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 انًغرخهض 

طؼي حَُرل٤ش ٛيكخً حٓخ٤ٓخً طظَطِغ ح٠ُ طلو٤وٚ حىحٍحص حُٜٔخٍف حُظـخ٣ٍش ٌُٜٞٗخ ٓو٤خٓخً ُِلٌْ ػِى٠       

ًلخءطٜخ ٝكخػ٤ِظٜخ ك٢ حٓظويحّ ٓٞحٍىٛخ، ٝحُٔلخكظش ػ٠ِ حٓظَٔح٣ٍظٜخ ٝروخثٜخ ٝطىيػ٤ْ حًَُٔىِ حُٔىخ٢ُ 

وخ١َ ٝح٫ُظِحٓىخص حُظى٢ ُٜخ، ٝطؼ٣ِِ ٬ٓءطٜخ، ح٫َٓ ح١ٌُ ٣ظَطذ ػ٤ِٚ ٣ُخىس هيٍطٜخ ػ٠ِ ٓٞحؿٜش حُٔ

 ػ٤ِٜخ. 

ٝ ٣ٜىىيف حُزلىىغ حُىى٠ ىٍحٓىىش حُؼٞحٓىىَ حُيحه٤ِىىش ٝطلي٣ىىي ح٤ٔٛظٜىىخ كىى٢ حُظىىؤػ٤َ ػِىى٠ حَُرل٤ىىش حُظىى٢ كىى٢    

ٟٞءٛخ طٟٞغ ح٤ُٔخٓخص ح٬ُٔثٔش ٝحٌُل٤ِش رظل٤ٖٔ حَُرل٤ش، ك٤غ طْ ح٫ػظٔىخى ػِى٠ حٓىِٞد حُظٌخٓىَ 

 ي حُؼٞحَٓ ٝىٍؿش طٌخِٜٓخ ك٢ ح٫ؿَ حُط٣َٞ.حُٔ٘ظَى ٝكوخً ُط٣َوش ؿٞٛخٕٗٔٞ ُظ٤ٟٞق حٓظوَح٣ٍٚ طِ

 انكهًاخ انًفراؼٍح : انشتؽٍح، انًظاسف انرعاسٌح، يظشف تغذاد، انركايم انًشرشن، ظىهاَغىٌ.
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Abstract 

    Profitability is a goal the administrations of commercial banks seek for it 

because of it‘s a measure to judge on its efficiency and activity in using 

resources, and maintain the consistency and support its the financial position 

and proficiency, the thing that leads to its ability to counter the risks and 

obligations on it.   

      Profitability in commercial banks effected by a group of  internal factors 

, and the unit of importance of these factors differs as from the degree and 

the strength on the Profitability.   

      For this purpose, in aiming to make a research on these factors and 

consider its importance on effecting the profitability and in compliance with 

it the proper and adequate politics is set to enhance profitability, as the 

technique of cointegration have been depended on according to Johansen 

method, to show the range of stability of these factors and degree of its 

integration on long term  

Keywords: Profitability, Commercial Banks, Bank of Baghdad, Joint Integration, 

Johansson. 

 

 الاؽاس انؼاو نهثؽس -الاول :انًطهة 

 انًمذيح

طؼي حُٜٔخٍف حُظـخ٣ٍش ٝحكيس ٖٓ حْٛ حُٔئٓٔخص ح٫هظٜخى٣ش حَُث٤ٔش  كى٢ ح٫هظٜىخى حُٔؼخٛىَ        

حُظ٣ٞٔىىَ ٬ُٓىىظؼٔخٍ ٝحُظزىىخىٍ حُظـىىخ١ٍ ، كىىخٕ حُٞظىىخثق حُظىى٢ طئى٣ٜىىخ حُٜٔىىخٍف  ٧ٜٗىىخ ٜٓىىيٍحً ُظىىيكن
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حٍ ك٢ ح٫هظٜخى، ٝطؼظٔي حُظ٤ٔ٘ش ح٫هظٜخى٣ش ك٢ أ١ رِي حُظـخ٣ٍش طٔؼَ ٝحكيس ٖٓ أْٛ ١َم طي٣َٝ ح٫ٓٞ

ػ٠ِ ٝؿٞى ٗظخّ َٜٓك٢ ه١ٞ، ك٤غ إٔ حُظطٍٞ ٝحُظ٘ٞع كى٢ طوىي٣ْ حُوىيٓخص حُٜٔىَك٤ش ٣ىئى١ ىٍٝحً 

 ٛخٓخً ك٢ حُظو٤ٜٚ ٝح٫ٓظويحّ حُلؼخٍ ٬ُثظٔخٕ.

ش حُٔىىٞىػ٤ٖ ؼُىىي حَُرل٤ىىش حكىىي حٛىىْ َٓطٌىىِحص حُؼٔىىَ حُٜٔىىَك٢ ًٜٞٗىىخ ٜٓىىيٍح ٣ُِىىخىس ػوىىطك٤ىىغ        

 ٝحُٔٔظؼ٣َٖٔ ًٔخ حٜٗخ طٔؼَ حكي حُٔئَٗحص حُٜٔٔش ك٢ طو٤٤ْ حىحء حَُٜٔف.

ٝربٌٓخٕ حُٜٔخٍف حُظـخ٣ٍش حٕ طٌٕٞ ٣َٗي كؼخٍ ك٢ ػ٤ِٔش حُظلٍٞ ٗلٞ حهظٜخى حُٔىٞم ٝحُى١ٌ       

 ٣ظطِذ ٝؿٞى ٗظخّ َٜٓك٢ هخىٍ ػ٠ِ طٞك٤َ حُظ٣َٞٔ حٌُخك٢ ُيػْ حُوطخع حُوخٙ. 

ٌُُي كؤٗ٘خ ٗٔؼ٠ ك٢ ٌٛح حُزلغ ح٠ُ حُظؼَف ػ٠ِ حرَُ حُظلىي٣خص حٝ حُؼٞحٓىَ حُيحه٤ِىش حُظى٢ طىئػَ       

 ػ٠ِ ٍرل٤ش َٜٓف رـيحى.          

 : يشكهح انثؽس اولا

حَُرل٤ىىش ٓىىٖ حٛىىْ َٓطٌىىِحص حُؼٔىىَ حُٜٔىىَك٢ ٗظىىَح ُٔىىخ ُٜىىخ ٓىىٖ ح٤ٔٛىىش رخُ٘ٔىىزش ُِٔٔىىخ٤ٖٔٛ  طؼىىي      

، ُٝٔخ ٣٘ظؾ ػٜ٘خ ٖٓ حػخٍ رخُـش ك٢ ح٫هظٜخى حُو٢ٓٞ، ٝهي طؼَٝ ػيى ٝحُٔٞىػ٤ٖ ٝحٛلخد حُٜٔخُق

ٖٓ حُٜٔخٍف حُظـخ٣ٍش ح٠ُ ٛؼٞرخص ًز٤َ طٔززض ك٢ حك٬ٜٓخ ٗظ٤ـش ػٞحَٓ ىحه٤ِش، ٌُُي كخٕ ٌِٓ٘ش 

 .2016 – 2004حُزلغ طظٔؼَ ك٢ طزخ٣ٖ ٍرل٤ش َٜٓف رـيحى ه٬ٍ حُٔيس 

 شاٍَا  :  أهًٍح انثؽس

لغ ك٢ ط٢٤ِٔ ح٠ُٞء ػ٠ِ حكي حُٟٔٞٞػخص حُٜٔٔش حُٔظؼِوش ك٢ حُؼٞحَٓ حُيحه٤ِش طزَُ ح٤ٔٛش حُز      

حُٔئػَس ػ٠ِ ٍرل٤ش حُٜٔخٍف حُظـخ٣ٍش حُوخٛش، ًٜٞٗخ ى٬٤ًُ ػ٠ِ ًلخءس أىحٍس حُٜٔخٍف  ٜٝٓىيٍحً 

ُظؼ٣ِِ ًلخءس حُـٜخُ حَُٜٔك٢ ٓٔخ ٣ٔخْٛ ك٢ ط٣َٞٔ ح٫ٓىظؼٔخٍ ٝطٔى٣َغ ػ٤ِٔىش حُظ٤ٔ٘ىش حُ٘ىخِٓش، ٝهىي 

ْ ٌٛح حُزلغ ك٢ طوي٣ْ ٓؼِٞٓخص ٓل٤يس َُح٢ٔٓ ح٤ُٔخٓخص حُٜٔىَك٤ش ٝكىظق حُٔـىخٍ أٓىخّ ىٍحٓىخص ٣ٔخٛ

 أهَٟ طؼ٠٘ رخُٜٔخٍف. 

 شانصا  : أهذاف انثؽس

٣ٜىىيف حُزلىىغ حُىى٠ حُظؼىىَف ػِىى٠ حُؼٞحٓىىَ حُٔىىئػَس ػِىى٠ ٍرل٤ىىش ٜٓىىَف رـىىيحى ُِٔىىيس  -1

(2004-2016.) 
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 حَُرل٤ش ك٢ َٜٓف رـيحى. ٓيٟ طؤػ٤َ ٌٛٙ حُؼٞحَٓ ك٢ ح٫ؿَ حُط٣َٞ ػ٠ِ ٓئَٗحص -2

 ساتؼا  : فشػٍح انثؽس

٣لظىىَٝ حُزلىىغ ٝؿىىٞى طزىىخ٣ٖ كىى٢ طىىؤػ٤َ حُؼٞحٓىىَ حُوخٍؿ٤ىىش ػِىى٠ ٍرل٤ىىش ٜٓىىَف رـىىيحى كىى٢ ح٫ٓىىي     

 حُط٣َٞ.

 خايغا : ؼذود انثؽس

طْ حهظ٤خٍ  َٜٓف رـيحى ًؼ٤٘ش ُِزلغ ًٞٗٚ ٖٓ ر٤ٖ حًؼَ ػَ٘س ٗىًَخص   -حُليٝى حٌُٔخ٤ٗش : -1

، ك٬٠ ػٖ 2016طيح٫ًٝ ك٢ ٓٞم حُؼَحم ٨ٍُٝحم حُٔخ٤ُش كٔذ حُظو٣ََ ح١ُٞ٘ٔ ُِٔٞم ػخّ 

 ًٞٗٚ ٖٓ حًؼَ حًَُ٘خص حُؼخِٓش ك٢ حُٔٞم حكٜخكخ ػٖ حُٔؼِٞٓخص.    

 ( ًُٝي ُظٌخَٓ ر٤خٗخطٜخ ُيٟ حُزخكغ.2016-2004رخُٔيس )كيى حُزلغ  -حُليٝى حُِٓخ٤ٗش : -2

 عادعا :  يُهعٍح انثؽس

 -ُظلو٤ن حٛيحف حُزلغ طْ ح٫ػظٔخى ػ٠ِ حُـخٗز٤ٖ :

٣وّٞ ػ٠ِ حُٜٔ٘ؾ ح٫ٓظ٘زخ٢١ ٨ُىر٤خص حُظ٢ كٜىَ ػ٤ِٜىخ حُزخكىغ ٓىٖ حٌُظىذ   -: حُـخٗذ حُ٘ظ١َ -1

 ح١٫خ٣ٍق ٝحَُٓخثَ ٝحُزلٞع ٝحُظوخ٣ٍَ ٝؿ٤َٛخ.

حٓظويحّ ح٫ِٓٞد ح٢ٌُٔ ٝحُٔظٔؼَ ك٢ حِٓٞد حُظٌخٓىَ حُٔ٘ىظَى رخ٫ػظٔىخى  -ذ حُؼ٢ِٔ :حُـخٗ  -2

  .(Eviews10)ح٫كٜخث٢ ػ٠ِ حُزَٗخٓؾ 

 عاتؼا : هٍكهٍح انثؽس 

هْٔ حُزلغ ح٠ُ هٔٔش ٓطخُذ، ط٠ٖٔ حُٔطِذ ح٫ٍٝ ح١٫خٍ حُؼخّ ُِزلغ، حٓخ حُٔطِذ حُؼىخ٢ٗ كوىي      

ىىَّ  ٣ٍىىش ٝحُ٘ظ٣َىىخص حُٔلٔىىَس ُٜىىخ،ٍرل٤ىىش حُٜٔىىخٍف حُظـخًىىخٕ رؼ٘ىىٞحٕ  ًُ حٓىىخ حُٔطِىىذ حُؼخُىىغ كوىىي 

ُظ٤ٟٞق حُؼٞحَٓ حُيحه٤ِش حُٔئػَس ػ٠ِ ٍرل٤ش حُٜٔخٍف حُظـخ٣ٍىش، كى٢ كى٤ٖ ط٠ىٖٔ حُٔطِىذ حَُحرىغ 

ٝحهظىىظْ حُزلىىغ (. 2016-2004ه٤ىىخّ ٝطل٤ِىىَ حُؼٞحٓىىَ حُٔىىئػَس ػِىى٠ ٍرل٤ىىش ٜٓىىَف رـىىيحى ُِٔىىيس )

 رزؼٞ ح٫ٓظ٘ظخؿخص ٝ حُظ٤ٛٞخص.

