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الʶʸارف  Ǻ  يمان الʙʶʸف الأॻɾاس وتʲلʻل العلاقة بʥʻ مʳاʙʟ الʦʻʴلة ومʳاʙʟ رأس الʸال و 

على مʙʶف الʸʱهʦرȂة Ǻاسʗʳʯام نʦʸذج الانʗʲار الʘاتي للإʠǺاء الʱʯارȂة اللॻʮʻة، دراسة ॻɾاسॻة 
  )ARDLالʚمʹي (

  مȜȂʚهاحʗʸ فـʙج  .د                                 
ʤʴل قȂʦʸʯارف، الʶʸة والॻاد ؕلʶʯارة، الاقʱʯامعة والʱة الȂʙʸة، الأسॻا الإسلامॻʮʻل. 

  

ʸلالʳʯʴ :ʝ  

ــʙʻʱت ــة  مȄʨʱʴات  اســــ ــʨʽلة مʵاʛʡ وॽʀاس تʴلʽل  إلى  الʙراســــ ــافة  الʺال، رأس  ومʵاʛʡ  الʶــــ ــॽح إلى  Ǽالإضــــ  على تأثʛʽها تʨضــــ
 Ȑʨʱــ ــʛفي، الأمان مʶــ ــॽة الأهʙاف  مǽُ  ʧعʛʰʱ  الȑʚ  الʺʸــ ــاســ ــارف  الأســ ــي نʺʨذج بʻاء خلال مʧ ذلʥ تʦ. الʳʱارȄة  للʺʸــ  ॽʀاســ

ʙʺʱعǽ  ل  علىʽلʴت ʦائʨة  القॽرة  الʺالʨـــــــʷʻʺةل ،الȄرʨهʺʳف الʛـــــــʸʺ، امʙʵʱاســـــــǼ ذجʨʺار نʙʴاتي الانʚاء  الʢǼي للإʻمʜزع الʨʺال 
)ARDL(  ة  خلالʛʱالف  ʧت.  2022  إلى  2008  مʛهʣائج  أʱʻد الʨة  علاقة  وجॽازنʨلة تȄʨʡ  الأجل ʧʽات بʛʽغʱʺــة  ال   الʺʙروسـ

 مʶــــȐʨʱ  في  الأجل قʸــــʛʽة  الاخʱلالات مʧ%  95.98  حʨالي  أن تʧʽʰ  الʢʵأ، تʸــــॽʴح ॽʀʺة خلال ومʧ.  القʸــــʛʽ الأمʙ  في
ــاǼقة الفʛʱة  في  الʺʸــــــʛفي الأمان ــʱعادة )t(  الʴالॽة  الفʛʱة  في تʸــــــʴॽʴها  ʧȞʺǽ )t-1( الʶــــ  عʙʻ الȄʨʢل الأمʙ  في  الʨʱازن   لاســــ
  ؗانʗ   الʶـــʨʽلة مʵاʛʡ  أن ARDL  نʺʨذج تقʙيʛ  نʱائج أʣهʛت ؗʺا. الʨʱضـــॽʴॽة  الʺʱغʛʽات  في  صـــʙمة أو  تغʛʽʽ أȑ حʙوث

ـȐʨʱʁ   عʙʻ  معȄʨʻة  دلالة ذات ـʛʽ̫ مʺا %،1  م ǽ  د  إلىʨلة  علاقة وجȄʨʡ الأجل ʧʽب ʛʡاʵلة مʨʽʁـ ـʛyفي والأمان  ال  خلال  الʺ
ــة  فʛʱة ــʨʽلة مʵاʛʡ انʵفʹـــــʗ  إذا آخǼ  ،ʛʺعʻى.  الʙراســـ   الʺʸـــــʛفي الأمان زȄادة  إلى  يʕدȑ  ذلʥ  فإن  واحʙة، وحʙة Ǽʺقʙار  الʶـــ

 القʸــʛʽ  الʺȐʙ  على  ســʨاء  الʺʸــʛفي، الأمان  على تʕثʛ  لا  الʺال رأس مʵاʛʡ  أن  إلى الʱʻائج وتʷــǼ 0.026749.  ʛʽʺقʙار
 ومʵاʛʡ الʨʽʶلة مʵاʛʡ بʧʽ  تʨازن   تʴقȘʽ ضʛورة بʻʽها مʧ تʨصॽات، Ǽعʙة الʙراسة أوصʗفʛʱة الʙراسة.    خلال  الȄʨʢل، أو

ـــــــʛفي والأمان  الʺال رأس ـــــــʖ الالʜʱام  خلال مʧ  ذلʥ  وʴʱȄقȘ.  الʺʸــ ـــــــʨʽلة  الʺʙʴدة  Ǽالʶʻــ فاǽة القانʨنॽة  للʶــ  الʱي  الʺال رأس  وؗ
ــʛف ʙʴǽدها ȑʜ   لॽʰʽا  مʸــ ʛؗʺغي ؗʺا.  الॼʻادة  يȄز ʜʽ ʛؗʱك  الʺال رأس  على  الʨــارف  في الʺʺل ــʨل لʱغॽʢة الʳʱارȄة  الʺʸــ  الأصــ
ـyارف هʚه  تʱʴاجها  الʱي الʲابʱة ـʁلʢات  على  وʱȄعʧʽ.  الʺ ـʨʽʁلة مʵاʛʡ إدارة سـॽاسـة  تعʜȄʜ  الʻقǽʙة ال ـ́ʺان  الʺال، ورأس  ال  ل

  .الʺʵاʛʡ هʚه ورصʙ لʺʱاǼعة الʺʻاسॼة الإجʛاءات تʚʵʱ الʳʱارȄة الʺʸارف أن
    .الأمان الʺʛʸفيمʵاʛʡ الʨʽʶلة، مʵاʛʡ رأس الʺال، الʺʸارف الʳʱارȄة،   -:ʸفʯاحॻة الؒلʸات ال

  

  الʸقʗمة:. 1
ʛʰʱات   تُعʶسʕʺة  الॽالʺال  ʧم  ʛاصʻة  العॽام   في   الأساسʤʻالʺالي،  ال   ʘʽل  حȞʷت  ʛʳة   حȄاوʜاء  في  الʻب 

 الʺʕسʶات،  هʚه  بʧʽ  مʧ.  اللازمة  الʺالॽة  الʺʨارد   وتʨفʛʽ  الʺʷارȄع  تʺȄʨل  في  دورها  يʲʺʱل.  الʙول  اقʸʱادǽات 
  وتʶاهʦ   الاقʸʱادǽة،  الॽʺʻʱة   وتʴقȘʽ  الʨʢʱر  عʺلॽة  في  مʨʴرȄًا   دورًا  تلعʖ   الʱي  الʳʱارȄة  الʺʸارف  تʛʰز
  الʱقʙم   ومع.  الʺॽɾʛʸة  الʙʵمات   مʧ  مʨʻʱعة  مʨʺʳعة  تقʦǽʙ  خلال  مʧ  الاقʸʱاد   إنعاش  في  فعّال  ȞʷǼل
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 الʺʸارف،  بʧʽ  الʺʻافʶة  وتʻامي  الʺالي،  الʛʴʱر  وزȄادة  الʺॽɾʛʸة،  الʻʸاعة  شهʙته  الȑʚ  الʨʻؔʱلʨجي
  تʕثʛ   الʱي  والʺʵاʛʡ  الǽʙʴʱات   مʧ  العʙيʙ  الʺʕسʶات   هʚه  تʨاجه  جʙيʙة،  مالॽة  أدوات   اسʙʵʱام  إلى  Ǽالإضافة

  . وغʛʽها والاسʲʱʺار الإقʛاض  مʲل الʺʱʵلفة وأنʱʢʷها الʺʛʸفي الأمان مȐʨʱʶ  على
ʧايॼʱت  ʛʡاʵʺابها،  وفقًا  الॼلأس   ʘʽعى  حʶارف  تʸʺة  الȄارʳʱال  Șʽقʴʱعة  لʨʺʳم  ʧاف،  مʙالأه  ʧها   مʻʽب  
ʜȄʜتع   Ȑʨʱʶفي  الأمان  مʛʸʺادة  الȄʜثقة  ل   ،ʧʽعاملʱʺفاء  الʨاماتها  والʜʱالǼ   ʦاههʳاء  تʨا  سʨؗان  ʧʽدعʨأو   م  

ʧȄʛخʙف  ؗʺا.  مʙإلى  ته  ʜȄʜرتها  تعʙاجهة  على  قʨم  ʛʡاʵʺة  الॽɾʛʸʺفاءة  الȞǼ  ةॽها   لʹʺان  وفاعلʱȄارʛʺʱاس  
  الʺʛʸفي،   الأمان  على  تʕثʛ  الʱي  الʺॽɾʛʸة  الʺʵاʛʡ  بʙراسة  الاهʱʺام  زȄادة  إلى  ذلʥ  أدȐ  وقʙ .  وȃقاءها
 ʙيʙʴوت   ʖʽاسها  أسالॽʀ  فاديهاʱل  أو  لʽتها  تقلʙى.  حʻʰاق تॽʶا الʚاع  وفي هʢفي  القʛʸʺي  الʰʽا  اللʚجه   هʨʱال  

ʧار  خلال  مʙن   إصʨقان   ʙقʻيلات   الʙعʱرات   والʛادرة  والʺقʸال  ʧة  عʻʳازل،  لǼ  فʙوضع  به   ʙاعʨة  قॽرقاب  
ʧʺʹارف تʸʺة للȄارʳʱال Șʽقʴة تॽʰʽفي الأمان اللʛʸʺف ما أو الʛعǽُ  لامةʶالǼ ةॽɾʛʸʺال.  

 ʗضʛعʱاس   ʙيʙالع  ʧراسات   مʙقة  الǼاʶالعلاقة  ال  ʧʽب  ʛʡاʵلة  مʨʽʶال  ʛʡاʵالʺال،  رأس  وم  ʧها  ومʻʺض  
 وقʙ .  الʺʛʸفي  الأمان  على  وتأثʛʽها  الʨʽʶلة  مʵاʛʡ  تʨضॽح  إلى  سعʗ   الʱي)  2022(  الهاشʺي  دراسة

 الʙراسة  أوصʗ   ؗʺا.  الʺʛʸفي  والأمان  الʨʽʶلة  مʵاʛʡ  بʧʽ  إحʸائॽة  دلالة  ذات   علاقة  وجʨد   الʱʻائج  أʣهʛت 
 مȄʨʱʶات   على  الʴفاȍ  أهʺॽة  على  وأكʙت   الʨʽʶلة،  ومʵاʛʡ  الʺʛʸفي  الأمان  بʧʽ  تʨازن   تʴقʛʹǼ  Șʽورة
  الʱي   ،)2022(  جلʢي دراسة  فيو   .والاحॽʱاॽʡات   الʺال  رأس  زȄادة  خلال  مʧ  الʺʛʸفي   الأمان  مʧ  مʛتفعة
 ʗاف  إلى  سعʷؔʱاس  ʛʽإدارة  تأث  ʛʡاʵلة  مʨʽʶان  الʺʱعلى  والائ   Ȑʨʱʶفي،  الأمان  مʛʸʺال  ʦصل  تʨʱإلى   ال  
  وجʨد  الʙراسة أʣهʛت  ؗʺا. الʺʛʸفي الأمان ودرجة الʨʽʶلة مʵاʛʡ بʧʽ وʳǽȂابॽة قȄʨة ارتॼاȋ علاقة وجʨد 
  إحʸائॽة   دلالة  ذو  تأثʛʽ  وجʨد   إلى  Ǽالإضافة  الʺʛʸفي،  الأمان  ودرجة  الائʱʺان  مʵاʛʡ  بʧʽ  ارتॼاȋ  علاقة

ʛʡاʵʺلة  لʨʽʶعلى  ال   Ȑʨʱʶفي  الأمان  مʛʸʺال  . ʙوق   ʗراسة  أوصʙورة  الʛʹǼ  امʺʱارف  اهʸʺألة   الʶʺǼ  
  وضع   أهʺॽة  على  أكʙت   ؗʺا.  مʺʧȞ  عائʙ   أعلى  وتʴقȘʽ  الʨʶق   في  اسʛʺʱارʱȄها  لʹʺان  الʺʛʸفي  الأمان
 اسʱهʙفʗ   الʱي  ،)2021(  بʢॽار   دراسة   وفي.  الʨʽʶلة  مʵاʛʡ   مʧ   للʙʴ   الʺʸارف  قʰل  مʧ   واسʛʱاتॽʳॽات   آلॽات 
  إʳǽابॽة   علاقة  وجʨد   إلى  الʱʻائج  تʨصلʗ   الʺʛʸفي،  الأمان  مȐʨʱʶ   على  الʺॽɾʛʸة  الʨʽʶلة  تأثʛʽ  تʴلʽل
  وجʨد  الʙراسة  تʤُهʛ  لʦ  ؗʺا.  الʺʛʸفي  الأمان  ومȐʨʱʶ   القانʨنॽة  الʨʽʶلة  نॼʶة  بʧʽ  إحʸائॽة  دلالة  ذات 

 وقʙ .  أخȐʛ   جهة  مʧ  الʺʛʸفي   الأمان  ودرجة  جهة،  مʧ  الʻقȑʙ  والʛصʙʽ   الʅॽʣʨʱ  نॼʶة  بʧʽ  معȄʨʻة  علاقة
 ʗراسة  أوصʙورة  الʛʹǼ  امʙʵʱل  الاسʲلة  الأمʨʽʶالفائʹة  لل  ʧفها  خلال  مॽʣʨارات   في   تʺʲʱعة،   اسʨʻʱم  

  Ǽالʺʵاʛʡ   الʨعي  زȄادة  ضʛورة  على  أكʙت   ؗʺا.  الʨʽʶلة  مʨقف  لʱعʜȄʜ  جʙيʙة  ودائع  جʚب   أهʺॽة  إلى  Ǽالإضافة
 الʺʛʸفي   الأمان  مȄʨʱʶات   أعلى  على  للʴفاȍ  خاص،  ȞʷǼل  الʨʽʶلة  وʵʺȃاʛʡ  عام،  ȞʷǼل  الʺॽɾʛʸة
  الʺʸارف   في  الأمان  مȐʨʱʶ   على  الʺॽɾʛʸة  الʺʵاʛʡ  تأثʛʽ)  2021(   شʻافه  دراسة  تʻاولʗ   .الʺالي  والاسʱقʛار

  بʧʽ  إحʸائॽة  دلالة  ذات   عॽʶȞة  علاقة  وجʨد   الʱʻائج  وأʣهʛت .  Ǽازل  لʻʳة  لʺعايʛʽ  وفقاً   الʜʳائȄʛة  الʳʱارȄة
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 Ȑʨʱʶفي  الأمان  مʛʸʺال  ʛʡاʵا  الʺال،  رأس  ومʺʻʽب  ʦل  ʛهʤُراسة  تʙال  ȑة  دلالة  ذات   علاقة  أॽائʸإح   ʧʽب  
 Ȑʨʱʶفي  الأمان  مʛʸʺال  ʛʡاʵلة  ومʨʽʶال  .ʙوق  ʗراسة  أوصʙورة  الʛʹǼ  اءʷار  إنʡلإدارة   وفعّال  شامل  إ  

ʛʡاʵʺف،  ؗل  في  الʛʸم   ʘʽʴǼ  ʧʺʹʱع  يॽʺج  ʛʡاʵʺلة  الʺʱʴʺي  الʱال   ʙاجهها  قʨات   تʶسʕʺة  الॽɾʛʸʺال .
 ʗاولʻدراسة ت ʦॽȞʴ2021( ال (ʛʽتأث ʛʡاʵʺال ʛʽة غॽامʤʻعلى ال  Ȑʨʱʶفي، الأمان مʛʸʺال  ʘʽت حʛهʣأ  
 وقʙ. الʺʛʸفي الأمان  ودرجة الʤʻامॽة  غʛʽ الʺʵاʛʡ بʧʽ إحʸائॽة دلالة ذات   عॽʶȞة  علاقة  وجʨد  الʱʻائج
 ʗراسة  أوصʙورة  الʛʹǼ Șʽقʴازن   تʨت  ʧʽفي  الأمان  بʛʸʺال  ʛʡاʵلة  ومʨʽʶالʺال  ورأس  ال  ʧجهة  م   ،Ȑʛأخ  

  مȐʨʱʶ  على  الائʱʺان ومʵاʛʡ  الॽʴȃʛة مʧ ؗل تأثǼ  ʛʽفʟʴ )  2021( تʨمي دراسة قامʗ  الإʡار، هʚا في
ًؔا   12  تʹʦ  عʻʽة  على  وذلʥ  ،2017  إلى  2011  مʧ   الفʛʱة  خلال  الʺʛʸفي  الأمان  ʻا  بʢًʷاع   في   نʢالق  

 تأثʛʽ وجʨد  الॽʁاسي الʴʱلʽل نʱائج أʣهʛت وقʙ. الॼانل ونʺاذج سȄʨʻة بॽانات  Ǽاسʙʵʱام الʜʳائȑʛ، الʺʛʸفي
 ȑʨʻائي  معʸل  إحʙلʺع   ʙل  إجʺالي  على  العائʨة(  الأصॽʴȃʛعلى)  ال   Ȑʨʱʶفي  الأمان   مʛʸʺك   في  الʨʻʰال 

  الʺʛʸفي   الأمان  مȐʨʱʶ   على  الائʱʺان   لʺʵاʛʡ  إحʸائي  معȑʨʻ   تأثʛʽ  أȑ  الʱʻائج   تʤُهʛ   لʦ  بʻʽʺا  الʜʳائȄʛة،
  .الʨʻʰك هʚه في
  وقʙ   الʜʳائʛ،  في  الʺʛʸفي  الأمان  مȐʨʱʶ   على   الʺʕثʛة  العʨامل  تʴلʽل)  Ǽ  )2019الغالʦ   دراسة  اسʱهʙفʗ و 

  بʻʽʺا   الأصʨل،  ومʛدودǽة  الʺʛʸفي  الأمان  بʧʽ  إحʸائॽة  دلالة  ذات   إʳǽابॽة  علاقة   وجʨد   الʱʻائج  أʣهʛت 
 ʗاك  كانʻة  علاقة  هॽʰة  دلالة  ذات   سلॽائʸإح  ʧʽفي  الأمان  بʛʸʺال  ʛʡاʵلة  ومʨʽʶال  . ʗراسة   وأوصʙال  

  عام   في  الʛʷع  دراسة  أجʗȄʛ .  الʜʳائȄʛة  الʳʱارȄة  الʺʸارف  لȐʙ  الʺʛʱاكʦ  الʨʽʶلة  فائʠ   اسʲʱʺار  ʛʹǼورة
 مʵاʛʡ  وȂدارة  الʨʽʶلة  مʵاʛʡ  إدارة  تʷʺل  والʱي  الʺॽɾʛʸة،  الʺʵاʛʡ  إدارة  تأثʛʽ   تʴلʽل  بهʙف  )2019(

 إحʸائॽة  دلالة  ذات   ʛʡدǽة   علاقة  وجʨد   عʧ  الʱʻائج   وأسفʛت   الʺʛʸفي،  الأمان  مȐʨʱʶ   على  الʺال،  رأس
ʧʽإدارة  ب  ʛʡاʵلة  مʨʽʶدارة  الȂو  ʛʡاʵالʺال  رأس  م  ʧفي   الأمان  ودرجة  جهة،  مʛʸʺال  ʧجهة  م   Ȑʛا .  أخʺؗ  

 ʗراسة  أوصʙورة  الʛʹǼ  Șʽقʴازن   تʨت  ʧʽفي  الأمان  بʛʸʺال  ʛʡاʵʺوال   ʗضʛعʱة، اسॽɾʛʸʺاني   دراسة  الॼɻش  
)2018  (ʛʽتأث  ʛʡاʵʺة  الॽفي  الأمان  على  الʺالʛʸʺارف  في  الʸʺة  الȄارʳʱة  الॽت .  الأردنʛهʣائج  وأʱʻال  

  بʧʽ   ارتॼاȋ  إلى  Ǽالإضافة  الʺʛʸفي،  والأمان  الʨʽʶلة  مʵاʛʡ  بʧʽ  إحʸائॽة  دلالة  ذات   عॽʶȞة  علاقة  وجʨد 
ʛʡاʵفي  والأمان  الʺال  رأس  مʛʸʺال  . ʘʽإن  ح  ȑاجع  أʛفي  ت   Ȑʨʱʶة  الʺلاءة  مॽف  الʺالʛʸʺلل  ȑدʕإلى  ي 

 الʺʵاʛʡ لإدارة وفعّال  شامل إʡار إنʷاء ʛʹǼورة  الʙراسة وأوصʗ . الʺʛʸفي  الأمان مȐʨʱʶ  في انʵفاض 
)  2017(  داود   دراسة  وأجʛت  .تʨاجهه  قʙ   الʱي  الʺʱʴʺلة  الʺʵاʛʡ  جʺॽع  يʘʽʴǼ  ʧʺʹʱ   مʛʸف،   ؗل  في

 في   الʺʛʸفي  الأمان  مȐʨʱʶ   على  تأثʛʽها  ومȐʙ  الʺال  رأس  ؗفاǽة  على  الʺʕثʛة  العʨامل  لʙʴʱيʙ   تʴلʽلاً 
  الʨʽʶلة   مʵاʛʡ  ذلʥ  في   Ǽʺا  الʺʱغʛʽات،  مʧ  مʨʺʳعة  الʙراسة  تʻاولʗ   وقʙ .  الʨʶرȄة  الʳʱارȄة  الʺʸارف
ʛʡاʵالʺال،  رأس  وم   ʗʸد  إلى  وخلʨعلاقة  وج  ʧʽب   Ȑʨʱʶفي  الأمان  مʛʸʺلا  ال  الʨʽʶلة  مʵاʛʡ  مʧ  وؗ
ʛʡاʵت   .الʺال  رأس  ومʛراجي  أجʙف  دراسة)  2015(  الʙل   إلى  تهʽلʴت   ʛʽإدارة  تأث  ʛʡاʵʺعلى  ال   Ȑʨʱʶم  
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  مȐʨʱʶ   على  سلॼًا  تʕثʛ  الائʱʺان  هʨامʞ  زȄادة  أن  الʱʻائج   أʣهʛت   وقʙ .  اللʰʽي  الʺʛʸفي   الʳهاز  في  الأمان
 أبʛز  مʧ  أن  إلى  الʙراسة  تʨصلʗ   ؗʺا.  الʺȐʨʱʶ   هʚا  تʧʽʶʴ  في  الʨʽʶلة  زȄادة  تʶهʦ  بʻʽʺا  الʺʛʸفي،  الأمان
  الائʱʺانॽة   Ǽالʶʱهʽلات   الʺʛتʢॼة  الʺʵاʛʡ  معʙلات   ارتفاع  هʨ  الʺʸارف  تعʛʲ  إلى  تʕدȑ  الʱي  العʨامل
  جʺॽع  ǽغʢي مʛʸف،  ؗل في الʺʵاʛʡ  لإدارة وفعّال شامل إʡار وجʨد  ʛʹǼورة  الʙراسة وأوصʗ . الʺʱعʛʲة

ʛʡاʵʺلة الʺʱʴʺي الʱال  ʙض  قʛعʱلها ي.  
ʛʽʷمات   تʨاحة  الʺعلʱʺد   إلى  الʨوج  ʧايॼائج  في  تʱʻي  الʱال   ʗصلʨها  تʽراسات   إلʙقة  الǼاʶا  في  الʚال  هʳʺال .
  مʵاʛʡ   بʧʽ  العلاقة  وتʴلʽل  ॽʁǼاس  يʱعلॽɾ   Șʺا  لॽʰʽا  في  الʺॽɾʛʸة  الʴالة  تʻاولʗ   الʱي  الأʴǼاث   لʙʻرة  ونʛʤاً 

ʜ  الʺʛʸفي،  والأمان  الʺال   رأس  ومʵاʛʡ  الʨʽʶلة ʛؗه  تʚراسة  هʙة  على  الॽالȞل  إشʲʺʱاس"  في  تॻɾ  لʻلʲوت  
  بʻاءً   ".اللॻʮʻة  الʱʯارȂة  الʶʸارف  في  الʙʶʸفي  والأمان  الʸال  رأس  ومʳاʙʟ  الʦʻʴلة   مʳاʙʟ  بʥʻ  العلاقة

  :   الʱالي الʛئʝॽ الʕʶال في الॽʲʴॼة الʺȞʷلة صॽاغة ʧȞʺǽ  ذʛؗه، تʦ  ما على
  )، BC(  الʺʛʸفي  الأمان  وهʨ  الʱاǼع،  الʺʱغʛʽ  بʧʽ)  والȄʨʢل   القʛʽʸ  الʺȐʙ  على(   تʨازنॽة  علاقة  هʻاك  هل  -

  ؟ )CAR( الʺال رأس ومʵاʛʡ  )LR( الʨʽʶلة مʵاʛʡ مʲل الأخȐʛ  والʺʱغʛʽات 
ʥا ومʘال هʓʴي الʴॻئʙال Ȗʰʮʹلة تʭة الأسॻɸʙة  الفॻالʯال:  

 ومʵاLR  ( ʛʡ(  الʨʽʶلة  ومʵاʛʡ)  BC(  الʺʛʸفي  الأمان  بʧʽ  الأجل  قʛʽʸة  تʨازنॽة  علاقة  هʻاك  هل  -
  ؟ )سʻة( واحʙة زمॽʻة فʛʱة خلال  القʛʽʸ الأجل في الانʛʴافات  تॽʴʸح  يʦʱ  وهل ؟)CAR( الʺال رأس

  مʱغʛʽات   وBC(،  ʧʽȃ(  الʺʛʸفي  الأمان  وهʨ  الʱاǼع،  الʺʱغʛʽ  بʧʽ  الأجل  Ȅʨʡلة  تʨازنॽة  علاقة  هʻاك  هل  -
ʛʡاʵلة مʨʽʶال  )LR( ʛʡاʵالʺال رأس وم )CAR(؟    
  ومʵاʛʡ  الʨʽʶلة مʵاʛʡ بʧʽ العلاقة وتʴلʽل ॽʀاس إلى الʙراسة هʚه تهʙف الʺʛʢوحة، الʺȞʷلة  مع تʺاشॽًا
  .لॽʰʽا في الʳʱارȄة الʺʸارف وأمان الʺال رأس

  :  الʗراسة  أهॻʸة.  2
ــة  هـʚه  أهʺॽـة تʳʱلى ــ ــــ ـ̔ل ॽʀـاس  في  الـʙراســــــ ـɻاʛʡ بʧʽ  العلاقـة  وتʴل ـɻاʛʡ  الʶــــــــــــــʨʽلـة  م ـ̋ال  رأس  وم  وأمـان  ال

.  الʺʻاســॼة  الʴلʨل  وتقǼ  ʦǽʙفعالॽة الʺʵاʛʡ هʚه  معالʳة  ذلʥ  يॽʱح.  اللॽʰʽة  الʳʱارȄة  الʺʸــارف في الʺʸــارف
 إلى  Ǽالإضــافة. والʺقʛʱحات  الʨʱصــॽات   مʧ  مʨʺʳعة  تقʦǽʙ خلال  مʧ الʙراســة  نʱائج مʧ  الاســʱفادة  ʧȞʺǽ كʺا

،ʥذل  ʦــــهʶــة  ت   وتعʛʰʱ العلʺॽة،  الأʴǼاث   مʧ  الʺʙȄʜ  إجʛاء  على  وتʷــــॽʳعه الॼاحʘ   مهارات   تʛȄʨʢ في الʙراســ
ا  الʺʸــــʛفي الʶــــʨق  في الʺʴلॽة الʳʱارȄة الʺʸــــارف  بॽʰانات   تʱعلȘ  مʶــــʱقʰلॽة لʙراســــات  انʢلاق  نقʢة  أǽʹــــً
  .اللʰʽي

    :الʗراسةفʙضॻات  .  3
  مʧ خلال عʛض مȞʷلة الʙراسة والأهʙاف الʱي تʶعى إلى تॽʁʴقها فقʙ تʺʗ صॽاغة الفʛضॽة الʛئॽʶॽة:  



  فـرج احمد مزيكه  
 

593  
  Volume (21) Issue - (2(                                                                            )        2( -  ) العدد21المجلد (

الʱاǼع  تʨ   لا  -  ʛʽغʱʺال  ʧʽب الأجل)  الأجل, وȄʨʡلة  تʨازنॽة (قʛʽʸة  الʺʛʸفي  جʙ علاقة   )،BC(الأمان 
  ؟  ) CAR(الʺال رأس ، ومʵاʛʡ  )LR(والʺʱغʛʽات مʵاʛʡ الʨʽʶلة  

  ʧع مʛفʱȄة:  وॻالʯة الॻɸʙات الفॻضʙة الفॻضʙه الفʘه  
: H01ةॻضʙع تلا   الأولى: الفǼاʱال ʛʽغʱʺال ʧʽة الأجل بʛʽʸة قॽازنʨعلاقة ت ʙجʨ فيʛʸʺالأمان ال)BC ،(  

  . )CAR(الʺال رأس ، ومʵاʛʡ  )LR(والʺʱغʛʽات مʵاʛʡ الʨʽʶلة  
H02:  ةॻضʙة:الفॻانʰع ت  لا الǼاʱال ʛʽغʱʺال ʧʽلة الأجل بȄʨʡ ةॽازنʨعلاقة ت ʙجʨ فيʛʸʺالأمان ال)BC،( 

  ؟ ) CAR(الʺال رأس ، ومʵاʛʡ  )LR(والʺʱغʛʽات مʵاʛʡ الʨʽʶلة  
  . أنʦʸذج الʗراسة:  4
ʦت  ʦॽʺʸذج  تʨʺراسة  خاص   نʙة  للॽالʴال  ʧاض   خلال  مʛعʱراسات   اسʙاث   الʴǼقة  والأǼاʶلة   ذات   الʸال 

 الʨʽʶلة  مʵاʛʡ  تʷʺل  والʱي  الʺʱʶقلة،  الʺʱغʛʽات   بʧʽ  العلاقات  الʨʺʻذج   هʚا  يʨضح.  الʨʺǼ   ʘʴॼضʨع
ʛʡاʵي  الʺال،  رأس  ومʱقع  والʨʱُأن  ي  ʛثʕعلى  ت  ʛʽغʱʺع  الǼاʱل  الʲʺʱʺفي  الأمان  في  الʛʸʺال  .ʧȞʺǽ   حॽضʨت  

ʥذل ʧل خلال مȞʷال ʦ1(  رق:(  
  . الʯاǺع والʯʸغʙʻ الʯʴʸقلة الʯʸغʙʻات يʥʸʷʯ الȏʘ  الʗراسة  نʦʸذج) 1( رقʤ الȜʵل يʦضح

  

  

  

  

  

  

  

  
 ، )2021 تʦمي،( ،)2022 الهاشʸي،( مʰل الʴاǺقة، Ǻالʗراسات الʯʸعلقة الأدبॻات على بʹاءً  الʹʦʸذج بʙȂʦʠʯ الॺاحʖ قام
  ).2017 داود،(و

  . مʸʯʱع وعʻʹة الʗراسة: 5 
 في  القʢاع  هʚا  لأهʺॽة  نʛًʤا  لॽʰʽا،  في  الʳʱارȄة  الʺʸارف  قʢاع  هʨ  الʙراسة  هʚه  في  الʺʱʶهʙف  الʺʱʳʺع
  مالॽة  بॽانات  لʨʱفʛ نʛًʤا الʳʺهʨرȄة، مʛʸف وتʙʴيʙًا الʺʱʳʺع، هʚا مʧ عʻʽة اخॽʱار  تʦ. الʻʡʨي الاقʸʱاد 

  . 2022  إلى 2008 مʧ للفʛʱة الʺالॽة القʨائʦ تʷʺل  والʱي Ǽه، تʱعلȘ مʨʷʻرة
  

ʦyذج الʗراسة  أن

 أولاً : الʯʸغʙ̒ات الʯʴʸقلة

(LR)  لةʦ̒ ʴال ʙʟاʳ1.م  

(CR) الʸرأس ال ʙʟاʳ2. م 

 ثانॻاً : الʯʸغʙʻ الʯاǺع

(BC) فيʙʁ ʸالأمان ال 
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  مʹهॻʱة الʗراسة : . 6 
  الʺال   رأس  ومʵاʛʡ  الʨʽʶلة  مʵاʛʡ  بʧʽ  العلاقة  ॽʀاس  إلى  يهʙف  الȑʚ  للʙراسة  الʛئʶॽي  الهʙف  على  بʻاءً 

  مʧ   للʺʱغʛʽات   الأولॽة   الʺʕشʛات   لʱقʦॽʽ  الʨصفي  الإحʸاء  اخॼʱارات   بȘʽʰʢʱ   الॼاحʘ   قام  الʺʛʸفي،  والأمان
 ʘʽها  حʶانʳاقع  تʨها  ومʜ ʛؗʺت  .ʦاد   تʺʱعلى  الاع  Ȍسʨʱʺابي  الʶʴن   ومعامل  الʨسʛʽاس  بॽʁاء  لʨʱح،   الالʡʛفʱوال  

  خلال   مʧ  الؔʺي  الأسلʨب   اسʙʵʱام  تʦ  ؗʺا.  الفʛضॽات   لاخॼʱار  الʴʱلʽلي  الʺʻهج  اسʙʵʱام  إلى  Ǽالإضافة
 الانʙʴار  نʺʨذج  تȘʽʰʢ  تʦ  وقʙ .  الʱاǼع  الʺʱغʛʽ  على  الʺʱʶقلة  الʺʱغʛʽات   تأثʛʽ  لॽʁاس  الʺʱعʙد   الانʙʴار  تʴلʽل
  Ǽاسʙʵʱام  الʙراسة  Ǽفʛضॽات   الʺʱعلقة  الॽʰانات   وتʴلʽل  الʨʺʻذج  لʱقʙيARDL  (ʛ(  الʜمॽʻة  للفʨʳات   الʚاتي

  ). Eviews-10(  الإحʸائي الʛʰنامج

  . العʹاصʙ الإجʙائॻة:   7
ʧر مʨʤʻم  ʘاحॼه  في الʚراسة، هʙال ʧȞʺǽ حॽضʨت ʛاصʻة العॽائʛيلي ؗʺا الإج :  

  Ǽالʤاهʛة  الʺʱعلقة  الفȄʛؔة  الʺʙارس  لاخʱلاف  وفقًا  وتʨʻʱع  الʛʢʵ  تعȄʛفات   تʱعʙد   :الʙʠʳ مفهʦم.  1.7
 مȌʢʵ   وغʛʽ  مʨʱقعة  غʛʽ   لʶʵائʛ  الʱعʛض   احʱʺالॽة"  Ǽأنه  الǽُ  ʛʢʵعʛّف  الʺالॽة،  الأدبॽات   في.  الʺʙروسة

" الʺʨʱقعة  الأرقام  عʧ  الفعلॽة  الأرقام  انʛʴاف  ʲʺǽل  أنه  أȑ  معʧʽ،  اسʲʱʺار  على  الʺʨʱقع  العائʙ   لʱقلʖ   نʳॽʱة  لها
  سلॽʰة   نʱائج  إلى  يʕدॽɾ  ȑه  مʛغʨب   غʛʽ  حʙث   حʙوث   احʱʺال  الǽُ  ʛʢʵعʛʰʱ  ؗʺا).  2012  حॽɿان،(
)Ostrom، 2012.( .  

  في   الॽقʧʽ  عʙم  حالات   لॽʁاس   ʙʵʱʶǽُم   مفهʨم "  Ǽأنها  الʺʵاʛʡ  الأمȞȄʛي   الʙاخلʧʽʽ  الʺʙققʧʽ  معهʙ   عʛف
(أهʙافها  تʴقȘʽ  في  الʺʕسʶة  قʙرة  على  تʕثʛ  الʱي  الʷʱغʽلॽة  العʺلॽات   تُعʛَّف  ؗʺا).  2012  سʅॽ،  آل" 
ʛʡاʵʺأنها  الǼ  "ةॽالʺʱض   احʛة  تعʶسʕʺال  ʛائʶʵل ʛʽقعة غʨʱم  ʛʽوغ   Ȍʢʵب   أو   لها،  مʚبʚت   ʙقع   العائʨʱʺال  

  وعʙم   الॽقʧʽ  عʙم  حالة  "  هʨ  الʺʵاʛʡ  مفهʨم  في  الʺʛʱʷك  العʛʸʻ  فإن  وȃالʱالي،".  معʧʽ  اسʲʱʺار  على
  ".للʺʕسʶة الʺالॽة للعʺلॽات  الʻهائॽة الʳॽʱʻة معʛفة

  تعʅȄʛ   تقʦǽʙ  حʨل  والॼاحʧʽʲ  الʱؔاب   آراء  اخʱلفʗ   فقʙ   الʺॽɾʛʸة،  الʯʽʰة  في  الʺʵاʛʡ  وأنʨاع  لʺفهʨم  Ǽالॼʶʻة  أما
Șʽدق  ،ʛʡاʵʺلل  ʥوذل   ʖʰʶǼ  عʨʻاعها  تʨها  ودرجات   أنʛʽومع.  تأث  ،ʥذل  ʧȞʺǽ  لʨل  القȞʷǼ  إن  عام   ،ʛʡاʵʺال  
 مʙʴدة  زمॽʻة  فʛʱة  خلال  الأحʙاث،  مʧ   سلʶلة  أو  معʧʽ،  حʙث   وقʨع  احʱʺالॽة "   هي  ،)Ismal(  عʛّفها  كʺا

ʛثʕاً  تॼعلى  سل  Șʽقʴف  تʙه ʧʽمع) "Ismal, 2010:36.(  
  الʺʸارف   تʨاجه  الʱي  الǽʙʴʱات   أبʛز  مʧ  الʺॽɾʛʸة  الʺʵاʛʡ  تُعʙ   : الॻɼʙʶʸة الʳʸاʙʟ أنʦاع.  2.7

ʜʽ  مʻها  ʙʱʶǽعي  مʺا  الʳʱارȄة، ʛؗʱه  على  الʚه  ʛʡاʵʺل  الȞʷǼ   خاص  .،ʥلʚل  ʗارف  قامʸʺال  ʝॽأسʱإدارة  ب 
 تʖʻʳ   إلى  يهʙف  وقائي  الأول :  نهʧʽʳ  على   تعʙʺʱ   حʘʽ   الʺʵاʛʡ،  ومʱاǼعة   وتʙʴيʙ   لʙراسة   مʸʸʵʱة
ʛʡاʵʺل  الʰوثها،   قʙاني  حʲف  علاجي  والʙعامل  إلى  يهʱة   الآثار  مع  الॽʰلʶي  الʱال   ʙق   ʖتʛʱوث   على  تʙح   ʥتل 
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ʛʡاʵʺاء.  الʻها  أثʚʽفʻاتها  تॽة  لعʺلॽɾʛʸʺعة،  الʨʻʱʺض   الʛعʱارف  تʸʺة  الȄارʳʱعة  الʨʺʳʺل  ʧم  ʛʡاʵʺال  
  ).2007  ؗʺال،  أبʨ(  الʺالॽة   والʺʵاʛʡ)  الأعʺال  مʵاʛʡ(  الʷʱغʽلॽة  الʺʵاʛʡ:  رئʧʽʽʶॽ   نʨعʧʽ  إلى  تُقʦʶ  الʱي

تʨلʽها   علʽها أن وجʖ  لʚلʥ الʺʸارف الʳʱارȄة، تʨاجه الʱي الǽʙʴʱات  أكʛʲ مʧ الʺʵاʛʡ الʺॽɾʛʸة نإ
 اʙهʺحأ أسلʧʽȃʨ  بʙراسة الʺʵاʛʡ وتʙʴيʙها ومʱاǼعʱها وفȘ تقʨم إدارة تʟʸʵ  جعلها مʺا الأكʛʰ، الاهʱʺام 

  ، الʺʵاʛʡ تلʥ تʴققʗ  ما إذا تʙʴث  الʱي الʶلॽʰة الآثار  لʺقابلة علاجي والآخʛ  ،الʛʢʵ وقʨع قʰل وقائي
 وتʻقʦʶ الʺʵاʛʡ مʧ مʨʺʳعة إلى لعʺلॽاتها الʺॽɾʛʸة الʺʱʵلفةا  أدائه خلال والʺʸارف الʳʱارȄة تʱعʛض 

ʛʡاʵʺه الʚه  ʖʶʴǼ هاʱعॽʰʡ إلى ʧʽعʨن ʧʽʽʶॽاهʺ رئʙا إح ʛʡاʵة مॽلʽغʷʱالأعʺال  ،ال ʛʡاʵم)(،   ʛʡاʵʺوال
ʨة (أبॽ2007كʺال،  الʺال(.  

ʙʟاʳʸة الॻالʸال:  ʛʽʷǽ  مʨمفه  ʛʡاʵʺة  الॽال  إلى  الʺالʺʱض   احʛف   تعʛʸʺال  ʛائʶʵل  ʛثʕا  تॼًرته   على  سلʙق  
  عʺلॽاتها،   تʻفʚʽ   أثʻاء  الʺʸارف   تʨاجه  الʱي  الǽʙʴʱات   أبʛز  مʧ   الʺʵاʛʡ   هʚه  تُعʛʰʱ.  مʛضॽة  عʨائʙ   تʴقȘʽ  في

 ʘʽح  Ȍॼتʛت  ʛائʶʵة   الʳاتʻها  الʻال  عʨأمǼ  فʛʸʺل.  الʺʷت  ʛʡاʵʺة  الॽع  الʺالॽʺج  ʛʡاʵʺة  الʢॼتʛʺإدارة   الǼ  
ʜ  الʺʛʸف،  والʜʱامات   أصʨل ʛؗعلى  وت   ʖانʳالʺالي  ال  ʧات   مॽة،  العʺلॽɾʛʸʺال   ʚʵʱالاً   وتȞعة،  أشʨʻʱم   ʧم  
  ). 2019  نقار، ؛2008  صॼاح، ؛ 2007 ؗʺال، أبʨ: (أبʛزها

ʙʟاʳلة مʦʻʴلالʰة  : قʷاقʻم   ʛʡاʵلة،  مʨʽʶال  ʧم   ȑورʛʹح  الॽضʨم  تʨلة  مفهʨʽʶال  .ʛʽʷلة   تʨʽʶإلى   ال  
  تʙʰؔ   دون   نقʙ   إلى  ʛʶǼعة   تȄʨʴلها  ʧȞʺǽ   الʱي  الأصʨل  أو  الʺالॽة  الʺʕسʶة  بها  تʱʴفȎ  الʱي  الʻقǽʙة  الʺॼالغ"

ʛائʶها في خʱʺॽʀ ."فʙاله ʧلة مʨʽʶال ʨفاء هʨامات  الʜʱالالǼ قةʴʱʶʺة على  الʶسʕʺدون  ال ȑأ ʛʽتأخ .  
  مال   لʛأس  الॽʀʨʶة  والॽʁʺة  الʙخل  صافي   في  الʱقلॼات "  Ǽأنها  تعȄʛفها  ʧȞʺॽɾ   الʨʽʶلة،  لʺʵاǼ   ʛʡالॼʶʻة   أما

ا  الʺʵاʛʡ  هʚه  وتʤهʛ".  الʺʱاحة  الأمʨال  على  الʨʸʴل  في  الʺʛʸف  صعȃʨات   عʧ  الʻاتʳة   الʺʛʸف ً́ ǽأ  
ʧاض   خلال  مʛʱع  أو  الاقॽل،  بʨة  وهي  الأصʳنات  ʧع   ʖʴدائع  مفاجئ  سʨها  للʛʽوغ  ʧامات   مʜʱل   في.  الالʲم  
  الʖʴʶ  لʺʨاجهة  مʵʻفʹة  وȃأسعار  قʛʽʸة  زمॽʻة  فʛʱة  في  أصʨله  بॽع  إلى  الʺʛʸف  ʛʢʹǽ  قʙ  الʴالات،  هʚه

  . الʺفاجئ
ʛʰʱة  تعǽة  ؗفاʙة   الأرصǽʙقʻه  الॼة،  وشǽʙقʻا   ولا   الʺॽات   سॽʡاॽʱة  الاحȄʨانʲلة  الʲʺʱʺة  الأوراق  في  الॽالقابلة  الʺال  
  الʨفاء   على  الʺʛʸف  قʙرة   تʙʴد   الʱي  الأساسॽة  العʨامل  مʧ  الʶʵائʛ،  مʧ  الأدنى  الʙʴ   مع  ʶǼهʨلة  للॽʰع

  احॽʱاॽʡاتها   مʛʽʰؗ  ʧ  جʜء  تॽɿʸة  نʳॽʱة  الإفلاس  في  الʨقʨع  تʖʻʳ   الʺʛʸف  إدارة  على  يʱعʧʽ  لʚا،.  Ǽالʜʱاماته
  اتʵاذ   ʖʳǽ   هʻا،  ومʧ.  جʙيʙة  قʛوض   مʻح  أو  الȃʨʴʶات   لʱلॽʰة  الأخȐʛ   أصʨلها  مʧ  جʜء  بॽع  أو  الʲانȄʨة
ʛʽابʙʱاللازمة  ال   ʙʴلل  ʧه  مʚه  ،ʛʡاʵʺال  ʧع  خلال  مȄʨʻادر  تʸل  مȄʨʺʱدارة  الȂل  وʨم  الأصʨʸʵمع  وال  
  مʵاʛʡ   أصʗʴॼ   وقʙ .  سائلة  وشॼه   سائلة  ومʨجʨدات   نقȑʙ  بʛصʙʽ   والاحʱفاȍ  الʨʽʶلة،  مʢʱلॼات   مʛاعاة

  ؗʺا .  الʛقابॽة  الʳهات   قʰل  مʧ  الʹʨاȌǼ  مʧ  العʙيʙ   وضع  تʦ  حʘʽ   الʺʛʸفي،  العʺل  أولȄʨات   مʧ  الʨʽʶلة
 ʙجʨعة   تʨʺʳم  ʧم   ʖʶʻة  الॽي  الʺالʱم  الʙʵʱ ُʁاس   تॽʁل  ʛʡاʵلة،  مʨʽʶال  ʧها   ومʻʽة  بॼʶن   ʙقʻة   الʙوالأرص  
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ʖʶ   والʱي  الʺʨجʨدات،  إجʺالي  إلى  الʺʸارف  لȐʙ  الʻقǽʙة ُɹت  Șة  الʺعادلة  وفॽالʱال)  : ʙʰار،  عʱʶال  
125:2012 .(  

=   مʳاʙʟ الʦʻʴلة
الʻقʙ  و  الأرصʙة لȐʙ الʺʛʸف 

إجʺالي  الʺʨجʨدات 
  

 ؗانʗ   سʨاء  الʻقǽʙة،  الأرصʙة  في  زȄادة  ǽعʝȞ  حʘʽ   الʨʽʶلة،  مʵاʛʡ  تʛاجع  على  الʺʕشʛ  هʚا  ارتفاع  يʙل
 الالʜʱام   على  الʺʛʸف  قʙرة  إلى  ʛʽʷǽ  وهʚا.  الأخȐʛ   الʳʱارȄة  الʺʸارف  لȐʙ  أو  الʙʻʸوق   في  مʨجʨدة
 ʙيʙʶʱاماته بʜʱة الॽفي الʺال  ʙʽاعʨʺدة الʙʴʺعي،( الॽȃʛ177:2011 ال..(  

الʸال:   رأس   ʙʟاʳمʛʽʷإلى  ت  ʛʡاʵʺة  الʳاتʻال  ʧم  عʙة   عǽة  الʺال   رأس  ؗفاǽاʺʴالح  لʸم   ʧʽدعʨʺال  
ʧȄʛʺʲʱʶʺوال  ʧʽضʛʱوالʺق  ʦهʛʽوغ  ʧاف  مʛʡة  الأॽʻاجه.  الʺعʨارف  تʸʺات   الȃʨفي  صع   ʙيʙʴت  Ȑʙة   مǽؗفا  

  رأس   ǽُعʛʰʱ.  الʺʱʶقʰل  في   والʺقʛʱضʧʽ  الʺʨدعʶǼ  ʧʽلʨك  بʙقة  الʕʰʻʱ  على  القʙرة  عʙم   ʖʰʶǼ   وذلʥ  الʺال،  رأس
  مȐʨʱʶ   على  الʴفاȍ   إلى  Ǽالإضافة   ॽɾه،  الʲقة   وزȄادة  الʺʛʸف  سلامة   لʹʺان  أساسॽًا  عʛًʸʻا  الʺʺلʨك  الʺال

  مʢʱلॼات   أن   ؗʺا.  الʺال  رأس  ʳǼانʖ   أخȐʛ   عʨامل  تʨʱافʛ  أن   الʹʛورȑ   مʧ  الʶلامة،  هʚه  لʴʱقȘʽ.  الأمان
ȍفاʱأس  الاحʛالʺال  ب   Ȍॼتʛل  تȞʷǼ  ابيʳǽإ   ȐʨʱʶʺǼ  ؛ʛʡاʵʺال   ʘʽح   ʖلʢʱي   ʛادة  الأمȄؗلʺا   الʺال  رأس  ز  

  ).296:2019, الʛʷع عʙʰ ( الʺʛʸف يʨاجهها الʱي الʺʱʴʺلة الʺʵاʛʡ زادت 
  الʺʵاʛʡ   تعʘʽʴǼ  ʝȞ   الʺʸارف،  مال  رأس  ؗفاǽة  لʹʺان  مʻاسॼة  احʛʱازȄة  مʢʱلॼات   الʛقابॽة  الʳهات   تفʛض 

  هʚه   تʙʴد   ؗʺا.  والاقʸʱاد   الʨʶق   في  الʶائʙة  للʛʤوف  وفقاً   وذلʲʺǽ  ʥلها،  الʱي  أو  الʺʛʸف  يʴʱʺلها  الʱي
  رأس   مʢʱلॼات   تقل  لا  حʘʽ   الʶʵائʛ،  تʴʺل  على  الʺʸارف  قʙرة  مʛاعاة  مع  الʺال   رأس  مʨȞنات   الʳهات 

Ȅʜة  الʺʸارف  مʴافʤي  مʳلʝ  أمانة(  معʧʽ  أدنى  حʙ   عʧ  الʺال ʛؗʺات   الʶسʕوم   ʙقʻة  الॽȃʛ80:  2014  الع.(  
ʦʱاب   يʶح  ʛشʕم  ʛʡاʵالʺال  رأس  م  ʧة  خلال  مॼʶق   إجʺالي  نʨة  حقॽؔدائع،  إجʺالي  إلى  الʺلʨال   ʘʽح  

  Ǽاسʙʵʱام  ॽʀاسها  وʧȞʺȄ  الॼʶʻة،  هʚه  ارتفعʗ   ؗلʺا  الʺʨʱقعة   غʛʽ  الʶʵائʛ  مʨاجهة  على  الʺʛʸف  قʙرة  تʜداد 
  :الʱالॽة الʺعادلة

=    الʸال سأمʳاʙʟ ر 
إجʺالي  حقʨق  الʺلॽؔة 

إجʺالي  الʨدائع
  

  الʺʛʸف   مع  علاقʱه   Ǽأن   العʺʽل  إحʶاس"  Ǽأنه  الʺʛʸفي  الأمان  ǽُعʛَّف:  الʙʶʸفي الأمان مفهʦم .  3.7
 ʗʶॽدة،  لʙف   وأن  مهʛʸʺق   الʨثʨه  مǼ  اته  إدارة  فيʛخʙة  مॽالʺال  ." ʙʺʱعǽ  اʚم  هʨرة  على  الʺفهʙف   قʛʸʺال 
  الʺʱʴʺلة   الʺʵاʛʡ   جʺॽع  لʺʨاجهة  اللازمة  الإمȞانॽات   لǽʙه  Ǽأن  تفʙʽ   للعʺلاء  واضʴة   رسائل   إʸǽال  على

 والʶهʨلة  Ǽالʺʛونة   تʜʽʺʱ  بʯʽة   في   واسʱقلالॽة،  بʙقة  الʺॽɾʛʸة  الʙʵمات   تقʦǽʙ  يʢʱلʖ   ؗʺا .  الأزمات   عʧ   الʻاتʳة 
  ).2019:  293  الʛʷع، عʙʰ ( الفʨضى وتفادȑ الʦॽʤʻʱ إلى Ǽالإضافة الاسʳʱاǼة،  وسʛعة والʷفاॽɾة
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ʦت  ʅȄʛفي   الأمان  تعʛʸʺأنه  الǼ  "عيʨر  الʚʴوال  ʧم  ʛʡاʵʺي  الʱال   ʙاجهها  قʨارف  تʸʺة  الȄارʳʱة  الʳॽʱن  
 خʶائʛ  إلى  تʕدȑ   قʙ   الʱي  الʺʵاʛʡ  مع  الʱعامل  على  الʺʛʸف   قʙرة  الʺفهʨم  هʚا  وȄعʝȞ.  الʷʱغʽلॽة  لعʺلॽاتها

 الʺʛʸفي  الأمان  يʴʱقȘ آخǼ  ،ʛʺعʻى.  Ǽالʜʱاماته  الʨفاء  على  قʙرته  عʧ  فʹلاً   الʺʸارف،   رॽʴȃة  مʧ  وتقلل
 والاسʛʺʱار،  الاسʱقʛار  مقʨمات   ʱʺǽلʥ  أنه  ǽعʻي  مʺا   الʱعʛʲ،  مʷاكل  مǽ  ʧعاني  لا  الʺʛʸف  أن  ʡالʺا

  ).2015:  470  عʺʛان،" (الʺʛʸفي  القʢاع  في  الʨʢʱرات   أحʙث   لʺʨاجهة  الʙاخلي  نʤامه  قʨة  إلى  Ǽالإضافة
,  الʛʷع: (رئॽʶॽة  جʨانʖ   ثلاثة  خلال  مʧ  الʺʛʸفي  الأمان  أهʺॽة  تʳʱلى   : الʙʶʸفي الأمان . أهॻʸة4.7

294:2019 .(  
  على  للاʻʯʺʡان  ʶǽعʨن   أفʛاداً   ؗانʨا  سʨاء  للعʺلاء،  أساسॽاً   عʛʸʻاً   الʺʛʸفي  الأمان  ǽُعʛʰʱ  :للعʸلاء  Ǻالʹॺʴة
ات   أو  الʺقʛرة،  العʨائʙ   مع  ودائعهʦ  اسʛʱجاع ʛؗعى  شʶة  تǽاʺʴالها  لʨهها  أمʽجʨوت   ʨʴارات   نʺʲʱاس  Șقʴت  ʛʰأك 

 ʙعائ ʧȞʺم.  
 تʕثʛ  حʘʽ   نفʶه،  الʺʛʸف  تʳʱاوز  عامة  قʹॽة  تʺʲل  معʧʽ  مʛʸف   في  العʺلاء  ثقة  إن  :للاقʶʯاد  Ǻالʹॺʴة
 الʱعاملات   عʧ  الابʱعاد   إلى  العʺلاء  يʙفع  قʙ   الʲقة  هʚه  ففقʙان.  Ȟؗل  الʙول  اقʸʱادǽات   على  مॼاشȞʷǼ  ʛل

  . الاقʸʱاد  تʺȄʨل على  سلॼاً  يʻعʝȞ  وȃالʱالي الʺʙخʛات  تعʯʰة في صعȃʨة إلى يʕدȑ مʺا الʺॽɾʛʸة،
 الʺالي،  وȞॽʂله  الʺʛʸف  نʷاȋ  اسʛʺʱارȄة  على  الʴفاȍ  في  الʺʛʸفي  الأمان  أهʺॽة  تؔʺʧ  :للʙʶʸف  Ǻالʹॺʴة

ʧائفه  أداء  خلال   مʣفاءة   وȞǼ   ض   ودونʛعʱال  ʛائʶʵة،  أو  للॽɿʸʱع  مʺا   الʳʷǽ  ʧʽدعʨʺوضع  على  ال   ʦالهʨأم  
  . Ǽالأمان  يʱʺʱع مʛʸف في

  خلال   مʧ  الʺʨدعʧʽ  أمʨال  وتأمʧʽ  حʺاǽة  إلى  الʺʸارف  تʶعى:  الʙʶʸفي الأمان ॻɾاس ʙاتمʓش.  5.7
ʜȄʜات   الʺال  رأس  تعॽʡاॽʱاح  والاحȃة،  والأرʜʳʱʴʺي   الʱف  والʛعة  تُعʺʱʳق   مʨقʴǼ  ةॽؔل.  الʺلʲʺه  تʚق   هʨقʴال  
Ȍفاع  خʙالأول  ال   ʙض  ʛائʶʵة  الॽلʽغʷʱي  الʱال   ʙاجهها  قʨارف  تʸʺة  الȄارʳʱا.  الʛًʤلأن  ون  ʦʤة   معʢʷأن  

 في  الʺʸارف  هʚه  اهʱʺام  مʨʴر  ॼʸǽح  الʺʛʸفي الأمان  فإن  الغʛʽ،  أمʨال  على  تعʙʺʱ   الʳʱارȄة  الʺʸارف
 الʺال  رأس  قʙرة  الʺʛʸفي  الأمان  معايʛʽ  وتعʝȞ.  نʷاʡها  أداء  أثʻاء  مʵاʛʡ  لأȑ  تعʛضها  حال

  ؗʺعايʛʽ   الʺʙʵʱʶمة  الʺهʺة  الʖʶʻ   ومʧ.  أنʱʢʷها  تʺȄʨل  دعʦ  على  الʳʱارȄة  الʺʸارف  في  والاحॽʱاॽʡات 
  ).2009: 163 خʢاب،: (يلي  ؗʺا هي الʺʛʸفي للأمان

=   الأمان الʙʶʸفي
إجʺالي  حقʨق  الʺلॽؔة 

إجʺالي  الʺʨجʨدات 
 *100  

ʝȞه  تعʚة  هॼʶʻرة  الʙة  على  الʺال  رأس  قॽʢل،  إجʺالي  تغʨل  مʺا  الأصʙعلى  ي  ȍفاʴضع  على  الʨالʺالي   ال  
 لعʺل   الʹʛورȄة  والʺعʙات   الʺॼاني  شʛاء  على   فقǽ  Ȍقʛʸʱ  لا  الʺال  رأس  فʙور.  سلȞʷǼ  ʦॽل  للʺʛʸف
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ا  ʙʱʺǽ   بل  الʺʛʸف، ً́ ǽاجهة  إلى  أʨم  ʛائʶʵال  ʛʽقعة  غʨʱʺعامل  الʱمع  وال   ʖلʢال  ʛʽقع  غʨʱʺدائع   على  الʨال 
)ʧʽون، الأمʛ175. ص   ،2014  وآخ.(  
  . الʹʯائج والʸʹاقʵة:8

  الʺʵʱʶلʸة، الॽʰانات  لʺعالʳة  الإحʸائॽة والاخॼʱارات  الʺقايʝॽ مʧ مʨʺʳعة اسʙʵʱام  تʦ الʙراسة، هʚه في
ʥعلى وذل ʨʴʻالي الʱال:  

  تʳانʶها   حʘʽ   مʧ  للʺʱغʛʽات   الأولॽة  الʺʕشʛات   لॽʁاس  اسʙʵʱامها  تʦ:*  الʦصفي  الإحʶاء  اخॺʯارات*.  1
ʧها، وأماكʜ ʛؗʺاد  مع تʺʱعلى الاع Ȍسʨʱʺابي الʶʴن  ومعامل الʨسʛʽاء بʨʱح للالʡʛفʱوال .  

  تʦ   حʘʽ   الʱاǼع،  الʺʱغʛʽ  على  الʺʱʶقلة  الʺʱغʛʽات   تأثʛʽ   لॽʁاس  تॽʰʢقه  تʦ:*  الʯʸعʗد  الانʗʲار  تʲلʻل* .  2
  .الॽʶاق هʚا في  Ȅʛʡ ARDLقة اسʙʵʱام

3 . *ʗيʗʲʯ2معامل الR  :*  ʦامه تʙʵʱاس  ʙيʙʴʱل Ȑʙم ʛʽات  تأثʛʽغʱʺقلة الʱʶʺعلى  ال ʛʽغʱʺع الǼاʱال .  
  .الʨʺʻذج في الʚاتي الارتॼاȋ وجʨد  لاخॼʱار اسʙʵʱامه تBreusch-Godfrey (LM:*  ʦ( اخॺʯار*. 4
  الʨʺʻذج. في للʨʰاقي الॼʱايʧ ثॼات   عʙم  لاخॼʱار اسʙʵʱامه تARCH*:   ʦ اخॺʯار*. 5
  .الॽʰʢعي للʨʱزȄع الʨʰاقي تॽɻॼة عʙم  لاخॼʱار  اسʙʵʱامه تJarque-Bera :* ʦ اخॺʯار*. 6

  الʙʶʸفي  الأمان  الʯاǺع  الʯʸغʙʻ  بʥʻ)  الأجل  وȂʦʟلة  الأجل  قʙʻʶة(  تʦازنॻة  علاقة  تʦجʗ: "الʗراسة  فʙضॻة
)BC(، اتʙʻغʯʸوال  Ȏʙل الأخʰم  ʙʟاʳلة مʦʻʴال  )LR ( ʙʟاʳال رأس ومʸال  )CR"(.  

  :الʱالॽة الʨʢʵات  اتॼاع ʖʳǽ  الفʛضॽة، هʚه اخॼʱار في الʙʰء قʰل
  تعاني  الॽʰانات  ؗانʗ   إذا  ما تʙʴيʙ  بهʙف  للʺʱغʛʽات   الإحʸــــــــائॽة الʺʕشــــــــʛات  Ǽعʠ   تʴلʽل :الأولى الʦʠʳة

ʧاف  مʛʴح  أو  انʡʛا.  تʺاثل  أو  تفʻʻȞʺॽس  ʥذل  ʧف  مʛعʱعلى ال  Șʡاʻع  مʺʳانات   تॽʰال   ʚه وأخʚات  هʛشʕʺال 
ʧʽعǼ  ارॼʱاء  الاعʻة  أثॽعʺل  ʛيʙقʱال  .Șʽقʴʱا لʚف، هʙاله ʦاد  تʙات  إعʛــ ــــــ ــʴة الʺʕشـــ ــــــ  رقʦ الʙʳول في الʺʨضـــ

)1:(  
 ) ʤول رقʗضح 1جʦات ) يʙشʓʸة الॻائʶات  الإحʙʻغʯʸلل   

 Skewness Kurtosis Probability Observations 

BC -1.37552 5.17084 0.021542 15 

LR 1.945652 6.319081 0.000282 15 

CR -1.08939 4.598095 0.102125 15 

  .Eviews 10 الإحʶائي الʙʮنامج  نʯائج على  بʹاءً  الॺاحʖ  إعʗاد : الʗʶʸر 
1 .ʧول خــــــلال مــــــʙــــــʳال ʦ1( رقــــــ(، ʧʽــــــʰʱــان أن ي ــʙفي الأمــــ ــʨ انʴــــــʛاف مــــــǽ ʧعــــــاني )BC( الʶʸــــ  نʴــــ

ــار ــا ،)Skewness=1.37552-( الʶॽـــ ــʛʽ مʺـــ ــع إلـــــى ʷǽـــ ــʦॽ تʳʺـــ ــʨ الʁـــ ــʦॽ نʴـــ ــا الʁـــ ــا. العلॽـــ ــȎ ؗʺـــ  نلاحـــ
ــــــة مʶــــــــــــȐʨʱ  أن ــــ ــــȃʨة الʺعȄʨʻـــ ــــار) Probability=0.021542( الʺʶʴـــــــــ  ؗـــــــــــــان Jarque-Bera لاخॼʱـــــــــ

ــل ــʧ أقــ ــا ،0.05 مــ ــʙل مʺــ ــى يــ ــات  أن علــ ــع لا الॽʰانــ ــع تॼʱــ ــي الʨʱزȄــ ــي الॽʰʢعــ ــا، فــ ــالي تغʛʽاتهــ  لا قــــʙ  وȃالʱــ
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Șقـــــــــʴاقي تʨها بـــــــــʛيʙتقـــــــــ ȋʛال شـــــــــʙـــــــــʱالإضـــــــــافة. الاعǼ إلـــــــــى ،ʥذلـــــــــ  ʗــــــة ؗانـــــــــ ــــــل ॽʀʺـــ  الʚʱبـــــــــʚب  معامـــ
)5.17084=Kurtosis( ʛـــــــــʰأك ʧـــــا ،3 مـــــــــ ـــــى أن إلـــــــــى ʷǽـــــــــʛʽ مʺــــ ـــــا مفـــــــــʡʛح، الʺʻʴʻــــ  أن ǽعʻـــــــــي مʺــــ

ــان بॽانــــات  ــان مʱغʽــــʛ إن القــــʨل Ȟʺǽــــʧ ذلــــʥ، علــــى بʻــــاءً . مʛتفــــع تʷــــʗʱ  مــــʧ تعــــاني الʺʸــــʛفي الأمــ  الأمــ
  .تقʙيʛه بʨاقي في الॽʁاسॽة الʺȞʷلات  Ǽعʠ  يʨاجه قBC(  ʙ( الʺʛʸفي

2ʙʟاʳلة  . مʦʻــʴال )LR(  ʛهʤافًا تʛʴان  ʨʴن  ʧʽʺॽال  )Skewness = 1.945652(،  ي مʺاʻعǽ  أن ʦॽʁال  
ــــا.  الʸــــــــــــــغȐʛ   الʦॽʁ  حʨل  الʳʱʺع  إلى  تʺʽـــــــل ـــــح  ؗʺـــ ــــʙلالـــــــة  مʶــــــــــــــȐʨʱ   أن  يʱʹـــــــــ ــــــة  الـــ ــائॽـ ـــــــــــــــ     الإحʸـــ

)Probability=0.000282(  ارॼʱلاخ  Jarque-Bera  أقل  كان ʧمʺا  ،0.05 م ʛʽــ   الॽʰانات   أن إلى  ʷǽـــــــ
ـــــــȋʛ الʱقʙيʛ  بʨاقي  تʴقȘ لا قʙ   وȃالʱالي  تغʛʽاتها، في  الॽʰʢعي  الʨʱزȄع  تॼʱع  لا ــافة.  الاعʙʱال شـــ ــ  إلى  Ǽالإضــــــ

