.    الʙول اكʛʲ وضʨحا في

Ȍॽʢʵها  لأن تʚʽفʻة وتʺ ـɻـ ــʛوعات الʹــ ــادǽة  الॽʺʻʱة  خʢه إʡار في  الʺʷــ   على   ǽعʙʺʱ  الاقʸʱــ

ʧʽأمʱات ال ʛؗــ ــاهॽɾ ʦه شــــ ʖ اكʛʰ  الȄʨʺʱل الȑʚ تʶــــ   قʨانʧʽ الʙول الʻامॽة قʙ  فأن  وعلॽه  بʸʻـــــ̔ـ

ات الʱأمʧʽ في العقارات ، ʛؗـــــ ـــ ʲʺار شـــ ــــɦـ ـــ ـــــॼة اســـ ـــ   Ǽعʠ أنʨاع   امʱلاك مʻعʗ  لا بل  حʙدت نʶـــ

ات الʱأمʧʽ إلى  والʺʜارع  ؗالفʻادق  العقارات ʛؗأت شــʳإذ ل ،ȑادʨʻار   والʺʲ أســلʨب اخʛ في اسـɦـ

ʛʽأجʱال ʨالعقارات وه  ʘʽأن  ح  ʠعǼ وعاتʛــ ــ ـــ ʺة    الʺʷـــ ـɻـ ــ ـــ ــل   ابॽʻه  الى  ʱʴǽاج  الʹـــ ــ ـــ   وȄفʹـــ

ʳʯارها ـــــɦـ ʲʺار الأمʨال في الاʳǽار ʨȞǽن اقل مʧ عʨائʙ   مʧ  الʺʱأتॽة  العʨائʙ  وتʨؔن ،   اســـ ـــــɦـ اســـ
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ॽا   ʲʺار في نʷــاʡات اخȐʛ . وتʨجʙ مʜʽة في هʚا الʨʻع إذ تʨؔن مʙة الاʳǽار Ȅʨʡلة نʶـhـ الاسـɦـ

ات الʱأمʧʽ في ضʺان تʴقȘ عائʙ ثابʗ لʺʙة Ȅʨʡلة . ʛؗش ʙاعʶǽ ȑʚال ʛالأم  

٢-  ʙــة : تعــȄن العقــارʨهʛن   الʨهʛــة  الȄع  العقــارʨن  ʧاع  مʨوض  أنʛي  القʱال  ʧȞʺǽ   لʨــــــــــــــʸʴال  

ات مʧ  علʽها ʛؗشــ  ʧʽأمʱضــʺان  مقابل  ال  ، ȑعقار  ʖاســʻʱȄا  وʚع  هʨʻال  ʧار مʺʲ   حʙ   إلى  الاسـɦـ

ʛʽʰه ما مع  كॼلʢʱارات  تʺʲ ات الʱأمʧʽ لأســــॼاب في  الاســـɦـ ʛؗه   شــــʙها  عʻل مʙة   معʙالفائ   ʛفʨوت  

ـ́ʺان ـॼʁة معʻʽة خلال  مʧ  ال ʻض بʛة القʺॽʀ ʙيʙʴاوز  لا تʳʱه  تʺॽʀ ن   العقارʨهʛʺوضـʺان   ال  

ات  الʨʽʶلة  تʨفʛʽ  اسʛʺʱارȄه ʛؗʷل ، ʧʽأمʱوض  لأن الʛقاق القʴʱاس ʙʽاعʨل  مȞʷǼ دʙʴت ʦʤʱʻم  

ʲʺار فأن  اللʨʳء إلى تʸــــॽɿة العقار . وعلॽه  دون   مهʺا  عʸʻــــʛاً   ǽعʙ  العقارȑ   الʛهʧ في  الاســـɦـ

ʧم ʛاصــʻار  عʺʲ ɦالاســ  Ȑʙات  ل ʛؗشــ ʧʽأمʱا  الॼما  ،وغال  ʧة مॽة عالॼــʶل نȞــʷǽ  اراتʺʲ ɦالاســ

  ].٣١، ص ٩[

  الاسʸʰʯار في الأوراق الʸالॻة :   -

،  الʙʻʶات   الʺالॽة  الاوراق  تʷʺل  ʦوض   والاسهʛالق سʙʻات   ،  ʧʽعʨن على  الʙʻʶات  وتʨؔن 

الʨȞʴمॽة وسʙʻات القʛوض الاهلॽة، الʙʻʶات الʨȞʴمॽة مʲل سʙʻات قʛض الʙولة الʱي صʙرت  

  ʦن رقʨالقان ʖجʨʺǼة    ٥٨ʻʶي     ١٩٩٠لʱل   الʲʺل  تȞʷال   ȑʚه  الʚʵʱوض   تʛي  القʱن   الʨؔعلى   ت 

 الʺالॽة حʱى ʧȞʺǽ   الʨʶق   لʛʤوف  الʙʻʶات ʱʶǽلʜم دراسة مॽɿʱʶʹة  هʚه  ، وȂصʙار   الʙولة

 ʙيʙʴل  تʙالʺع   ʖاسʻʺة  الʙللفائ   ʘʽʴǼ   الؔاملǼ وضʛة القʺॽʀ ةॽʢغʱال لʨاب الأمʚʱاج Șقʴت

ات  .وتلʳأ  ʛؗالى   ش ʧʽأمʱار   الʺʲʱات   الاسʙʻʶه الʚفي ه  ʧʽʰʰʶل   ،ʧʽʽʶॽل   الاول   رئʲʺʱأن   في  ي 

 الاسʲʱʺار   أنʨاع  مʧ   نʨع   اȑ   مʧ  أسلʦ  أنها  حʘʽ   الاسʲʱʺار   في  الʶلامة  عامل  تʕمʧ  الʙʻʶات 

 Ȑʛالاخ  ʦل   أنه  رغʙة   معʙن   الفائʨȞǽ   ه   اقلॼʶن  ʧاح  مȃفي  الار   ʦاني  الاسهʲل   والʲʺʱأن  في   ي 

ات  ومʧ ثʦ تعʨد Ǽالʻفع على  مʛʷوعاتهاعلى تʻفʚʽ    مʶاعʙة الʙولة  في  تʶاهʦ   هʚه الʙʻʶات  ʛؗش  

ʧʽأمʱة  الʳॽʱʻؗ  ةॽɻॽʰʡ  ʧʺل  Șقʴʱي  ʙلʰلل  ʧة  نهʹه  مǽادʸʱات  اقʙʻة. وسॽɺاʻوض  وصʛالق 

ات الʱأمʧʽ   شائعة لȐʙ   غʛʽ   تʨؔن   ما  عاده   الأهلॽة ʛؗلأنها   ش  ʛʽة   غʙʽأك  ʧه  مॽالʹʺان   ناح
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ات  تلʳأ  ]. أما Ǽالॼʶʻة للأسهʦ فقʙت٨٤، ص١٠[ ʛؗش ʧʽأمʱارللاس الʺʲʱ في  ʦاب الأسهॼلأس  

 الȑʚ  للʻقʙ  الʛʷائॽة  القʨة   نقʟ  نʳॽʱة  للʙʻʶات  الॽʁॽʁʴة  الॽʁʺة  في  الʛʽʰؔ  الʻقʟ  مʻها  عʙه 

والازدهار   الʨʺʻ  على  ʶǽاعʙ   عامل  الأسهʦ   في  الاسʲʱʺار  ǽعʚؗ   ʙلʥ   الʰلʙان  معʦʤ   مʻه  تعاني

ʙلʰفي ال   ʧخلال   م   ʚʽفʻوعات  تʛʷʺة    الʛʽʰؔار  أن  ؗʺا  الʺʲʱفي  الاس  ʦة  الأسهʙʺقلل   لǽ لةȄʨʡ

 ʴǽقȘ   الاسʲʱʺار في الأسهʦ  أن  هȋʨʰ مॼالغها، ʚؗلʥ   حال  في  للʶʵارة   الʱعʛض  مʧ أخʢار

نʳॽʱة لاسʲʱʺار الأسهʦ في مʛʷوعات صʻاॽɺة الʱي   الʙʻʶات مʧ  يʴʱقȘ ما على يʙȄʜ أرȃاحا

  تʴقȘ عادة أرȃاحا مȄʜʳة. 

  ]: ٢٣٧ص ،  ١١الاسʸʰʯار في الʦدائع الʰابʯة [ -

ات  تلʳأ  ʛؗش  ʧʽأمʱار  الʺʲʱه، وخاصه   في  للاسʱل ودائع ثابȞالها الفائʹة على شʨوضع أم  

حالة تقʦǽʙ عʛض مʧ قʰل الʺʸارف Ǽفʨائʙ عالॽة    في   أو  بʙيله  اسʲʱʺارȄه  فʛص   تʨʱفʛ  لا   عʙʻما

  - خʸائʟ هي : بʲلاث تʜʽʺʱ   فإنها الʨدائع في الاسʲʱʺار أما  على هʚه الʨدائع .

 ١- Șقʴرجة الʹʺان  تʙة بॽعال ʘʽدع أنها حʨارف  في تʸʺة.  الȄارʳʱال  

لʺا  مʙʴد   Ǽأجل   تʨدع  وعادة أنها  فʨائʙ   مʧ  عالॽة  نॼʶه  تعʢي   -٢  أʨʡل ارتفعʗ    الأجل   ؗأن  وؗ

  نॼʶة الॽʴȃʛة. 

٣-   Șقʴر   تʙق   ʧات  م ʛؗأن ش ʖʰʶǼ ʥلة وذلʨʽʶال   ʧʽأمʱع  الॽʢʱʶاض   تʛʱان  الاقʺʹǼ    عةǽدʨال

  ʝنف ʧاء مʨة سʱابʲةالॽʴʹʱام الʺقاصة دون الʤن ʖʶح ʛف أخʛʸم ʧف أو مʛʸʺال  ʥفǼ  

  .ʥارة ذلʶل خʺʴعة وتǽدʨال  

  الاسʸʰʯار في القʙوض :  -

يʨجʙ نʨعان مʧ القʛوض وهʺا قʛوض Ǽʹʺان وثॽقة الʱأمʧʽ على الॽʴاة  والقʛوض العقارȄة  

 :ʘʽح  

 الʱأمʧʽ   وثائȘ   لةح̋   إلى  القʛوض  هʚه  القʛوض Ǽʹʺان وثॽقة الʱأمʧʽ على الॽʴاة : تʺʻح   -١

ʟالأخȃو Șوثائ ʧʽأمʱاه ،  على الॽʴال  ʦما وأه ʜʽʺǽ اʚع هʨʻعها الʱʺرجه تʙة بॽعال ʧالʹʺان. م 
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  ʴǽقȘ  أخȐʛ   جهة  ومʧ  جهة  مʧ  الʨثائȘ  لʴʺلة  خʙمة  ʴǽقȘ  الʺʨʺʳعة  هʚه   في  الاسʲʱʺار  أن  إذ

ة  الʙʵمة ʛؗʷفي  لل  Șʽقʴت  ʙا  ؗʺا ، أن  عائʚع  هʨʻع  الʳʷǽ  ار  علىʛʺʱاس  ʧʽʻمʕʺال   ، ʧʽأمʱفي ال  

ȑات  أॼɼر ʧم ʙʴǽ  الى  إلغاء ʧʽأمʱال  ʖأنها  جان  ʛفʨت  ʛʸʻع  ʧالʹʺان  م  ،Șلʢʺإلا أنها  ال  

 Șقʴفة تॽɻة ضॽʴȃولا  ر ʛفʨʱة [ لها  يॽɾلة ؗاʨʽ١٧٨، ص  ١٢س . [ 

ه  القʛوض العقارȄة : إذ تʺʻح  -٢ ʛؗش  ʧʽأمʱوض  الʛة  القȄالعقار  ʧʽʻʡاʨʺلل  ʧع  عȄارʷʺة   الȄارʳʱال

ɺاʻʸوال ʙاجات. وتعॽʱالاح ʖʶة وحॽ   ʧم  ʦارات   أهʺʲʱة ،   اس ʛؗʷلغ   ولʹʺان  الʰداد مʛʱوض   اسʛالق 

ة  العقارȄة  أو سʙʻات   رهʨنا  مقابلها  ǽقʙم ʛؗʷال ʧʺʹʱ١٧٦، ص  ١٣حقها [   ل) ʦل رقȞʷ١] . وال  (

 . ʧʽأمʱات ال ʛؗارات في شʺʲʱاع الاسʨضح أنʨادناه ي  

  
ات الʱأمʧʽ ) ١الȞʷل ( ʛؗارات شʺʲʱاع اسʨضح أنʨي  

  

  

  

  

  

  

  

  

  
  الʺȌʢʵ مʧ اعʙاد الॼاحʘ ) (الʺʙʸر :

 أنواع الاستثمار في شركات التأمين

 حسب العائد حسب النوع  حسب الأجل

استثمارات (متحفظة ,معتدلة  
 ,مغامرة ) 

 ذات عائد ثابت ذات عائد غير ثابت

 السندات  - القروض الاسهم - العقارات

 طويلة الأجل قصيرة الأجل 

  مالية  استثمارات 
(الاسهم ,الاوراق  

  التجارية)

  

قروض,  ال
السندات,  

 الودائع الثابتة 

 



 
 
 
 
 
 

٣٢٠٢الرابع ديسمبر العدد                مجلة العلمية التجارة والتمويل                            ال  

(PRINT) :ISSN 1110-4716                     ١١٨٧                        (ONLINE): ISSN 2682-4825 
 

 

ات  في  الاسʸʰʯار  عʥ الʹاتʱة العʦʻب  -د ʙؕش : ʥʻأمʯال -  

الʺʺʜʽات    له  تʺȄʨل  أو  اسʲʱʺار  ؗأن  سʨاء  الʺالॽة  Ǽالʨʻاحي  يʱعلȘ  عʺل  أȑ  إن   ʧم مʨʺʳعة 

ʙب، وقʨʽنا  والعʛؗا  ذʺॽɾ   Șʰالات  سʳار  مʺʲʱات  في  الاس ʛؗش  ʧʽأمʱال  ʙولاب  ʧح  مॽضʨب  تʨʽالع  

  إلى  الاسʲʱʺارات   هʚه   مʧ  تʨجॽه جʜء  عʙم   تʨضॽح   مʧ  لابʙ  واǽʹا  الاسʲʱʺارات   هʚه  عʧ  الʻاتʳة

  مʧ   بʙ   لا   وأǽʹا  والॽʶاحॽة ،  والʜراॽɺة  مʻاسॼه مʲل القʢاعات الʻʸاॽɺة  ʦॽʁǼ  اخȐʛ   قʢاعات

  مʻها.  الʙʴ  ووسائل  الاسʲʱʺارات تلʥ   مʵاʛʡ تʨضॽح

وȐʛȄ الॼعʠ أن ʨȞǽن للاسʲʱʺار العقارǼ ȑعʠ العʨʽب  العقارȑ:    الʺʳال  في  الاسʲʱʺار  عʨʽب-١

     )]:٤٢، ص ١٤مʻها [

 الॽʁʺة   مʛʽʲȞǼ  ʧ   العقار، حʘʽ أن هʻاك عقارات ʱʺॽʀها الॽʀʨʶة أعلى  ॽʀʺة  اسʲʱʺار  عʙم  -أ 

  الॽʻȞʶة   غʛʽ  للʨحʙات  الاʳǽارات   بȄʜاده   خاص  قانʨن   Ǽإصʙار  نॽʰʶا  الʨضع   تʧʶʴ   و    الʙفȄʛʱة

  عام .  ؗل ٪ ١٠ نॼʶه

  الاسʲʱʺار.  لʚلʥ  الفعلي  والعائʙ الʺʨʱقع  العائʙ  بʧʽ الفʸل -ب

 داخل العʛاق .   الʻʰاء  مʨاد اسعار  اسʱقʛار Ǽالʕʰʻʱ بʱؔلفة العقار ʖʰʶǼ عʙم  الʙقة  عʙم -ت 

  لا ʶǽاهʦ هʚا الʨʻع مʧ الاسʲʱʺار في تقلʽل الʢॼالة وتʷغʽل الʙʽ العاملة . -ث

الʺالॽة   -٢ الʺالॽة : ʧȞʺǽ أن يʱعʛض الاسʲʱʺار الاوراق  عʨʽب الاسʲʱʺار في مʳال الاوراق 

  ]: ٢٠، ص ١٥لعʨʽب مʻها [

دȑ  والʨضع الاقʸʱا  ،  ، مʵاʛʡ الʨʶق والإفلاسمʲلتʱعʛض الأسهʦ للعʙيʙ مʧ الʺʵاʛʡ    -أ

،مʺا يʕثʛ على    والʱي مʧ الʺʺʧȞ مʧ خلال هʚه الʺʵاʛʡ أن تʕثʛ على الʙʻʶات  والॽʶاسي ،

 ʧʽأمʱة ال ʛؗات شʙعائ.    

في عʙم الॼʲات في   والʱي تʲʺʱل  مʵاʛʡ الʨʶق مʧ عʨʽب الاسʲʱʺار في هʚا الʺʳال هي    -ب

   .حʙاث خارجॽةلأ ؗاسʳʱاǼةأسعار الأوراق الʺالॽة، وعʙم الॼʲات هʚا ناتج 
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أن الʙʴǽ ʦʵʹʱث حالة مʧ تʙهʨر في الʛʷاء، مʺا ʳǽعل مʧ العʨائʙ الʱي   : الʦʵʹʱ  -ت

 .تأتي في الʺʱʶقʰل غʛʽ ؗاॽɾة

أن تغʛّ̔ أسعار الفائʙة والʱي تʱʻج تॼعاً لʺعʙلات الʦʵʹʱ الʶائʙة،  :مʵاʛʡ سعʛ الفائʙة  -ث

ʚلʥ وفقاً لʱأثʛʽ قȐʨ العʛض والʢلʖ على الأصʨل الʺالॽة، مʧ أشʙّ ال ʺʵاʛʡ الʱي تʨاجه وؗ

 .الʺʛʺʲʱʶ في الأوراق الʺالॽة

الʺʳال الʻʸاعي :  -٣ الʺʳال   -عʨʽب الاسʲʱʺار في  ʧȞʺǽ ان يʱعʛض الاسʲʱʺار في 

  ]:   ٤٦، ص ١٦الʻʸاعي لعʙيʙ مʧ العʨʽب مʻها [

انʵفاض   مʺا يʕثʛ   ضʵʺه  إمȞانॽات   إلى  ʱʴǽاج   -أ  الʺال   لʛأس   Ǽالॼʶʻة   الʨʽʶلة  درجة  على 

 .ʛʺʲʱʶʺال 

ات  إلى  تʱʴاج  الأجل  Ȅʨʡلة  الاسʲʱʺارات  -ب ʛؗش  ʧʽة ،  تأمʺʵض  ʧم   ومʨأن  الʺعل  ʧم   ʙاعʨق  

ات ʛؗش   ʧʽأمʱال  ʨع  هȄʨʻʱالات  في  الʳل  مʨخʙال ʖعʸال ʧم ʥلʚاراتها لʺʲʱل  في  اسʲه   مʚه

 .  الاسʲʱʺارات

ʧȞʺǽ ان يʱعʛض الاسʲʱʺار في الʺʳال الʨدائع    عʨʽب الاسʲʱʺار في مʳال الʨدائع الʲابʱة :-٤

  ]:   ١٧الʲابʱة لعʙيʙ مʧ العʨʽب مʻها [ 

للʰلʙ    -أ الॽʺʻʱة الاقʸʱادǽة   ʙʽع تفȄارʷفادة في مʱم الاسʙارف وعʸʺال Ȑʙال لʨالأم ʙʽʺʳت
ʚلʨȞǽ ʥن العائʙ مʧ هʚا الʺʳال مʧ الاسʲʱʺار قلʽل مقارنة Ǽالاسʲʱʺارات   وتقلʽل الʢॼالة وؗ

 Ȑʛالاخ . 
صعȃʨة ʛʶؗ الʨدǽعة إلا عʙʻ انقʹاء مʙة الʨدǽعة وفي حال ʛʶؗ الʨدǽعة هʻاك غʛامة مالॽة    -ب

 تفʛض علʽها . 

  قلة فائʙة الʨدائع Ǽالॼʶʻة لʛʢق الاسʲʱʺار الأخȐʛ ذات العائʙ الأكʛʰ.   -ت
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ات الʯأمʥʻ: -ح ʙؕارات شʸʰʯة لاسॻنʦالقان ʔانʦʱال-  

ات الʱأمʧʽ في القʢاع   ʛؗت شʙʻʱاس  ʦولة رقʙار أملاك الʳǽع واॽن بʨاق على قانʛالعǼ ميʨȞʴال

الʺعʙل، في عʺلॽة الاسʲʱʺار العقارȑ الȑʚ هʨ أهʦ وأكʛʲ قʢاع اسʲʱʺارȑ   ٢٠١٣) لʻʶة  ٢١(

ات الʱأمʧʽ في العʛاق لॼʲات عائʙاته وللأمان الȑʚ يʨفʛه هʚا الاسʲʱʺار، ʛؗة شॽإل ʙʺتع  ʙوق

العا القانʨن على حʺاǽة الأمʨال   ʙʺال  عʨالأم في  الʛʸʱف  قاعʙة عʙم جʨاز  مة مʧ خلال 

  ʙي ʗʴضع الʺال العام تʨؗ ،فعة العامةʻʺالʺال العام لل ʟॽʸʵعارض مع تʱا لا يʺॽɾ العامة

ات  ʛؗʷل أتاح  القانʨن  وضعه   ȑʚال الاسʻʲʱاء  وهʚا  الامॽʱاز،  عقʨد  في  العام   Șفʛʺال ملʜʱم 

عʺلॽة الامʱلاك وجعل مʧ القانʨن أساس   الʱأمʧʽ العʺل على اʳǽار أملاك الʙولة والʨʱسع في 

.ȑار العقارʺʲʱة الاسॽه عʺلॽت علʜؔي تʺارسها )  ١(ارتʱال Ȑʛارات الأخʺʲʱالاس ʟʵǽ اʺॽɾ أما

ات الʱأمʧʽ في العʛاق والʺʲʺʱلة في (الاسʲʱʺار Ǽالأوراق الʺالॽة والقʛوض والʨدائع) فأن  ʛؗش

ʺʱالاعȃة و ʛؗʷالǼ ةॽة الʺالʛفʨعة الॽʰʡ دهاʙʴǽ ي ماʱة ال ʛؗʷالإدارة لل ʝلʳارات مʛاد على ق

تعʙʺʱ على مʙʴدات العʛض والʢلǼ ʖالʨʶق ووفقا للأنʤʺة الʺʤʻʺة لعʺل الاسʲʱʺار، ؗʺا 

ات الʱأمǼ ʧʽعʺلॽة الاسʲʱʺار Ǽالقʛوض ʘʽʴǼ لا يʳʱاوز  ʛؗد شʙاقي حʛالع ȑʜ ʛؗʺال ʥʻʰأن ال

ة، ولابʙ مʧ إǽʹ  ٪٤٥حʦʳ القʛوض الʺʺʨʻحة  ʛؗʷرأس مال ال ʧدائع مʨالǼ ارʺʲʱاح أن الاس

الʙاخلॽة والʵارجॽة الʺʲʺʱلة بʙيʨان  ǽعʙ اسʲʱʺار دفاعي وʵȄʹع الى رقاǼة الʳهات الʛقابॽة 

      .]١٨[الʛقاǼة الʺالॽة

ة الʯأمʥʻ الॻʹʟʦة في تȂʦʸل الʦʸازنة العامة:  دراسة ثانॻاً :  ʙؕة شʸاهʴʸة لॻلʻلʲت  

ات الʱأمʧʽ في تʺȄʨل   ʛؗاهʺات شʶة مॽفاعل Ȑʙان مॽʰʱة لॽʁॽʰʢعʺل دراسة ت ʧȞʺǽ

ة الʱأمʧʽ الॽʻʡʨة والʱي تʺʲل   ʛؗعلى ش ʥذل Șʽʰʢخلال ت ʧاق مʛولة العʙازنة العامة لʨʺال

 ʧم ʛʲ٥٠أك٪ ʧʽأمʱة للॽʀاʛق العʨʶال ʧالي. مʱال ʨʴʻعلى ال ʥوذل ،  
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ة الʯأمʥʻ الॻʹʟʦة في تȂʦʸل الʦʸازنة العامة خلال مʗة الʖʲॺ:  -أ ʙؕة شʸاهʴم  

ʚلʥ نॼʶة   يʨضح الॼاحʘ  نॼʶة مʶاهʺة إيʛادات الاسʲʱʺار في صافي الȃʛح وؗ

 ʧة مʛʱة خلال الفॽʻʡʨال ʧʽأمʱة ال ʛؗʷازنة لʨʺة الʸة حॼʶار في نʺʲʱادات الاسʛاهʺة إيʶم

 :) الʱالي١، وذلʥ مʧ خلال الʙʳول رقʦ ( ٢٠٢٠ى إل ٢٠١٠

ة الʯامʥʻ الॻʹʟʦة في تȂʦʸل الʦʸازنة العام) ١الʗʱول(   ʙؕار شʸʰʯة اسʸاهʴةم    

ʧʽأمʱات ال ʛؗʷة لॽانات الفعلॽʰواقع ال ʧم ʘاحॼاد الʙر: إعʙʸʺال  

  :  ) الʶابȘ ما يلي١رقʦ (الʙʳول تʴلʽل   ʱȄʹح مʧو 

ان جʙʽ مʧ حʘʽ اجʺالي  ) ١ ة الʱامʧʽ الॽʻʡʨة بȄʨʺʱل الʺʨازنةؗ  ʛؗار في شʺʲʱاع الاسʢاهʺة قʶم
 ٪٢٥مʧ صافي الȃʛح الإجʺالي في اغلʖ سʨʻات الʙراسة وȃـ    ٪ ٤٥مʰلغ الȄʨʺʱل والʺʲʺʱل ب  

الأ  ٢٠١٤و  Ǽ٢٠١٣عامي   الʨضع  سʨء   ʖʰʶǼ  ʧʽالعام  ʧبهاذي تॽɿʵʹها   ʦت مʻي والʱي 
عام   في  الʺʴافʤات   ʧم  ʙيʙللع  ʞداع احʱلال   ʖʰʶǼ  ʙلʰالǼ  ȑادʸʱلاع   ٢٠١٤والاقʙوان

  ʙمه  ʥذل  ʙعǼ أمʻي  تʙهʨر  شهʙت  الʱي  الʺʴافʤات   ʧم  ʙيʙالع في  والعॽʸان  الʺʤاهʛات 
ات الʱأمʧʽ بهʚه الفʛʱة ʨؗنها تأثʛت Ȟؗل  ʛؗة شʸل حʽالى تقل Ȑأد ȑʚال ʛالأم ،ʞل داعʨخʙل

  لʴʱلʽل الʧʽʱʰʶʻ سʻʱʻاولها Ǽالʱفʽʸل. القʢاع الاقʸʱادȑ، و 

 صافي الȃʛح  الʻʶة 
الاسʲʱʺار  
في صافي  
 الȃʛح %

حʸة 
  الʺʨازنة

%  
 مʰلغ حʸة الʺʨازنة العامة 

الاسʲʱʺار في  
 حʸة الʺʨازنة % 

٢١.٩٦ ٤،٤٩٧،٣٢٤،٧٥٠ ٪ ٤٥ ٪ ٤٨.٨ ٩،٩٩٤،٠٥٥،٠٠٠ ٢٠١٠ ٪ 
٢٤.٤٣ ٤،٦٦٤،٤٧٩،٥٠٠ ٪ ٤٥ ٪ ٥٤.٣ ١٠،٣٦٥،٥١٠،٠٠٠ ٢٠١١ ٪ 
٢٤.٤٤ ٥،٧٤٥،٤٥٠،٦٩٧ ٪ ٤٥ ٪ ٥٤.٣ ١٢،٧٦٧،٦٦٨،٢١٥ ٢٠١٢ ٪ 
١١.٢٥ ٣،٧١١،٤٠٢،٣٢٥ ٪ ٢٥ ٪ ٤٥.٠ ١٤،٨٤٥،٦٠٩،٢٩٨ ٢٠١٣ ٪ 
١٣.٢٦ ٣،٨٠١،٠٢٢،٩٧٩ ٪ ٢٥ ٪ ٥٣.٠ ١٥،٢٠٤،٠٩١،٩١٥ ٢٠١٤ ٪ 
٢٠.٣١ ٧،١٨٢،٤٣٧،٠٠٧ ٪ ٤٥ ٪ ٤٥.١ ١٥،٩٦٠،٩٧١،١٢٧ ٢٠١٥ ٪ 
١٥.٥٩ ٨،٢٦٦،٩٨٠،٠١٧ ٪ ٤٥ ٪ ٣٤.٦ ١٨،٣٧١،٠٦٦،٧٠٥ ٢٠١٦ ٪ 
١٧.٩٤ ٨،٠٧٥،٧٢٦،٤٧٥ ٪ ٤٥ ٪ ٣٩.٩ ١٧،٩٤٦،٠٥٨،٨٣٣ ٢٠١٧ ٪ 
١٨.٩٨ ٦،٨٨٥،١١١،٥٩٢ ٪ ٤٥ ٪ ٤٢.٢ ١٥،٣٠٠،٢٤٧،٩٨٢ ٢٠١٨ ٪ 
١٨.٩٩ ٧،٥٩٢،٢٨٥،٣٢٦ ٪ ٤٥ ٪ ٤٢.٢ ١٦،٨٧١،٧٤٥،١٦٩ ٢٠١٩ ٪ 
١٧.٩٥ ٦،٦٠٦،٢٢٢،٣٥٢ ٪ ٤٥ ٪ ٣٩.٩ ١٤،٦٨٠،٤٩٤،١١٥ ٢٠٢٠ ٪ 
   ٦٧،٠٢٨،٤٤٣،٠١٩     ١٦٢،٣٠٧،٥١٨،٣٥٩ الʺʨʺʳع 



 
 
 
 
 
 

٣٢٠٢الرابع ديسمبر العدد                مجلة العلمية التجارة والتمويل                            ال  

(PRINT) :ISSN 1110-4716                     ١١٩١                        (ONLINE): ISSN 2682-4825 
 

 

نॼʶة   )٢ أعلى  أن   ʙʳح نȃʛال الاسʲʱʺار في صافي  إيʛادات  عʙʻ ملاحʤة نॼʶة مʶاهʺة 
) وذلʖʰʶǼ ʥ انʵفاض إيʛادات  ٪ ٥٤.٣بʨاقع (  ٢٠١٢و  ٢٠١١تʴققʗ ؗانʗ لعامي  

  ʗة ؗانॼʶة، ؗʺا أن أقل ن ʛؗʷادات الأساس في الʛر الإيʙʸم ʛʰʱي تعʱال ʧʽامʱال Șوثائ
(  ٢٠١٦ام  Ǽع الاسʲʱʺارات  ٪٣٤.٦بʨاقع  إيʛادات  ارتفاع   ʧم ناتج  الانʵفاض  وهʚا   (

الأخȐʛ وȃالʨʸʵص إيʛادات بॽع وثائȘ الʱامʧʽ، ؗʺا أن مʨʱسȌ نॼʶة مʶاهʺة إيʛادات  
) وهي نॼʶة جʙʽة لʺʶاهʺة إيʛادات  ٪ ٤٥.٤الاسʲʱʺار خلال الʺʙة الʜمॽʻة للʘʴॼ ؗان (

ة.  ʛؗʷاح الȃار في أرʺʲʱالاس 
٣(    ʙʻأن أعلى  ع ʙʳازنة نʨʺة الʸة حॼʶار في نʺʲʱادات الاسʛاهʺة إيʶة مॼʶة نʤملاح

ة لإيʛادات الاسʲʱʺار في حʸة الʺʨازنة العامة ؗانǼ ʗعام  وʨȃاقع   ٢٠١١و ٢٠١٢مʷارؗ
الʨʱالي وهي ذات الʨʻʶات الʱي ؗانʗ الأعلى مʧ حʘʽ  ٪ ٢٤.٤٣و  ٪ ٢٤.٤٤( ) على 

أ،  مʶاهʺة الاسʲʱʺار في صافي الȃʛح  ة للاسʲʱʺار في الʸʴة  كʺا أن  قل نॼʶة مʷارؗ
ة للʺʶاهʺة في الʺʨازنة العامة ؗان Ǽعامي   ʛؗʷاد الʛإي ʧة مʸʸʵʺ٢٠١٤و  ٢٠١٣ال  

) وذلʖʰʶǼ ʥ انʵفاض الॼʶʻة الʺʸʸʵة لȄʨʺʱل الʺʨازنة  ٪ ١٣.٢٦و  ٪ ١١.٢٥وʨȃاقع (
ان مʨʱسȌ نॼʶة مʶاهʺة إيʛادات الاسʲʱʺار  ٪٤٥بʙلا مʧ   ٪٢٥بهاذيʧ العامʧʽ الى  ، وؗ

) الʺʨازنة  حʸة  نॼʶة  الʺʸʸʵة  ٪١٨.٦٤في  للʸʴة  Ǽالॼʶʻة  ضॽɻفة  نॼʶة  وهي   (
ة، ؗʺا أن مʰلغ الʸʴة الʺʟʸʵ لȄʨʺʱل الʺʨازنة لا ǽعʙ جʙʽ وȞʷȄل نॼʶة ʢॽʶǼة   ʛؗʷلل
جʙا مʧ أجʺالي مʰلغ الʺʨازنة الȑʨʻʶ لؔل سʨʻات الʙارسة وذلʥ لاعʱʺاد الʺʨازنة ȞʷǼل  

  ٪Ȟʷǽ ʘʽ٩٣ل الاعʱʺاد على الايʛادات الʻفʢي نॼʶة  كʛʽʰ جʙا على الإيʛادات الʻفॽʢة ح
ات الʱأمʧʽ الʺʲʺʱلة Ǽالـ   ʛؗة شʸازنة وأن حʨʺل للʨʺʺاد الʛأجʺالي الإي ʧ٢٥او    ٪٤٥م ٪  

هي جʜء مʧ القʢاعات الأخȐʛ الʺʺʨلة للʺʨازنة والʺʱʳʺعة بـ   ٢٠١٤و ٢٠١٣في سʱʻي 
٧٪. 
  الʗراسة: تȖʻʮʠ نʦʸذج الانʗʲار على الʯʸغʙʻات مʲل   -ب

وॽɾʺا يلي نʱائج تȘʽʰʢ نʺʨذج الانʙʴار الʢʵي الʺʱعʙد ǼالȘʽʰʢʱ على الʺʱغʛʽات مʴل  

ة تأمʧʽ على حʙه، وذلǼ ʥاسʙʵʱام الʛʰنامج الإحʸائي   ʛؗراسة في ؗل شʙالSPSS    ʦʶقʻوت ،

  مʱغʛʽات الʙراسة إلى: 
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 ) وهي: Independent variables(مʯغʙʻات مʯʴقلة 

 . (X2)* إيʛادات الاسʲʱʺار في الأسهʦ     . (X1)رȄة* إيʛادات الاسʲʱʺار العقا

 (X4)* إيʛادات الاسʲʱʺار في الʨدائع    . (X3) * إيʛادات الاسʲʱʺار في القʛوض

 . (Y)أمʨال الʻȄʜʵة العامة للʙولة  هʨ:   (Dependent variable)  مʯغʙʻ تاǺع

ة الʯأمʥʻ الॻʹʟʦة على الʦʸازنة  ʙؕارات شʸʰʯاس ʙʻف على تأثʙعʯولة: الʗالعامة لل  

 أولاً: اخॺʯار فʙوض نʦʸذج الانʗʲار: 

وॽɾʺا يلي يʦʱ الʴʱقȘ مʧ فʛوض الانʙʴار الʢʵي قʰل اسʙʵʱام نʺʨذج الانʙʴار في  

  اكʷʱاف تأثʛʽ الʺʱغʛʽات الʺʱʶقلة على الʺʱغʛʽ الʱاǼع. 

خॽʢة( تعʙدǽة  وجʨد  عʙم  الانʙʴار  فʛوض   ʧوم(Multicollinearity    اتʛʽغʱʺال  ʧʽب

  وتʦ الʱأكʙ مʧ ذلʥ مʧ خلال جʙول الارتॼاȋ بʧʽ الʺʱغʛʽات الʺʱʶقلة الʱالي:   الʺʱʶقلة

ة الʯأمʥʻ الॻʹʟʦة)٢جʗول ( ʙؕانات شॻب)(  
  

  

 

إعʙاد   ʧر مʙʸʺال

  SPSSالॼاحǼ ʘاسʙʵʱام بʛنامج 

)ʦول رقʙʳال ʧح مʹʱالي لا  ٢يʱالȃقلة، وʱʶʺات الʛʽغʱʺال ʧʽب ȑʨق ȋاॼد ارتʨم وجʙع (

  يʨجʙ تعʙدǽة خॽʢة بʧʽ الʺʱغʛʽات الʺʱʶقلة، وهʨ الفʛض الأول مʧ فʛوض الانʙʴار الʢʵي.

الʨʱزȄع الॽʰʢعي، وذلʥ مʧ  وتʦ الʴʱقȘ مʧ الفʛض الʲاني، وʟʻȄ على أن الʨʰاقي تॼʱع 

  خلال الȞʷل الʱالي: 

 X1 X2 X3 X4 

X1 1 0.58 -0.32 -0.14 

X2 0.58 1 -0.18 0.50- 

X3 -0.32 -0.18 1 -0.12 

X4 -0.14 0.50- -0.12 1 
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ة الʱأمʧʽ الॽʻʡʨة)اخॼʱار الʨʱزȄع الॽʰʢعي لʨʰاقي الانʙʴار ʛؗانات شॽب)  
يʱʹح مʧ الȞʷل الʶابȘ أن الॽʰانات تʳʱʺع حʨل الȌʵ، وهʚا يʙل على أن الʨʰاقي تॼʱع    

  Șقʴʱال ʦار. وتʙʴذج الانʨʺوض نʛف ʧاني مʲض الʛالف Șقʴت ʙالي قʱالȃعي، وॽʰʢع الȄزʨʱال

العلاقة بʧʽ الʨʰاقي والʦॽʁ الʺʨʱقعة للʺʱغʛʽ الʱاǼع   تʨؔن مʧ الفʛض الʲالʘ، وʟʻȄ على أن  

  ، وذلʥ مʧ خلال الȞʷل الʱالي:  علاقة خॽʢة

 
  اخॼʱار العلاقة الॽʢʵة بʧʽ الʨʰاقي والʦॽʁ الʺʨʱقعة للʺʱغʛʽ الʱاǼع

ة الʱأمʧʽ الॽʻʡʨة) ʛؗانات شॽب)  
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 ʧʽة بॽʢل على أن العلاقة خʙا يʚوه ،ʧʽمع Ȍʺن ʚلا تأخ ȋقاʻأن ال Șابʶل الȞʷال ʧح مʹʱي

، الʱاǼع   ʛʽغʱʺوال الʺʱʶقلة  نʺʨذج   الʺʱغʛʽات  الʲالʘ مʧ فʛوض  الفʛض   Șقʴت  ʙق وȃالʱالي 

  الانʙʴار. 

  تȖʻʮʠ نʦʸذج الانʗʲار الʠʳي الʯʸعʗد:   :  ثانॻاً 

تʦ تقʙيʛ معاملات الʨʺʻذج Ǽاسʙʵʱام Ȅʛʡقة الʺȃʛعات الʸغȐʛ، ؗʺا هʨ مʨضح في الʙʳول 

) ʦولة. ٣رقʙانة العامة للʜʵال الʨة في أمʛثʕʺامل الʨف على العʛعʱلل ، (  

 تقʙيʛ نʺʨذج الانʙʴار الʺʱعʙد  نʱائج )٣الʙʳول ( 

ة الʱأمʧʽ الॽʻʡʨة) ʛؗانات شॽب)  

Sig  
  مȎʦʯʴ الʗلالة 

T   ȏارॻɹʸأ الʠʳعاملات  الʸات  الʙʻغʯʸال 

0.7 0.373  23901677.05 ʕابʰال 

0.7 0.315 0.01 0.005 
 

0.8 0.216 0.02 0.006 2X 

0.8 0.145 0.02 0.003 3X 

0.1 1.51 0.01 0.02 4X 

  SPSSالʺʙʸر: إعʙاد الॼاحǼ ʘاسʙʵʱام بʛنامج 

  :يʷʯح مʥ الʗʱول الʴابȖ الآتي

دلالة إحʸائॽة  على   ذو ) لʝॽ لها تأثX1 – X2 – X3 – X4  ʛʽجʺॽع الʺʱغʛʽات الʺʱʶقلة(

 الʺʨازنة العامة لʙولة العʛاق حʘʽ أن: 

مʧ  كʛʰ  أوهʶǽ 0.6  ʨاوȑ    )( ) لإيʛادات الاسʲʱʺار العقارॽʀSig ȑʺة مȐʨʱʶ الʙلالة( -

الʺʨازنة  دلالة إحʸائॽة على    ذوله تأثʛʽ    لʝॽ وȃالʱالي هʚا الʺʱغʛʽ    5%مȐʨʱʶ الʺعȄʨʻة  

 العامة لʙولة العʛاق. 
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مʧ  كʛʰ  أوهʶǽ 0.7  ʨاوX2(   ȑ() لإيʛادات الاسʲʱʺار الأسهॽʀSig ʦʺة مȐʨʱʶ الʙلالة( -

الʺعȄʨʻة    Ȑʨʱʶ5%م    ʛʽغʱʺال هʚا  تأثʛʽ    لʝॽ وȃالʱالي  على    ذوله  إحʸائॽة  دلالة 

  الʺʨازنة العامة لʙولة العʛاق. 

كʛʰ  أوهʶǽ 0.8  ʨاوX3 (    ȑ() لإيʛادات الاسʲʱʺار القʛوضॽʀSigʺة مȐʨʱʶ الʙلالة( -

دلالة إحʸائॽة على    ذوله تأثʛʽ    لʝॽوȃالʱالي هʚا الʺʱغʛʽ    5%مʧ مȐʨʱʶ الʺعȄʨʻة  

 لʙولة العʛاق. الʺʨازنة العامة 

مʧ  كʛʰ  أوهʶǽ 0.1  ʨاوX4(    ȑ() لإيʛادات الاسʲʱʺار الʨدائع  ॽʀSigʺة مȐʨʱʶ الʙلالة( -

الʺعȄʨʻة    Ȑʨʱʶ5%م    ʛʽغʱʺال هʚا  تأثʛʽ    لʝॽ وȃالʱالي  على    ذوله  إحʸائॽة  دلالة 

 الʺʨازنة العامة لʙولة العʛاق. 

ة على الʺʨازنة   ʛؗʷادات الʛإجʺالي إي ʛʽضح تأثʨالي يʱول الʙʳولة والʙالعامة لل) ʦول رقʙ٤ج (  

 الʢʵي الȌॽʶॼ نʱائج تقʙيʛ نʺʨذج الانʙʴار ) ٤الʙʳول (

ة الʱأمʧʽ الॽʻʡʨة)  ʛؗانات شॽب)  

  SPSSالʺʙʸر: إعʙاد الॼاحǼ ʘاسʙʵʱام بʛنامج 

ة الʱأمʧʽ الॽʻʡʨة  يʧʽʰʱ مʧ الʙʳول الʶابȘ أن  ʛؗʷة لॽادات الؔلʛالإي   ʛʽلها تأث ʝॽدلالة  ذو ل

 ) لها ʶǽاوॽʀSig ȑʺة مȐʨʱʶ الʙلالة(  إحʸائॽة  على الʺʨازنة العامة لʙولة العʛاق حʘʽ أن

0.6  ʨأوه ʛʰة كȄʨʻالʺع Ȑʨʱʶم ʧ5%م  .  

Sig 

  مȎʦʯʴ الʗلالة 
T  ȏارॻɹʸأ الʠʳعاملات  الʸات  الʙʻغʯʸال 

0.6 0.521  28374752.40  ʕابʰال 

 الإيʙادات الؒلॻة  0.009 0.008 1.14 0.2
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ʰله  مʺا سȄʨʺت ʧؔاق ولʛولة العʙازنة العامة لʨʺل الʨʺǽ ʧʽأمʱاع الʢح أن قʹʱي Ș

تأثʛʽ مॼاشʛ لأȑ اسʲʱʺار   إلى عʙم وجʨد   ȑدʕمʺا ي ،Ȍفʻال قلʽلة مقارنة Ǽقʢاع  ॽʁǼʺة 

 ȑاء(عقارʨس-    ʦوض    –أسهʛق–    ʧʽأمʱة ال ʛؗراسة( شʙل الʴات م ʛؗلاث شʲودائع) في ال

ة الʱأمʧʽ العʛاॽʀة    -الॽʻʡʨة ʛؗولة  ش  –شʙازنة العامة لʨʺة على الॽʀاʛالع ʧʽأمʱة إعادة ال ʛؗ

العʛاق، وقʙ يʛجع ذلʥ إلى أن الʺʨازنة العامة لʙولة العʛاق تعʙʺʱ على القʢاع الʻفʢي  

  مʧ إيʛادات العʛاق والॼاقي إيʛادات أخȐʛ.  ٪ ٩٣بॼʶʻة تقʙر ب 

  : ʖʲॺاً : خلاصة الʰثال  

  ʥʻقǺاʴل الʻلʲʯراسة والʗخلال ال ʥات  مॻصʦʯائج الʯʹال ʥعة مʦʸʱʸصل لʦʯال ʥȜʸǻ

  على الʹʦʲ الʯالي: 

  الʹʯائج:   -أ

  تʨصل الॼاحʘ الى أهʦ الʱʻائج ؗʺا هʨ مʨضح أدناه : 

ات  مʶاهʺه  -١ ʛؗش   ʧʽأمʱل   في  الȄʨʺازنة  تʨʺولة  العامة  الʙة  خلال   للʙʺة  الॽʻمʜال  ʘʴॼلل  

    جʙا ضॽɻفة

أثʛ  لا   وʱʻȃائج ذات   ʙتع   ʦॽʀ  في  ، أن   الȄʨʺʱل   ʘʽة  حॼʶن   عام  في  تʺȄʨل   مʶاهʺه  أعلى 

  .  ) ٠.٠٠٥م بʨاقع (٢٠١٣) وأدنى نॼʶة مʶاهʺه ؗانʗ في عام ٠.٠١٨بʨاقع ( م ٢٠٢٠

ات   مʶاهʺة  ضعف   إلى   نʛʤا   -٢ ʛؗʷل   في  الȄʨʺازنة  تʨʺال  ʧم   ʘʽار   حʺʲʱل  الاسȞʷǼ  عام  

 ʙفق  ʗه  ؗانॼʶاهʺة  نʶاع  ؗل  مʢق  ʧاعات  مʢار  قʺʲʱات  الاس ʛؗʷالǼ  هʻʽع   ʘʴॼوخلال   ال 

  .  ضॽɻفة  الʜمॽʻة الʺʙة 

ات  في  تʺȄʨل  الأكʛʲ  ؗان  العقارȑ   الاسʲʱʺار  قʢاع  ولا بʙ مʧ الاشارة إلى أن ʛؗʷلاث   الʲال 

ان  الأسهʦ   قʢاع  Ǽعʙه  ومǼ  ʧالʨدائع  الاسʲʱʺار  قʢاع  وȄلॽه  ǼالȄʨʺʱل   أضعف  وؗ  هʨ   قʢاع 

  .  Ǽالقʛوض   القʢاع الاسʲʱʺار
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٣-  ʖʰʶǼ  عةॽʰʡ  ȋاʷʻال  ȑادʸʱالاق  ʙلʰلل  ȑʚال  ʙʺʱعǽ  اع  علىʢق  Ȍفʻل  الȞʷǼ  يʶॽم   رئʙوع  

  جʙا  ضॽɻفة  الȄʨʺʱل  قʢاعات  ॽʺʳǼع  الأسʲʱʺار  أثʛ   ؗان  للإسʲʱʺار  مهॽأة  تॽʱʴه   بʻى   وجʨد

ʧها ومʻʺض  ʧʽأمʱاع الʢق  .  

الʨعي  -٤ ات  الإدارات  لȐʙ  الاسʲʱʺارǽ   ȑعʙ ضعف  ʛؗʷل رئॽʶॽا   الʺʱعاॼʀة   ʖʰس  ʧʽأمʱال

 سॼʰاً   ؗان  الاقʸʱادȑ  الʷʻاȋ  إسʱقʛار  وعʙم  الأمʻي  الʨضع  سʨء  ؗʺا أن  الاسʲʱʺار، Ǽʹعف  

  الʹعف.   هʚا في

 له  ؗان  القلʽلة  الʺʵاʛʡة  ذات   الاسʲʱʺارات   الى  اللʨʳء  وʚؗلʥ  الاسʲʱʺارات   تʨʻع  عʙم     -٥

ʛادات ضعف  على الأثʛه  الإيȄارʺʲʱات  في الاس ʛؗه  شʻʽع  ʘʴॼال  .  

  الʦʯصॻات:   –ب 

  يʨصي الॼاحǼ ʘʺا يلي : 

  خارج  اسʲʱʺاراتهʦ   تʛȄʨʢ   على  وحʲهʦ   الʱأمʧʽ   لقʢاع   الʙولة  دعʦ   يȐʛ الॼاحʘ ضʛورة  -١

ات   الʱي تʴفʜ   القʨانǼ   ʧʽعʠ  تȄʛʷع  خلال   مʧ  ،وذلʥ   الʱأمʻʽي  العʺل  ॽʰʡعة ʛؗش   ʧʽأمʱال  

 الʺال .  رأس  سʨق   في أمʨالهʦ  أسʲʱʺار على

ات  في  الاسʲʱʺار  أقʶام   في  العاملة  الʨؔادر  تʛȄʨʢ  ضʛورة   -٢ ʛؗش  ʧʽأمʱال  ʧع  ȘȄʛʡ  عʺل 

 . العʛاق  وخارج  داخل وورش دورات

ات الʱأمʧʽ على الʨʱجه نʨʴ الاسʲʱʺار في  تॽʳʷع -٣ ʛؗات  ش ʛؗه  شॽʰʻاء  أجʨداخل  س   ʙلʰال  

 الʵارجه.  أو

  مʧ  وʛȃامج   الʨʻؔʱلʨجॽا   إدخال  خلال  مʧ  وتʛȄʨʢها   الʱأمॽʻʽة  الʙʵمات   بȘȄʨʶʱ  الاهʱʺام -٤

 الʨʶق.  في مʻافʶة لإحʙاث وذلʥ لهʦ تʴفʜʽ وتॽʳʷع الʺʕمʧʽʻ  شأنها

إʡارات    وتʧȄʨؔ  الʱأمʻʽي،   العʺل  تʙعʦ  الʱي   الʸʸʵʱات   مʱʵلف  تغʢي  معاهʙ  إنʷاء  -٥

 الʺʴلॽة.   الʨʶق   مʢʱلॼات لʱلॽʰة الʱأمʧʽ  مʳال في مʸʸʵʱة
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  الʙʸاجع 

الʯأمʥʻ   ]عʦد جايʗ مʦȜʵر، وفاء علي سلʠان،١[ ات  ʙؕار في شʸʰʯالاس ، مʱلة  سॻاسة 

  ١٩٩٥القادسॻة للعلʦم الادارȂة والاقʶʯادǻة جامعة القادسॻة،

ʱي  في  الاسʲʱʺارات   أداء   ؗفاءة  تقʦȄʨ   "   مʙʺʴ  ؗامل  ] غʛوب ٢[ ʛؗش  ʧʽأمʱة   الॽʻʡʨال  ʧʽأمʱوال 

  . Ǽ٢٠١٢غʙاد،  جامعة والʺالॽة،  الʺʴاسॽʰة للʙراسات  العالي  ،الʺعهʙ العʛاॽʀة"

ات  في  الاسʲʱʺار"  ؗامل ،  رشʙʽ  ] مॽادة ٣[ ʛؗش  ʧʽأمʱه   الʛة  على  وأثǽادʸʱة الاقॽʺʻʱاق   في  الʛالع

دراسة ʱي  في  مʙʽانॽة  ،  ʛؗش  ʧʽأمʱة  الॽʻʡʨلة  الʳم   العʙد   الʵلʳॽي  الاقʸʱادȑ  والعʛاॽʀة" 

  . ٢٠١٦ أيلʨل )٢٩(

ات  أمʨال  رؤوس  اسʲʱʺار  أثʛ  سعاد "  Ǽاشا  ] جʺʽل٤[ ʛؗش  ʧʽأمʱة  في  الॽʺʻʱة  الǽادʸʱدراسة  الاق  

ة  تॽʁॽʰʢة  حالة ʛؗʷة  للॽʻʡʨرة ، جامعة  الʨʷʻم ʛʽغ ʛʽʱʶرسالة ماج "ʧʽأمʱلل  ʙʰع  ʙʽʺʴال  ʧب 

 الʳʺهʨرȄة   الاقʸʱادǽة ،  العلʨم  الʛʽʽʶʱ قʦʶ  وعلʨم  والʳʱارȄة   الاقʸʱادǽة  العلʨم   Ǽادʝǽ ؗلॽة

  ٢٠١٧الʷعॽʰة ،   الǽʙʺقʛاॽʡة الʜʳائȄʛة

]٥ʙʰرصات  الغفار ] عʨʰفي، الʻات  حʶسʕʺة،  والॽار  الʺالʙة  الॽɻامʳال   ،ʛʸ٢٠٠٢، م .  

،جامعة ]  ٦[ الʙولॽة  الʺʴاسॽʰة   ʛʽالʺعاي ʣل  في   ʧʽأمʱال ات  ʛؗش ،مʴاسॼة  فاتح    ʖايلʡ

  . ٢٠١٤العلʨم الاقʸʱادǽة ، بʛمʛداس ،كلॽة

الȄʛاضॽة  ]  ٧[ الʻʺاذج  Ǽاسʙʵʱام  الاسʲʱʺار  بʙائل   ʦॽʽتق،  ،  ȑراوʜʳال لʨسي   ʦॽʂاʛة إبʲيʙʴال

  .٢٠٠٧ .العلʨم الاقʸʱادǽة والإدارȄة ،جامعة Ǽغʙاد، العʛاق  ،مʳلة

ات الʱأمʧʽ واثʛه على الॽʺʻʱة الاقʸʱادǽة في العʛاق ٨[ ʛؗار في شʺʲʱؗامل ، الاس ʙʽادة رشॽم [

  . ٢٠١٦، مʳلة الاقʸʱادȑ الʵلʳॽي ، 

]٩  [  ʧʽʶوب ؗامل، حʛرغʨلة عاشʳم ، ʧʽأمʱات ال ʛؗارات في شʺʲʱؗفاءة اداء الاس ʦȄʨتق ،

  . ٢٠١٢دراسات الʺʴاسॽʰة والʺالॽة، جامعة Ǽغʙاد ، 
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هʨشॽار معʛوف ، الاسʲʱʺارات والاسʨاق الʺالॽة ، دار صفاء للʛʷʻ والʨʱزȄع ،عʺان ،  ]  ١٠[

ȋ ٢٠٠٣، ١الاردن .  

و الʺالي، دار وائل للॼʢاعة ناʦʣ مʙʺʴ نʨرȑ الȑʛʺʷ ، أساسॽات الاسʲʱʺار العʻʽي  ]  ١١[

ȋ ، الاردن ،ʛʷʻ١٩٩٩،  ١وال .  

]١٢ [ ʛʸة ، مॽɻامʳار الʙاق الʺال ، الʨس ، اسʨاقȄʛة قॽʺ١٩٩٩رس .  

       .١٩٨٦ؗاʦʣ الʱȃʛʷي ، الʱأمʧʽ بʧʽ الȄʛʤʻة والȘʽʰʢʱ ، مॼʢعة شفǼ ، Șʽغʙاد ، ] ١٣[

ات الʱأمʧʽ الʺȄʛʸة،  ]  ١٤[ ʛؗارات شʺʲʱة اسʤفʴة على اداء مʛثʕʺامل الʨالع ،ʧʽʶح ʦسال ʙʺح

 ، ʛʸم ، ʝʺش ʧʽره ، جامعة عʨʷʻم ʛʽغ ʛʽʱʶ٢٠٠٨رسالة ماج. 

]١٥  [ ، ʛʢم ʙʺʴني   مʨالقان ʖاسʴʺلة الʳب ،مʨʽا والعǽاʜʺال ʧʽلفة بʱʵʺار الʺʲʱأدوات الاس

  ١٩٨٨مايʨ ، ٢٨العȃʛي، العʙد 

]١٦ [، ʝʺش ʧʽة عॼʱȞة ، مॽل والادارة الʺالȄʨʺʱات الॽاساس ، ʙʽʰع Șʽفʨت ʙʽ١٩٩٧سع . 

[17] https://faharas.net/advantages-bank-deposit 

]١٨ʙʺʴة مǽʙسع ʙʽʶة.    ] مقابلة مع الॽʻʡʨال ʧʽة تأم ʛؗادارة ش ʝلʳم ʨʹاس ، عॼɺ 

  

  

  

  

  

  

  

 

 