 ستؽٍح انًظاسف انرعاسٌح وانُظشٌاخ انًفغشج نها -انصاًَ : انًطهة

 : يفهىو انشتؽٍح أولا
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طؼىىَف حَُرل٤ىىشحػ٠ِ أٜٗىىخ " حُؼ٬هىىشحر٤ٖ ح٧ٍرىىخف حُظىى٢ ٣لووٜخححُٜٔىىَف ٝح٫ٓىىظؼٔخٍحص حُظىى٢        

  Profit) )      أٜٓٔض ك٢ طلو٤ن طِي ح٧ٍرخف"، حٕ حٛط٬ف "حَُرل٤شح" ٣ظٌٕٞ ٓىٖ ًِٔظى٤ٖ حُىَرق 

حُوىيٍسحػٖ هٞسححُٜٔىَف ػِى٠ ًٔىذ ح٧ٍرىخف حٝ حُوىيٍسحػ٠ِ حٌُٔىذ ٓىٖ  ٝطؼزَ (،abilityُويٍسح)ٝح

 ح٫ٓىىظؼٔخٍحص، ٝطؼىىي حُوىىيٍسحػ٠ِ ًٔىىذ ح٧ٍرىىخف ىُىى٬٤ً ػِىى٠ هىىٞسححٝ ٟىىؼق ح٧ىحء حُٔىىخ٢ُ ٝححُظ٘ىىـ٢ِ٤

(Edson , 2015 :14). 

ٝٝٝطَطز٢ حَُرل٤ش حٍطزخ١خ ٝػ٤وخحرخَُرق، ٌُٖٝ حَُرل٤ىشح٢ٛ حُٔو٤ىخّ حُٔٔىظويّ ُظلي٣ىيحٗطخم أٍرىخف   

حُٜٔىىَف ك٤ٔىىخح٣ظؼِن رلـىىْ ح٧ػٔىىخٍ. ٝحَُرل٤ىىش طوىى٤ْ ًلخءسححُٜٔىىَف ٓٔىىؼ٬ً رىىخ٩ىحٍس. كخَُرل٤ىىش 

ػِى٠ ٣ؼُزَحػٜ٘ىخ ًىَهْ ٗٔىز٢ ُٝى٤ْ ٓطِىن، ٣ٌٝٔىٖ أ٠٣ىخح طؼُىَف حَُرل٤ىش ػِى٠ أٜٗىخ هيٍسححُٜٔىَف 

طلو٤ىن ػخثىىي ػِىى٠ ح٫ٓظؼٔخٍححٓىىظ٘خىح اُىى٠ ٓٞحٍىٛىىخ رخُٔوخٍٗىش ٓىىغ حٓىىظؼٔخٍحري٣َ، ٝػِىى٠ حُىىَؿْ ٓىىٖ إٔ 

حَُٜٔف ٣ٌٔ٘ٚ طلو٤ن ٍرق ح٫ حٕ ٌٛحح٫ ٣ؼ٢٘ رخ٠ُىٍَٝس إٔ حُٜٔىَف َٓرلىخً، ٫ٕ حَُرل٤ىش طىَر٢ 

 .(001:  0002و  Nguyen) ٓويحٍحح٫ٍرخف ٓغ ٤ًٔش حُٔٞحٍى حُٔٔظويٓشحك٢ ٓز٤َ طلو٤ن طِي ح٫ٍرخف

 : انُظشٌاخ انًفغشج نشتؽٍح انًظاسف انرعاسٌح شاٍَا  

طئى١ حُٜٔخٍف حُظـخ٣ٍش ىٍٝح ٛخٓخ ك٢ طؼزجش حُٔيهَحص ٝطو٤ٜٚ حُٔٞحٍى، ُىٌُي كىخٕ أىحثٜىخ        

ُٚ حٗؼٌخٓخص ًز٤َ ػ٠ِ حُظ٤ٔ٘ش ح٫هظٜخى٣ش ك٢ أ١ رِي، ٝحٕ ٍرل٤ش حُٜٔخٍف حُظـخ٣ٍش ٜٓٔش ٤ُْ كو٢ 

ـِثىى٢ ٝحٗٔىىخ ػِىى٠ حُٔٔىىظٟٞ حٌُِىى٢ ٬ُهظٜىىخى كَرل٤ىىش حُٜٔىىخٍف حُظـخ٣ٍىىش حٗؼٌىىخّ ػِىى٠ حُٔٔىىظٟٞ حُ

ٌُلخءطٜخ حُظ٘ـ٤ِ٤ش، ٌُُي كخٕ حُؼٞحَٓ حُظى٢ طىئػَ ػِى٠ ٍرل٤ىش حُٜٔىخٍف حُظـخ٣ٍىش حؿظىٌرض حُزىخكؼ٤ٖ، 

 -: (Msc, 2014 : 16-18) ًٝخٗض ٗظ٤ـش ًُي ظٍٜٞ ػيس ٗظ٣َخص ُظل٤َٔ ٍرل٤ظٜخ أرَُٛخ

 َظشٌح لىج انغىق -1

ط٤َ٘ ٗظ٣َش هٞس حُٔٞم حُى٠ حٕ أىحء حُٜٔىَف ٣ظىؤػَ ر٤ٌٜىَ حُٔىٞم كى٢ ٛىٌٙ حُٜى٘خػش، ٝٛ٘ىخى        

ٜٓ٘ـ٤ٖ ٟٖٔ ٗظ٣َش هىٞس حُٔىٞم ٛٔىخ، ٓىٜ٘ؾ ح٫ٓىظ٬ٜى ٝ ح٩ٗظىخؽ حُٔٔىظيحّ ٝٝكوىخ ُٜىٌح حُٔىٜ٘ؾ كىخٕ 

ٍ ٍكىغ حُٜٔخٍف حُظ٢ طؼَٔ ك٢ ح٧ٓٞحم ح٧ًؼَ ط٤ًَِح طٔظِي كَٛش حًزىَ ٣ُِىخىس ٍرل٤ظٜىخ  ٓىٖ هى٬

أٓؼخٍ حُلٞحثي ٝحُؼ٫ٞٔص ٓوخرَ ٓخ طويٓٚ ٖٓ هيٓخص ٝ هلٞ أٓؼخٍ حُلخثيس حُظ٢ طيكؼٜخ ػ٠ِ حُٞىحثغ، 
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ػِىى٠ ػٌىىْ حُٜٔىىخٍف حُظىى٢ طؼٔىىَ كىى٢ ح٧ٓىىٞحم ًحص حُظ٤ًَىىِ حُٔىى٘ولٞ، حٓىىخ ٓىىٜ٘ؾ حُٔىىٞم حُ٘ٔىىز٤ش 

ٍ حُوىيٓخص، ٣لظَٝ حٕ حُٜٔخٍف حُظ٢ ُي٣ٜخ ٓ٘ظـخص ٓظ٤ِٔس كو٢ ٢ٛ حُظ٢ ٣ٌٜٔ٘خ حٕ طىئػَ كى٢ أٓىؼخ

 ٖٝٓ ه٬ٍ حٓظـ٬ٍ هٞطٜخ حُظ٘خك٤ٔش طٔظط٤غ حٕ طلون أٍرخف َٓطلؼش.

 َظشٌح انكفاءج -2

طلظَٝ ٗظ٣َش حٌُلىخءس حٕ حُٜٔىخٍف حُظى٢ طلوىن أٍرخكىخ ػخ٤ُىش طٌىٕٞ أًؼىَ ًلىخءس ٓىٖ ؿ٤َٛىخ،        

ُٜٔخٍف ( ٝٝكوخ ٌُٜح حُٜٔ٘ؾ كخٕ ح efficiency- x) X -ٝٛ٘خى ٜٓ٘ـ٤ٖ ٓوظِل٤ٖ ٛٔخ، ٜٓ٘ؾ حٌُلخءس

ًحص حٌُلخءس حُؼخ٤ُش ٢ٛ ح٧ًؼَ ٍرل٤ش رٔزذ حٗولخٝ طٌخ٤ُلٜخ، حٓخ ٜٓ٘ؾ حٌُلخءس ػ٠ِ ٗطخم ٝحٓغ كخٗٚ 

٣ًَِ ػ٠ِ ٝكٍٞحص حُلـْ ري٫ ٖٓ ح٫هظ٬كخص كى٢ طٌُ٘ٞٞؿ٤ىخ ح٩ىحٍس حٝ ح٩ٗظىخؽ، ٣ٌٝٔىٖ ُِٜٔىخٍف 

، ًٔىخ حٕ حُٜٔىخٍف حٌُز٤َس حٕ طظلٔىَ طٌىخ٤ُق حهىَ ُِٞكىيس ٝأٍرىخف أػِى٠ ٓىٖ هى٬ٍ ٝكىٍٞحص حُلـىْ

 حٌُز٤َس ربٌٓخٜٗخ ح٫ٓظلٞحً ػ٠ِ كٜش ٓٞه٤ش حًزَ.

 َظشٌح انًؽفظح انًرىاصَح -3

ٝكوىىخ ُ٘ظ٣َىىش حُٔللظىىش، حٕ حُل٤ىىخُس حُٔؼِىى٠ ٌُىىَ ٓٞؿىىٞى كىى٢ ٓللظىىش حُٜٔىىَف ٣ؼظٔىىي ػِىى٠        

حُوىىَحٍحص ٝح٤ُٔخٓىىخص حُظىى٢ طظوىىٌٛخ ح٩ىحٍس ٝحُظىى٢ طلىىيىٛخ ػٞحٓىىَ ػىىيس أٜٛٔىىخ ٓؼىىي٫ص حُؼخثىىي ػِىى٠ 

حُٔٞؿٞىحص حٌُٔٞٗش ُِٔللظش ٝ حُٔوخ١َ حُظ٢ طظؼَٝ ُٜخ حُٔللظش ٝكـْ حُٔللظش، ٌُُي كخٕ طلو٤ن 

حَُٜٔف ٧ه٠ٜ هيٍ ٌٖٓٔ ٖٓ ح٫ٍرخف ٣ظٞهق ػ٠ِ حُلٜىٍٞ ػِى٠ أك٠ىَ طٞحكىن رى٤ٖ حُٔٞؿىٞىحص 

 ٝحُٔطِٞرخص ٝح٤ٌُل٤ش حُظ٢ طيحٍ رٜخ حُظٌخ٤ُق ٩ٗظخؽ ًَ ػَٜ٘ ٖٓ ػ٘خَٛ حُٔٞؿٞىحص. 

 انؼىايم انذاخهٍح انًؤششج ػهى ستؽٍح انًظاسف انرعاسٌح -: انسانًطهة انص

ط٤َ٘ححح٠ُ  حُؼٞحَٓ حُظ٢ طوغ ٟٖٔ ٤ٓطَسححىحٍس حَُٜٔف حُظـخ١ٍ ٖٝٓ ػْ كخٕ ٓيٟ حػَ ٌٛٙ  

حُؼٞحَٓ ػ٠ِ حَُرل٤ش ٣ؼظٔيحػ٠ِ هيٍس ح٫ىحٍس ك٢ حُظلٌْ رٜخ ٝطٔو٤َٛخ ُويٓشحح٫ٛيحف حُظ٢ طٔؼ٠  

 -ح٠ُ طلو٤وٜخ، ٝحرَُ ٌٛٙ حُؼٞحَٓ ٢ٛ:
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 يخاؽش الائرًاٌ -1

ٓىىىٖ حكظٔخ٤ُشحػىىىيّ ٓىىىيحى حُٔوظَٟىىى٤ٖ حُظِحٓىىىخطْٜ حُٔخ٤ُىىىش حُٔٔىىىظلوش ٝٝط٘٘ىىىخ حُٔوىىىخ١َ ح٫ثظٔخ٤ٗىىىش     

َُِٜٔف،حٝحرَُ ٛىٌٙ ح٫ُظِحٓىخص ٓىٖ حُوىَٝٝ ٝحُٔى٘يحص،حكوي ٣ٌىٕٞ ٛ٘ىخى ٓىيحىحٌُٖٝ ُى٤ْ رٌخٓىَ 

حُٔزِؾ حُٔظلىن ػ٤ِىٚ حٝحهىي ٣ٌىٕٞ ٛ٘ىخى ٓىيحىحٌُٖ ُى٤ْ كى٢ حُٞهىض حُٔظلىن ػ٤ِىٚ، ُىٌُي كىخٕ حُٜٔىخٍف 

ٖ حُٔوخ١َححًح هيٓض هَٟخححٝ حٗظَص ٓ٘يحص ًحص حؿَ ٣ٞ١ىَ ٓوخٍٗىش حُظـخ٣ٍشحطظؼَٝ ٌُٜح حُ٘ٞع ٓ

رخُٜٔخٍف حُظ٢ طويّ هَٟخححٝ ط٘ظ١َ ٓ٘يحص ه٤َٜسحح٥ؿَ، حً حٕ حُٔوظ٤َٟٖ ك٢ ح٥ؿَ حُط٣َٞ هىي 

 ٣ٞحؿٜٕٞ ٛؼٞرخص أًؼَحهي طلي ٝط٠ؼق ٖٓ هيٍطْٜ  ػ٠ِ حُٔىيحىحرخُٔزخُؾ ٝح٧ٝهىخص حُٔلىيىس ُِٔىيحى

  . (246:  2014)حُؼ٢ِ ، 

 انغٍىنح -2

حُٔىى٤ُٞش حُٜٔىىَك٤شحطؼ٢٘ هىىيٍس حُٜٔىىَف حُظـىىخ١ٍ ػِىى٠ حُظٔىىي٣يحٗويحً ُـ٤ٔىىغ حُظِحٓخطىىٚ حُٔخ٤ُىىش       

ٝح٫ٓظـخرشحُطِزخص ح٫ثظٔخٕ حٝ ٓ٘ق هَٝٝ ؿي٣يسحٝٛىٌح ٣ٔىظيػ٢ طىٞك٤َ ٗويحٓىخثَ ُىيٟ حُٜٔىَف حٝ 

َ رٔىىَػش آٌخ٤ٗشححُلٜىىٍٞ ػ٤ِىىٚ ػىىٖ ٣َ١ىىن طٔىى٤٤َ رؼىىٞ حُٔٞؿىىٞىحص أ١ طل٣ِٜٞىىخحح٠ُ ٗوىىي ٓىىخث

ُٜٝٓٞش، ٝر٘ىخءً ػِى٠ ًُىي ٣ىَحى رخ٤ُُٔٞشححُٜٔىَك٤ش "ح٫كظلىخظ رٔٞؿىٞىحص ٗوي٣شحٓىخثِش حٝ ٗىزش ٓىخثِش 

 .(225:  2002)حرٞ حكٔي ٝحُـز١ٍٞ ،  ُٔٞحؿٜش ح٫كظ٤خؿخص حُ٘وي٣شححُؼخؿِش"

ش ٫طوىَ ٝٗظَح ٤ٔٛ٫شحح٤ُُٔٞش ُيٟ حُٜٔخٍف حُظـخ٣ٍش كخٜٗخحطِظِّ رخ٫كظلخظ ر٘ٔىزش ٓى٤ُٞشحهخ٤ٗٞٗ      

%. ح٫ٓىىَ حُىى١ٌ ٣ىيػٞحح٠ُ ٟىىٍَٝس طوىىي٣َححكظ٤خؿخص حُٔىى٤ُٞش ٓىىٖ 25ػىٖ كىىي حىٗىى٠ ٓىىؼ٬ كى٢ حُؼىىَحم 

هىىى٬ٍ حُظ٘زئحرخُطِىىىذ ػِىىى٠ حُوىىىَٝٝ ٝحُظٔىىى٬٤ٜص ٝىٍحٓشحٓىىىِٞى حُٞىحثىىىغ ًُٝىىىي كظىىى٠ ٫ ٠٣ىىىطَ 

حُٜٔىىىَف ُِظٜىىىل٤شحح٫ؿزخ٣ٍش ُىىىزؼٞ حُٔٞؿىىىٞىحص ٝٓىىىخ ٣ظَطىىىذ ػ٤ِىىىٚ ٓىىىٖ آػىىىخٍ ٓىىىِز٤شحػ٠ِ ٍرل٤ىىىش 

حً حٕ حكظلخظٚ روىيٍ ًز٤ىَحٖٓ ح٧ٓىٞحٍ حُٔىخثِش ٣ىئى١ حُى٠ طولى٤ٞ هىيٍطٜخحػ٠ِ ح٫ٓىظؼٔخٍ حَُٜٔف، 

ٖٝٓ ػْ حٗولخٝ ٍرل٤ظٜخ، حٓخ حًح ُْ ٣ٌٖ ُيٟ حُٜٔىَف حُوىيٍححٌُخك٢ ٓىٖ حُٔى٤ُٞش  كىخٕ ًُىي ٣ؼىَٝ 

 حَُٜٔف ُٔوخ١َ ًز٤َحهىي طٜىَ حُى٠ كىي ح٩كى٬ّ ٌٝٛححأٓىٞء ٗى٢ ٣ٌٔىٖ حٕ ٣ظؼىَٝ ُىٚ حُٜٔىَف

 .( 369:  2016)ح١َُٔ٘ ، 
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 ؼعى انًظشف -3

حٕ ٝحكي ٖٓ أْٛ ح٧ٓجِش ك٢ ح٧ىر٤ىخص حُٜٔىَك٤ش ٛىٞ ٓىخ حًح ًخٗىض ُلـىْ حُٜٔىَف طىؤػ٤َحً ػِى٠        

ٍرل٤ظٚ، ٝ ٣ظْ ه٤خّ كـْ حَُٜٔف كٔذ أؿٔخ٢ُ حُٔٞؿٞىحص، ٝط٘ى٤َ حُيٍحٓىخص حُى٠ حٕ حُٜٔىَف 

حٌُز٤ىىَ ٣ٌىىٕٞ حًؼىىَ هىىيٍس ػِىى٠ طوىىي٣ْ ٓـٔٞػىىش ٓظ٘ٞػىىش ٓىىٖ حُٔ٘ظـىىخص حُٜٔىىَك٤ش ٓوخٍٗىىشً رخُٜٔىىَف 

ٜـ٤َ، ك٬٠ ػٖ حٕ حَُٜٔف حٌُز٤َ حُلـْ ٣ٌٔ٘ٚ ٣ُخىس ٍرل٤ظٚ ٖٓ ه٬ٍ ح٫ٓىظلخىس ٓىٖ ٝكىٍٞحص حُ

حُلـىْ ٝ ٣ُىخىس حٌُلىخءس حُظ٘ىـ٤ِ٤ش ُىٚ، ُىٌُي كٜىٞ ٣ٔىظط٤غ طوىي٣ْ حُوىَٝٝ حٝ حُوىيٓخص ح٧هىَٟ ٓوخرىَ 

 .(Msc , 2014 : 25) كٞحثي حٝ ػ٫ٞٔص ٓ٘ول٠ش

ٗزخع كخؿخص حُ٘ىًَخص ٝحُىيهٍٞ كى٢ حٗ٘ىطشحؿ٤َ ػخى٣ىش ًٔخ حٕ حُٜٔخٍف حٌُز٤َسحهخىٍس ػ٠ِ ا       

ٓؼىىَ حٛيحٍححُٔىى٘يحص حٝ ٟىىٔخٕ حٛيحٍححُٔىى٘يحص ُٜىىخُق حُ٘ىىًَخص ح٠ُىىؤش، ٝحُظؼخٓىىَ حُ٘٘ىى٢ كىى٢ 

ح٫ٓٞحم حُٔخ٤ُش، ًٔخ طظٔظغ طِي حُٜٔىخٍف كى٢ حُوىيٍسحػ٠ِ ؿىٌد ٝحروىخء حٌُٞحىٍححُٜٔىَك٤ش حُٔظ٤ٔىِس 

حُظ٢ طٞحؿٚ حُٜٔخٍف حُٜـ٤َسحطظٔؼَ ك٢ ػيّ حُويٍس ٝػ٠ِ حُؼٌْ ٖٓ ًُي كخٕ ٝحكيسحٖٓ ح٬ٌُ٘ٔص 

 .(123:  2016)ح٤َُٜك٢ ،  ػ٠ِ حروخء ٓٞظل٤ٜخحٖٓ ١ًٝ حُويٍحص حُٔظ٤ِٔس

ٌُٖٝ هي ٣ئػَ ًزَ كـْ حَُٜٔف ِٓزخحػ٠ِ ٍرل٤ظُٚ ٗظَ ُِٜؼٞرشححُظ٢ طٞحؿىٚ ح٫ىحٍس كى٢ حُظؼخٓىَ    

ٓٔخ ٣ىىئى١ حُىى٠ كوىىيحٕ حٌُلىىخءسحك٢ رؼىىٞ ٓىىغ ًىىْ ًز٤ىىَحٖٓ حُلؼخ٤ُىىخص، ًؼىىَس ح٩ؿىىَحءحص حُز٤َٝهَح٤١ىىشح

حُلِوخص ح٫ىح٣ٍشحٝحٍطلخع طٌخ٤ُق حًُٞخُىش  ، ًٔىخ حٕ رؼىٞ ح٫ىحٍحسحكى٢ حُٜٔىخٍف حٌُز٤ىَس هىي طظز٘ى٠ 

 .( Msc , 2014 : 25)حٓظَحط٤ـ٤خص حُ٘ٔٞححُؼيٝح٤ٗش ػ٠ِ كٔخد حَُرل٤ش

 ػًش انًظشف -4

ٓؼ٤ٖ، اً حٕ حًَُ٘ش ٝحُٔئٓٔىشححُؼ٣َوش  ُِؼَحهشحٝحُويّ ىٍٝ ًز٤َ ك٢ ح٫ٓظلٞحًحػ٠ِ ٗ٘خ١ هطخع      

طظ٤ٔىىِ ػىىٖ حُٔئٓٔىىش ٝحُ٘ىىًَشححُلي٣ؼش كىى٢ أٜٗىىخ طٔىىظلًٞ ػِىى٠ ٗىى٣َلشحٖٓ حُٔظؼىىخ٤ِٖٓ رلٌىىْ هىىيٜٓخ 

ٝػَحهظٜخ، ٌٝٛححح٧َٓ ٣٘طزن ػ٠ِ ٓؼظْ حُوطخػخص ٜٝٓ٘خححُوطخع حَُٜٔك٢، حً حٕ حُٜٔخٍف حُوي٣ٔش 

لًٞحػ٠ِ ٗى٣َلش ًز٤ىَسحٖٓ حُِرىخثٖ ػِى٠ ػٌىْ طظ٤ِٔ ػٖ حُلي٣ؼىشحك٢ حٕ ُٜىخ ُرىخثٖ ٓ٘ىٌ حُوىيّ ٝطٔىظ

، ٝٛىٌح كىخٍ حُٜٔىخٍف حُظـخ٣ٍىش حُل٤ٌٓٞىشحك٢ حُؼىَحم  ( 48:  2011)حُل٤ٖٔ ،  حُٜٔخٍف حُ٘خٗجش
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، ك٢ كى٤ٖ ٫طىِحٍ حُٜٔىخٍف حُظـخ٣ٍىش  1941كخٕ أػَهٜخحٛٞ َٜٓف حَُحكي٣ٖ ك٤غ طؤْٓ ك٢ ػخّ 

رىىيأص حُٜٔىىخٍف حُوخٛىىش رخُؼٔىىَ ٓطِىىغ  حُوخٛىىش كي٣ؼشححُؼٜىىي رخُٔوخٍٗىىش ٓىىغ حُىىيٍٝ حُٔظويٓىىش كوىىي

 .(182:  2000)٣ل٠٤ ،  حُظٔؼ٤٘٤خص ٖٓ حُوَٕ حُؼ٣َٖ٘

٣ٌٖٝٔ حُوٍٞ حٕ ػَٔ حَُٜٔف ٣ئػَحرٌَ٘ ح٣ـخر٢ ػ٠ِ ٍرل٤ظُٚ، كخُٜٔخٍف حُؼ٣َوىشحك٢ حؿِىذ       

ح٧ك٤ىىىخٕ طظٔظىىىغ رٔىىىٔؼش ؿ٤ىىىيسحٝٓلَ ػوىىىش حُـٜٔىىىٍٞ ح٧َٓححُىىى١ٌ ٣ىىى٘ؼٌْ ر٘ىىىٌَ ا٣ـىىىخر٢ ػِىىى٠ ٤ًٔىىىش 

ٝٗٞػ٤ىىىىشححُٞىحثغ ُىىىىي٣ٜخ، ًٔىىىىخ حٕ حىحٍطٜىىىىخ طٔظِىىىىي حُوزىىىىَس ٝحُيٍح٣ىىىىشحك٢ حُؼٔىىىىَ حُٜٔىىىىَك٢ رلٌىىىىْ 

 حٌُز٤َس ك٢ ٌٛح حُٔـخٍ.طـخٍرٜخح

 ػذد انفشوع -5

حٕ ح٫ٗظ٘ىىخٍ حُــَحكىى٢ ُِٜٔىىخٍف، ٝهخٛىىشحك٢ حُٔ٘ىىخ١ن ًحص حٌُؼخكىىش حُٔىىٌخ٤ٗشححُؼخ٤ُش ٓىى٤ؼَٔ        

ػِىى٠ ٣ُىىخىس ػىىيىححُٔظؼخ٤ِٖٓ ٓىىغ حُٜٔىىخٍف، كب٣ٜىىخٍ حُوىىيٓخص حُٜٔىىَك٤شحٌُٜٙ حُظـٔؼىىخص حُٔىىٌخ٤ٗش، 

ٓىٖ حُٜٔىخٍف ًحص ح٫ٗظ٘خٍححُٞحٓىغ ٛىيكخ ٝهخٛش حًح ًخٗض طلَٜ ر٤ٜ٘خحٓٔخكخص ٣ٞ١ِش ٓٞف طـؼَ 

ُظؼخَٓ حُـٍٜٔٞحٓؼٜخ ٬ُٓظلخىس ٖٓ هيٓخطٜخ ٝهخٛشحك٢ ٓـخٍ حُٔلذ ٝح٣٫يحع ٝحُظلى٬٣ٞص حُٔخ٤ُىش، 

٣ُٝىىىىخىس ػىىىىيى حُٔظؼىىىىخ٤ِٖٓ ٣ىىىىئى١ حُىىىى٠ ٣ُىىىىخىسحكـْ حُٞىحثىىىىغ ًٝىىىىٌُي كـىىىىْ حُوىىىىَٝٝ ٝحُظٔىىىى٬٤ٜص 

 . (48:  2011)حُل٤ٖٔ ،  س ٍرل٤ظٜخح٫ثظٔخ٤ٗشحٝكـْ ػ٤ِٔخص طِي حُٜٔخٍف ٓٔخح٤ٓئى١ ح٠ُ ٣ُخى

 انشافؼح انًانٍح -6

ٝٝحَُحكؼش حُٔخ٤ُش ٢ٛ حٓظويحّ حُظ٣َٞٔ حُٔوظَٝ ك٢ ح٤ٌَُٜ حُٔخ٢ُ رٔخح٣ئى١ حُى٠ طؼظى٤ْ حَُرل٤ىش،     

٣ٝظ٠ىىٖٔ حُظ٣ٞٔىىَ حُٔوظىىَٝ ًخكىىشححٗٞحع حُٞىحثىىغ حُظىى٢ طلٜىىَ ػ٤ِٜخححُٜٔىىخٍف ٓىىٖ ُرخثٜ٘ىىخ، ٣ٌٝٔىىٖ 

ُٞىحثغ حُـخ٣ٍش حُظ٢ ٣وّٞ حَُٜٔف رَىححُٔزِؾ حُٔٞىع ك٢ ح١ ٝهض ٓىٖ طو٤ْٔ حُٞىحثغ ح٠ُ ٗٞػ٤ٖ ٛٔخحح

ىٕٝ حٕ ٣ىىيكغ حُٜٔىىَف ح١ كٞحثىىيحػ٤ِٜخ، حٓىىخ حُ٘ىىٞع ح٫هىىَ كٜىى٢ حُٞىحثىىغ حُؼخرظىىشحٝٝىحثغ حُظىىٞك٤َ حُظىى٢ 

٣ٌٕٞ حَُٜٔف ِِٓٓخً رَى حُٔزِؾ حُٔٞىع ُي٣ٚ ك٢ ٓٞػي ٓليىححك٬٠ ػٖ حُلٞحثي حُٔظلن ػ٤ِٜخ، ٝطٔؼَ 

ي ًِلشححُظ٣َٞٔ حُظ٢ ٣ظلِٜٔخ حَُٜٔف ٌُٖٝ ٌٛح ٫ ٣ؼ٢٘ حٕ كٍٜٞ حَُٜٔف ػ٠ِ حُٞىحثىغ طِي حُلٞحث

حُـخ٣ٍىش ٤ُٔىض ٛ٘ىخى ًِلىش ُٜىىٌح حُ٘ىٞع حًح حٕ طوىي٣ْ ٛىٌٙ حُويٓىش ٓـخٗىىخً ٣ٔؼىَ طِىي حٌُِلىش حُظى٢ ٣ظلِٜٔىىخ 
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 ٤ىش، ٝطوخّ ىٍؿش حَُحكؼىش حُٔخ٤ُىش ٝكىن حُٜى٤ـش ح٣َُخٟى٤ش ح٫ط( 316:  2007)حُؼخ١َٓ ،  حَُٜٔف

  -:(14:  2012)حَُٜٔك٢ ح٢ِٛ٫ حُؼَحه٢ ، 

 ىٍؿش حَُحكؼش حُٔخ٤ُش = اؿٔخ٢ُ حُٞىحثغ / كوٞم ح٤ٌُِٔش

٣ٝظز٤ٖ ٖٓ ح٤ُٜـش ح٣َُخ٤ٟش حٕ حَُحكؼش حُٔخ٤ُش ٢ٛ ٬ٓف ًٝحكي٣ٖ اً حٕ ٗـىخف حُٜٔىَف         

ك٢ طلو٤ن ػٞحثي ٓىٖ طٞظ٤ىق حُٞىحثىغ طلىٞم حُظٌىخ٤ُق حُٔظَطزىشحػ٤ِٜخ ٣ىئى١ حُى٠ حٍطلىخع ٓؼىي٫ص 

حَُرل٤ىىش، ٌُىىٖ كىى٢ كخُىىش ك٘ىىَ حُٜٔىىَف كىى٢ طلو٤ىىن ػٞحثىىي طٌلىى٢ ُظـط٤شححُلٞحثىىي حُٔيكٞػىىش ػِىى٠ 

ثغ كخٕ ًُي ٣ئى١ ح٠ُ ٠ٓخػلش حػَححُؤخثَ حُظ٢ ٣ظؼَٝ ُٜخ حَُٜٔف، ٓٔخ هي ٣ظٔىزذ ًُىي حُٞىح

 ح٠ُ حك٬ّ حَُٜٔف.

-2004لٍاط وذؽهٍم انؼىايم انذاخهٍح انًؤشش ػهى ستؽٍح يظشف تغذاد نهًذج ) -: انًطهة انشاتغ

2016) 

 Cointegration Testالاؽاس انُظشي لأعهىب انركايم انًشرشن  -: اولا

( حٝ أًؼَ،       ٣ٌٖٔ طؼ٣َق حُظٌخَٓ حُٔ٘ظَى رؤٗٚ ٣ٔؼَ كخُش طٜخكذ ر٤ٖ ِِٓٔظ٤ٖ ٤ُ٘ٓظ٤ٖ )   

اُـخء حُظوِزخص ك٢ ح٧هَُٟ رط٣َوش طـؼَ حُ٘ٔزش ر٤ٖ ه٤ٔظٜٔخ  رل٤غ طئى١ حُظوِزخص ك٢ أكيحٛٔخ ا٠ُ

ٍَ ػ٠ِ كيس ػخرظش ػزَ حُِٖٓ، ُٝؼَ ٌٛح ٣ؼ٢٘ إ ر٤خٗخص حُِِٔٔظ٤ٖ هي طٌٕٞ ؿ٤َ ٓخً٘ش اًح ٓخ  أهٌُص ً

    ٌُٜٝ٘خ طٌٕٞ ٓخً٘ش ًٔـٔٞػش.

أكي ح٧ٓخ٤ُذ حُٔٔظويٓش ك٢ كخُش ٝؿٞى اٗليحٍ ُحثق، ٣َٝؿغ أَٛ حُلٌَس  ٣ؼي ٌٛح ح٩هظزخٍ       

(، ٝطْ ط٤ٟٞق ٌٛٙ حُلٌَس ٝاؿَحء ح٩هظزخٍحص ٝح٧ٓؼِش حُظـ٣َز٤ش ٖٓ 1981( ػخّ )Grangerا٠ُ )

٣ٝظطِذ كيٝع حُظٌخَٓ حُٔ٘ظَى ك٢ كخُش (. 1987( ػخّ )Engle & Grangerهزَ  )

(  ٓظٌخِٓظ٤ٖ ٖٓ حَُطزش ح٠ُٝ٫ ٌٝٛح ٣ؼ٢٘ إٔ حُؼ٬هش ٣ٞ١ِش ح٧ؿَ ر٤ٖ حُٔظـ٣َ٤ٖ       )حُِِٔٔظ٤ٖ

٢ً  I(0)( طٌٕٞ ٓؼ٣ٞ٘ش ك٢ حُلخُش حُظ٢ ٣ٌٕٞ ك٤ٜخ كي حُوطؤ حُٔويٍ ٓظٌخِٓش ٖٓ حَُطزش ٛلَ      )
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)ػط٤ش  ى١ ُِل٤َٟش حُظ٢ ط٘ٚ ػ٠ِ ٝؿٞى حُؼ٬هش حُٔزز٤ش ر٤ٖ ٓظـ٣َ٤ٖ ٓوز٫ًٞ ٣ٌٕٞ حُظل٤َٔ ح٫هظٜخ

 -ٖٝٓ ح٫هظزخٍحص حُٔٔظويٓش ُظل٤َِ حُظٌخَٓ حُٔ٘ظَى ٬َُِٔٓ ح٤ُِ٘ٓش ٢ٛ:( ، 670:  2005، 

 Engle & Granger Testإخرثاس أَعم وظشاَعش  -1

( ٜٓ٘ـ٤ش ؿي٣يس ٩هظزخٍ حُظٌخَٓ حُٔ٘ظَى ر٤ٖ 1987هيّ ًَ ٖٓ حٗـَ ٝؿَحٗـَ ػخّ )      

حُٔظـ٤َحص ح٩هظٜخى٣ش، اً ٣وظَٜ ٌٛح ح٫هظزخٍ ػ٠ِ ٓظـ٣َ٤ٖ كلٔذ، ٣ٝظْ اؿَحء ٌٛح ح٫هظزخٍ 

  -ًخ٥ط٢:

ظوَس ٣ظْ ح٫ٓظؼخٗش ربهظزخٍحص ؿٌٍ حُٞكيس ُٔؼَكش آظوَحٍ حُِِٔٔش ح٤ُِ٘ٓش، كبًح ًخٗض ٓٔ - أ

ػ٘ي حُٔٔظٟٞ ٣ٌٖٔ آظويحّ حُطَم ح٩كٜخث٤ش حُظو٤ِي٣ش ُِظوي٣َ ُِلٍٜٞ ػ٠ِ ى٫٫ص 

اكٜخث٤ش ػخ٤ُش حُيهش، أٓخ اًح ًخٗض حُِِٔٔش ؿ٤َ ٓٔظوَس ػ٘ي حُٔٔظٟٞ ٝطٜزق ٓٔظوَس رؼي 

أهٌ حُلَم ح٧ٍٝ ُٜخ حٝ حُؼخ٢ٗ ٝطٌٕٞ ٓظٌخِٓش ٖٓ حَُطزش ٗلٜٔخ، ك٤ظْ طوي٣َ اٗليحٍ حُؼ٬هش 

 -( ًٝخ٥ط٢:OLSح٧ؿَ ر٤ٖ حُٔظـ٣َ٤ٖ رط٣َوش ) ٣ٞ١ِش

                                  

( ٝحُظ٢ طو٤ْ اٗلَحف حُؼ٬هش حُٔويٍس ك٢ ح٧ؿَ حُو٤َٜ ػٖ اطـخٜٛخ   طلظٔذ حُزٞحه٢ ) - د

 -حُظٞح٢ُٗ ك٢ ح٧ؿَ حُط٣َٞ ٝكن حُٔؼخىُش ح٥ط٤ش:

                                  

( حُ٘خؿٔش ػٖ حٗليحٍ حُؼ٬هش حُظٞح٤ُٗش ٣ٞ١ِش  ̂ رؼي حُلٍٜٞ ػ٠ِ رٞحه٢ ح٩ٗليحٍ حُٔويٍ) - ص

 -أكي اهظزخٍحص حٌُٕٔٞ ػ٠ِ رٞحه٢ ح٫ٗليحٍ ًٝخ٥ط٢: ح٧ؿَ، ٣ظْ اؿَحء

  ̂ =      ̂      ̂                  

ُٜخ ٖٓ ؿيحٍٝ أػيٛخ أٗـَ ٝؿَحٗـَ، كبًح ( حُٔلظٔزش ٗوخٍٜٗخ رخُو٤ٔش حُلَؿش tرؼي طلي٣ي ه٤ٔش )      

اٜٗخ ؿ٤َ  ( كٌٜح ٣ؼ٢٘ ٝؿٞى ؿٌٍ حُٞكيس ك٢ ِِٓٔش حُزٞحه٢ أH0: B1=0١طْ هزٍٞ ك٤َٟش حُؼيّ )

ٓٔظوَس، ٝٓ٘ٚ ٗٔظ٘ظؾ ػيّ ٝؿٞى طٌخَٓ ٓ٘ظَى ر٤ٖ ح٬َُٔٓ ح٤ُِ٘ٓش ُِٔظـ٤َحص حٌُٔٞٗش ٨ًُٗٔٞؽ، 
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ٌٜح ٣ؼ٢٘ إ ِِٓٔش حُزٞحه٢ ٓٔظوَس، ٓٔخ ٣ؼ٢٘ إٔ ( كH1: B1 0اًح طْ هزٍٞ حُلَٟش حُزي٣ِش ) أٓخ

ح٬َُٔٓ ح٤ُِ٘ٓش ُِٔظـ٤َحص حٌُٔٞٗش ٨ًُٗٔٞؽ طظٜق روخ٤ٛش حُظٌخَٓ حُٔ٘ظَى أ١ ٝؿٞى ػ٬هش 

 طٞح٤ُٗش ٣ٞ١ِش ح٧ؿَ ر٤ٜ٘ٔخ، ٓٔخ ٣ـؼَ أًٗٔٞؽ طٜل٤ق حُوطؤ أًؼَ ٬ٓثٔش ُظوي٣َ حُؼ٬هش ر٤ٜ٘ٔخ. 

 Johansen& Juselius Testظىهاَغٍ وظغٍهٍىٌ  إخرثاس -2

    ( ٖٓ ًَ ٍٞ١Johansen & Juselius( ّػخ )طو٤٘ش ؿي٣يس ٣ٌٖٔ ٖٓ ه٬ُٜخ طوي٣َحص 1990 )

ح٫ٍؿل٤ش حُؼظ٠ٔ ٌَُ ٓظـٜخص حُظٌخَٓ حُٔ٘ظَى حٌُٔٔ٘ش حُظ٢ ٣ٌٖٔ حٕ طٞؿي ر٤ٖ ٓـٔٞػش ٖٓ 

:  2013،  )رِن ٛٔخحُٔظـ٤َحص، ُٝظلي٣ي ػيى ٓظـٜخص حُظٌخَٓ حُٔ٘ظَى حهظَكخ حؿَحء حهظزخ٣ٍٖ 

365):-  

 -( وٌأخز انظٍغح اَذٍح:Trace Testأ.  إخرثاس الأشش  )

𝜆
     

     ∑    (�̂�  )             

 

     

 

 : حُو٤ْ حٌُحط٤ش ُٜٔلٞكش حُظزخ٣ٖ ٝحُظزخ٣ٖ حُٔ٘ظَى  �̂�: ػيى ٓظـٜخص حُظٌخَٓ حُٔ٘ظَى     rإ:     اً

(، كبًح ًخٗض ه٤ٔش اهظزخٍ r = 1( ٓوخرَ حُل٤َٟش حُزي٣ِش )r = 0اً ٣ظْ اهظزخٍ ك٤َٟش حُؼيّ )         

أٛـَ ٖٓ حُو٤ٔش حُلَؿش، طوزَ ك٤َٟش حُؼيّ ٝحُظ٢ طؼ٢٘ إ ٓظـٜخص حُظٌخَٓ حُٔلظٔزش ح٧ػَ 

أًزَ ٖٓ حُلَؿش، طوزَ حُل٤َٟش حُٔلظٔزش  حُٔ٘ظَى طٔخ١ٝ ٛلَ، أٓخاًح ًخٗض ه٤ٔش حهظزخٍ ح٫ػَ

حُزي٣ِش ٝحُظ٢ طؼ٢٘ إ ػيى حُٔظـٜخص أًزَ ٖٓ ٛلَ، ٓٔخ ٣ؼ٢٘ ٝؿٞى حُظٌخَٓ حُٔ٘ظَى ر٤ٖ ٓظـ٤َحص 

 حُؼ٬هش. 

 Maximum Eigenvalues Testب.  إخرثاس انمٍى انًًٍضج انؼظًى

 -٣ٝؤهٌ ح٤ُٜـش ح٥ط٤ش: 

𝜆
   

         (  �̂�  )              
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ٓغ حُو٤ٔش حُٔلظٔزش ( ٣ـَٟ ًٌُي اهظزخٍ ك٤َٟش حُؼيّ ٓوخرَ حُل٤َٟش حُزي٣ِش رٔوخٍٗش ه٤ٔش )       

(  ( ػ٘ي ٓٔظٟٞ ٓؼ٣ٞ٘ش ٓؼ٤٘ش، كبًح ًخٗض ه٤ٔش )Johansen-Juseliusحُلَؿش حُٞحٍىس ك٢ ؿيحٍٝ )

زي٣ِش، ٓٔخ ُٔؼيٍ ح٩ٌٓخٕ ح٧ػظْ أًزَ ٖٓ حُو٤ٔش حُلَؿش طَكٞ ك٤َٟش حُؼيّ ٝطوزَ حُل٤َٟش حُ

٣ؼ٢٘ ٝؿٞى طٌخَٓ ٓ٘ظَى ر٤ٖ حُٔظـ٤َحص ٝٓؼَكش ػيى ٓظـٜخص ٌٛح حُظٌخَٓ، ٝحُؼٌْ ٛل٤ق ك٢ 

 كخُش هزٍٞ ك٤َٟش حُؼيّ ٍٝكٞ حُل٤َٟش حُزي٣ِش.

٣ٝٔظخُ ٌٛح ح٩هظزخٍ رٌٞٗٚ ٣ظ٘خٓذ ٓغ حُؼ٤٘خص حُٜـ٤َس ٝآٌخ٤ٗش آظويحٓٚ ٧ًؼَ ٖٓ ٓظـ٣َ٤ٖ،       

خُش آظويحّ ٓظـ٣َ٤ٖ كو٢، ٝطؼظٔي ٜٓ٘ـ٤ش ح٩هظزخٍ ػ٠ِ ٍطزش ًٌُٝي ٣ؼي ح٧ك٠َ كظ٠ ك٢ ك

 .حُٜٔلٞكخص ٝحُظ٢ ٗٔظط٤غ ٖٓ ه٬ُٜخ طلي٣ي آٌخ٤ٗش طلو٤ن حُظٌخَٓ حُٔ٘ظَى ٖٓ ػيٓٚ

)٤ٗو٢ ،  اً إ ٍطزش حُٜٔلٞكش طٔؼَ ػيى ٓظـٜخص حُظٌخَٓ حُٔ٘ظَى ٝحُظ٢ ٣ٌٖٔ اهظزخٍٛخ ًٔخ ٣ؤط٢ 

2013  :127):-  

(، كبٕ حُٔظـ٤َحص ٓلَ          ٓٔخ٣ٝش ُِٜلَ) ( )اًح ًخٗض ٍطزش حُٜٔلٞكش  (1

حُيٍحٓش ُٜخ ؿٌٍ ٝكيس، ٓٔخ ٣يٍ ػ٠ِ ػيّ ٝؿٞى طٌخَٓ ٓ٘ظَى ٣ٝٔظٞؿذ آظويحّ حُلَم 

 ح٧ٍٝ.

،كبٗٚ ٣ٞؿي ٓظـٚ (         ٓٔخ٣ٝش ُِٞحكي حُٜل٤ق ) ( )اًح ًخٗض ٍطزش حُٜٔلٞكش  (2

 ( ٛٞ ػخَٓ طٜل٤ق حُوطؤ ٨ًُٗٔٞؽ.     ُِظٌخَٓ حُٔ٘ظَى ، ٝحُلي )ٝك٤ي 

( طٔخ١ٝ ػيى ٓظـ٤َحص n، ٝإ )(         طخٓش حَُطزش )   اًح ًخٗض حُٜٔلٞكش  (3

 ح٧ًٗٔٞؽ حُٔويٍ، كبٕ ؿ٤ٔغ حُٔظـ٤َحص ٤ُْ ُٜخ ؿٌٍ ٝكيس، أ١ اٜٗخ ٓظـ٤َحص ٓخً٘ش.

ك٢ٜ حُلخ٫ص حُظ٢ طٌٕٞ ك٤ٜخ ٍطزش حُٜٔلٞكش    أٓخ حُلخ٫ص ح٧هَُٟ َُطزش حُٜٔلٞكش  (4

 (، ٌٝٛح ٣يٍ ػ٠ِ ٝؿٞى ػيس ٓظـٜخص ٓظٌخِٓش طٌخ٬ًٓ ٓ٘ظًَخً.           )
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-2004َرائط لٍاط وذؽهٍم انؼىايم انذاخهٍح انًؤشش ػهى ستؽٍح يظشف تغذاد نهًذج ) -شاٍَا  :

2016) 

ذىطٍف الأًَىرض انمٍاعً نرؽذٌذ انؼىايم انذاخهٍح انًؤششج ػهى ستؽٍح انًظاسف   -1

 انرعاسٌح

٣وُٜي رٚ ٤ٛخؿش حُؼ٬هخص ح٩هظٜخى٣ش ر٤ٖ حُٔظـ٤َحص ٟٓٞٞع حُزلغ ك٢ ٍٛٞس ٣ٍخ٤ٟش ٖٓ     

 -أؿَ ه٤خّ ٓؼخ٬ٓطٜخ ربٓظويحّ حُطَم حُو٤خ٤ٓش. ٝطظٌٕٞ ٌٛٙ حَُٔكِش ٖٓ هطٞط٤ٖ ٛٔخ:

 ذؽذٌذ يرغٍشاخ الأًَىرض والإشاساخ انًغثمح نهًؼانى.  - أ

ر٘خءً ػ٠ِ حُظل٤َِ حُ٘ظ١َ َُِرل٤ش ٝحُؼٞحَٓ حُيحه٤ِش حُٔئػَس ػ٤ِٜخ ٝحُٔؼِٞٓخص حُٔظخكش ػٖ       

حُيٍحٓخص حُو٤خ٤ٓش حُٔخروش، ٣ٌٖٔ ٤ٛخؿش ح٧ًٗٔٞؽ حُو٤خ٢ٓ ُِؼٞحَٓ حُيحه٤ِش حُٔئػَس ػ٠ِ ٍرل٤ٜخ 

 -٣ش حُٔٔزوش ػٖ اٗخٍحص ٓؼخُْ ح٧ًٗٔٞؽ ٝكن حُؼ٬هش حُيح٤ُش ح٥ط٤ش:ٝطلي٣ي حُظٞهؼخص حُ٘ظَ

Y= f (x1, x2, x3, x4, x5, x6 ) 

 اً حٕ:

Y.)ٓؼيٍ حَُرل٤ش ري٫ُش ٓؼيٍ حُؼخثي ػ٠ِ حُٔٞؿٞىحص )حُٔظـ٤َ حُظخرغ : 

X1:  .كـْ حَُٜٔف، ٣َطز٢ رؼ٬هش ١َى٣ش ٓغ ٓؼيٍ حَُرل٤ش 

X2 ،طَطز٢ رؼ٬هش ١َى٣ش ٓغ ٓؼيٍ حَُرل٤ش.: ىٍؿش حُٔوخ١َ ح٫ثظٔخ٤ٗش 

X3.ٗٔزش ح٤ُُٔٞش، طَطز٢ رؼ٬هش ػ٤ٌٔش ٓغ ٓؼيٍ حَُرل٤ش : 

X4. ػيى حُلَٝع، ٣َطز٢ رؼ٬هش ١َى٣ش ٓغ ٓؼيٍ حَُرل٤ش : 

X5.ػَٔ حَُٜٔف، ٣َطز٢ رؼ٬هش ١َى٣ش ٓغ ٓؼيٍ حَُرل٤ش : 

X6 ىٍؿش حَُحكؼش حُٔخ٤ُش، طَطز٢ رؼ٬هش ١َى٣ش ٓغ ٓؼيٍ حَُرل٤ش :. 
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 إخرٍاس انظٍغح انشٌاػٍح انًُاعثح. - ب

٣ؼي ح٧ُِٓٞد ح٢ٌُٔ ٤ِٓٝش ٜٓٔش ك٢ طل٤َٔ ح٧رؼخى حُ٘ظ٣َش، ٣ٝظْ ًُي ٖٓ ه٬ٍ طل٣َٞ حُٔظـ٤َحص      

(. ٝرؼي طوي٣َ ح٧ًٗٔٞؽ ٝكن Functionٟٓٞٞع حُيٍحٓش ا٠ُ ٤ٛـش ٣ٍخ٤ٟش طؤهٌ ٌَٗ حُيحُش )

حّ ح٤ُٜـش حُوط٤ش ٝحُِٞؿخ٣ٍظ٤ٔش حُِٔىٝؿش ( ربٓظوي٣َ١OLSوش حَُٔرؼخص حُٜـَٟ ح٩ػظ٤خى٣ش )

ٝحُٜ٘ق حُِٞؿخ٣ٍظ٤ٔش، طْ اهظ٤خٍ ح٤ُٜـش حُِٞؿخ٣ٍظ٤ٔش ٨ًُٗٔٞؽ حُوخٛش رخُؼٞحَٓ حُيحه٤ِش حُٔئػَس 

ػ٠ِ ٍرل٤ش َٜٓف رـيحى، ٩ٜٗخ طؼط٢ ٓئَٗحص اكٜخث٤ش أك٠َ ٖٓ ؿ٤َٛخ، اً طٔظِي أػ٠ِ ه٤ٔش ُـ 

(، ُٜٝٓٞش ٓؼخُـش AIC, H.Q, SCٝٓؼخ٤٣َ كظَحص ح٩رطخء )( S.e، ٝأهَ ه٤ٔش ُـ )  ̅       

ٌٛٙ ح٤ُٜـش كٔخر٤خً ٝٓؼخُـظٜخ ٌُِٔ٘ش ػيّ طـخْٗ حُظزخ٣ٖ ٖٓ ؿٜش، ك٬٠ً ػٖ ى٫ُش ٓؼخُٜٔخ حُظ٢ 

 طٔؼَ حَُٔٝٗخص ٖٓ ؿٜش أهَُٟ.

 َرائط اخرثاس اعرمشاسٌح انغلاعم انضيٍُح نهًرغٍشاخ يؽم انثؽس. - خ

( ُِظلوىن ٓٔىخ حًح ًخٗىض ح٬ُٔٓىَ ح٤ُِ٘ٓىش PPحػظٔيٗخ ك٢ رلؼ٘ىخ ٛىٌح ػِى٠ اهظزىخٍ ك٤ِىزْ ر٤ىَٕٝ)      

( ٓىٖ ٣ٝH0=B=0ظْ حُظلون كى٢ ٛىٌح ح٩هظزىخٍ ٓىٖ آٌخ٤ٗىش ٍكىٞ كَٟى٤ش حُؼىيّ ) ُٔظـ٤َحص حُزلغ،

حٕ ( أظٜىَص PP( حٕ ٗظىخثؾ اهظزىخٍ ك٤ِىزْ )1ػيٓٚ ًٔخ ك٢ ح٩هظزخٍ حُٔىخرن. ٬٣ٝكىع ٓىٖ حُـىيٍٝ )

ح٬َُٔٓ ح٤ُِ٘ٓش ًخٗض ؿ٤َ ٓٔظوَس ػ٘ىي حُٔٔىظٟٞ ُـ٤ٔىغ حُٔظـ٤ىَحص، رخٓىظؼ٘خء ىٍؿىش حُٔى٤ُٞش ك٤ىغ 

ُىٌح طىْ أهىٌ حُلىَٝم ح٧ُُٝى٠ ُٜىخ ٝطزى٤ٖ  %( 10حظَٜص حٓظوَح٣ٍش ػ٘ي حُٔٔظٟٞ ػ٘ي ىٍؿىش ٓؼ٣ٞ٘ىش )

ُلَؿىش ػ٘ىي ( حt( حُٔلظٔزش أًزَ ٖٓ ه٤ٔىش )t%(، اً ًخٗض ه٤ٔش )1اٜٗخ حٓظوَص ػ٘ي ٓٔظٟٞ ٓؼ٣ٞ٘ش )

( حُوخثِىىش رؼىىيّ ٝؿىىٞى ؿىىٌٍ H1=B 0%(، ٓٔىىخ ٣ؼ٘ىى٢ هزىىٍٞ حُلَٟىى٤ش حُزي٣ِىىش )1ٓٔىىظٟٞ ٓؼ٣ٞ٘ىىش )

 . I(1)حُٞكيس، أ١ اٜٗخ ٓظٌخِٓش ٖٓ حَُطزش 
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 ( نًرغٍشاخ الأًَىرض انخاص تًظشف تغذادPPَرائط اخرثاس ظزس انىؼذج ؼغة اخرثاس )  (1) ظذول

PP At Level 

With Constant 

 

 

Variables LNY1 LNX1 LNX2 LNX3 LNX4 LNX5 LNX6 

t-Statistic -2.0040 -2.4885 -2.5437 -2.6914 -1.0783 -1.4798 -1.3805 

Prob.  0.2841 0.1252 0.1126 0.0838 0.7158 0.6241 0.5830 

Result n0 n0 n0 * n0 n0 n0 

With Constant 

& Trend 

 

t-Statistic -2.6755 -2.4543 -2.6064 -2.9845 -1.0470 -1.6464 -1.1607 

Prob.  0.2513 0.3481 0.2796 0.1482 0.9262 0.7361 0.9059 

Result n0 n0 n0 n0 n0 n0 n0 

Without 

Constant & 

Trend 

 

t-Statistic  0.9911 0.0896 -0.6205 -1.0727 1.2556 12.5178 -0.6945 

Prob.  0.9124 0.7059 0.4427 0.2519 0.9444 1.0000 0.4102 

Result 
n0

 n0 n0 n0 n0 n0 n0 

 At First Difference 

With Constant 

 

 

Variables d(LNY1) d(LNX1) d(LNX2) d(LNX3) d(LNX4) d(LNX5) d(LNX6) 

t-Statistic -4.3520 -4.1754 -4.1686 -4.1906 -3.0606 -20.8189 -3.3781 

Prob.  0.0012 0.0021 0.0021 0.0020 0.0375 0.0001 0.0175 

Result *** *** *** *** ** *** ** 

With Constant 

& Trend 

 

t-Statistic -4.3041 -4.1293 -4.1199 -4.1357 -3.1164 -5.8842 -3.4614 

Prob.  0.0075 0.0117 0.0120 0.0116 0.1158 0.0001 0.0569 

Result *** ** ** ** n0 *** * 

Without 

Constant & 

Trend 

 

t-Statistic -4.2886 -4.2222 -4.2166 -4.2436 -2.9079 -20.6522 -3.3957 

Prob.  0.0001 0.0001 0.0001 0.0001 0.0046 0.0000 0.0012 

Result 
*** 

*** *** *** *** *** *** 

Rank  I(1) I(1) I(1) I(1) I(1) I(1) I(1) 

Critical table values 

 

At Level 

With 

Constant 

With 

Constant 

& Trend  

Without 

Constant 

& Trend  

At First 

Differen

ce 

With 

Constant 

With 

Constant 

& Trend  

Without 

Constant 

& Trend  

 
1% level -3.592462 -4.186481 -2.619851 1% level 

-

3.596616 

-

4.192337 -2.621185 

 
5% level -2.931404 -3.518090 -1.948686 5% level 

-

2.933158 

-

3.520787 -1.948886 

 
10% level -2.603944 -3.189732 -1.612036 

10% 

level 

-

2.604867 

-

3.191277 -1.611932 

 .(Eviews10)حُٜٔيٍ: حػيحى حُزخكغ اػظٔخىحً ػ٠ِ ٓوَؿخص حُزَٗخٓؾ ح٫كٜخث٢ 
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%( ػ٠ِ حُظٞح٢ُ 1%، 5%، 10ٓؼ٣ٞ٘ش ػ٘ي ٓٔظٟٞ )) (،)  (،)   ( طيٍ ػ٠ِ اٜٗخ  -٬ٓكظش:

 ( طيٍ ػ٠ِ اٜٗخ ؿ٤َ ٓؼ٣ٞ٘ش.Mackinnon(ٝ ،)Noكٔذ حُو٤ْ حُـي٤ُٝش  ُـ)

 ذمذٌش الأًَىرض انمٍاعً. - ز

هزَ طوي٣َ حُؼ٬هش ك٢ ح٧ؿَ حُط٣َٞ ٝكن أًٗٔٞؽ ؿٞٛخٕٗٔٞ ر٤ٖ حُؼٞحَٓ حُيحه٤ِش ٝحَُرل٤ش      

ري٫ُش ٓؼيٍ حُؼخثي ػ٠ِ حُٔٞؿٞىحص، ٣ٔظِِّ ٓؼَكش ػيى كظَحص ح٩رطخء حُٔؼ٠ِ ٌُٜٙ حُٔظـ٤َحص، ٝرؼي 

  -اؿَحء ح٫هظزخٍ ًخٗض حُ٘ظخثؾ ًٔخ ك٢ حُـيٍٝ ح٥ط٢:

 فرشج الإتطاء انًصهىاخرٍاس  يؼاٌٍش (2ظذول )

Lag LogL LR FPE AIC SC HQ 

0  34.35907 NA   6.21e-10 -1.334589 -1.042028 -1.228054 

1  583.4490  883.9008  1.64e-20 -25.72922  -23.38873* -24.87694 

2  655.2857   91.10998*   6.65e-21*  -26.84320* -22.45479  -25.24519* 

3  697.4152  39.04681  1.75e-20 -26.50806 -20.07171 -24.16429 

 .(Eviews10)حُٜٔيٍ: حػيحى حُزخكغ اػظٔخىحً ػ٠ِ ٓوَؿخص حُزَٗخٓؾ ح٫كٜخث٢ 

 %(.5 : حُؼيى ح٫ٓؼَ ُلظَحص ح٩رطخء حُٔؼ٠ِ ٌَُ ٓؼ٤خٍ ػ٘ي ٓٔظٟٞ ٓؼ٣ٞ٘ش )

 ,LR( إٔ كظَس ح٩رطخء حُٔؼ٠ِ رِـض ٓيط٤ٖ ٨ًُٗٔٞؽ حػظٔخىح ػ٠ِ ٓؼخ٤٣َ )٬٣2كع ٖٓ حُـيٍٝ )      

FPE, AIC, SC, HQ اً طْ حهظ٤خٍ ٓيس ح٩رطخء حُٔؼ٠ِ حػظٔخىح ػ٠ِ حُٔئَٗحص أػ٬ٙ ٝحُظ٢ ُٜخ ،)

 حهَ ه٤ٔش.

 اخرثاس انركايم انًشرشن ؼغة ؽشٌمح ظىهاَغىٌ -ض  

( ٗظىىخثؾ حُظٌخٓىىَ حُٔ٘ىىظَى كٔىىذ ٣َ١وىىش ؿٞٛخٗٔىىٕٞ، حً ط٘ىى٤َ حُىى٠ ٝؿىىٞى 3)٣زىى٤ٖ حُـىىيٍٝ       

ػ٬هىىش حُظٌخٓىىَ حُٔ٘ىىظَى رىى٤ٖ حُٔظـ٤ىىَحص كىى٢  ح٨ُٗٔىىًٞؽ، ح٫ٓىىَ حُىى١ٌ ٣ؼ٘ىى٢ ٍكىىٞ حُلَٟىى٤ش 

حُوخثِش رؼىيّ ٝؿىٞى ح١ ٓظـٜىش طٌخٓىَ ٓ٘ىظَى ٝٓىٖ ػىْ هزىٍٞ حُلَٟى٤ش حُزي٣ِىش (H0=0) حُٜل٣َش 

 ك٢ ح٧ًٗٔٞؽ.  حُوخثِش رٞؿٞى ٓظـٜخص طٌخَٓ ٓ٘ظَى
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  r كوي حظَٜص ٗظخثؾ حهظزخٍ ح٫ػَ ٬ًُٗٔٞؽ ٝؿٞى حًؼَ ٖٓ هٔٔش ٓظـٜخص ُِظٌخَٓ حُٔ٘ظَى      

% رخٓىظؼ٘خء 5حًزَ ٖٓ حُو٤ْ حُلَؿش حُٔ٘خظَس ُٜخ ػ٘ي ٓٔظٟٞ ٓؼ٣ٞ٘ىش ك٤غ ًخٗض حُو٤ْ حُٔظلٔزش 

 حُل٤َٟش حُٔخرؼش ٬ًُٗٔٞؽ.

حٓخ ٗظخثؾ حهظزخٍ حُو٤ٔش ح٤ُِٔٔس حُؼظ٠ٔ كوي ًخٗىض ٓوظِلىش ػىٖ حُ٘ظىخثؾ حُظى٢ حظَٜٛىخ حهظزىخٍ        

ح٫ػىىَ، كوىىي حظٜىىَص ٗظىىخثؾ ح٫هظزىىخٍ ٬ُٗٔىىًٞؽ ٛىىلش حُلَٟىى٤ش حُٜىىل٣َش. ٝٓىىغ حهىىظ٬ف حُ٘ظىىخثؾ 

ْ . ٝٓىٖ ػى(28: 2018)ح٤ُ٘ىق ٝحُل٘ظى٢ ) حُٔظلووش ٖٓ ح٫هظزخ٣ٍٖ كخٕ حهظزخٍ ح٫ػَ ٣ؼي ح٫ك٠ىَ

٣ٌٔىىٖ حُوىىٍٞ رىىخٕ ٛ٘خُىىي ػ٬هىىش طٞح٤ُٗىىش ػِىى٠ حُٔىىيٟ حُط٣ٞىىَ رىى٤ٖ حَُرل٤ىىش ٝحُٔظـ٤ىىَحص حُيحه٤ِىىش 

   حُٔلَٔس ُٜخ. 

 اخرثاس انركايم انًشرشن تطشٌمح ظىهاَغىٌ (3) انعذول

 Max اخرثاس انمًٍح انًًٍضج انؼظًى Trace اخرثاس الأشش

قيم الجذر  
 الكامن

Eigenva
lue 

 

Trace 

Statistic 

 

القيم 0.05

 الحرجة
Critical 

Value 

Prob.**   قيم الجذر
 الكامن

Eigenval
ue 

Max-
Eigen 

Statisti
c 

القيم 0.05

 الحرجة
Critical 

Value 

Prob.** 

None *  0.667  213.6  125.6  0.0000 
None 

 0.667  45.10  46.23  0.0658 

At 
most 1 

*  0.654  168.4  95.7  0.0000 

At 
most 1 

*  0.655  43.70  40.07  0.0187 

At 
most 2 

*  0.652  124.9  69.8  0.0000 

At 
most 2 

*  0.647  42.77  33.87  0.0034 

At 
most 3 

*  0.644  81.6  47.8  0.0000 

At 
most 3 

* 
 0.571  34.76  27.58  0.0050 

At 
most 4 

*  0.414  39.2  29.7  0.0031 

At 
most 4 

 0.473  26.26  21.13  0.0087 

At 
most 5 

*  0.318  17.2  15.4  0.0268 

At 
most 5 

 0.361  18.41  14.26  0.0104 

At 
most 6  0.036  1.5  3.8  0.2173 

At 
most 6  0.025  1.041  3.84  0.30 
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 .(Eviews10)انًظذس: اػذاد انثاؼس اػرًادا ػهى يخشظاخ انثشَايط الاؼظائً 

 الرظادٌا وإؼظائٍا  ولٍاعٍا  ذمٍٍى الأًَىرض انًمذس  - ض

 ذمٍٍى الأًَىرض انمٍاعً انًمذس إلرظادٌا   (1

رخُ٘ٔزش ح٠ُ طو٤٤ْ ح٫ًٗٔٞؽ حُو٤خ٢ٓ حُٔويٍ حهظٜخى٣خ ُظلي٣ي حُؼٞحَٓ حُيحه٤ِش  حُٔئػَس ػِى٠ ٍرل٤ىش      

 -( ح٫ط4:٢َٜٓف رـيحى، ك٤ظ٠ق ٖٓ حُـيٍٝ)

ٝٓؼىيٍ حُؼخثىي ػِى٠ حُٔٞؿىٞىحص،  (X1ػيّ ٝؿٞى ػ٬هش ٓؼ٣ٞ٘ىش حكٜىخث٤خً رى٤ٖ كـىْ حُٜٔىَف ) ( أ

( 03032ك٤ىىغ حظٜىىَ ٓؼىىيٍ حُؼخثىىي ػِىى٠ حُٔٞؿىىٞىحص حٓىىظـخرش ١َى٣ىىش ُلـىىْ حُٜٔىىَف رٔوىىيحٍ )

 %( ٌٝٛٙ حُ٘ظ٤ـش ٫ طظلن ٝ ُِٔ٘طن ح٫هظٜخى١. 67ريٍؿش ٓؼ٣ٞ٘ش )

ٝٓؼىيٍ حُؼخثىي ػِى٠ حُٔٞؿىٞىحص،  ٝؿىٞى ػ٬هىش ٓؼ٣ٞ٘ىش حكٜىخث٤خً رى٤ٖ ىٍؿىش حُٔوىخ١َ ح٫ثظٔخ٤ٗىش ( ب

َ ٓؼيٍ حُؼخثي ػ٠ِ حُٔٞؿٞىحص حٓظـخرش ١َى٣ش طـخٙ ىٍؿىش حُٔوىخ١َ ح٫ثظٔخ٤ٗىش رٔوىيحٍ      ك٤غ حظٜ

%( ٣ىئى١ 1ر٘ٔزش ) ( أ١ إ ٣ُخىس ىٍؿش حُٔوخ١َ ح٫ثظٔخ٤ٗش030003( ٝ ريٍؿش ٓؼ٣ٞ٘ش )0357)

 %( ٌٝٛٙ حُ٘ظ٤ـش طظلن ٝحُٔ٘طن ح٫هظٜخى56.١ا٠ُ ٣ُخىس ٓؼيٍ حُؼخثي ػ٠ِ حُٔٞؿٞىحص ر٘ٔزش )

ػ٬هىىش ٓؼ٣ٞ٘ىش حكٜىىخث٤خً رىى٤ٖ ٗٔىزش حُٔىى٤ُٞش ٝٓؼىيٍ حُؼخثىىي ػِىى٠ حُٔٞؿىٞىحص، ك٤ىىغ حظٜىىَ ٝؿىٞى  ( ت

( ٝ ريٍؿش ٓؼ٣ٞ٘ش 1302ٓؼيٍ حُؼخثي ػ٠ِ حُٔٞؿٞىحص حٓظـخرش ١َى٣ش طـخٙ ٗٔزش ح٤ُُٔٞش رٔويحٍ )

%( ٣ىىىئى١ اُىىى٠ ٣ُىىىخىس ٓؼىىىيٍ حُؼخثىىىي ػِىىى٠ 1( أ١ إ ٣ُىىىخىس ٗٔىىىزش حُٔىىى٤ُٞش ر٘ٔىىىزش )030144)

%( ٝٛىىٌٙ حُ٘ظ٤ـىىش ٫ طظلىىن ٝحُٔ٘طىىن ح٫هظٜىىخى١. ٣ٌٝىىٕٞ ًُىىي ٗظ٤ـىىش 102حُٔٞؿىىٞىحص ر٘ٔىىزش )

حٓىىظلٞحً حُٔٞؿىىٞىحص حُٔظيحُٝىىش حُٔظٔؼِىىش كىى٢  ُطز٤ؼىىش ط٤ًَزىىش ٓٞؿىىٞىحص ٜٓىىَف رـىىيحى ك٤ىىغ

% ٖٓ اؿٔخ٢ُ حُٔٞؿٞىحص هى٬ٍ ٓىيس 92ح٫ٓظويحٓخص حُ٘وي٣ش ٝح٫ٓظؼٔخٍحص ه٤َٜس ح٥ؿَ ػ٠ِ 

  حُزلغ.

ٝٓؼىيٍ حُؼخثىي ػِى٠ حُٔٞؿىٞىحص، ك٤ىغ حظٜىَ  ٝؿىٞى ػ٬هىش ٓؼ٣ٞ٘ىش حكٜىخث٤خً رى٤ٖ ػىيى حُلىَٝع  ( ث

( ٝ ريٍؿىش ٓؼ٣ٞ٘ىش 4315ٓؼيٍ حُؼخثي ػ٠ِ حُٔٞؿٞىحص حٓظـخرش ١َى٣ش طـخٙ ػيى حُلَٝع رٔويحٍ )
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%( ٣ئى١ ا٠ُ ٣ُخىس ٓؼيٍ حُؼخثي ػ٠ِ حُٔٞؿٞىحص 1ر٘ٔزش ) ( أ١ إ ٣ُخىس ػيى حُلَٝع030001)

 %( ٌٝٛٙ حُ٘ظ٤ـش طظلن ٝحُٔ٘طن ح٫هظٜخى415.١ر٘ٔزش )

ٝؿٞى ػ٬هش ٓؼ٣ٞ٘ش حكٜخث٤خً ر٤ٖ ػَٔ حُٜٔىَف ٝٓؼىيٍ حُؼخثىي ػِى٠ حُٔٞؿىٞىحص، ك٤ىغ حظٜىَ  ( ج

( ٝ ريٍؿىش -8392ٓؼيٍ حُؼخثي ػِى٠ حُٔٞؿىٞىحص حٓىظـخرش ػٌٔى٤ش طـىخٙ ػٔىَ حُٜٔىَف رٔوىيحٍ )

اُى٠ حٗولىخٝ ٓؼىيٍ حُؼخثىي %( ٣ىئى١ 1( أ١ إ ٣ُخىس ػٔىَ حُٜٔىَف ر٘ٔىزش )030000ٓؼ٣ٞ٘ش )

 %( ٌٝٛٙ حُ٘ظ٤ـش ٫ طظلن ٝحُٔ٘طن ح٫هظٜخى892.١ػ٠ِ حُٔٞؿٞىحص ر٘ٔزش )

ٝؿٞى ػ٬هش ٓؼ٣ٞ٘ش حكٜخث٤خً رى٤ٖ ىٍؿىش حَُحكؼىش حُٔخ٤ُىش ٝٓؼىيٍ حُؼخثىي ػِى٠ حُٔٞؿىٞىحص، ك٤ىغ  ( ح

( -1395حظَٜ ٓؼيٍ حُؼخثي ػ٠ِ حُٔٞؿٞىحص حٓظـخرش ػ٤ٌٔش طـخٙ ىٍؿىش حَُحكؼىش حُٔخ٤ُىش رٔوىيحٍ )

%( ٣ئى١ ا٠ُ حٗولىخٝ 1( أ١ إ ٣ُخىس ىٍؿش حَُحكؼش حُٔخ٤ُش ر٘ٔزش )030001ٝ ريٍؿش ٓؼ٣ٞ٘ش )

 %( ٌٝٛٙ حُ٘ظ٤ـش ٫ طظلن ٝحُٔ٘طن ح٫هظٜخى195.١ٓؼيٍ حُؼخثي ػ٠ِ حُٔٞؿٞىحص ر٘ٔزش )

ؽٍح ذمٍٍى الأًَىرض انمٍاعً انًمذس إلرظادٌا  نرؽذٌذ انؼىايم انذاخهٍح انًؤششج ػهى ست (4) انعذول

 يظشف تغذاد

Dependent Variable: LNY1   

Method: Least Squares   

Date: 06/08/18   Time: 20:23   

Sample: 2005Q1 2015Q4   

Included observations: 44   

     
     

Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.   

     
     
C 11.93760 1.944563 6.138964 0.0000 

LNX1 0.032194 0.076236 0.422296 0.6753 

LNX2 0.568243 0.141740 4.009056 0.0003 

LNX3 1.025116 0.399092 2.568621 0.0144 

LNX4 4.153629 0.973641 4.266077 0.0001 

LNX5 -8.920895 1.808926 -4.931598 0.0000 

LNX6 -1.958063 0.449380 -4.357257 0.0001 
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 .(Eviews10)حُٜٔيٍ: حػيحى حُزخكغ اػظٔخىحً ػ٠ِ ٓوَؿخص حُزَٗخٓؾ ح٫كٜخث٢ 

 ذمٍٍى الأًَىرض انًمذس إؼظائٍا   (2

( ٬ٓٓش ح٧ًٗٔٞؽ حُٔويٍ اكٜخث٤خً ٣5ٔظيٍ ٖٓ ه٬ٍ حُٔئَٗحص ح٩كٜخث٤ش حُٞحٍىس ك٢ حُـيٍٝ )     

، ك٬٠ً ػٖ X1( رخٓظؼ٘خء حُٔظـtَ٤رٌَ٘ طخّ، اً ًخٗض ًَ حُٔظـ٤َحص حُظل٣َ٤ٔش ٓؼ٣ٞ٘ش كٔذ حهظزخٍ )

Rه٤ٔش ٓؼخَٓ حُظلي٣ي )
ُظـ٤َحص %( ٖٓ ح  ( حُظ٢ طٟٞق إ ح٧ًٗٔٞؽ حُٔويٍ ٣لَٔ )     2

( طئًي ػ٠ِ ٓؼ٣ٞ٘ش ح٧ًٗٔٞؽ حُٔويٍ ًٌَ F(، ًٔخ إ ه٤ٔش اكٜخءٙ )y1حُلخِٛش ك٢ حُٔظـ٤َ حُظخرغ ) 

%(، ك٬٠ً ػٖ حٗولخٝ ه٤ٔش حُوطؤ حُٔؼ٤خ١ٍ 1( ػ٘ي ٓٔظٟٞ ٓؼ٣ٞ٘ش أهَ ٖٓ )18.98ٝحُزخُـش )

(S.e( ٝحُزخُـش )0.29.) 

 انًؤششاخ الإؼظائٍح نلأًَىرض انًمذس  ( 5ظذول )  

 انمًٍح انًؤششاخ الاؼظائٍح

R-squared 0.754861 

Adjusted R-squared 0.715109 

S.E. of regression 0.297678 

Sum squared resid 3.278656 

Log likelihood -5.304662 

F-statistic 18.98916 

Prob(F-statistic) 0.000000 

 .(Eviews10)حُٜٔيٍ: حػيحى حُزخكغ اػظٔخىحً ػ٠ِ ٓوَؿخص حُزَٗخٓؾ ح٫كٜخث٢        
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 انًطهة انخايظ :الاعرُراظاخ وانرىطٍاخ

 الاعرُراظاخ -اولا:

حُ٘ظخثؾ طلون ٛلش ح٩ٓظوَح٣ٍش )حٌُٕٔٞ( ػ٘ي حُٔٔظٟٞ ُيٍؿش ح٤ُُٔٞش ، ك٢ كى٤ٖ  أػزظض -0

ح٧هَُٟ ػ٘ي أهٌ حُلَٝم ح٠ُُٝ٧ ُٜخ طلووض ٛلش ح٩ٓظوَح٣ٍش )حٌُٕٔٞ( ُزو٤ش حُٔظـ٤َحص 

( ٫ٝ طٞؿىىي ٓظـ٤ىىَحص ٓظٌخِٓىىش ٓىىٖ حَُطزىىش PPٝكىىن اهظزىىخٍحص ؿىىٌٍ حُٞكىىيس حُٔٔىىظويٓش )

 .I(2)حُؼخ٤ٗش 

ط٤َ٘ ٗظخثؾ حُظل٤َِ حُو٤خٓى٢ إ أك٠ىَ ٛى٤ـش ٣ٍخٟى٤ش ُظوىي٣َ ح٫ٗٔىًٞؽ ُظلي٣ىي حُؼٞحٓىَ  -2

ُِٞؿخ٣ٍظ٤ٔىش ، ًٔىخ طئًىي حُيحه٤ِش حُٔئػَس ػ٠ِ ٍرل٤ش حُٜٔخٍف حُظـخ٣ٍىش ٛى٢ حُٜى٤ـش ح

 هِٞٛخ ٖٓ ٬ٌ٘ٓص حُظل٤َِ حُو٤خ٢ٓ ًخكش.

أػزظىىض حُ٘ظىىخثؾ ٝؿىىٞى ػ٬هىىش طٞح٤ُٗىىش ٣ٞ١ِىىش ح٧ؿىىَ )طٌخٓىىَ ٓ٘ىىظَى( رىى٤ٖ حُٔظـ٤ىىَحص  -3

حُظل٣َ٤ٔش ٝ حُٔظـ٤ىَ حُظىخرغ )ٍرل٤ىش ٜٓىَف رـىيحى( ٝكىن ٜٓ٘ـ٤ىش ؿٞٛخٗٔىٕٞ، اً ًخٗىض 

 ( حُٔلظٔزش أًزَ ٖٓ حُو٤ْ حُلَؿش ُٜخ. Fاكٜخث٤ش )

ػيّ طؤػَ ٍرل٤ش )ٓؼيٍ حُؼخثي ػ٠ِ حُٔٞؿٞىحص( َٜٓف رـىيحى رلـٔىٚ حُٜٔىَف ك٤ىغ  -4

حظٜىىَص ٗظىىخثؾ طوىىي٣َ ح٫ٗٔىىًٞؽ حُٔؼظٔىىي ُظلي٣ىىي حُؼٞحٓىىَ حُيحه٤ِىىش حُٔىىئػَس ػِىى٠ حَُرل٤ىىش 

 ه٤خ٤ٓخ ػيّ  ٝؿٞى ػ٬هش ٓؼ٣ٞ٘ش حكٜخث٤خ ر٤ٖ ٍرل٤ش حَُٜٔف ٝكـٔٚ.

ُؼٞحٓىىَ حُيحه٤ِىىش حُٔىىئػَس ػِىى٠ حَُرل٤ىىش حظٜىىَص ٗظىىخثؾ طوىىي٣َ ح٫ٗٔىىًٞؽ حُٔؼظٔىىي ُظل٤ِىىَ ح -5

 -ه٤خ٤ٓخ :

ٝؿٞى ػ٬هىش ١َى٣ىش ٝٓؼ٣ٞ٘ىش رى٤ٖ حَُرل٤ىش )ٓؼىيٍ حُؼخثىي ػِى٠ حُٔٞؿىٞىحص( ٓىغ ىٍؿىش  -

 حُٔوخ١َ ح٫ثظٔخ٤ٗش، ػيى حُلَٝع ٌٝٛح ٣ظلن ٓغ حُٔ٘طن ح٫هظٜخى١.

ٝؿٞى ػ٬هش ػٌٔى٤ش ٝٓؼ٣ٞ٘ىش رى٤ٖ حَُرل٤ىش )ٓؼىيٍ حُؼخثىي ػِى٠ حُٔٞؿىٞىحص( ًٝى٬ً ٓىٖ   -

 ػَٔ حَُٜٔف، ىٍؿش حَُحكؼش حُٔخ٤ُش ٌٝٛح ٫ ٣ظلن ٓغ حُٔ٘طن ح٫هظٜخى١.

ٝؿىىٞى ػ٬هىىش ١َى٣ىىش ٝٓؼ٣ٞ٘ىىش رىى٤ٖ حَُرل٤ىىش )ٓؼىىيٍ حُؼخثىىي ػِىى٠ حُٔٞؿىىٞىحص(ٝ ٗٔىىزش   -

 ح٤ُُٔٞش ٌٝٛح ٫ ٣ظلن ٓغ حُٔ٘طن ح٫هظٜخى١ . 
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 انرىطٍاخ -شاٍَا:  

ىٍؿىش ػىٖ ٣َ١ىن ح٫ػظٔىخى ٍَٟٝس حُؼَٔ ػ٠ِ ٣ُخىس ىٍؿش حَُحكؼش حُٔخ٤ُىش حُى٠ حهٜى٠  -1

ػِى٠ ٜٓىىخىٍ حُظ٣ٞٔىىَ حُوخٍؿ٤ىش، حً ٣ىىئى١ ًُىىي حُى٠ ٣ُىىخىس حَُرل٤ىىش ر٘ى١َ طىىٞكَ حُوىىيٍس 

 َُِٜٔف ػ٠ِ طلو٤ن ػٞحثي طلٞم ٓخ ٣يكؼٚ ٖٓ كٞحثي ػ٠ِ حُٞىحثغ ٝحُوَٝٝ.

ٟىىٍَٝس  ط٣ٞ٘ىىغ ٜٓىىخىٍ ح٣٫ىىَحىحص ٝػىىيّ حػظٔىىخى حُٜٔىىخٍف حُظـخ٣ٍىىش حُوخٛىىش ػِىى٠  -2

 ز٤ش ٝح٫ػظٔخىحص حُٔٔظ٘ي٣ش، ٝهطخرخص ح٠ُٔخٕ.ػ٫ٞٔص ر٤غ حُؼِٔش ح٫ؿ٘

ٍَٟٝس ه٤خّ حُٜٔخٍف حُظـخ٣ٍش حُوخٛش ر٣ِخىس ػيى حُلَٝع حَُٜٔك٤ش ر١َ٘ حٕ طٌٕٞ  -3

 حُٔ٘خكغ حُٔظلِٜش ٖٓ ًُي طلٞم ٓخ ٣ظَد ػ٤ِٜخ ٖٓ طٌخ٤ُق.

ٍَٟٝس ط٘ـ٤غ ػ٤ِٔخص ح٫ٗيٓخؽ ر٤ٖ حُٜٔخٍف حُؼ٣َوش ٝحُٜٔخٍف حُـي٣ي كى٢ حُٔىٞم  -4

 َحه٢ ٬ُٓظلخىس ٖٓ ػٔن طـَرش طِي حُٜٔخٍف.   حَُٜٔك٢ حُؼ

ٍَٟٝس ه٤خّ حُٜٔخٍف حُظـخ٣ٍش رظ٤ٓٞغ حػٔخُٜخ ٖٓ ه٬ٍ حىهخٍ ١َم ؿي٣يس ٝٓزظٌىَس  -5

 ك٢ طوي٣ْ حُويٓخص حَُٜٔك٤ش ٖٓ ه٬ٍ ح٫ٓظلخىس ٖٓ حُظو٤٘خص حُلي٣ؼش.  

لخف ٍَٟٝس ه٤خّ حُٜٔخٍف حُظـخ٣ٍش حُؼخٓش ٝحُوخٛىش رخ٩كٜىخف ػىٖ ر٤خٗخطٜىخ ر٘ىٌَ ٗى -6

 ٝحُظؼخٕٝ ٓغ حُزخكؼ٤ٖ.

ط٘ـ٤غ حُيٍحٓخص حُظ٢ طٜظْ ريٍحٓىش حُؼٞحٓىَ حُوخٍؿ٤ىش حُٔىئػَس ػِى٠ ٍرل٤ىش حُٜٔىخٍف  -7

 حُظـخ٣ٍش.

 انًظادس

 انًظادس انؼشتٍح -اولا:

 انكرة  .1

 .، ؿخٓؼش رـيحى، رـيحىاداسج انًظاسف (2002) أرٞ كٔي، ٍٟخ ٛخكذ ٝحُـز١ٍٞ، كخثن ٓ٘ؼَ

، ىحٍ ح٤ُخ١ٍُٝ َُِ٘٘ يذاخم وذطثٍماخ -اداسج انؼًهٍاخ انًظشفٍح (2016) ح١َُٔ٘، ٛخىم ٍحٗي

 .ٝحُظ٣ُٞغ، ػٔخٕ

، ىحٍ الانكرشوٍَح –غٍش انؼادٌح  –اداسج انؼًهٍاخ انًظشفٍح انؼادٌح  (2016) ح٤َُٜك٢، ٓلٔي

 .حُلـَ َُِ٘٘ ٝ حُظ٣ُٞغ، حُوخَٛس

ىحٍ حػَحء َُِ٘٘ ٝحُظ٣ُٞغ،  ،1، ١الاداسج انًانٍح انًرمذيح (2010)حُؼخ١َٓ، ٓلٔي ػ٢ِ حرَح٤ْٛ 

 .ػٔخٕ

الالرظاد انمٍاعً تٍٍ انُظشٌح وانرطثٍك، انذاس  (2005) ػط٤ش، ػزيحُوخىٍ ٓلٔي ػزيحُوخىٍ

 .حُـخٓؼ٤ش،  َٜٓ
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، ىحٍ حٌُظذ انُظشٌح انُمذٌح) انُظشٌاخ. انًؤعغاخ. انغٍاعاخ( (2000) ٣ل٠٤، ٝىحى ٣ْٞٗ

 .ُِطزخػش ٝحَُ٘٘، حَُٔٞٛ

 والاؽاسٌػانشعائم  -ب

انؼىايم انًؤششج ػهى كفاءج انًظاسف انرعاسٌح) دساعح يٍذاٍَح ( 2011) حُل٤ٖٔ، ٣خَٓ ٗؼزخٕ
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