،ʥذلــ   ʗــة  ؗــانــʺॽʀ  ب   معــامــلʚبــʚــʱال  )Kurtosis = 6.319081(  ــل  أعلىʽقلǼ  ʧل  مʺــا  ،3  مʙأن  على  يــ 
ــʨʽلة مʵاʛʡ  بॽانات   أن  ǽعʻي مʺا  مفʡʛح،  الʺʻʴʻى ــــــ ــʗʱ   مʧ  تعاني  الʶـــ ــــــ   ʧȞʺǽ  ذلʥ،  على  بʻاءً .  مʛتفع  تʷـــ

  .تقʙيʛه بʨاقي في الॽʁاسॽة الʺȞʷلات  Ǽعʠ  يʨاجه قLR(  ʙ( الʨʽʶلة مʵاʛʡ مʱغʛʽ إن القʨل
 مʺا  ،)Skewness= 1.08939-( الʶॽــــار  نʨʴ  انʛʴاف  مʧ  )CAR( الʸال رأس  مʳاʙʟ  مʯغǻ  ʙʻعاني  .3

ʛ̔ـ ــ ـ̋ع  إلـى  ʷǽــــــــــــ rـ ـʨɹ  الـʁـॽـʦ  تـ ــا  الـʁـॽـʦ  نـ ــا.  الـعـلـॽـــــ ــح  ـؗʺـــــ ــ ــــ ـȐʨɦ   أن  يـʱʹــــــ ــة  مʶــــــــــــــ ــ ـȄʨ̒ـــ ـ̋عـ ــة  الـ ــ ـʶʴ̋ــــــــــــــȃʨـــ   الـ
)Probability=0.102125(  ـارॼʱلاخ  Jarque-Bera  ـؗان ʛʰأك  ʧـ̋ا ،0.05 م  الॽʰـانـات  أن على  يـʙل  م

  ذلʥ،  إلى  Ǽالإضــــــافة. الاعʙʱال  شــــــȋʛ  تʴقȘ الʱقʙيʛ  بʨاقي فإن  وȃالʱالي  تغʛʽاتها، في  الॽʰʢعي  الʨʱزȄع  تॼʱع
 ʗة كانʺॽʀ  ب  معاملʚبʚʱ4.598095( ال=Kurtosis(  ʛʰأك ʧمʺا ،3  م ʛʽــ ـــ  مفʡʛح،  الʺʻʴʻى  أن إلى  ʷǽــــ
ـ̋ا ـɻاʛʡ بॽـانـات  أن ǽعʻي  م ـ̋ال  رأس  م ـʗɦ  مʧ تعـاني  ال ـ̒اءً . عـالٍ   تʷــــــــــــــ   مʱغʛʽ  إن  القʨل ʧȞʺǽ  ذلـʥ، على  ب

ʛʡاʵالʺال رأس م )CAR(  ʙاجه قʨلة يȞʷة مॽاسॽʀ اقي فيʨه بʛيʙتق.  
 ،AIC  اخॼʱار  اســـʙʵʱام  تʦ  ذلʥ،  لʴʱقȘʽ.  للʺʱغʛʽات   الإʢǼاء  لفʛʱات   الʺʻاســـʖ   العʙد  تʙʴيʙ  :الʰانॻة الʦʠʳة
ʛهʤائج وتʱʻول في الʙʳال ʦ2( رق:(  

  للإʠǺاء  الʸʹاسॺة  الفʙʯات  تʗʲيʗ  نʯائج) 2(   رقʤ جʗول 

 Lag AIC  الʺʱغʛʽات 

BC, LR and CR  1  -17.99114* 

 .Eviews 10 الإحʶائي الʙʮنامج  نʯائج على  بʹاءً  الॺاحʖ  إعʗاد : الʗʶʸر 
 مʛ على  ثابʱة  تʤل  ومʨʱســʢاتها  تॼايʻها  أن  ǽعʻي مʺا  الʜمॽʻة، الʶــلʶــلة  اســʱقʛار  مʧ الʱأكʙ   :الʰالʰة الʦʠʳة
،ʧمʜال  ʥوذلـ  ȑفـادʱلـة  لȞــــــــــــــʷار  مʙɹـ ـʙɻام  تʦ  الهـʙف،  هـʚا لʴʱقȘʽ.  الʜائف  الان ʱـار  اســــــــــــــॼʱي اخȞǽد-  ʛللʨف  
. الʶلʶلة عʙʻه  تʱʶقʛ  الȑʚ  الʺȐʨʱʶ   تʙʴيʙ  بهʙف  الʜمॽʻة، للʶلاسل الʨحʙة جʙر  لاخॼʱار  )ADF( الʺʨسع

 ʙʺʱقة  تعȄʛʡ  )ADF(  ة  علىॽضـــʛم،  فʙالع 0:0   ،يʱض   الʛʱـــلة أن  تفʶـــلʶة  الॽʻمʜال ʛʽغʱʺل  ʧʽمع  
ʛʽة  غʛقʱــʶم  ) ȑʨʱʴر  على  تʙة  جʙة  مقابل ،)وحॽضــʛيلة  الفʙʰال 1:1  ،يʱال ʛʽــʷــلة أن إلى  تʶــلʶال 
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ـʙɻام خلال مʧ.  مʶــــــــــــــʱقʛة  معʧʽ  لʺʱغʛʽ  الʜمॽʻـة ʱنامج  اســــــــــــــʛب  Eviews-10،  ʦل  تʨــــــــــــــʸʴائج  على  الɦـ ʻال  
  ):3( رقʦ الʙʳول في الʺʨضʴة

 الʜمॽʻة  الʶلʶلة اسʱقʛار اخॼʱار):  3(  رقʦ جʙول  

  المتغير 

  المستوى في
Level 

  ول الأ الفرق
First deference 

ADF 
statistics 

p-value  القرار  
ADF 

statistics 
p-value  القرار  

BC  
 مستقرة  0.0000  9.879412- مستقرة  0.0004  5.827224-  حد ثابت 

 مستقرة  0.0001 8.948592- مستقرة  0.0477 3.860468- حد ثابت واتجاه 
 مستقرة  0.0000 10.33258- مستقرة غير  0.4207 0.639457- بدونهما 

LR 

 مستقرة غير  0.6488 1.179495- غير مستقرة  1.0000  3.831330  حد ثابت 
 مستقرة  0.0914 3.426222- مستقرة غير  0.9998  1.333138 ثابت واتجاه حد 

 مستقرة غير  0.7879 0.420010 مستقرة  غير 0.9962  2.742288 بدونهما 

CR 
 مستقرة  0.0000  7.927165- مستقرة  0.0001  6.503613-  حد ثابت 

 مستقرة  0.0519 3.849204- مستقرة  0.0018 5.940701- حد ثابت واتجاه 
 مستقرة  0.0000 8.383523- مستقرة غير  0.5676 0.273899- بدونهما 

  .Eviews 10 الإحʶائي الʙʮنامج  نʯائج على  بʹاءً  الॺاحʖ  إعʗاد : الʗʶʸر 
ــــح ،)3( رقʦ الʙʳول  نʱائج إلى  اســـــʻʱادًا ــاهʙ   الʺعȄʨʻة  مʶـــــȐʨʱ  أن  يʱʹـ  و  CR  للʺʱغp-value(  ʧȄʛʽ( الʺʷـــ

BC ي فيʱد   حالʨوج ) ʙح   ʗثاب  ،Ȍفق   ʙوح   ʗاه  مع  ثابʳأقل  ؗان)  عام ات  ʧات   مȄʨʱــ  ،%1( الʺʙʴدة الʺʶــــــــ
ــل  أن  ǽعʻي  وهʚا%).  10  ،5% ــاكʻة  تʨؔن   الʜمॽʻة الʶــــــلاســــ ــȐʨʱ  في  ســــ  أما. فقȌ  الʴالʧʽʱ  هاتʧʽ في  الʺʶــــ

 ،%1( الʺʙʴدة الʺʶــȄʨʱات   مʧ أكʛʰ)  p-value( الʺʷــاهʙ   الʺعȄʨʻة  مʶــȐʨʱ   ؗان فقLR،   ʙ للʺʱغǼ  ʛʽالʶʻــॼة
ـــلʱه  أن على يʙل  مʺا الʴالات،  جʺॽع في%)  10  ،5% ـــلʶـ   اخॼʱار  تʦ  لʚلʥ،. الʺʶــــȐʨʱ  في  ســــاكʻة  غʛʽ سـ

ــȐʨʱ   ؗان حʘʽ  الأول، الفʛق   عʙʻ   الʺʱغʛʽات   جʺॽع ــاهʙ   الʺعȄʨʻة  مʶـــ ــȄʨʱات   مʧ  أقل)  p-value( الʺʷـــ  الʺʶـــ
  ʧȞʺǽ  وȃــالʱــالي،.  الʺʱغʛʽات   لॽʺʳع  عــام  واتʳــاه  ثــابــʗ   حــʙ   وجʨد   حــالــة  في%)  10  ،%5  ،%1(  الʺʴــʙدة

  .عام واتʳاه ثابʗ  حʙ  وجʨد  حالة في الأولى الʛتॼة مʧ مʱؔاملة تʨؔن  الʜمॽʻة الʶلاسل Ǽأن الاسʱʻʱاج
  وȃالʱالي. الأول الفʛق  عʙʻ  مʱʶقʛة ؗانʗ  الʺʱغʛʽات  أن  يʱʹح الʴاǺقة، الʰلاث الʦʠʳات نʯائج  إلى اسʯʹادًا

  ʨة هॽʰʰʶالعلاقة ال ʙيʙʴة تॽلعʺل ʖاسʻʺب الʨذج  فإن الأسلʨʺن)ARDL،(  لأ ʥازنه  وذلʱʺǽ   Ǽ  رته علىʙق
  الʺȐʨʱʶ والقʛق الأول .مʳȄʜاً مʧ  أو الأولتقʙيʛ العلاقة بʧʽ الʺʱغʛʽات سʨاء ؗانʗ مʱʶقʛة في الفʛق 

  ʧʽة بॽʰʰʶفة درجة العلاقة الʛفي  ولʺعʛʸʺاو الأمان الʛʽغʱʺقلا   نالʱʶʺنال  )  ʛʡاʵلة,  مʨʽʶال  ʛʡاʵس  أر م
  )، يʦʱ بʻاء الʨʺʻذج الॽʁاسي، ومʧ خلال الʺʛور Ǽالʺʛاحل الʱالॽة: الʺال

ʚلʥ معʛفة أن ؗان هʻاك تغʛʽات Ȟॽʂلॽة تʕثʛ الʙʸحلة الأولى : رسʦ الʺʱغʛʽات لʺعʛفة شȞلها الانʷʱارȑ، وؗ
)ʦل رقȞʷالǼ اʺؗ ȑارʷʱل الانȞʷفؔان ال ،ʛيʙقʱة الʤʴعامل معها لʱال ʦʱى يʱذج حʨʺʻ2في ال  Ȏنلاح ʘʽح (

الʨʻʶا في  قʺʱه  في  فؔان  الʺʛʸفي  الأمان  أما  الʨʽʶلة،   ʛʡاʵʺل  ȑʙاعʸت اتʳاه  هʻاك  ت أن 
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الʸعʨد 2014/2019/ 2009(  ʧʽب تقلॼات ʛʽʰؗة في عʙة سʨʻات  فʽها  فؔان  الʺال  أما مʵاʛʡ رأس   ،(
.ȋʨʰواله  
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  ):4، فؔانʗ الʱʻائج ؗʺا Ǽالʙʳول ((ARDL): تقʙيʛ الʶلʶلة الʜمॽʻة مʧ خلال نʺʨذج الʙʸحلة الʰانॻة
نلاحȎ أن الʨʺʻذج Ȟؗل معʚؗ ،ȑʨʻلʥ معامل الانʙʴار لʺعلʺʱي الانʙʴار (مʵاʛʡ الʨʽʶلة، مʵاʛʡ رأس  

مʺا ǽعʻي أن مʵاʛʡ (الʨʽʶلة،   )R-squared=0.937955(الʺال)، والʙʴ الʲابʗ معȄʨʻة إحʸائॽا، وأǽʹاً  
% مʧ الʱغʛʽات الʴادثة في الأمان الʺʛʸفي والॼاقي ǽعȐʜ  93.8رأس الʺال) اسʢʱاعا أن ǽفʛʶا ما ʱʺॽʀه  

الʺعʙل    ʙيʙʴʱال معامل  أن   Ȏنلاح  ʥلʚؗ العʨʷائي.  الʢʵأ  مʻها   Ȑʛأخ -Adjusted R)لعʨامل 

squared=0.899177)،   .ةॽدة عالʨر ذو جʙذج الʺقʨʺʻل على أن الʙمʺا ي  
  .الʙʶʸفي   الأمان على) الʸال رأس ومʳاʙʟ  الʦʻʴلة مʳاʙʟ ( تأثʙʻ لاخॺʯار  ARDL نʦʸذج ǻعʙض) 4(   رقʤ جʗول 

Dependent Variable: BC   
Method: ARDL    
Date: 08/21/24   Time: 11:25   

Sample (adjusted): 2009 2022   
Included observations: 14 after adjustments  

Maximum dependent lags: 1 (Automatic selection) 
Model selection method: Akaike info criterion (AIC) 
Dynamic regressors (1 lag, automatic): LR CR          
Fixed regressors: C   
Number of models evalulated: 4  

Selected Model: ARDL(1, 1, 1)   
     

Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.* 
BC(-1) 0.101314 0.178322 0.568153 0.5855 

LR 0.009092 0.004286 2.121029 0.0667 
LR(-1) -0.033131 0.007533 -4.397898 0.0023 

CR 0.329094 0.070102 4.694524 0.0016 
CR(-1) -0.188030 0.121613 -1.546140 0.1607 
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C 0.041323 0.007444 5.551010 0.0005 
R-squared 0.937955 

Adjusted R-squared 0.899177  
F-statistic 24.18784 

Prob(F-statistic) 0.000124 
  .Eviews 10 الإحʶائي الʙʮنامج  نʯائج على  بʹاءً  الॺاحʖ  إعʗاد : الʗʶʸر 

ـhة ـhال ــــــاكـل    : Ǽعـʙ الʱـأكـʙ مʧ معȄʨʻـة الʨʺʻذج ،الʙʸحلـة ال ʳǽـʖ الʱـأكـʙ مʧ خلʨا الʨʺʻذج الʺقـʙر مʧ الʺʷـــــــــ
  ،ʧـايॼʱـات الॼم تʙاتي، عـʚالـ ȋـاॼـة (الارتॽـاســــــــــــــॽʁعيالॽʰʢع الȄزʨʱاقي للʨʰـة الॽɻॼم تʙن  عـʨؔأن ت ʧفـاً مʨخ ،(
ـʙɻام الاخॼʱـارات   ʱـاســــــــــــــǼ ʥـة، وذلـॽʺـة وهȄʨʻالʺع)LM, ARCH, Jarque-Bera،(   ʗـؔانـ على الʨʱالي، ف

)ʦرق ʦول رقʙʳالǼ ائج ؗʺاʱʻ5ال:(  
ـhة  الʙʸحلـة ـhال ـɦأكـǼ   ʙعـʙ   :ال ـʖr   الʨʺʻذج،  معȄʨʻـة  مʧ  ال ǽ  Șقʴʱال  ʧم ʨذج  خلʨʺʻر  الʙالʺقـ  ʧلات  مȞــــــــــــــʷʺال  

ـʖ̒   وذلـʥ  الॽʰʢعي،  للʨʱزȄع  الʨʰاقي تॽɻॼـة  وعـʙم الॼʱـايʧ، ثॼـات   وعـʙم  الـʚاتي،  الارتॼـاȋ  مʲـل الॽʁـاســــــــــــــॽـة ʳʱل  
ـ̋ال ʱن   أن  احʨؔـة تȄʨʻالʺع  ʛʽة غɹـ ॽʴصــــــــــــــ .ʦʱي ʥذلـ  ʧام  خلال  مʙɻـ ʱـارات   اســــــــــــــॼʱاخ   )LM، ARCH،  

Jarque-Bera( لȞʷǼ ،عǼاʱʱم  ʗان   ):5( رقʦ الʙʳول في مʨضح هʨ ؗʺا الʱʻائج وؗ
  .الॻʮʠعي الʦʯزȂع عʥ  الʦʮاقي اسʯقلالॻة  وعʗم   الॺʯايʥ،  اسʯقʙار  عʗم   الʘاتي،   الارتॺاȉ مʵاكل اخॺʯار  نʯائج  يʦضح) 5(   رقʤ جʗول 

  القʙار  مȎʦʯʴ الʗلالة  إحʶاءه الاخॺʯار   الاخॺʯار 
LM 0.252771  0.7845  

  ARCH  0.079687  0.7830  لا تʦجʗ مȜʵلة
Jarque-Bera  1.798683  0.406837  
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  يʙل  مʺا  ،)0.05(  تʳاوز  الاخॼʱارات   لॽʺʳع  الʙلالة  مȐʨʱʶ   أن  يʧʽʰʱ  ،)5(  رقʦ  الʙʳول  نʱائج  إلى  اسʻʱادًا
  .ॽʰʡعي ȞʷǼل الʨʰاقي وتʨزȄع الॼʱايʧ، وثॼات  الʚاتي، الارتॼاȋ مȞʷلات  مʧ خالٍ  الʨʺʻذج أن على

 وجʨد  لʙʴʱيʙ   اخॼʱار  إجʛاء  تʦ  الʲلاثة،  الʛئॽʶॽة  الॽʁاسॽة  الʺʷاكل  وجʨد   عʙم  مʧ  الʱأكʙ   وȃعʙ   الʙاǺعة،  الʙʸحلة
انBound Test،   ʗ  اخॼʱار  Ǽاسʙʵʱام)  الأجل  Ȅʨʡلة  تʨازنॽة  علاقة(  مʛʱʷك  تؔامل  في  مʨضʴة  الʱʻائج  وؗ

  :الʱالي) 6( رقʦ الʙʳول
    الʗʲود اخॺʯار مʹهॻʱة Ǻاسʗʳʯام  الʸقʗر للʹʦʸذج  الʙʯʵʸك الʯؒامل  اخॺʯار نʯائج) 6(   رقʤ جʗول 

Test Statistic Value K 
F-statistic 10.55551 2  

value Bounds 
Signif I(0) I(1 )  
10% 2.63 3.35 
5% 3.10 3.87 
1%  4.13 5.00 
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ʦت   ʙيʙʴت  ʦॽʁا  الॽود   العلʙʴة  للॽولʙʳار  الॼʱلاخ  )F(   ًاءʻعلى  ب  ʦʳة  حʻʽة  ودرجات   العȄʛʴال   ʙʻات   عȄʨʱʶم  
  .الʺʱغʛʽات  بʧʽ مʛʱʷك تؔامل وجʨد  إلى ʛʽʷǽ مʺا ،%)10 ،% 5 ،% 1(  الʺعȄʨʻة
ــة ــة، الʙʸحلــ  العلاقــــة تقــــʙيʛ تــــʦ الʴــــʙود، لاخॼʱــــار وفقــــاً  مʷــــʛʱك تؔامــــل وجــــʨد  مــــʧ الʱأكــــʙ  وȃعــــʙ  الʳامʴــ
ــا الأجـــــل قʸـــــʛʽة ــ ــــي مʨضـــــح هـــــʨ ؗʺـ ــــأ تʸـــــॽʴح معامـــــل أʣهـــــʛ حʽـــــʘ  ).7( رقـــــʦ الʳـــــʙول فـ  ॽʀʺـــــة الʢʵـ
ــــــة مــــــع )0.898686-( قــــــʙرها ــة دلالـ ــة معȄʨʻــــ ــــʙاً، مʛتفعــــ ــــــʙ  مʺــــــا جـــ ʕؗد  يʨــــ ــة وجـــ ــة علاقــــ ــــــة تʨازنॽــــ  Ȅʨʡلـ
ــــʛʽ الʺـــــȐʙ علـــــى الʺʙروســـــة الʺʱغʽـــــʛات  بـــــʧʽ الأجـــــل ــــأ، تʸـــــॽʴح ॽʀʺـــــة خـــــلال ومـــــʧ. القʸـ  يʱʹـــــح الʢʵـ

ــــــʱلالات  مـــــــʧ %)95.98( حـــــــʨالي أن ــل قʸـــــــʛʽة الاخـ ــ ــــي الأجـــ ــــــʛفي الأمـــــــان ॽʀʺـــــــة فـــ ــــي الʺʸـ ــــــʛة فـــ  الفʱـ
ــــt-1( ʧ( الʶـــــاǼقة ــــʱعادة )t( الʴالॽـــــة الفʱـــــʛة فـــــي تʸـــــʴॽʴها Ȟʺǽـ  عʻـــــʙ  الȄʨʢـــــل الʺـــــȐʙ علـــــى الʱـــــʨازن  لاسـ
  .الʨʱضॽʴॽة الʺʱغʛʽات  في صʙمة أو تغʛʽʽ أȑ  حʙوث 

  .الʦʴʲʸب  للʹʦʸذج الأمʗ  قʙʻʶة العلاقة نʯائج  يʦضح) 7(   رقʤ جʗول 
ARDL Error Correction Regression
Dependent Variable: D(BC)  
Selected Model: ARDL(1, 1, 1)  
Case 2: Restricted Constant and No Trend
Date: 08/21/24   Time: 11:33  
Sample: 2008 2022  
Included observations: 14  

     
     ECM Regression 

Case 2: Restricted Constant and No Trend 
     

Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob. 
D(LR) 0.009092 0.002400 3.788484 0.0053 
D(CR) 0.329094 0.046539 7.071385 0.0001 

CointEq(-1)* -0.898686 0.117947 -7.619403 0.0001 
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  مʵاʛʡ   أن   إلى )  8(  رقʦ  الʙʳول  في   الʺعʛوضة  الʱʻائج   تʛʽʷ .  الأجل  Ȅʨʡلة  العلاقة  تقʦॽʽ   :الʴادسة  الʙʸحلة
  علاقة  بʨجʨد   الاسʱʻʱاج  ʧȞʺǽ  وȃالʱالي،%.  1.0  مȐʨʱʶ   عʙʻ   إحʸائॽة  دلالة  ذات   كانLR  ( ʗ(  الʨʽʶلة
  انʵفʹʗ   حال  في   أنه  ǽعʻي  وهʚا.  الʙراسة  فʛʱة  خلال  الʺʛʸفي  والأمان  الʨʽʶلة  مʵاʛʡ  بʧʽ   الأجل   Ȅʨʡلة

ʛʡاʵلة مʨʽʶار الʙقʺǼ ةʙة، وحʙفإن واح ʥذل ȑدʕʽادة إلى سȄفي الأمان زʛʸʺار الʙقʺǼ )0.026749.(  
  .الʦʴʲʸب  للʹʦʸذج  الأمȂʦʟ  ʗلة   العلاقة نʯائج) 8(   رقʤ جʗول 

Levels Equation 
Case 2: Restricted Constant and No Trend 

     
Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob. 

LR -0.026749 0.005366 -4.985104 0.0011 
CR 0.156967 0.129149 1.215401 0.2589 
C 0.045982 0.009426 4.878374 0.0012 
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) ʦول رقʙʳخلال ال ʧلة  8مʨʽʶال ʛʡاʵأن م Ȏنلاح (LR    ʙʻع ȑʨʻاك علاقة  1.0ؗان معʻه فإنه هॽعل .%
خلال فʛʱة الʙراسة، أǼ ȑʺعʻى اذا قلʗ مʵاʛʡ الʨʽʶلة    Ȅʨʡلة الأجل بʧʽ مʵاʛʡ الʨʽʶلة والأمان الʺʛʸفي

  ) .Ǽ0.026749ʺقʙار ( Ǽʺقʙار وحʙة وأحʙة يʕدȑ ذلʥ لȄʜادة الأمان الʺʛʸفي
، للʴʱقȘ مʧ خلʨ الॽʰانات الʺʙʵʱʶمة  (SUSUMQ) ,(CUSUM)اخॼʱارȑ    اسʙʵʱامالʙʸحلة الʴاǺعة:  

جل خلال خȐʛ وȃالأخʟ معلʺات العلاقة Ȅʨʡلة وقʛʽʸة الأأفي هʚه الʙراسة مʧ وجʨد تغʛʽات Ȟॽʂلॽة  
 ) ʦرق ʧʽلȞʷال Șائج وفʱʻال ʗه، فؔانॽل علʸʴʱʺل الʙذج الʺعʨʺʻال ʛيʙة في تقʙʺʱة الʺعॽʻمʜة الʛʱ3،4الف  (

 :ʧʽʽالʱال  
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ʧخلال  م ʧʽلȞــــʷ4 و  3( ال(، ʧʽʰʱأن  ي  ʦســــʛاني  الॽʰار  الॼʱقع  للاخǽ  ʧʺود  ضــــʙʴجة،  الʛʴل  مʺا الʙعلى ي 
Șʽقʴار  تʛقʱــ ــʙʵʱام الʺقʙرة للʺعاملات  الهȞॽلي  الاســـــ ــॽغة  Ǽاســـــ  الʚاتي الانʙʴار لʨʺʻذج  الʢʵأ  تʸـــــــॽʴح  صـــــ

 الʺʨʺʳع  واخॼʱــار  )CUSUM(  للʨʰاقي  الʛʱاكʺي  الʺʨʺʳع  اخॼʱــار  نʱــائج  مع  يʨʱافȘ  هــʚا.  الʜمॽʻــة  للفʨʳات 
  ).SUSUMQ( الʺʱʱالॽة الʨʰاقي لʺȃʛعات  الʛʱاكʺي

 مʵاʛʡ  بʧʽ الأجل  Ȅʨʡلة  تʨازنॽة علاقة وجʨد   نʶــʱʻʱج أن  ʻʻȞʺǽا  الʶــاǼقة،  الʶــॼع الʺʛاحل  نʱائج إلى  اســʻʱاداً 
ــــʨʽلة ـــ ــــʛفي  والأمان) الʺال  رأس مʵاʛʡ  مʛاعاة  مع( الʶـــ ـــ  والʱي  ،2022 إلى  2008 مʧ  الفʛʱة  خلال  الʺʸـــ

ʧȞʺǽ ʕʰʻʱبها ال ʧذج خلال مʨʺʻال  ȑʕʰʻʱالي الʱال:  
CB̂ LR0.00909165010241*1) + -(BC0.101314235165* =  

CR1) + 0.329094428946*-(LR0.0331305390739* -  
1) + 0.0413232758951-(CR0.188030097553* - 

  
ـʛyفي  الأمان  بʧʽ  العلاقة  على للʱعʛف   مʨضح  هʨ ؗʺا  بॽانॽاً   تʺʽʲلهʺا  . تCB̂ʦوالʺقʙر  )BC(  الॽʁʴقي الʺ

 ؗان  والॽʁʴقي  الʺقʙر  الʺʸـــʛفي  الأمان  بʧʽ الفارق   أن  يʱʹـــح  الʽʲʺʱل، هʚا خلال  مʧ). 5( رقʦ الʷـــȞل في
  الʺقʙر . الʨʺʻذج فعالॽة ǽعʝȞ وهʚا الʸفʛ، مʧ اقʛʱاǼه على يʙل ما مȄʨʱʶاته، أدنى في
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  نʯائج الʗراسة:. 9
 الʺʱعلȘ  الʺʱغʛʽ  بॽانات  أن إلى  تʛʽʷ  الاخॼʱار  نʱائج أن  للʺʱغʛʽات   الإحʸائॽة الʺʕشʛات  دراسة  أʣهʛت .  1

ـʛyفي  Ǽالأمان ـȞ̫ل  تʨʱزع  لا الʺ Ǽ  عيॽʰʡ  اتها  فيʛʽتغ  . ʘʽح  ʜ ʛؗʱت  ʦॽʁال  ʨʴن  ʦॽʁا،  الॽالعل  ʙؗان وق   Ȑʨʱʁـ   م
ــʨد   الʺعȄʨʻة ــافة.  0.05  مʧ  أقل  )Probability=0.021542(  الʺʛصـ  بʨاقي  تʴقȘ لا قʙ   ذلʥ، إلى  Ǽالإضـ
ʛيʙقʱال ȋʛار شʛقʱل، الاسʙʱل مʺا الʺعʙد  على يʨوج  ʗʱʷت ʛʽʰؗ.  

2 .ʛʽــــ ــــʨʽلة  مʵاʛʡ  مʱغʛʽ  بॽانات   تʷــــــ ــــȐʨʱ   أن حʘʽ   الانʵفاض،  نʨʴ  تʺʽل  الʦॽʁ أن إلى  )LR( الʶــــــ   مʶــــــ
  تॼʱع  لا  الॽʰــانـات   أن  إلى  ʷǽــــــــــــــʛʽ  وهـʚا.  0.05  مʧ  أقـل)  Probability=0.000282(  الʺلاحȎ  الʺعȄʨʻـة
ــȋʛ  تلʰي لا قʙ  الʱقʙيʛ بʨاقي  أن  ǽعʻي  مʺا  تغʛʽاتها،  في  الॽʰʢعي  الʨʱزȄع ــافة. الاعʙʱال شـــ   ذلʥ،  إلى  Ǽالإضـــ
 في  الॽʁاســـــॽة  الʺʷـــــȞلات   Ǽعʠ   وجʨد  إلى يʕدȑ قʙ  مʺا مʛتفع،  تʷـــــʗʱ  مʧ الʶـــــʨʽلة  مʵاʛʡ  بॽانات   تعاني
  .الʱقʙيʛ بʨاقي

3ʛʽــــــ ــــــȐʨʱ   أʣهʛت   وقʙ . العلॽا  الʦॽʁ  نʨʴ  الʦॽʁ  تʳʺع إلى)  CAR( الʺال رأس  مʵاʛʡ  . تʷــــــ  الʺعȄʨʻة  مʶــــــ
  الʨʱزȄع  تॼʱع  الॽʰـانـات   أن  على  يـʙل  مʺـا  ،0.05  مʧ  أكʛʰ  أنـه  )Probability=0.102125(  الʺʛصــــــــــــــʨد 

  بॽانات   تعاني  ذلʥ، ومع.  الاعʙʱال شـــــــــȋʛ اســـــــــʨʱفʗ   قʙ   الʱقʙيʛ بʨاقي  أن  ǽعʻي وهʚا.  تغʛʽاتها في  الॽʰʢعي
ʛʡاʵالʺال رأس م ʧم  ʗʱʷتفع، تʛمʺا م ʛʽʷǽ اقي أن إلىʨب ʛيʙقʱال  ʙاجه قʨلة تȞʷة مॽاسॽʀ.  

 الʙراسـة  مʱغʛʽات  أن  )ADF(  الʺʨسـع  فʨلʛ  - دȞǽي  اخॼʱار  Ǽاسـʙʵʱام  الاسـʱقʛارȄة  اخॼʱار  نʱائج . أʣهʛت 4
ʛʽة غʛقʱʶم  ʙʻع ،Ȑʨʱʶʺها الʻؔل  ʗʴॼة أصʛقʱʶم  ʙعǼ  ابʶʱوق  احʛها الأولى الفʻم.  

ـ̋ا5 ॽɾ . Șعلʱـارات  يॼʱـالاخǼ  )LM, ARCH, Jarque-Bera (،   ʙت   فقـʛهʣائج  أɦـ ʻأن  ال  Ȑʨʱــــــــــــــʶلالـة  مʙالـ 
ـ̋ا  ،)0.05( مʧ أكʛʰ  ـؗان  الاخॼʱـارات   هـʚه  لॽʺʳع   الارتॼـاȋ  مʷــــــــــــــȞلـة مǽ  ʧعـاني لا الʨʺʻذج أن على يـʙل  م
  .الॽʰʢعي للʨʱزȄع الʨʰاقي تॽɻॼة عʙم أو الॼʱايʧ، اسʱقʛار عʙم أو الʚاتي،

ــʛʱك  تؔامل  وجʨد   )Bound Test(  الʙʴود   اخॼʱار  نʱائج . أʣهʛت 6 ــافة  الʺʱغʛʽات،  بʧʽ مʷــــــــ  إلى  Ǽالإضــــــــ
  .القʛʽʸ الʺȐʙ على بʻʽها الأجل Ȅʨʡلة تʨازنॽة علاقة  وجʨد 

  مʺا   الʙراسة،  فʛʱة  خلال  الʺʛʸفي  والأمان  الʨʽʶلة  مʵاʛʡ  بʧʽ  الأجل  Ȅʨʡلة  علاقة  وجʨد   تʧʽʰ  . ؗʺا7
ʛʽʷǽ  فاض   حال  في  أنه  إلىʵان  ʛʡاʵلة  مʨʽʶار  الʙقʺǼ  ةʙة،  وحʙفإن  واح  ʥذل  ȑدʕادة  إلى  يȄالأمان   ز  

  ). Ǽ )0.026749ʺقʙار الʺʛʸفي
  Ȟॽʂلॽة،  تغʛʽات   على  تȑʨʱʴ   لا  الॽʰانات   أن  يʱʹح  ،)SUSUMQ(و)  CUSUM(  اخॼʱارǼ .   ȑاسʙʵʱام8

 ʘʽل حʤت  ʧʺود   ضــʙʴجة  الʛʴال   ʙʻ05.0ع  رةʙلي للʺعلʺات الʺقȞॽار الهʛقʱالاســ Șقʴل على تʙمʺا ي
  ॽʸǼغة تॽʴʸح الʢʵأ لʨʺʻذج الانʙʴار الʚاتي للفʨʳات الʜمॽʻة الʺʨزعة .

9ʛʽــʷائج  . تʱʻفاض   أن إلى  الʵان  ʛʡاʵلة مʨʽــʶال ʛثʕل  يȞــʷǼ ابيʳǽفي، الأمان  على  إʛــʸʺاء الʨعلى ســ 
Ȑʙʺال ʛʽʸل، أو القȄʨʢة خلال الʛʱالف ʧ2022 إلى 2008 م.  
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10ʛʽـــʷائج  . تʱʻأن إلى  ال  ʛʡاʵلا الʺال  رأس م ʛثʕفي،  الأمان  على  تʛـــʸʺاء الʨعلى ســـ Ȑʙʺال ʛʽــ   القʸـ
  .2022 حʱى 2008 مʧ الفʛʱة خلال الȄʨʢل، أو

  الʦʯصॻات:
  :أبʛزها الʨʱصॽات، مʧ مʨʺʳعة تقʦǽʙ تʦ الʙراسة، إلʽها تʨصلʗ  الʱي الʱʻائج إلى اسʻʱادًا

ــʨʽلة  مʵاʛʡ  بʧʽ تʨازن   تʴقȘʽ  ضــــʛورة .1   الالʜʱام خلال  مʧ  الʺʸــــʛفي،  والأمان الʺال  رأس ومʵاʛʡ الʶــ
 ʖʶʻالǼ ةॽعلقة الʺالʱʺلة الʨʽʶالǼ ةॽنʨة القانǽفا ȑʜ  الʺʛʸف ʙʴǽدها الʱي الʺال رأس وؗ ʛؗʺال. 

2. ʜȄʜتع ʜʽ ʛؗʱـ̋ال رأس على ال ـrارȄـة  الʺʸــــــــــــــارف  في  الʺʺلʨك  ال ʱـة  الॽʢغʱل لʨة الأصــــــــــــــɦـ ـ̡اب   اللازمـة،   ال
 .الʺʛʸفي الأمان مȐʨʱʶ  على الʛʽʰؔ لʱأثʛʽه نʛًʤا الʷʱغʽلॽة، الʶʵائʛ ومʨاجهة

3.  ȍفاʴات  على  الȄʨʱــ ــʨʽلة  مʧ جʙʽة  مʶـــــ  تعʜȄʜ في  الإʳǽابي  لʙورها  نʛًʤا الʳʱارȄة، الʺʸـــــــارف في الʶـــــ
 .الʨʽʶلة ʢʱʺǼلॼات  الالʜʱام في ʶǽهʦ مʺا الʺʛʸفي، الأمان

4.  ʖʳǽ ارف  علىyـ ـʨʽʁلة  مʵاʛʡ  حʦʳ  الاعॼʱار  Ǽعʧʽ تأخʚ   أن  لॽʰʽا  في  الʳʱارȄة الʺ  الʱي الʺال  ورأس ال
 ʙاجهها  قʨة تʳॽʱالهادفة لʺʺارساتها ن Șʽقʴʱاح لȃالأر. 

 الʺʸــارف أن  لʹــʺان  الʺال،  ورأس  الʶــʨʽلة مʵاʛʡ إدارة  ســॽاســة تعʜȄʜ  الʻقǽʙة الʶــلʢات   على  يॼʻغي .5
 .الʺʵاʛʡ هʚه ورصʙ  لʺʱاǼعة الʺʻاسॼة الإجʛاءات  تʚʵʱ  الʳʱارȄة

 أʨʡل، زمॽʻة سـلاسـل مʧ  والاسـʱفادة والأʴǼاث، الʙراسـات  مʧ الʺʙȄʜ  إجʛاء  يʱعʧʽ ذلʥ، إلى  Ǽالإضـافة  .6
ʦلفه Ȑʙار مʛقʱاس ʛʽات  تأثʛʽغʱʺعلى ال  Ȑʨʱʶفي، الأمان مʛʸʺال ʕʰʻʱضع والʨالǼ ليʰقʱʶʺال.  

  
  الʶʸادر والʙʸاجع: 
-  )،ʧيʙعلاء ال ȑة، قادرʛار، زهʢॽ2021ب ʧة مʻʽفي لعʛــ ــॽɾʛة على درجة الأمان الʺʸـ ــʨʽلة الʺʸـ ــʛات الʶـ )، أثʛ مʕشـ

) ʧة مʛʱة للفȄʛائʜʳة الȄارʳʱارف الyـ ـyادǽة الʺعاصـʛة، الʺʳلʙ(2019-2013الʺ ʱة والاقȄارʳʱراسـات الʙلة الʳ4)، م  ،(
  .)، الʜʳائ2ʛالعʙد(

- )،ȑرʨة عاشــȄرʨة، صــʛافه، جهʻة على درجة  )، 2021شــॽɾʛــʸʺال ʛʡاʵʺال ʛازل في  الأمانأثǼ ةʻʳل Șفي وفʛــʸʺال
ــادǽــة وȂدارȄــة، الʺʳلــʙ(2017-2007، للفʛʱة مʧ(الʨʻʰك الʳʱــارȄــة الʜʳائȄʛــة ـــــــــ )،  03)، العــʙد(15)، مʳلــة أʴǼــاث اقʸʱــــ

 .ʛائʜʳال  
الʨʻʰك الʳʱارȄة العاملة في فلʶــــʧʽʢ، )، العʨامل الʺʕثʛة على درجة أمان  2011شــــاهʧʽ، على عʙʰالله، بهॽة صــــॼاح،(  -

)ʧة مʛʱ2008-1991للف)ʙلʳʺة، الॽانʶم الإنʨلة العلʶد(14)، سلʙ1)، الع. ʧʽʢʶى، فلʸجامعة الأق ،(  
عʻʽــة مʧ الʨʻʰك   ،الʺʸــــــــــــــʛفي  الأمــانعلى درجــة    الائʱʺــانأثʛ الॽʴȃʛــة ومʵــاʛʡ  )،  2021تʨمي، حʺʜة جʽلاني، (  -

 ʛائʜʳة العاملة في الȄارʳʱالʧة مʛʱ2017-2011( للف)ʙلʳʺوالعʺل، ال ʦॽʤʻʱلة الʳد(10)، مʙ3)، الع. ʛائʜʳال ،(  
، لعