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: دساسح  ذقٌُُ أثش ٍخاطش الائرَاُ واىسُىىح عيً الاسرقشاس اىَصشفٍ اىٍَُْ

 1022-1002خلاه اىفرشج  قُاسُح عيً اىثْىك اىرداسَح اىَُُْح

 تششي َحٍُ ٍْصىس

 

  :اىَيخص

٘لفذ اٌلهاٍخ ئٌٝ رم١١ُ أصو ِقبؽو الائزّبْ ٚا١ٌٌَٛخ ػٍٝ الاٍزمواه 

اٌزٟ ٠ٛاعٙٙب اٌمطبع ا١ٌٌَٛخ ئزّبْ ٚؽغُ ِقبؽو الافٟ ا١ٌّٕٟ ,َِزؼوػخ اٌّظو

 : ٔزبئظ ػلح أّ٘ٙب ٚأظٙود اٌلهاٍخ, ا١ٌّٕٟ ِٚلٜ الاٍزمواه اٌّظوفٟ اٌّظوفٟ

ًٍ ِٓ: اٌجٕه  ػٍٝ َِزٜٛ وً ثٕه ػٍٝ ؽلح ثأٔٗ أصود ِقبؽو الائزّبْ ػٍٝ و

 : ِٓ ًٍ الأٍٟ٘ ٚثٕه ا١ٌّٓ اٌلٌٟٚ , فٟ ؽ١ٓ ٌُ رإصو اٌّقبؽو الائزّب١ٔخ ػٍٝ و

ٌُ رإصو  ثأٔٗأفبكد إٌزبئظ وّب , ٚثٕه ا١ٌّٓ ٚاٌى٠ٛذ  ١ٌّٕٟ ٚاٌجٕه اٌزغبهٞاٌجٕه ا

, ٚلل  ِقبؽو ا١ٌٌَٛخ ػٍٝ الاٍزمواه اٌّبٌٟ ٌٍجٕٛن ثبٍزضٕبء ثٕه ا١ٌّٓ اٌلٌٟٚ

 .اٌزٛط١بد اٌزٟ ٍزَبُ٘ فٟ رؾم١ك اٌّي٠ل ِٓ الاٍزمواه فوعذ اٌلهاٍخ ثؼلك ِٓ 

 

Abstract: 

The study aimed to assess the impact of credit and liquidity 

risks on the stability of the Yemeni banking, and reviewed the 

size of the credit and liquidity risks faced by the banking 

sector and the stability of the banking sector in Yemen. The 

study showed several results, the most important of which are 

the following: While the credit risk did not affect Yemen 

Bank, Commercial Bank, Bank of Yemen and Kuwait. The 

results also showed that the liquidity risk did not affect the 

financial stability of the banks except Yemen International 

Bank. The study issued a number of recommendations which 

will contribute to more stability. 
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 :ٍقذٍح

رؼزجو اٌّقبؽو اٌّظوف١خ ٚئكاهرٙب ِٓ أُ٘ اٌّٛػٛػبد اٌزٟ ٠ٙزُ ثٙب 

, فبٌجٕٛن أطجؾذ  اٌّظوف١ْٛ لا١ٍّب أػمبة رٛاٌٟ الأىِبد اٌّب١ٌخ ٚاٌّظوف١خ

فٟ كهعخ فطٛهرٙب ِٓ ثٕه ئٌٝ  ِقبؽو ِظوف١خ ِزٕٛػخ رزفبٚدا١ٌَٛ رٛاعٗ 

 ٠ٚؼزجو اٌمطبع اٌّظوفٟ ا١ٌّٕٟ ِٓ اٌمطبػبد الالزظبك٠خ اٌٙبِخ فٟ اٌجٍل , ,آفو

ِّب ٠َزلػٟ اٌؾفبظ ػٍٝ ٘نا اٌزطٛه ٠ٚشٙل ّٔٛاً ٍِؾٛظبً فٟ ع١ّغ ِإشوارٗ 

زمواهٖ , ٚكهاٍخ اٌّقبؽو اٌّورجطخ ثأكائٗ اٌّظوفٟ ِٚلٜ رأص١و٘ب ػٍٝ اٍ

ٕظبَ الاٍزمواه ٌٌٍٍقوٚط ثزٛط١بد رَبػل ئكاهاد ٘نٖ اٌجٕٛن ػٍٝ رؾم١ك 

 اٌّظوفٟ.

  :ٍشنيح اىثحث

ثشىً َِزّو ,  أوضو اٌظٕبػبد اٌّزؼوػخ ٌٍّقبؽوئْ اٌظٕبػخ اٌجٕى١خ ِٓ 

رزّضً ِشىٍخ اٌجؾش فٟ اٌزَبؤي  , ٌنا٘نٖ اٌّقبؽو ٠قزٍف ِٓ ثٕه ٢فو ٚرأص١و 

ّقبؽو الائزّب١ٔخ ِٚقبؽو بؽو اٌّظوف١خ ِزّضٍخ ) ثبٌصو اٌّقً٘ رإاٌزبٌٟ: 

 ا١ٌٌَٛخ ( ػٍٝ الاٍزمواه اٌّظوفٟ ا١ٌّٕٟ؟ 

 :أهَُح اىذساسح

رجوى أ١ّ٘خ اٌلهاٍخ ِٓ ؽ١ش رؼوع اٌؼل٠ل ِٓ اٌلٚي اٌّزملِخ ٚإٌب١ِخ ػٍٝ 

ٚٔظواً لأْ اٌمطبع ؽل ٍٛاء ئٌٝ أىِبد ِب١ٌخ افزٍفذ فٟ ؽلرٙب ِٚلا٘ب , 

ٌنا فاْ ٍلاِخ ٚاٍزمواه ٘نا ٠ّضً ػظت إٌشبؽ الالزظبكٞ , ّٕٟ اٌّظوفٟ ا١ٌ

اٌمطبع ٠ؼٕٟ ٍلاِخ ٚاٍزمواه الالزظبك اٌٛؽٕٟ, ٚػ١ٍٗ رَُٙ اٌلهاٍخ اٌؾب١ٌخ فٟ 

 رم١١ُ أصو اٌّقبؽو اٌّظوف١خ ػٍٝ ٍلاِخ ٚاٍزمواه ٘نا اٌمطبع. 

 :أهذاف اىذساسح

 رَؼٝ اٌلهاٍخ ئٌٝ رؾم١ك الأ٘لاف اٌزب١ٌخ:

  اٌؾب١ٌخ فٟ رم١١ُ أصو اٌّقبؽو اٌّظوف١خ ػٍٝ اٍزمواه ٘نا اٌمطبعرَُٙ اٌلهاٍخ . 

  رَؼٝ اٌلهاٍخ ئٌٝ رمل٠ُ ِغّٛػخ ِٓ اٌزٛط١بد ف١ّب ٠زؼٍك ثبٌّقبؽو اٌّظوف١خ

اٌزٟ رٛاعٙٙب اٌجٕٛن اٌزغبه٠خ ا١ّٕ١ٌخ ٚرقف١غ آصبه٘ب ٌزؾم١ك الاٍزمواه 

 اٌّظوفٟ فٟ ا١ٌّٓ

  فـشضــُــاخ اىذساســــــح:  

 :خ٘نٖ اٌلهاٍخ ػٍٝ اٌفوػ١بد اٌزب١ٌ رؼزّل 

رٛعل ػلالخ ماد كلاٌخ اؽظبئ١خ ث١ٓ ِقبؽو الائزّبْ ٚالاٍزمواه  : لا اىفشضُح الأوىً

 اٌّظوفٟ ا١ٌّٕٟ .

رٛعل ػلالخ ماد كلاٌخ اؽظبئ١خ ث١ٓ ِقبؽو ا١ٌٌَٛخ ٚالاٍزمواه  : لااىفشضُح اىثاُّح

 اٌّظوفٟ ا١ٌّٕٟ.
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بٍزقلاَ إٌّٛمط ٌّٕٙظ اٌزؾ١ٍٍٟ اٌٛطفٟ, ٚث١ٍزُ اٍزقلاَ ا ٍْهدُح اىذساسح :

 اٌؼ١ِّٛخ رُ أفن اٌج١بٔبد ِٓ رمبه٠و ا١ٌّيا١ٔخلل ,ٚ Panel Data)) الإؽظبئٟ

  1022-1002ا٠ٌَٕٛخ ٚلٛائُ اٌلفً اٌقبطخ ثبٌجٕٛن اٌّّضٍخ ٌؼ١ٕخ اٌلهاٍخ ٌٍفزوح 

 :اىـــــذساســـــــــــــــاخ اىســــــاتـــــــقــــــــــــح  

(  تعْــــىا1024ُدساســـح د. عثذ اىىاحــذ سعُذ عَـــشُ ) -
2
: 

 سأط اىَاه( عيً دسخح الأٍاُ اىَصشفٍ: –الائرَاُ  –" أثش إداسج ٍخاطش ) اىسُىىح 

 ( ".1020-1003ذطثُقُح عيً اىَصشف اىرداسٌ اىىطٍْ خلاه اىفرشج )دساسح 

بؽو ا١ٌٌَٛخ ٚالائزّبْ ٚهأً ٘ــــلفذ اٌلهاٍخ ئٌٝ رؾ١ًٍ ِٕٚبلشخ أصو ئكاهح ِق      

اٌّبي ػٍٝ كهعخ الأِبْ اٌّظوفٟ فٟ اٌّظوف اٌزغبهٞ اٌٛؽٕٟ ِٓ فلاي رؾ١ًٍ 

ٚلل أظٙـــود  ( ,1020-1003اٌج١بٔبد اٌّب١ٌخ ٌّزغ١واد اٌلهاٍخ فلاي اٌفزوح ِٓ )

اٌلهاٍخ ٚعٛك ػلالخ ؽوك٠خ ث١ٓ ِقبؽو ا١ٌٌَٛخ ٚكهعخ الأِبْ اٌّظوفٟ ِٓ عٙخ , 

خ ث١ٓ ِقبؽو الائزّبْ ِٚقبؽو هأً اٌّبي ِغ كهعخ الأِبْ اٌّظوفٟ ٚػلالخ ػى١َ

خ ثؼوٚهح اٌؼًّ ػٍٝ رلػ١ُ ٚلل أٚطـــذ اٌلهاٍـ فٟ اٌّظوف اٌزغبهٞ اٌٛؽٕٟ.

ٚػوٚهح  ِغ اٌّقبؽو اٌّظوف١خ اٌّقزٍفخ, الأِبْ اٌّظوفٟ ثا٠غبك ٔٛع ِٓ اٌزٛاىْ

ٕٟ ثبػزجبهٖ اٌلاػُ رلػ١ُ ٚئػبكح ١٘ىٍخ هأً اٌّبي فٟ اٌّظوف اٌزغبهٞ اٌٛؽ

 .الأٍبٍٟ ٌلأِبْ اٌّظوفٟ

 

تعْـــــــــــــــــــــىاُ: Kosmas Njanike (2009)ح ـــــــــــــــــدساس
2
 

The Impact Of Effective Credit Risk Management On 

Bank Survival   

اٌزٟ زّبْ بؽو الائــخ اٌؾب١ٌخ ئٌٝ رم١١ُ ِلٜ اٌفشً فٟ ئكاهح ِقرَؼٝ اٌلهاٍ         

, , وّب رَؼٝ اٌلهاٍخ  1003/ 1002أكد ئٌٝ ا١ٙٔبه اٌجٕٛن فٟ ى٠ّجبثٛٞ ػبَ 

اٌؾب١ٌخ ئٌٝ ثؾش اٌؼٛاًِ الأفوٜ اٌزٟ أكد ئٌٝ الأىِبد اٌّظوف١خ , ٚاٌقطٛؽ 

ـخ أْ اٌفشً ٚعــلد اٌلهاٍـٚ الائزّبْ.اٌؼو٠ؼخ ٌّىٛٔبد ٔظبَ فؼبي لإكاهح ِقبؽو 

١خ ٍبّ٘ذ ئٌٝ ؽل وج١و فٟ ؽلٚس الأىِخ اٌّظوف١خ فٟ ئكاهح ِقبؽو الائزّبْ ثفؼبٌ

و ػلَ وفب٠خ ٔظُ , وّب ؽلكد اٌلهاٍخ ِلٜ اٌؼؼف فٟ ؽٛوّخ اٌشووبد ِٚقبؽ

ٚرؾل٠بد ا١ٌٌَٛخ اٌّيِٕخ, ٚٔمض اٌؼٍّخ الأعٕج١خ ٕٚ٘بن ؽبعخ ئكاهح اٌّقبؽو , 

اع أ٠ؼبً ٌٍجٕٛن ٌٛػغ ٚرٕف١ن اٌغلاهح الائزّب١ٔخ ِٚواعؼخ ٚرؾل٠ش ١ٍبٍبد الإلو

ٌٚزؾم١ك أ٘لاف اٌلهاٍخ ّبهٍبد اؽزواى٠خ ٌؾٛوّخ اٌشووبد. ِٓ اٌلافً , ٚرجٕٟ ِ

 فٟ: ١ٍزُ رٕبٌٚٙب 

 ا٢صبه(. -الأٍجبة -) اٌّفَٙٛ  أٚلا: ِقبؽو الائزّبْ

 ا٢صبه(  –الأٍجبة  –) اٌّفَٙٛ صب١ٔب : ِقبؽو ا١ٌٌَٛخ 

 .الاٍزمواه اٌّبٌٟ اٌّظوفٟ فٟ اٌجٕٛن اٌزغبه٠خ ا١ّٕ١ٌخصبٌضب: 
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 صو اٌّقبؽو اٌّظوف١خ ػٍٝ الاٍزمواه اٌّبٌٟ اٌّظوفٟ فٟ ا١ٌّٓ.أل١بً : هاثؼب

ٚاٌزٟ رإصو ػٍٝ أكائٙب فزلاف أٔٛاػٙب ٌٍؼل٠ل ِٓ اٌّقبؽو رزؼوع اٌجٕٛن ػٍٝ ا       

ٚرّضً اٌزغ١و اٌنٞ ٠ؾلس ػٍٝ ل١ّخ وً ٍُٙ أٚ ل١ّخ الأِٛاي اٌقبطخ أٚ أطً ٚٔشبؽٙب 

ِبٌٟ ػٕلِب رىْٛ اٌزلفمبد اٌّب١ٌخ إٌّزظوح فٟ ىِٓ ِؼ١ٓ , ٟٚ٘ ٌظ١مخ ثىً لواه 

ػ١ٍٗ أْ ٠قزبه ث١ٓ ػلح م اٌمواهلاؽك ١ٌَذ ِزٛلؼخ ثشىً ِزأول ِٕٗ , فبٌنٞ ٠مَٛ ثبرقب

اؽزّبلاد ِؾلكح َِجمبً 
.2.

 

 اِثاس( -الأسثاب –) اىَفهىً أولا: ٍخاطش الائرَاُ 

الائزّبْ , فبلائزّبْ  ئْ ِٓ أُ٘ إٌشبؽبد اٌزٟ ٠إك٠ٙب اٌمطبع اٌّظوفٟ ٘ٛ ِٕؼ

اٌّظوفٟ ٘ٛ ِلفً الزظبكٞ ٠َبُ٘ فٟ اٌؼ١ٍّخ الإٔزبع١خ ٌٚىبفخ اٌمطبػبد 

  2الالزظبك٠خ اٌّقزٍفخ.

 ٍفهىً ٍخاطش الائرَاُ  - أ

 أٚ اٌَلاك ػٓ ػغيُ٘ أٚ اٌلفغ ػٓ اٌؼّلاء رقٍف ٠ؼٕٟ فطو الائزّبْ ئْ   

 الائزّبْ فطو فاْ ػ١ٍٗاٌّمبثً. ٚ ئٌٝ اٌطوف ِموع ِجٍغ لأٞ عيئ١خ أٚ و١ٍخ فَبهح

اٌٍّى١خ  ٌؾمٛق اٌَٛل١خ اٌم١ّخٚ اٌلفً طبفٟ ػٍٝ اٌّإصو الأٍبٍٟ اٌّزغ١و مٌه ٘ٛ

 الأطٛي أؽل ػٍٝ اٌجٕه اٍزؾٛم وٍّب لأٔٗ اٌَلاك رأع١ً أٚ اٌَلاك ػلَ ػٓ إٌبرغخ

فٛائلٖ  ٚ اٌل٠ٓ أطً ثوك اٌٛفبء ػٓ اٌّمزوع ػغي ٠زؾًّ ِقبؽوح ثنٌه فأٗ اٌّوثؾخ

 . اٌّؾلكح ٍزٛاه٠ـٌ ٚفمبً

 أسثاب ٍخاطش الائرَاُ - ب

ِٛعٛكح  الائزّبْ ِقبؽو ٠ٚنوو أْ ِظبكه الائزّبْ أُ٘ ٟ٘ اٌموٚع رؼزجو 

أٚ فبهعٙب ا١ٌّيا١ٔخ كافً وبٔذ ٍٛاء اٌجٕه فٟ أٔشطخ
2
ٚػٍٝ مٌه ٠ّىٓ اٌمٛي أْ .

فاىعىاٍو . 1اٌّقبؽو الائزّب١ٔخ رزؾمك ٔز١غخ ٌؼٛاًِ فبهع١خ ٚػٛاًِ كاف١ٍخ

رغ١واد الأٚػبع الالزظبك٠خ وبرغبٖ الالزظبك ٔؾٛ اٌووٛك أٚ  ٚرزّضً فٟ:  ُحاىخاسخ

اٌىَبك أٚ ؽلٚس ا١ٙٔبه غ١و ِزٛلغ فٟ أٍٛاق اٌّبي ٚ رغ١واد فٟ ؽووخ اٌَٛق رورت 

: ٚرزّضً فٟ : ػؼف  اىعىاٍو اىذاخيُحػ١ٍٙب آصبهاً ٍٍج١خ ػٍٝ اٌطوف اٌّمبثً .أِب 

لَ رٛافو ١ٍبٍخ ائزّب١ٔخ هش١لح ه ٌؼلَ اٌقجوح أٚ ػئكاهح الائزّبْ أٚ الاٍزضّبه ثبٌجٕ

 .ػؼف ١ٍبٍبد اٌزَؼ١و ٚػؼف ئعواءاد ِزبثؼخ اٌّقبؽوٚ

 اِثــاس اىسيثُح ىيَخاطـــش الائرَاُّح عيً ٍسرــىي اىثْــىك اىردــاسَــــح -ـخ 

رٛاعٗ اٌجٕٛن اٌؼل٠ل ِٓ ا٢صبه اٌٍَج١خ اٌزٟ رٙلك ٍلاِزٗ ٚثمبءٖ أّ٘ٙب:
2
 

هح اٌجٕٛن ػٍٝ رؾظ١ً الألَبؽ اٌَّزؾمخ ٚونا فٛائل٘ب فٟ ِٛاػ١ل ػلَ لل -2

هثبػ الأاٍزؾمبلٙب ٠إكٞ ئٌٝ رغ١ّل عيء وج١و ِٓ ِٛاهك اٌجٕه ٚاٍزمطبع عيء ِٓ 

 ٌزغط١خ اٌّقظظبد .
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أقفبع ِؼلي كٚهاْ اٌموٚع اٌزٟ ٠مَٛ اٌجٕه ثزٛظ١فٙب ِّب ٠إصو ػٍٝ طبفٟ  -1 

ٌٍّى١خ , ٚؽوِبْ اٌجٕٛن ِٓ ػٛائل الاٍزضّبهاد كفً اٌجٕه ٚاٌم١ّخ اٌَٛل١خ ٌؾمٛق ا

 اٌجل٠ٍخ .

ؽغبَ اٌجٕٛن ػٓ ِٕؼ لوٚع عل٠لح رقٛفبً ِٓ رؼَو اٌشووبد) ٚٔؾٖٛ( ئ -2 

اٌّمزوػخ فٟ اٌَّزمجً ٚ٘نا ٠إكٞ ثلٚهٖ ئٌٝ ى٠بكح َٔجخ ا١ٌٌَٛخ ٌلٜ اٌجٕه 

 ٚأقفبع ِؼلي اٌؼبئل 

ثٛكائغ اٌّٛكػ١ٓ ِّب ٠إكٞ فٟ ى٠بكح اؽزّبي ػغي اٌجٕه ػٓ اٌٛفبء ثؾمٛق أٚ  -3

إٌٙب٠خ ئٌٝ اٌفشً اٌّبٌٟ ٌٍجٕه ٚا١ٙٔبهٖ . وّب ٠زطٍت ئكاهح اٌل٠ْٛ اٌّزؼضوح َِز٠ٛبد 

ئكاه٠خ ػٍٝ َِزٜٛ ػبي ِٓ اٌىفبءح ٚاٌقجوح ٚ٘إلاء وبْ ِٓ اٌّّىٓ الاٍزفبكح ُِٕٙ 

 فٟ أػّبي أوضو 

زبع١خ ِٛظفٟ اٌجٕه ,ٚ٘ٛ فبئلح ٌٍجٕه . ٚرٕؼىٌ ٘نٖ اٌّقبؽو ثبٌَبٌت ػٍٝ ٔف١َخ ٚئٔ 

٘نا ١ٍٚزُ اؽزَبة اٌّقبؽو الائزّب١ٔخ ّٔٛ اٌجٕه .ِب ٠إكٞ ئٌٝ أْ رٕقفغ اٌوثؾ١خ ٚ

ِقظض اٌل٠ْٛ ِقبؽو الائزّبْ=  فٟ اٌجٕٛن ِؾً اٌلهاٍخ ٚفك اٌّؼبكٌخ اٌزب١ٌخ:

 اٌّشىٛن ف١ٙب/ ئعّبٌٟ اٌموٚع
8

. 

 

 1022-1002( اٌّقبؽو الائزّب١ٔخ ٌٍجٕٛن ا١ّٕ١ٌخ ٌٍفزوح2علٚي)

اىثْل اىٍَُْ  اىعاً

 ىلإّشاء

تْل اىَُِ  اىثْل الأهيٍ

 واىنىَد

تْل اىَُِ  اىثْل اىرداسٌ

 اىذوىٍ

1002 4,95 2192 259, 259, 3292 

1001 5294 2192 2,9, 349, 2,93 

1002 459, 2095 2291 409, 3394 

1003 4592 139, 2394 4395 1,93 

1004 4091 1593 2091 4,91 1595 

1005 3295 2,91 2392 4095 1, 

100, 2392 2,94 229, 249, 2191 

1005 2395 129, 2,93 2395 1,93 

100, 1591 1592 2492 2494 2,95 

1020 1195 229, 2,9, 5293 1595 

1022 22 329, 2493 ,,92 3,95 

1021 1592 2192 239, 159, 2,91 

1022 2395 129, 22 2591 3192 
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ظله:  رُ ئػلاكٖ ثّؼوفخ اٌجبؽضخ ثٕبءً ػٍٝ اٌزمبه٠و اٌّظله: اٌغلٚي اٌّ

 ا٠ٌَٕٛخ ٌٍجٕٛن اٌّؼ١ٕخ ثبٌلهاٍخ.

  اِثاس( –الأسثاب  –) اىَفهىً : ٍخاطش اىسُىىح  ثاُّا  

 ٍفهىً ٍخاطش اىسُىىح - أ
قبؽو ٚرؼوف ٌِم١بً اٌمٛح اٌّب١ٌخ ٌٍّظوف ,  رؼزجو ا١ٌٌَٛخ اٌّظوف١خ ِإشواً 

ػلَ ػٍٝ اٌٛفبء ثغ١ّغ الاٌزياِبد اٌّب١ٌخ ٔز١غخ ا١ٌٌَٛخ " ثؼلَ للهح ثٕه ِب 

اٌزٛافك ث١ٓ اٍزؾمبلبد اٌّٛعٛكاد ٚاٌّطٍٛثبد"
2

. أٚ ٟ٘" ػلَ وفب٠خ ا١ٌٌَٛخ 

ٌّزطٍجبد اٌزشغ١ً اٌؼبك٠خ ٚلل ٠ىْٛ ٔز١غخ ٌظؼٛثبد فٟ اٌؾظٛي ػٍٝ ا١ٌٌَٛخ 

ثزىٍفخ ِؼمٌٛخ ػٓ ؽو٠ك الالزواع أٚ ػلَ اٌملهح ػٍٝ ر١١ًَ الأطٛي".
1
 

ٕ٘بن ِٓ ٠وٜ أْ ِقبؽو ا١ٌٌَٛخ رٕشأ ٌٛعٛك ٍجج١ٓ : ب ٍخاطش اىسُىىح  سثاأ - ب

ِٓ الأٍجبة اٌوئ١َ١خ ٌّقبؽو ا١ٌٌَٛخ ٟ٘: اٌقًٍ فٟ اٌزٛاىْ ث١ٓ الأطٛي 

ٚاٌقظَٛ , ٚػلَ رطبثك رٛاه٠ـ الاٍزؾمبق  ٚاٌنٞ ٠ّىٓ أْ ٠ؾلس ثَجت 

شوؽ١ٓ
2

ِٓ  الأطٛي اٌَبئٍخ اٌزٟ رىْٛ ِزٛفوح فٟ أعياء ٚاٍؼخ الأٚي:: 

اٌّجٍغ اٌّزٛلغ ِٓ  :اٌضبٟٔ اٌّطٍٛثبد اٌّزمٍجخ , ٚاٌّؼوٚف ثفغٛح ا١ٌٌَٛخ.

ِٛاي الأِٛاي اٌلاىِخ ػٍٝ عبٔت الأطٛي أػٍٝ ِٓ اٌّجٍغ اٌّزٛلغ ِٓ الأ

 ., ٚ٘ٛ ِب ٠ؼوف ثبٍُ اٌؾبعخ ١ٌٌٍَٛخ اٌّزبؽخ ػٍٝ عبٔت اٌّطٍٛثبد 

ِٓ شؾٗ فٟ ا١ٌٌَٛخ  ػٍٝ اٌّإٍَخ اٌزٟ رؼب٠ٟٔىْٛ :  آثاس ٍخاطش اىسُىىح -ج

اٌٍغٛء ٌٍم١بَ ثّؼبِلاد ثزىٍفخ وج١وح ِّب لل ٠إكٞ ئٌٝ فملاْ الأهثبػ ٚفٟ أٍٛأ 

١ٍٕبه٠ٛ ٠ّىٓ أْ رإكٞ ِقبؽو ا١ٌٌَٛخ ئٌٝ ؽبٌخ ئفلاً اٌّإٍَخ ئما وبٔذ غ١و 

لبكهح ػٍٝ اٌم١بَ ثبٌّؼبِلاد ؽزٝ ثبلأٍؼبه اٌغبه٠خ.. ٌّٚقبؽو ا١ٌٌَٛخ صلاصخ 

: اؽز١بؽٟ اٌَلاِخ اٌنٞ ٚاٌضبٟٔشل٠ل فٟ ا١ٌٌَٛخ ,  ٔمض الأٚي:عٛأت , 

ثزىٍفخ  اٌملهح ػٍٝ رلاث١و الأِٛاي ٚاٌضبٌش:رٛفوٖ ِؾفظخ الأطٛي اٌَبئٍخ , 

ػبك٠خ  ٠ٕٚزظ ػٓ اٌؾبٌخ الأٌٚٝ أٞ اٌلا ١ٌٍٛخ اٌشل٠لح الإفلاً أٞ أٔٙب ِقبؽو 

لبرٍخ
3

ػٍٝ اٌجٕه . ؽ١ش أْ اٌّقبؽو اٌزٟ رٕغُ ػٓ اٌلا ١ٌٍٛخ رىْٛ أوضو لَٛح 

لأؼىبٍبرٙب اٌّجبشوح ػٍٝ علاهرٗ الائزّب١ٔخ ٍّٚؼزٗ ث١ٓ ػّلائٗ , ٌٚزأص١و٘ب 

اٌّّزل فٟ اٌؾبلاد اٌؾبكح ٌّٕبؽك عغواف١خ أفوٜ ٌٍؼلالخ اٌزشبثى١خ ث١ٓ ٚؽلاد 

إٌظبَ اٌّظوفٟ ثّب ٠قٍك ِب ٠ؼوف ثّقبؽو ػلٜٚ ٔمً اٌفشً ث١ٓ اٌجٕٛن , 

د ِب١ٌخ طغ١وح ٌُ رٍجش أْ رزفبلُ ٚرٕزشو ٚاٌزٟ لل رىْٛ فٟ ثلا٠زٙب ِغوك ٘يا
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ٌؼلَ اٌزؾَت اٌّجىو ثٙب ثأٍب١ٌت اٌزٕجإ إٌّبٍجخ
4
١ٍٚزُ اؽزَبة ِقبؽو  .

: ِقبؽو ا١ٌٌَٛخ = خ ٚفك اٌّؼبكٌخا١ٌٌَٛخ  فٟ اٌجٕٛن اٌزغبه٠خ ِؾً اٌلهاٍ

اٍزضّبهاد ِب١ٌخ لظ١وح الأعً/ ئعّبٌٟ اٌٛكائغ.إٌمل +
21
 

 (1022-1002جٕٛن اٌزغبه٠خ ا١ّٕ١ٌخ  ٌٍفزوح )( ِقبؽو ا١ٌٌَٛخ 1ٌٍعلٚي )

اٌجٕه ا١ٌّٕٟ  اٌؼبَ

 ٌلإٔشبء 

ثٕه  اٌجٕه الأٍٟ٘

 ٛاٌى٠ٛذا١ٌّٕ

اٌجٕه 

 اٌزغبهٞ

ثٕه ا١ٌّٓ 

 اٌلٌٟٚ

1002 9122 20225 7327 4528 7127 

1001 9327 9227 7325 4429 7729 

1002 9822 20122 7122 5828 8321 

1003 20027 201 7927 7427 7828 

1004 9928 20221 5424 8027 8022 

1005 9928 20028 7429 7824 8222 

1007 20224 20228 7929 8224 8429 

1008 20225 20328 8224 7923 8322 

1009 20229 20129 8421 8027 9122 

1020 9723 20421 83 8429 9229 

1022 20127 20927 8228 8724 20523 

1021 20227 207 8322 9227 1821 

1022 20429 20222 8127 9423 2825 

اٌّظله: اٌغلٚي رُ ئػلاكٖ ثّؼوفخ اٌجبؽضخ ثٕبءً ػٍٝ اٌزمبه٠و ا٠ٌَٕٛخ ٌٍجٕٛن 

 اٌّؼ١ٕخ ثبٌلهاٍخ.

 الاسرـــقـــــشاس اىـَـــاىــــٍ ىيـثْــــــىك اىُـَـــُْــــح ثاىثا: 
اٌنٞ ٠ؼزجو  Z-Scoreٌم١بً كهعخ الاٍزمواه اٌّبٌٟ ٌٍجٕٛن ١ٍزُ اٍزقلاَ ِإشو       

ل٠ضخ ِٚٓ اٌّإشواد اٌزٟ رَزقلَ فٟ الأكث١بد اٌّظوف١خ اٌؾل٠ضخ ِٓ ِٓ اٌّمب١٠ٌ اٌؾ

, ٠ٚزُ ؽَبة ٘نا اٌّإشو ػٓ ؽو٠ك اٌَلاِخ ٚاٌظؾخ اٌّب١ٌخ ٌٍجٕٛن  أعً رؾل٠ل

 E/Aئٌٝ َٔجخ ؽمٛق اٌٍّى١خ لإعّبٌٟ الأطٛي  ROAئػبفخ اٌؼبئل ػٍٝ اٌّٛعٛكاد 

 . ROA  σل ػٍٝ الأطٛي, ٠ٚزُ لَّخ إٌبرظ ػٍٝ ل١ّخ الأؾواف اٌّؼ١بهٞ ٌٍؼبئ

ROA+ E/A  Z Score   =   

σ ROA                        

  1022-1002ٌٍجٕٛن ا١ّٕ١ٌخ ٌٍفزوح  Z-Score( ل١ُ 2علٚي )
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ثٕبء ػٍٝ اٌزمبه٠و ا٠ٌَٕٛخ ٌجٕٛن اٌؼ١ٕخ ٚٚفك  Z- scoreاٌّظله:  رُ اؽزَبة ل١ّخ  

 .score - Zِؼبكٌخ 

 

 ساتعا : قُاط أثش اىَخاطش اىَصشفُح عيً الاسرقشاس اىَاىٍ اىَصشفٍ فٍ اىَُِ.

 

 ح ـــغُشاخ اىذساســـٍر      

ػٍٝ الاٍزمواه اٌّبٌٟ فٟ أصو اٌّقبؽو اٌّظوف١خ ِؾً اٌلهاٍخ رم١١ُ رمَٛ اٌلهاٍخ ػٍٝ 

 . ٚاٌغلٚي اٌزبٌٟ ٠ٛػؼ ِزغ١واد اٌلهاٍخ: 1022 - 1002ا١ٌّٓ فلاي اٌفزوح اٌي١ِٕخ 

 ( ِزغ١واد اٌلهاٍخ3)علٚي

 اىَرغُش اىذاخيٍ )اىراتع( اىَرغُشاخ اىرفسُشَح)اىَسرقيح(

 Yالاٍزمواه اٌّظوفٟ  LOِقبؽو الائزّبْ  -2

  LEِقبؽو ا١ٌٌَٛخ  -1

فٟ وبفخ   E-views (8)ٔزبئظ اٌلهاٍخ اٌم١ب١ٍخ ػٍٝ ثؤبِظ  اػزّلد اٌجبؽضخ فٟ

 إٌزبئظ اٌزٟ رُ اٌؾظٛي ػ١ٍٙب.

رمَٛ اٌجبؽضخ ثبٍزقلاَ ّٔبمط اٌج١بٔبد الأساىُة الإحصائُح اىَسرخذٍح فٍ اىرحيُو: 

 Timeاٌزٟ ٟ٘ كِظ ِب ث١ٓ ث١بٔبد اٌَلاًٍ اٌي١ِٕخ  Panel data modelsالإؽبه٠خ 

اٌجٕه ا١ٌّٕٟ  اٌؼبَ

 ٌلإٔشبء 

اٌجٕه 

 الأٍٟ٘

ثٕه ا١ٌّٓ 

 ٚاٌى٠ٛذ

 اٌجٕه اٌلٌٟٚ اٌجٕه اٌزغبهٞ

1002 22 2234 2222 124 2 

1001 2228 2234 2222 125 02592 

1002 2427 2223 923 123 02574 

1003 521 2242 2024 222 02704 

1004 28 3225 927 425 222 

1005 2721 321 927 525 02983 

1007 1224 328 20 729 02858 

1008 1121 323 2122 524 2213 

1009 2724 3.5 2822 524 2272 

1020 10 4 2327 522 2255 

1022 1122 424 1225 722 823 

1021 29 422 2727 425 1229 

1022 2929 2259 2223 424 2285 
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seriesٌمطبػ١خ , اٌج١بٔبد اCross section  ٚثبٌزبٌٟ فٟٙ ِغّٛػخ ِٓ اٌمطبػبد

 اٌَّزؼوػخ فٟ ٌؾظبد ى١ِٕخ ِقزٍفخ .

رمَٛ ٘نٖ اٌطو٠مخ ػٍٟ :   Fixed effect modelاىَْىرج راخ اىرأثُش اىثاتد 

 اشزّبي اٌّؼبكٌخ ػٍٟ ِزغ١و طٛهٞ فبص ثىً لطبع َِزؼوع ٠ٚىْٛ إٌّٛمط:

titiiti uXDY  
( ٚثبٌزبٌٟ iفٟ اٌمطبع ) Dؽ١ش اٌّزغ١و اٌظٛهٞ فٟ اٌّؼبكٌخ :    

٠زُ افز١به الأصو اٌضبثذ ٌٍّزغ١و اٌظٛهٞ فٟ رٍه إٌّٛمط ٚلل اػزّلد اٌجبؽضخ ػٍٝ 

 ٘نا إٌٛع ٌؼلَ اؽز١بط اٌجبؽضخ ٌٍزفولخ ث١ٓ اٌمطبػبد اٌّقزٍفخ.

ٚي الإؽظبء اٌٛطفٟ ٌّزغ١واد ف١ّب ٠ٍٟ عل : الإحصاء اىىصفٍ ىَرغُشاخ اىذساسح

 اٌلهاٍخ.

 ( الإؽظبء اٌٛطفٟ 4علٚي ) 

 Y LE LO اٌّزغ١و

 32.38308 87.18154 8.352077 اٌٍٛؾ اٌؾَبثٟ

 29.40000 85.90000 6.200000 ا١ٌٍٛؾ

 81.40000 109.7000 22.30000 اٌؾل الاػٍٝ

 10.20000 18.60000 0.675000 اٌؾل الاكٔٝ

 16.13346 17.16099 6.642645 الأؾواف اٌّؼ١بهٞ

 0.902757 1.62042- 0.714647 الاٌزٛاء

 3.482436 7.005304 2.227028 اٌزفٍطؼ

ف١ّب ٠ٍٟ ػوع ٌٕزبئظ اٌزؾ١ًٍ الإؽظبئٟ ثلا٠خ ِٓ افزجبه عنه اٌٛؽلح ٚرمل٠و 

 ِؼبكلاد اٌزىبًِ اٌّشزون.

ِٓ  ٌىٟ رزّىٓ اٌجبؽضخ: ّرائح اخرثاساخ خزس اىىحذج ىَرغُشاخ اىذساسح - أ

اٍزقلاَ إٌّبمط اٌم١ب١ٍخ ٚاٌٛطٛي ٌٕزبئظ كل١مخ ٚؽزٝ لا رمغ اٌجبؽضخ فٟ ِشىٍخ 

فاْ اٌجبؽضخ  ٠غت أْ رزأول فٟ اٌجلا٠خ ِٓ   Spurious Regressionالأؾلاه اٌيائف 

ِلٜ ٍىْٛ اٌَلاًٍ اٌي١ِٕخ اٌَّزقلِخ فٟ اٌزؾ١ًٍ ؽزٝ ٠زَٕٝ ٌٍجبؽضخ رمل٠و 

. ٚف١ّب ٠ٍٟ ٚمٌه ٌّٕنعخ اٌج١بٔبد ثظٛهح كل١مخاٌؼلالبد اٌّقزٍفخ ثظٛهح طؾ١ؾخ 

  اٌج١بٔبد الاؽبه٠خفٟ  (IPS)ػوع ٌٕز١غخ افزجبه 

ف١ّب ٠ٍٟ ٔزبئظ افزجبه عنه (LE): اىسيسيح اىضٍُْح اىخاصح تَرغُش ٍخاطش اىسُىىح  - ب

 :(LE)اٌٛؽلح ٌّزغ١و ِقبؽو ا١ٌٌَٛخ 

 (LE( افزجبه عنه اٌٛؽلح ٌّزغ١و ِقبؽو ا١ٌٌَٛخ ) 5 علٚي )

 α=0.0اٌمواه ػٓ ل١ّخ َِزٜٛ  اٌفوٚق IPSل١ّخ  ٍُ اٌّزغ١وا
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 اٌللاٌخ

ِقبؽو ا١ٌٌَٛخ 

LE 
-1.383 Δ0 0.048 

ػٕل  ٍبوٓ

 اٌَّزٜٛ

ٍبوٓ ػٕل اٌَّزٜٛ  ٠LEزؼؼ ٌٍجبؽضخ أْ ِزغ١و  LE( اٌقبص ثّزغ١و  ِٓ علٚي )

مٌه ؽ١ش أْ ل١ّخ َِزٜٛ اٌّؼ٠ٕٛخ لافزجبه عنه اٌٛؽلح اٌقبص ثبٌج١بٔبد الإؽبه٠خ ٚ

فٟ اٌج١بٔبد الإؽبه٠خ ِؾً اٌلهاٍخ ألً ِٓ ل١ّخ َِزٜٛ اٌّؼ٠ٕٛخ   (IPS)ٚفمبً لافزجبه 

α=0.05  ٚٚ٘نا ٠ؼٕٝ ػلَ ٚعٛك عنه اٌٛؽلح ٌٍٍٍََخ ِؾً اٌلهاٍخ ػٕل اٌَّزٜٛ أ

 .(LE)ثؼجبهح أفوٜ ٍىْٛ اٌٍٍََخ اٌي١ِٕخ اٌقبطخ ثّزغ١و ِقبؽو ا١ٌٌَٛخ 

ف١ّب ٠ٍٟ ٔزبئظ افزجبه :  (LO)ش ٍخاطش الائرَاُ اىسيسيح اىضٍُْح اىخاصح تَرغُ -خـ

 :(LO)عنه اٌٛؽلح ٌّزغ١و ِقبؽو الائزّبْ 

 (LO( افزجبه عنه اٌٛؽلح ٌّزغ١و ِقبؽو الائزّبْ )7 علٚي )

 اٌفوٚق IPSل١ّخ  اٍُ اٌّزغ١و
ل١ّخ َِزٜٛ 

 اٌللاٌخ
 α=0.0اٌمواه ػٓ 

ِقبؽو الائزّبْ 

LO 
-1.87 Δ0 0.041 

ٍبوٓ ػٕل 

 اٌَّزٜٛ

ٍبوٓ ػٕل اٌَّزٜٛ ؽ١ش أْ ل١ّخ َِزٜٛ  LOغلٚي ٠زؼؼ أْ ِزغ١و آٌ ِ

اٌّؼ٠ٕٛخ لافزجبه عنه اٌٛؽلح اٌقبص ثبٌج١بٔبد الإؽبه٠خ ٚمٌه ٚفمبً لافزجبه 

(IPS)   ألً ِٓ ل١ّخ َِزٜٛ اٌّؼ٠ٕٛخα=0.05  ٚ٘نا ٠ؼٕٝ ػلَ ٚعٛك عنه

اٌٍٍََخ اٌٛؽلح ٌٍٍٍََخ ِؾً اٌلهاٍخ ػٕل اٌَّزٜٛ أٚ ثؼجبهح أفوٜ ٍىْٛ 

 .اٌي١ِٕخ 

ف١ّب ٠ٍٟ ٔزبئظ : (Y)اىسيسيح اىضٍُْح اىخاصح تَرغُش ٍخاطش الاسرقشاس اىَاىٍ 

 :(Y)افزجبه عنه اٌٛؽلح ٌّزغ١و ِقبؽو الاٍزمواه اٌّبٌٟ 

 (Y( افزجبه عنه اٌٛؽلح ٌّزغ١و الاٍزمواه اٌّبٌٟ ) 8 علٚي )

 اىفشوق IPSقَُح  اسٌ اىَرغُش
قَُح ٍسرىي 

 اىذلاىح
 α=0.0ِ اىقشاس ع

 الاٍزمواه

 Yاٌّظوفٟ 

0.018 Δ0 0.507 
غ١و ٍبوٓ فٟ 

 اٌَّزٜٛ

-3.66 Δ1 0.0 
ٍبوٓ ػٕل اٌفوٚق 

 الأٌٚٝ

ٌٚىٓ ثؼل أفن اٌفوٚق الأٌٚٝ  غ١و ٍبوٓ ػٕل اٌَّزٜٛ Yغلٚي ٠زؼؼ أْ ِزغ١و آٌِ 

٠زؼؼ أْ ل١ّخ َِزٜٛ اٌّؼ٠ٕٛخ لافزجبه عنه اٌٛؽلح اٌقبص ثبٌج١بٔبد الإؽبه٠خ ٚمٌه 

فٟ اٌج١بٔبد الإؽبه٠خ ِؾً اٌلهاٍخ ألً ِٓ ل١ّخ َِزٜٛ   (IPS)مبً لافزجبه ٚف

ٚ٘نا ٠ؼٕٝ ػلَ ٚعٛك عنه اٌٛؽلح ٌٍٍٍََخ ِؾً اٌلهاٍخ ثؼل أفن  α=0.05اٌّؼ٠ٕٛخ 
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اٌفوٚق الأٌٚٝ أٚ ثؼجبهح أفوٜ ٍىْٛ اٌٍٍََخ اٌي١ِٕخ اٌقبطخ ثّزغ١و الاٍزمواه 

 .اٌّظوفٟ 

لبِذ اٌجبؽضخ ثزمل٠و ّٔبمط  : سرىي اىثْىك منوأولا : اخرثاس اىفشضُاخ عيً ٍ

الأؾلاه اٌل٠ٕب١ِىٟ اٌّٛىػخ ثفزواد ئثطبء فٟ وً فوع ِٓ فوٚع اٌلهاٍخ ػٍٝ 

 إٌؾٛ اٌزبٌٟ:

٠ٕض أٔٗ " لا رٛعل ػلالخ ِؼ٠ٕٛخ ماد كلاٌخ ئؽظبئ١خ ث١ٓ ِقبؽو  :اىفشض الأوه

 ي ِٓ فوٚع اٌلهاٍخ:الائزّبْ ٚالاٍزمواه اٌّظوفٟ" ٚف١ّب ٠ٍٟ ٔزبئظ اٌفوع الأٚ

اٌزبثغ اٌّزغ١و, .LOِقبؽو الائزّبْ اٌّزغ١و اٌزف١َوٞ ٍرغُشاخ اىفشض:          

 .Yالاٍزمواه 

 ِملهاد الأؾلاه اٌل٠ٕب١ِىٟ ٌٍفوع اٌوئ١َٟ الأٚي (9 علٚي )

 احصائُح-t اىخطأ اىَعُاسٌ اىَعاٍلاخ اىَرغُش
ٍسرىي 

 اىذلاىح

LO 0.012387 0.011043 1.121653 0.2671 

D(Y(-1)) -0.463792 0.125689 -3.689994 0.0005 

R-squared 0.208739 Mean dependent var 0.191036 

Adjusted R-

squared 
0.193809 S.D. dependent var 3.193386 

S.E. of regression 2.867282 Akaike info criterion 4.980292 

Sum squared resid 435.7291 Schwarz criterion 5.053286 

Log likelihood -134.958 Hannan-Quinn criter. 5.008519 

Durbin-Watson 

stat 
2.139729 

   

 ( ٠زؼؼ ٌٍجبؽضخ ِب ٠ٍٟ: ِٓ علٚي )

وبٔذ ل١ّخ َِزٜٛ اٌللاٌخ اٌقبص ثبفزجبه ِؼ٠ٕٛخ أصو الاٍزمواه اٌّظوفٟ  -2

ٚ٘نا ٠ؼٕٝ  α=0.05ألً ِٓ ل١ّخ َِزٜٛ اٌّؼ٠ٕٛخ  Δ(Y(-1)اٌّٛىع ثفزوح ئثطبء 

 أْ إٌّٛمط ٘ٛ ّٔٛمط الأؾلاه اٌنارٟ اٌل٠ٕب١ِىٟ اٌّٛىع ثفزوح ئثطبء ٚاؽلح.

زٜٛ اٌللاٌخ اٌقبص ثبفزجبه ِؼ٠ٕٛخ ِزغ١و ِقبؽو الائزّبْ فٟ وبٔذ ل١ّخ َِ -1

ٚ٘نا ٠ؼٕٝ ػلَ  α=0.05( أوجو ِٓ ل١ّخ َِزٜٛ اٌّؼ٠ٕٛخ LOإٌّٛمط اٌٛاهك )

( ٌٚىٓ إٌّٛمط LOٚعٛك رأص١و ِؼٕٛٞ مٚ كلاٌخ ئؽظبئ١خ ٌّزغ١و ِقبؽو الائزّبْ )

 .Δ (Y) = ρ Δ Y(t-1) ٘ٛ ّٔٛمط ك٠ٕب١ِىٟ فمؾ ِٓ إٌٛع الأٚي ػٍٝ اٌظٛهح:

فأٙب رؾمك شوٚؽ اٍزمواه  ρ=0.463ثبٌَٕجخ ٌٍم١ّخ الإؽظبئ١خ ٌٍّمله  -2

اٌٍٍََخ اٌي١ِٕخ فٟ اٌج١بٔبد الإؽبه٠خ ٚثبٌزبٌٟ فأٗ ٠ّىٓ الاػزّبك ػٍٝ ٘نا إٌّٛمط 

 ( ٌؼلَ ِؼ٠ٕٛخ الإؽظبئ١خ.LOاٌل٠ٕب١ِىٟ ِغ اٍزجؼبك اٌّزغ١و )
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r= %20.8وبٔذ ل١ّخ ِؼبًِ اٌزؾل٠ل  -3
2

٠ؼٕٝ أْ الاٍزمواه اٌّظوفٟ ٚ٘نا   

ثفزوح ئثطبء ثؼل اٌفوٚق الأٌٚٝ َِئٛي ػٓ رف١َو الاٍزمواه فٟ اٌفزوح اٌي١ِٕخ 

 اٌؾب١ٌخ ثؼل أفن اٌفوٚق الأٌٚٝ.

وبٔذ ِؼبكٌخ إٌّٛمط اٌّملهح ثؼل اٍزجؼبك اٌّزغ١واد غ١و ماد اٌللاٌخ  -4

 الإؽظبئ١خ.

 Δ (Yit-1) Δ (Yit)= - 0.463  وّب فٟ اٌّؼبكٌخ :    

ٚثبٌٕظو ٌٍم١ُ  Dw =2.139وبٔذ ل١ّخ ئؽظبئ١خ ك٠وثٓ ٚارَْٛ اٌّؾَٛثخ  -5

اٌغل١ٌٚخ فٟ علٚي ك٠وثٓ ٚارَْٛ ٠زؼؼ ٌٍجبؽضخ أْ ٘نٖ اٌم١ّخ رٕؾظو ث١ٓ 

ٚ٘نا ٠ؼٕٝ ػلَ ٚعٛك ربَ ٌّشىٍخ الاهرجبؽ اٌنارٟ ث١ٓ  (Du, 4- Du)اٌم١ّز١ٓ 

 .الأفطبء 

لخ ِؼ٠ٕٛخ ماد كلاٌخ ئؽظبئ١خ أٔٗ " لا رٛعل ػلا٠ٕض  :اىفشض اىشئُسٍ اىثاٍّ

 ث١ٓ ِقبؽو ا١ٌٌَٛخ ٚالاٍزمواه اٌّظوفٟ".

 .Yالاٍزمواه اٌّظوفٟ ,  LEِقبؽو ا١ٌٌَٛخ :  ٍرغُشاخ اىفشض

 ( ِملاهاد الأؾلاه اٌل٠ٕب١ِىٟ ٌٍفوع اٌوئ١َٟ اٌضب20ٟٔ علٚي )

    

 

 ( ٠زؼؼ ٌٍجبؽضخ فٟ اٌفوع اٌوئ١َٟ اٌضبٟٔ ِب ٠ٍٟ:20 ِٓ علٚي )

وبٔذ ل١ّخ َِزٜٛ اٌللاٌخ اٌقبص ثبفزجبه أصو ِقبؽو ا١ٌٌَٛخ ثؼل اٌفوٚق  -2

الأٌٚٝ ٚمٌه ػٍٝ اٌفوٚق الأٌٚٝ ٌّزغ١و الاٍزمواه ألً ِٓ ل١ّخ َِزٜٛ اٌّؼ٠ٕٛخ 

 احصائُح-t اىخطأ اىَعُاسٌ اىَعاٍلاخ اىَرغُش
ٍسرىي 

 اىذلاىح

D(Y(-1)) -0.398121 0.125616 -3.169357 0.0025 

D(LE) 0.062606 0.034763 1.98977 0.0493 

R-squared 0.241458 Mean dependent var 0.191036 

Adjusted R-

squared 
0.227146 S.D. dependent var 3.193386 

S.E. of regression 2.807373 Akaike info criterion 4.938061 

Sum squared 

resid 
417.7112 Schwarz criterion 5.011055 

Log likelihood -133.7967 Hannan-Quinn criter. 4.966289 

Durbin-Watson 

stat 
2.181832 
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α=0.05 بؽو ا١ٌٌَٛخ ٚ٘نا ٠ؼٕٝ أٔٗ رٛعل ػلالخ ماد كلاٌخ ئؽظبئ١خ ث١ٓ ِق

 ٚالاٍزمواه فٟ اٌجٕٛن ِؾً اٌلهاٍخ وىً.

وبٔذ ل١ّخ َِزٜٛ اٌللاٌخ اٌقبص ثبٌفوٚق الأٌٚٝ اٌّٛىػخ ثفزوح ئثطبء ٚاؽلح   -1

ٚ٘نا  α=0.05ألً ِٓ ل١ّخ َِزٜٛ اٌّؼ٠ٕٛخ  Δ (Yit-1)ٌّزغ١و الاٍزمواه اٌّظوفٟ 

 ثأفن اٌظٛهح:٠ؼٕٝ أْ إٌّٛمط ٘ٛ ّٔٛمط أؾلاه مارٟ ِٛىع ثفزوح ئثطبء ٚاؽلح 

Δ(Yit) = ρ(Yit-1)+βi Δ (LEit) 

 أْ اٌّؼبكٌخ اٌّملهح ٌٍّٕٛمط رأفن اٌظٛهح:   -2

Δ(Yit) = -0.398 Δ (Yit-1)+0.062 Δ (LE) 

فاْ ٘نٖ اٌم١ُ رؾمك   Δ (Yit-1), (Δ LE)ثبٌَٕجخ ٌٍم١ُ اٌقبطخ ثّؼبِلاد -3

 ئثطبء.شوٚؽ اٍزمواه اٌَلاًٍ اٌي١ِٕخ فٟ اٌج١بٔبد الإؽبه٠خ اٌّٛىػخ ثفزوح 

r= %24.1وبٔذ ل١ّخ ِؼبًِ اٌزؾل٠ل فٟ إٌّٛمط اٌزمل٠وٞ  -4
2

ٚ٘نا ٠ؼٕٝ أْ  

ِقبؽو ا١ٌٌَٛخ ٚونٌه الاٍزمواه اٌّظوفٟ اٌّٛىع ثفزوح ئثطبء َِئٛلاْ ػٓ 

ِٓ اٌزغ١واد اٌزٟ رؾلس فٟ الاٍزمواه فٟ اٌفزوح اٌي١ِٕخ  %24.1رف١َو ِب َٔجزٗ 

 .اٌؾب١ٌخ ثؼل أفن اٌفوٚق 

الاهرجبؽ اٌنارٟ وبٔذ ل١ّخ ئؽظبئ١خ ك٠وثٓ ٚارَْٛ  ٌٍزؾمك ِٓ ِشىٍخ -5

ٚثبٌٕظو ٌٍم١ُ اٌغل١ٌٚخ فٟ علاٚي ك٠وثٓ ٚارَْٛ فاْ  Dw =2.1818اٌّؾَٛثخ 

ِّب ٠ؼٕٝ ػلَ ٚعٛك ربَ  (Du, 4- Du)٘نٖ اٌم١ّخ رٕؾظو ث١ٓ اٌم١ُ اٌغل١ٌٚخ 

 .ٌّشىٍخ الاهرجبؽ اٌنارٟ ث١ٓ الأفطبء 

الأٍب١ٌت اٌَّزقلِخ فٟ ي مو تْل عيً حذٓ : فشضُاخ عيً ٍسرىثاُّا : اخرثاس اى

 :اٌزؾ١ًٍ

ٚ٘ٛ أؽل الأٍب١ٌت الإؽظبئ١خ اٌّزملِخ اٌزٟ رَزقلَ : ذحيُو اىسلاسو اىضٍُْح  -2

ػٍٝ ِزغ١و ربثغ  (Explanatory)ٌم١بً أصو ِغّٛػخ ِٓ اٌّزغ١واد اٌزف١َو٠خ 

لاَ ِغ أفن ػٕظو اٌيِٓ فٟ اٌؾَجبْ  ٚرُ اٍزق (Endogenous)ٚاؽل أٚ كافٍٟ 

ٚاٌزٟ رٙلف ئٌٝ رم١ًٍ ِغّٛع ِوثؼبد اٌقطأ  (OLS)ؽو٠مخ اٌّوثؼبد اٌظغوٜ 

 ئٌٝ ألً ِب ٠ّىٓ .

رزَُ ِؼظُ اٌَلاًٍ اٌي١ِٕخ ٌٍّزغ١واد : اخرثاس خزس اىىحذج )اخرثاس اىسنىُ( -1

ثؼلَ اٌَىْٛ ٚثبٌزبٌٟ فاْ ؽج١ؼخ ٘نٖ اٌّزغ١واد اٌغ١و ٍبوٕخ لل ٠إكٞ  الالزظبك٠خ

اٌيائف, ٚثؼلَ رَى١ٓ ٘نٖ اٌَلاًٍ  الأؾلاهِب ٠َّٝ ثّشىٍخ ئٌٝ ٍٛء اٌزؾل٠ل أٚ 

  (white noise)اٌغ١و ٍبوٕخ لل رزؾٛي اٌج١بٔبد ئٌٝ رغ١واد ػشٛائ١خ ثؾزخ 

ٚثبٌزبٌٟ ٠غت اٌزؼوف أٚلاً ٚافزجبه ئما ِب وبْ ٕ٘بن عنه ٚؽلح ٌٍٍٍََخ اٌي١ِٕخ أَ 

َٕمخ غ١و ِزؾ١يح لا ؽزٝ ٠ّىٓ ػًّ ّٔٛمط ل١بٍٟ ِٕبٍت ٠زَُ ثٛعٛك ِملهاد ِ

فٌٛو اٌٍّٛغ  -رزَُ ثبٌىفبءح . ِٚٓ أؽل ؽوق افزجبه عنه اٌٛؽلح افزجبه ك٠ىٟ

(Augmented Dickey-Fuller Test ) .
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اخرثاساخ  (ADFفىىش اىَىسع  -اخرثاس سنىُ ٍرغُشاخ اىذساسح ) اخرثاس دَنٍ

    خزس اىىحذج  :

 شاىثْل اىٍَُْ ىلإّشاء واىرعَُ: أولا  

افزجبهاد ٍىْٛ ِزغ١واد اٌلهاٍخ فٟ اٌجٕه ا١ٌّٕٟ ٌلإٔشبء (  22 علٚي )

 ٚاٌزؼ١ّو

 اسٌ اىَرغُش

  t إحصائُح 

لاخرثاس دَنٍ فىىش 

 اىَىسع

قَُح 

ٍسرىي 

 اىذلاىح

 α=0.05اىقشاس عْذ 

اىفشوق 

اىلاصٍح 

 ىيسنىُ

الاٍزمواه 

 (Y)اٌّبٌٟ 
 ٍبوٓ ثؼل اٌفوٚق الأٌٚٝ 0.0014 5.55-

اٌفوٚق 

 1Δالأٌٚٝ 

ئزّبْ ِقبؽو الا

(LO) 
-2.59 0.0149 

ٍبوٓ ػٕل اٌفوٚق الأٌٚٝ 

 ثلْٚ ؽل صبثذ

اٌفوٚق 

 1Δالأٌٚٝ 

ِقبؽو ا١ٌٌَٛخ 

(LE) 
 ٍبوٓ ػٕل اٌفوٚق الأٌٚٝ 0.0247 3.62-

اٌفوٚق 

 1Δالأٌٚٝ 

  ٍىْٛ اٌٍٍََخ اٌي١ِٕخ ػٕل اٌفوٚق الأٌٚٝ. ارؼؼغلٚي آٌِ 

 ٍٟ٘( افزجبه ٍىْٛ ِزغ١واد اٌلهاٍخ فٟ اٌجٕه الأ21علٚي )

 اسٌ اىَرغُش

 t إحصائُح 

لاخرثاس 

 دَنٍ 

قَُح 

ٍسرىي 

 اىذلاىح

 α=0.05اىقشاس عْذ 

اىفشوق 

 اىلاصٍح 

 ىيسنىُ

الاٍزمواه اٌّبٌٟ 

(Y) 
 ٌضخٍبوٓ ثؼل اٌفوٚق اٌضب 0.0001 5.46-

اٌفوٚق اٌضبٌضخ 

3Δ 

ِقبؽو الائزّبْ 

(LO) 
-2.59 0.015 

ٍبوٓ ػٕل اٌفوٚق الأٌٚٝ 

 ثلْٚ ؽل صبثذ

لأٌٚٝ اٌفوٚق ا

1Δ 

ِقبؽو ا١ٌٌَٛخ 

(LE) 
 ٍبوٓ ػٕل اٌفوٚق الأٌٚٝ 0.0004 6.51-

اٌفوٚق الأٌٚٝ 

1Δ 

  خ.ٚاٌضبٌض وً ِٓ اٌفوٚق الأٌٚٝ ٍىْٛ اٌٍٍََخ اٌي١ِٕخ ػٕل ٠زؼؼغلٚي آٌِ 

 

 ( افزجبه ٍىْٛ ِزغ١واد اٌلهاٍخ ٌجٕه ا١ٌّٓ ٚاٌى٠ٛذ 22علٚي ) 

 اسٌ اىَرغُش

  t إحصائُح 

لاخرثاس دَنٍ فىىش 

 اىَىسع

قَُح ٍسرىي 

 اىذلاىح

اىقشاس عْذ 

α=0.05 

اىفشوق 

 اىلاصٍح 

 ىيسنىُ

الاٍزمواه اٌّبٌٟ  

(Y) 
-3.98 0.014 

ٍبوٓ ػٕل اٌفوٚق 

 الأٌٚٝ

اٌفوٚق الأٌٚٝ 

1Δ 
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  ٍىْٛ اٌٍٍََخ اٌي١ِٕخ ػٕل وً ِٓ  اٌفوٚق الأٌٚٝ ٚاٌضب١ٔخِٓ اٌغلٚي ٠زؼؼ 

 

 

 

 ( افزجبه ٍىْٛ ِزغ١واد اٌلهاٍخ ٌٍجٕه اٌزغبه23ٞعلٚي )

 اسٌ اىَرغُش

 t إحصائُح 

لاخرثاس دَنٍ 

 فىىش اىَىسع

قَُح ٍسرىي 

 اىذلاىح

اىقشاس عْذ 

α=0.05 

ٍح اىفشوق اىلاص

 ىيسنىُ

الاٍزمواه اٌّبٌٟ 

(Y) 
-3.93 0.0015 

ٍبوٓ ػٕل اٌفوٚق 

 الأٌٚٝ

اٌفوٚق الأٌٚٝ 

1Δ 

ِقبؽو الائزّبْ 

(LO) 
-3.25 0.018 

ٍبوٓ ػٕل اٌفوٚق 

 الأٌٚٝ

اٌفوٚق الأٌٚٝ 

1Δ 

ِقبؽو ا١ٌٌَٛخ 

(LE) 
-2.98 0.041 

ٍبوٓ ػٕل اٌفوٚق 

 الأٌٚٝ

اٌفوٚق الأٌٚٝ 

1Δ 

 ٍخ اٌي١ِٕخ ػٕل اٌفوٚق الأٌٚٝ.ٍىْٛ اٌٍََ ِٓ اٌغلٚي ٠زؼؼ

 ( افزجبه ٍىْٛ ِزغ١واد اٌلهاٍخ ٌجٕه ا١ٌّٓ اٌل24ٌٟٚ علٚي )

 اسٌ اىَرغُش

  t إحصائُح 

لاخرثاس دَنٍ 

 فىىش اىَىسع

قَُح 

ٍسرىي 

 اىذلاىح

 α=0.05اىقشاس عْذ 

اىفشوق 

اىلاصٍح 

 ىيسنىُ

الاٍزمواه اٌّبٌٟ 

(Y) 
-4.95 0.0009 

ٍبوٓ ػٕل اٌفوٚق اٌضب١ٔخ 

 ْٚ ؽل صبثذثل

اٌفوٚق 

 Δ 2اٌضب١ٔخ

ِقبؽو الائزّبْ 

(LO) 
-6.27 0.0005 

اٌفوٚق الأٌٚٝ  ٍبوٓ ػٕل اٌفوٚق الأٌٚٝ

1Δ 

ِقبؽو ا١ٌٌَٛخ 

(LE) 
-3.34 0.0385 

اٌفوٚق الأٌٚٝ  ٍبوٓ ػٕل اٌفوٚق الأٌٚٝ

1Δ 

٠ؼٕٝ ٍىْٛ اٌٍٍََخ اٌي١ِٕخ ػٕل وً ِٓ  اٌفوٚق الأٌٚٝ ِٓ اٌغلٚي ٠زؼؼ 

 ٚاٌضب١ٔخ.

 ثاساخ اىفشوض الاحصائُح:اخر

٠ٕض ػٍٝ أٔٗ " لا ٠ٛعل أصو ِؼٕٛٞ مٚ كلاٌخ ئؽظبئ١خ  :اىفشض اىشئُسٍ الأوه

 ٌّقبؽو الائزّبْ ػٍٝ الاٍزمواه اٌّبٌٟ فٟ اٌجٕٛن ا١ّٕ١ٌخ " 

ِقبؽو الائزّبْ 

(LO) 
-16.1 0.0 

ٍبوٓ ػٕل اٌفوٚق 

 اٌضب١ٔخ

 2اٌفوٚق اٌضب١ٔخ

Δ 

ِقبؽو ا١ٌٌَٛخ 

(LE) 
-5.56 0.0014 

اٌفوٚق  ٍبوٓ ػٕل

 الأٌٚٝ

اٌفوٚق الأٌٚٝ 

1Δ 
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 اىثْل اىٍَُْ ىلإّشاء واىرعَُش :أولا  

 ( اٌفوع اٌوئ١َٟ الأٚي ثٕه الإٔشبء ٚاٌزؼ١ّو25 علٚي )

اىَرغُش 

 اىَسرقو

ٍعاٍو 

 الاّحذاس

قَُح 

t 

ٍسرىي 

 اىذلاىح
 اىقشاس 

واذسىُ  دَشتِ

 اىَحسىتح 

 غ١و ِؼٕٛٞ 073 0.28 0.57 اٌؾل اٌضبثذ
3.09 

D (LO) -0.0007 1.67 0.98 ٕٞٛغ١و ِؼ 

 اٌغلٚي اٌَبثك ٠زؼؼ ػلَ ٚعٛك رأص١و ِؼٕٛٞ مٚ كلاٌخ ئؽظبئ١خ ٌّقبؽو ِٓ

زٛافك مٌه ِغ أقفبع ِقبؽو الائزّبْ ٠ٚ فٟ اٌجٕهالائزّبْ ػٍٝ الاٍزمواه اٌّبٌٟ 

فٟ اٌجٕه فلاي فزوح اٌلهاٍخ ٌؼلَ رٍٛغ اٌجٕه فٟ ِٕؼ اٌموٚع فلاي فزوح 

 اٌلهاٍخ. 

 ثاُّا  اىثْل الأهيٍ:

 ( اٌفوع اٌوئ١َٟ الأٚي فٟ اٌجٕه الأ27ٍٟ٘  علٚي )

اىَرغُش 

 اىَسرقو

ٍعاٍو 

 الاّحذاس
 tقَُح 

ٍسرىي 

 اىذلاىح
 اىقشاس

دَشتِ 

 واذسىُ 

اٍو ٍع

َذاىرحذ   

 0.76 031- 0.09- اٌؾل اٌضبثذ
غ١و 

 %19.4 1.620 ِؼٕٛٞ

D (LO) 0.075 1.99 0.049 ِٕٞٛؼ 

 ( ٠زؼؼ ٌٍجبؽضخ ِب ٠ٍٟ:27 علٚي ) ِٓ

وبٔذ ل١ّخ َِزٜٛ اٌللاٌخ اٌقبص ثأصو ِقبؽو الائزّبْ ػٍٝ الاٍزمواه اٌّبٌٟ   -2

ص١و ِؼٕٛٞ مٚ كلاٌخ ٚ٘نا ٠ؼٕٝ ٚعٛك رأ α=0.05ألً ِٓ ل١ّخ َِزٜٛ اٌّؼ٠ٕٛخ 

 ئؽظبئ١خ ٌّقبؽو الائزّبْ ػٍٝ الاٍزمواه اٌّبٌٟ فٟ اٌجٕه الأٍٟ٘.

وبٔذ ل١ّخ َِزٜٛ اٌللاٌخ اٌقبص ثبٌؾل اٌضبثذ أوجو ِٓ ل١ّخ َِزٜٛ اٌّؼ٠ٕٛخ  -1

α=0.05 .ٚ٘نا ٠ؼٕٝ اٍزجؼبك اٌؾل اٌضبثذ ِٓ إٌّٛمط ٌؼلَ اٌللاٌخ الإؽظبئ١خ 

  D(Y) = 0.075 D(LO)  :وبٔذ اٌّؼبكٌخ اٌزمل٠و٠خ -2

  Goodness of fitافزجبه عٛكح اٌزٛف١ك ٌٍّٕٛمط اٌىٍٟ 

( ألً Fوبٔذ ل١ّخ َِزٜٛ اٌللاٌخ لافزجبه ِؼ٠ٕٛخ إٌّٛمط اٌّمله وىً )لافزجبه  -2

ٚ٘نا ٠ؼٕٝ أٔٗ ٠ّىٓ ٌٍجبؽضخ الاػزّبك ػٍٝ  α=0.05ِٓ ل١ّخ َِزٜٛ اٌّؼ٠ٕٛخ 

ؽبٌخ اٌزؾمك ِٓ افزواػ١بد  إٌّٛمط اٌّمله ٚالاػزّبك ػٍٟ إٌزبئظ اٌٛاهكح فٟ

 إٌّٛمط ع١ّؼبً.

r= %29.3وبٔذ ل١ّخ ِؼبًِ اٌزؾل٠ل  -1
2 

ٚ٘نا ٠ؼٕٝ أْ اٌزغ١واد اٌزٟ رؾلس فٟ 

ِٓ اٌزغ١واد اٌزٟ رؾلس  %29.3ِقبؽو الائزّبْ َِئٌٛخ ػٓ رف١َو ِب َٔجزٗ 

 .فٟ الاٍزمواه 
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ثخ ٌٍزأول ِٓ ِملهاد إٌّٛمط وبٔذ ل١ّخ ئؽظبئ١خ ك٠وثٓ ٚارَْٛ اٌّؾَٛ -2

Dw=1.620  ٚثبٌٕظو ٌٍم١ُ اٌغل١ٌٚخ ِٓ علاٚي ك٠وثٓ ٚارَْٛ فاْ اٌم١ّخ

( ِّب ٠ؼٕٝ ػلَ ٚعٛك ربَ ِشىٍخ Du, 4-Duاٌّؾَٛثخ رمغ ث١ٓ اٌم١ّز١ٓ )

 .Autocorrelationالاهرجبؽ اٌنارٟ 

ِّب ٍجك ٠ّىٓ ٌٍجبؽضخ اٌمٛي ثٛعٛك أصو ِقبؽو الائزّبْ ػٍٝ الاٍزمواه اٌّبٌٟ        

٠ٚفَو مٌه ثبٌوغُ ِٓ رؼوع اٌجٕه لألً اٌّقبؽو الائزّب١ٔخ  .لأٍٟ٘فٟ اٌجٕه ا

ث١ٓ اٌجٕٛن فلاي فزوح اٌلهاٍخ ثأْ اٌجٕه ٠ٛعٗ وض١و ِٓ اٍزضّبهارٗ فٟ ِٕؼ 

 .الائزّبْ 

 ْل اىَُِ واىنىَدثاىثا : ت      

 ( اٌفوع اٌوئ١َٟ الأٚي فٟ ثٕه ا١ٌّٓ ٚاٌى٠ٛذ28 علٚي )

 اىقشاس ٍسرىي اىذلاىح tقَُح  سٍعاٍو الاّحذا اىَرغُش اىَسرقو
دَشتِ واذسىُ 

 اىَحسىتح

 غ١و ِؼٕٛٞ 0.96 0.04- 0.05- اٌؾل اٌضبثذ
2.23 

D (LO) -0.091 -0.29 0.77 ٕٞٛغ١و ِؼ 

ػلَ ٚعٛك رأص١و ِؼٕٛٞ مٚ كلاٌخ ئؽظبئ١خ ٌّقبؽو اٌغلٚي اٌَبثك ٠زؼؼ  ِٓ       

ػٍٝ الاٍزضّبه فٟ ِٕؼ الائزّبْ لا ٠ؼزّل  لأٔٗ اٌجٕه زّبْ ػٍٝ الاٍزمواه فٟ الائ

 ثشىً وج١و.

 اىثْل اىرداسٌ ساتعا :     

 ( اٌفوع اٌوئ١َٟ الأٚي فٟ اٌجٕه اٌزغبه29ٞ)علٚي

اىَرغُش 

 اىَسرقو
 اىقشاس  ٍسرىي اىذلاىح tقَُح  ٍعاٍو الاّحذاس

دَشتِ واذسىُ 

 اىَحسىتح

 غ١و ِؼٕٛٞ 0.78 0.29- 0.03- اٌؾل اٌضبثذ
1.615 

D (LO) -0.042 -0.25 0.84 ٕٞٛغ١و ِؼ 

ػلَ ٚعٛك رأص١و ِؼٕٛٞ مٚ كلاٌخ ئؽظبئ١خ ٌّقبؽو اٌغلٚي اٌَبثك ٠زؼؼ  ِٓ     

ٚرزٛافك ٘نٖ إٌز١غخ ِغ أقفبع  الائزّبْ ػٍٝ الاٍزمواه اٌّبٌٟ  فٟ اٌجٕه اٌزغبهٞ.

 ٚػلَ رٍٛؼخ فٟ ِٕؼ اٌموٚع. ئزّب١ٔخ اٌزٟ ٠زؼوع ٌٙب اٌجٕه ,اٌّقبؽو الا

 ىَُِ اىذوىٍتْل ا خاٍسا :

 ( اٌفوع اٌوئ١َٟ الأٚي فٟ ثٕه ا١ٌّٓ اٌل10ٌٟٚ علٚي )

اىَرغُش 

 اىَسرقو

ٍعاٍو 

 الاّحذاس
 tقَُح 

ٍسرىي 

 اىذلاىح
 اىقشاس

دَشتِ 

  واذسىُ

قَُح ٍعاٍو 

ذاىرحذَ  

 0.92 0.09 0.059 اٌؾل اٌضبثذ
غ١و 

 ِؼٕٛٞ
2.39 31.1% 
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D (LO) 0.184 2.69 0.0224 ِٕٞٛؼ 

 

 

 زؼؼ ٌٍجبؽضخ ِب ٠ٍٟ:( 10٠علٚي ) ِٓ

وبٔذ ل١ّخ َِزٜٛ اٌللاٌخ اٌقبص ثأصو ِقبؽو الائزّبْ ػٍٝ الاٍزمواه اٌّبٌٟ   -2

, ٚ٘نا ٠ؼٕٝ ٚعٛك رأص١و ِؼٕٛٞ مٚ كلاٌخ  α=0.05ألً ِٓ ل١ّخ َِزٜٛ اٌّؼ٠ٕٛخ 

 ئؽظبئ١خ ٌّقبؽو الائزّبْ ػٍٝ الاٍزمواه اٌّبٌٟ  فٟ ثٕه ا١ٌّٓ اٌلٌٟٚ.

ٌقبص ثبٌؾل اٌضبثذ أوجو ِٓ ل١ّخ َِزٜٛ اٌّؼ٠ٕٛخ وبٔذ ل١ّخ َِزٜٛ اٌللاٌخ ا -1

α=0.05 .ٚ٘نا ٠ؼٕٝ اٍزجؼبك اٌؾل اٌضبثذ ِٓ إٌّٛمط ٌؼلَ اٌللاٌخ الإؽظبئ١خ 

            D(Y) = 0.184 D(LO)  وبٔذ اٌّؼبكٌخ اٌزمل٠و٠خ فٟ اٌجٕه -2

  ٍٟافزجبه عٛكح اٌزٛف١ك ٌٍّٕٛمط اٌىGoodness of fit : 

( Fلاخرثاس خ لافزجبه ِؼ٠ٕٛخ إٌّٛمط اٌّمله وىً )وبٔذ ل١ّخ َِزٜٛ اٌللاٌ -2

ٚ٘نا ٠ؼٕٝ أٔٗ ٠ّىٓ ٌٍجبؽضخ الاػزّبك  α=0.05ألً ِٓ ل١ّخ َِزٜٛ اٌّؼ٠ٕٛخ 

ػٍٝ إٌّٛمط اٌّمله ٚالاػزّبك ػٍٟ إٌزبئظ اٌٛاهكح فٟ ؽبٌخ اٌزؾمك ِٓ 

 افزواػ١بد إٌّٛمط ع١ّؼبً.

r= %3121 وبٔذ ل١ّخ ِؼبًِ اٌزؾل٠ل  -1
2 

أْ اٌزغ١واد فٟ ِقبؽو ٚ٘نا ٠ؼٕٝ 

  .ِٓ اٌزغ١واد فٟ الاٍزمواه اٌّبٌٟ %3121الائزّبْ َِئٌٛخ ػٓ رف١َو ِب َٔجزٗ 

ٌٍزأول ِٓ ِملهاد إٌّٛمط وبٔذ ل١ّخ ئؽظبئ١خ ك٠وثٓ ٚارَْٛ اٌّؾَٛثخ   -2

1229Dw=   ٚثبٌٕظو ٌٍم١ُ اٌغل١ٌٚخ ِٓ علاٚي ك٠وثٓ ٚارَْٛ فاْ اٌم١ّخ

( ِّب ٠ؼٕٝ ػلَ ٚعٛك ربَ ِشىٍخ Du, 4-Duاٌّؾَٛثخ رمغ ث١ٓ اٌم١ّز١ٓ )

٠ٚفَو مٌه ػٍٝ اٌوغُ ِٓ اؽزلاي اٌجٕه   .Autocorrelationالاهرجبؽ اٌنارٟ 

اٌّورجخ لجً الأف١وح فٟ رؼوػٗ  اٌّقبؽو الائزّب١ٔخ ث١ٓ اٌجٕٛن أٞ ٠شٙل اٌجٕه 

أقفبػب ٍِؾٛظب فٟ اٌّقبؽو الائزّب١ٔخ ِٚغ مٌه ٠ٛعٗ اٌجٕه وض١و ِٓ 

 .فٟ ِٕؼ الائزّبْ اٍزضّبهارٗ 

٠ٕض ػٍٝ أٔٗ  لا ٠ٛعل رأص١و ِؼٕٛٞ مٚ كلاٌخ ئؽظبئ١خ  : اىفشض اىشئُسٍ اىثاٍّ

 ٌّقبؽو ا١ٌٌَٛخ ٚمٌه ػٍٝ الاٍزمواه اٌّبٌٟ فٟ اٌجٕٛن ا١ّٕ١ٌخ 

 ولا  اىثْل اىٍَُْ ىلإّشاء واىرعَُش:أ           

 ٌزؼ١ّو( اٌفوع اٌوئ١َٟ اٌضبٟٔ فٟ اٌجٕه ا١ٌّٕٟ ٌلإٔشبء ٚا12علٚي )

اىَرغُش    

 اىَسرقو

ٍعاٍو 

 الاّحذاس
 tقَُح 

ٍسرىي 

 اىذلاىح
 اىقشاس

واذسىُ دَشتِ 

 اىَحسىتح

 غ١و ِؼٕٛٞ 0.73 1.69 0.58 اٌؾل اٌضبثذ
3.096 

D (LE) -0.004 -.008 0.99 ٕٞٛغ١و ِؼ 
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اٌغلٚي اٌَبثك ٠زؼؼ ٠ؼٕٝ ػلَ ٚعٛك رأص١و ِؼٕٛٞ مٚ كلاٌخ ئؽظبئ١خ ٌّقبؽو  ِٓ  

ٚرزٛافك ٘نٖ إٌز١غخ ِغ أقفبع  ٍٝ الاٍزمواه اٌّبٌٟ  فٟ اٌجٕه ا١ٌّٕٟ.ا١ٌٌَٛخ ػ

ِقبؽو ا١ٌٌَٛخ فٟ اٌجٕه ؽ١ش اؽزً اٌّورجخ لجً الأف١وح ث١ٓ اٌجٕٛن فٟ رؼوػٗ 

 .ٌّقبؽو ا١ٌٌَٛخ 

 اىثْل الأهيٍ :ثاُّا        
 

 

 

 

 ( اٌفوع اٌوئ١َٟ اٌضبٟٔ فٟ اٌجٕه الا11ٍٟ٘ علٚي )

 اىَرغُش اىَسرقو
ٍعاٍو 

 ّحذاسالا
 tقَُح 

ٍسرىي 

 اىذلاىح
 اىقشاس

دَشتِ 

 واذسىُ 

 غ١و ِؼٕٛٞ 0.853 0.46- 0.15- اٌؾل اٌضبثذ
1.228 

D (LE) 0.059 0.85 0.411 ٕٞٛغ١و ِؼ 

اٌغلٚي اٌَبثك ٠زؼؼ ػلَ ٚعٛك رأص١و ِؼٕٛٞ مٚ كلاٌخ ئؽظبئ١خ ٌّقبؽو  ِٓ     

فك مٌه ِغ ؽظٛي اٌجٕه ػٍٝ ٠ٚزٛا ا١ٌٌَٛخ ػٍٝ الاٍزمواه اٌّبٌٟ فٟ اٌجٕه الاٍٟ٘.

 اٌّورجخ الأف١وح ث١ٓ اٌجٕٛن فٟ رؼوػٗ ٌّقبؽو ا١ٌٌَٛخ فلاي فزوح اٌلهاٍخ.

 تْل اىَُِ واىنىَد ثاىثا :

 ( اٌفوع اٌوئ١َٟ اٌضبٟٔ فٟ ثٕه ا١ٌّٓ ٚاٌى٠ٛذ12 علٚي )

اىَرغُش 

 اىَسرقو

ٍعاٍو 

 الاّحذاس
 tقَُح 

ٍسرىي 

 اىذلاىح
 اىقشاس

دَشتِ واذسىُ 

 اىَحسىتح

 0.97 0.037- 04.- اٌؾل اٌضبثذ
غ١و 

 ِؼٕٛٞ
2.44 

D (LE) 
0.07 0.396 0.70 

غ١و 

 ِؼٕٛٞ

اٌغلٚي اٌَبثك ٠زؼؼ ػلَ ٚعٛك رأص١و ِؼٕٛٞ مٚ كلاٌخ ئؽظبئ١خ ٌّقبؽو ا١ٌٌَٛخ  ِٓ

٠وعغ مٌه ئٌٝ أقفبع َٔجخ و .ػٍٝ الاٍزمواه اٌّبٌٟ فٟ ثٕه ا١ٌّٓ ٚاٌى٠ٛذ

اٌّورجخ اٌضبٌضخ ِٓ ؽ١ش رؼوػٙب ٌّقبؽو ا١ٌٌَٛخ ْ اؽزٍذ ئاٌّقبؽو ا١ٌٌَٛخ ٌٍجٕه ٚ

 ئلا أٔٙب ١ٌَذ ثبٌمله اٌىج١و اٌّإصو ػٍٝ اٍزمواه اٌجٕه.

  ساتعا  : اىثْل اىرداسٌ

 ( اٌفوع اٌوئ١َٟ اٌضبٟٔ فٟ اٌجٕه اٌزغبه13ٞ علٚي )

اىَرغُش 

 اىَسرقو

ٍعاٍو 

 الاّحذاس
 tقَُح 

ٍسرىي 

 اىذلاىح
 اىقشاس

دَشتِ واذسىُ 

 اىَحسىتح
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 0.431 1.562- 0.53 ؾل اٌضبثذاٌ
غ١و 

 ِؼٕٛٞ
2.351 

D (LE) 
0.081 0.914 0.713 

غ١و 

 ِؼٕٛٞ

اٌغلٚي ٠زؼؼ ػلَ ٚعٛك رأص١و ِؼٕٛٞ مٚ كلاٌخ ئؽظبئ١خ ٌّقبؽو ا١ٌٌَٛخ  ِٓ

٠ٚوعغ مٌه ئٌٝ أقفبع َٔجخ  .ػٍٝ الاٍزمواه اٌّبٌٟ  فٟ اٌجٕه اٌزغبهٞ

اٌضب١ٔخ ِٓ ؽ١ش رؼوػٙب ٌّقبؽو اٌّقبؽو ا١ٌٌَٛخ ٌٍجٕه ٚئْ اؽزٍذ اٌّورجخ 

 ا١ٌٌَٛخ ئلا أٔٙب ١ٌَذ ثبٌمله اٌىج١و اٌّإصو ػٍٝ اٍزمواه اٌجٕه.

 تْل  اىَُِ اىذوىٍ خاٍسا :

 

 ( اٌفوع اٌوئ١َٟ اٌضبٟٔ فٟ ثٕه  ا١ٌّٓ اٌل14ٌٟٚ علٚي ) 

اىَرغُش 

 اىَسرقو

 ٍعاٍو

 الاّحذاس
 tقَُح 

ٍسرىي 

 اىذلاىح
 اىقشاس

دَشتِ 

 واذسىُ 

قَُح ٍعاٍو 

ذىرحذَا  

اٌؾل 

 اٌضبثذ
0.491 0.97 0.35 

غ١و 

 %65  1.745 ِؼٕٛٞ

D (LE) 0.093 4.31 0.0015 ِٕٞٛؼ 

 ( ٠زؼؼ ٌٍجبؽضخ ِب ٠ٍٟ: 14علٚي ) ِٓ

وبٔذ ل١ّخ َِزٜٛ اٌللاٌخ اٌقبص ثأصو ِقبؽو ا١ٌٌَٛخ ػٍٝ الاٍزمواه اٌّبٌٟ  -2

ٞ مٚ كلاٌخ ٚ٘نا ٠ؼٕٝ ٚعٛك رأص١و ِؼٕٛ α=0.05ألً ِٓ ل١ّخ َِزٜٛ اٌّؼ٠ٕٛخ 

 ئؽظبئ١خ ٌّقبؽو ا١ٌٌَٛخ ػٍٝ الاٍزمواه اٌّبٌٟ  فٟ اٌجٕه اٌلٌٟٚ.

وبٔذ ل١ّخ َِزٜٛ اٌللاٌخ اٌقبص ثبٌؾل اٌضبثذ أوجو ِٓ ل١ّخ َِزٜٛ اٌّؼ٠ٕٛخ  -1

α=0.05 .ٚ٘نا ٠ؼٕٝ اٍزجؼبك اٌؾل اٌضبثذ ِٓ إٌّٛمط ٌؼلَ اٌللاٌخ الإؽظبئ١خ 

زؼٍك ثأصو ِقبؽو الائزّبْ ػٍٝ وبٔذ اٌّؼبكٌخ اٌزمل٠و٠خ فٟ اٌجٕه ٚاٌزٟ ر -2

   D(Y) = 0.093 D(LE)  الاٍزمواه اٌّبٌٟ 

   ٍٟافزجبه عٛكح اٌزٛف١ك ٌٍّٕٛمط اٌىGoodness of fit : 

( ألً ِٓ Fلاخرثاس وبٔذ ل١ّخ َِزٜٛ اٌللاٌخ لافزجبه ِؼ٠ٕٛخ إٌّٛمط اٌّمله وىً )-2

ػٍٝ إٌّٛمط اٌّمله ٚ٘نا ٠ؼٕٝ أٔٗ ٠ّىٓ الاػزّبك  α=0.05ل١ّخ َِزٜٛ اٌّؼ٠ٕٛخ 

 ٚالاػزّبك ػٍٟ إٌزبئظ اٌٛاهكح فٟ ؽبٌخ اٌزؾمك ِٓ افزواػ١بد إٌّٛمط 

r= %65وبٔذ ل١ّخ ِؼبًِ اٌزؾل٠ل -1
2  

ٚ٘نا ٠ؼٕٝ أْ اٌزغ١واد اٌزٟ رؾلس فٟ 

ِٓ اٌزغ١واد اٌزٟ رؾلس فٟ  %65ِقبؽو ا١ٌٌَٛخ َِئٌٛخ ػٓ رف١َو ِب َٔجزٗ 

 الاٍزمواه اٌّبٌٟ.
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لهاد إٌّٛمط وبٔذ ل١ّخ ئؽظبئ١خ ك٠وثٓ ٚارَْٛ اٌّؾَٛثخ ٌٍزأول ِٓ ِم-2

Dw=1.745  ٚثبٌٕظو ٌٍم١ُ اٌغل١ٌٚخ ِٓ علاٚي ك٠وثٓ ٚارَْٛ فاْ اٌم١ّخ اٌّؾَٛثخ

 .( ِّب ٠ؼٕٝ ػلَ ٚعٛك ربَ ِشىٍخ الاهرجبؽ اٌنارٟ Du, 4-Duرمغ ث١ٓ اٌم١ّز١ٓ )

الاٍزمواه اٌّبٌٟ فٟ ِّب ٍجك ٠ّىٓ ٌٍجبؽضخ اٌمٛي ثٛعٛك أصو ِقبؽو ا١ٌٌَٛخ ػٍٝ 

٠ٚوعغ مٌه ئٌٝ اهرفبع ِقبؽو ا١ٌٌَٛخ ؽ١ش ٠ؾزً اٌّورجخ الأٌٚٝ ث١ٓ  .اٌجٕه اٌلٌٟٚ

 اٌجٕٛن ٌزٍٛغ اٌجٕه فٟ الاٍزضّبهاد ؽ٠ٍٛخ الأعً .
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 اىْرائح 

أفبكد ٔزبئظ افزجبه اٌفوٚع ػٍٝ َِزٜٛ اٌجٕٛن وىً ثأْ ِقبؽو ا١ٌٌَٛخ  -3

ّب ٌُ رإصو ِقبؽو الائزّبْ ػٍٝ اٌجٕٛن أصود ػٍٝ الاٍزمواه اٌّبٌٟ ٌٍجٕٛن ,ث١ٕ

 اٌزغبه٠خ ا١ّٕ١ٌخ 

أْ اٌّقبؽو الائزّب١ٔخ ِٓ أُ٘ اٌّقبؽو اٌزٟ رٛاعٗ اٌجٕٛن ِٚٓ أُ٘ أٍجبة  -3

رؼضوٖ , ٌنا فاْ عٛكح اٌّؼٍِٛبد الائزّب١ٔخ الا٠غبث١خ ٚاٌٍَج١خ ٌّقزٍف اٌّمزوػ١ٓ 

 قف١غ ؽبلاد اٌزؼضو ٌٍجٕٛن.ٚؽَُٓ ئكاهح اٌّقبؽو الائزّب١ٔخ ٠َبُ٘ ئٌٝ ؽلٍ وج١و فٟ ر

ًٍ ِٓ: اٌجٕه الأٍٟ٘ ٚثٕه ا١ٌّٓ اٌلٌٟٚ ٚػٍٝ  -3 أصود ِقبؽو الائزّبْ ػٍٝ و

اٌوغُ ِٓ رؼوع اٌجٕىبْ لألً اٌّقبؽو الائزّب١ٔخ ِٓ ث١ٓ ػ١ٕخ اٌلهاٍخ ئلا أّٔٙب 

٠ٛعٙبْ اٌىض١و ِٓ الاٍزضّبهاد فٟ ِٕؼ الائزّبْ, فٟ ؽ١ٓ ٌُ رإصو اٌّقبؽو الائزّب١ٔخ 

 ًٍ ٚاٌجٕه اٌزغبهٞ ٠ٚوعغ مٌه لأقفبع اٌّقبؽو الائزّب١ٔخ اٌجٕه ا١ٌّٕٟ  ِٓ : ػٍٝ و

ف١ّٙب ٚػلَ رٍٛؼّٙب فٟ ِٕؼ اٌموٚع. أِب ثبٌَٕجخ ٌجٕه ا١ٌّٓ ٚاٌى٠ٛذ ٚػٍٝ اٌوغُ 

ِٓ اهرفبع ِقبؽو الائزّبْ فٟ اٌجٕه ٚاؽزلاٌٗ اٌّورجخ الأٌٚٝ ث١ٓ ثٕٛن اٌؼ١ٕخ فٟ 

جٕه لا ٠ؼزّل ػٍٝ الاٍزضّبه فٟ ِٕؼ الائزّبْ ثشىً رؼوػٗ ٌّقبؽو الائزّبْ ئلا أْ اٌ

 وج١و.

ٔظواّ )ٌُ رإصو ِقبؽو ا١ٌٌَٛخ ػٍٝ الاٍزمواه اٌّبٌٟ ٌٍجٕٛن ِؾً اٌلهاٍخ   -4

٠ٚوعغ مٌه لاهرفبع  لأقفبع ِقبؽو ا١ٌٌَٛخ أطلاً ف١ٙب( ثبٍزضٕبء ثٕه ا١ٌّٓ اٌلٌٟٚ

ٌٚٝ ث١ٓ ثٕٛن اٌؼ١ٕخ ِٓ ِقبؽو ا١ٌٌَٛخ فٟ ثٕه ا١ٌّٓ اٌلٌٟٚ اٌنٞ ٠ؾزً اٌّورجخ الأ

ؽ١ش رؼوػٗ ٌّقبؽو ا١ٌٌَٛخ ٚرٍٛغ اٌجٕه فٟ الاٍزضّبهاد ؽ٠ٍٛخ الأعً ِّب ٠ي٠ل 

 ِٓ اٌوثؾ١خ فٟ اٌجٕه ٚثبٌزبٌٟ رإكٞ ئٌٝ اٌّي٠ل ِٓ الاٍزمواه اٌّبٌٟ ٌٍجٕه.
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 اىرىصُاخ

رفؼ١ً كٚه اٌجٕٛن فٟ إٌشبؽ الالزظبكٞ ِّب ٠شغؼٙب اٌزٍٛغ فٟ ِٕؼ  -2

لا١ٍّب ٌٍمطبع اٌقبص, ؽ١ش أْ أقفبع ِقبؽو الائزّبْ فٟ اٌجٕٛن الائزّبٔبد 

ا١ّٕ١ٌخ هاعغ ٌؼلَ ِشبهوخ اٌجٕٛن فٟ ر٠ًّٛ الاٍزضّبه ٌٍمطبع اٌقبص. ٚػ١ٍٗ لاثل 

ِٓ ٚػغ ٚرطج١ك اٌّؼب١٠و الائزّب١ٔخ ا١ٌٍَّخ ٌزغٕت ٚرم١ًٍ اٌّقبؽو الائزّب١ٔخ اٌزٟ 

 لل ٠زؼوع ٌٙب اٌمطبع اٌّظوفٟ .

ا١ّٕ١ٌخ اٌزوو١ي ػٍٝ ِقبؽو ا١ٌٌَٛخ ؽ١ش لا ثل ِٓ ؽَٓ اكاهح ػٍٝ اٌجٕٛن  -1

ا١ٌٌَٛخ ٚؽَٓ رٛظ١فٙب , وّب أٔٗ لا ثل ِٓ رشغ١غ اٌجٕٛن ػٍٝ ى٠بكح الاٍزضّبه فٟ 

 الأطٛي اٌقطوح  

اعواء اٌؼل٠ل ِٓ اٌلهاٍبد اٌَّزمج١ٍخ اٌزٟ رؼٕٟ ثلهاٍخ اٌّقبؽو اٌّب١ٌخ فٟ  -2

ػٍٝ ٚعٗ اٌقظٛص ٚثؾش وً اٌؼٛاًِ ا١ٌّٓ ثشىً ػبَ , ٚاٌّقبؽو اٌّظوف١خ 

اٌّإصوح ػ١ٍٙب, ِٚٓ ٔبؽ١خ أفوٜ كهاٍخ ٚثؾش الاٍزمواه اٌّبٌٟ فٟ ا١ٌّٓ ٚاٌؼٛاًِ 

اٌّإصوح ػ١ٍٗ ثشىً ػبَ ٚاٌزؼّك ثلهاٍخ ٚرؾ١ًٍ الاٍزمواه اٌّبٌٟ اٌّظوفٟ ثٛعٗ 

 فبص لأ١ّ٘خ ٘نا اٌمطبع.
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 .37, ص: 1009, اٌزمو٠و إٌَٛٞ, ثٕه اٌجؾو٠ٓ اٌٛؽٕٟ,ي هاووشٕبْ," ئكاهح اٌّقبؽو "هاف١ٍ
20

ٓ ػٕبٔيٖ , ِؾّل كاٚك ػضّبْ, " افزجبه ِلٜ وفبءح ئكاهح اٌّقبؽو الائزّب١ٔخ ػٍٝ عٛكح ػي اٌل٠

اٌّؾبفع الائزّب١ٔخ", ٚهلخ ثؾض١ٗ ِملِٗ ئٌٝ اٌّإرّو اٌؼٍّٟ اٌلٌٟٚ اٌَبثغ : ِٕظّبد الإػّبي 

 .8َ  ص:  1020اٌّؼبطوح ِٓ ِٕظٛه ئٍلاِٟ , عبِؼخ ف١لاكٌف١ب اٌقبطخ , ػّبْ , الأهكْ , 
22

 George H. Hempel , Dondd G .Simonson , Alan .B .Coleman . , 'Bank 

Management : Text and Cases", Op. Cit , 1999,p:164-165.   
21

ثٍؼيٚى ثٓ ػٍٟ , " ئكاهح اٌّقبؽو ثبٌظٕبػخ اٌّب١ٌخ الإٍلا١ِخ ِلفً إٌٙلٍخ اٌّب١ٌخ", ٚهلخ 
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 .270ص:  1008رفؾظ١ٗ ِمبهٔخ", اٌّغٍخ اٌؼ١ٍّخ, عبِؼخ الأى٘و, اٌؼلك اٌضبٌش,  


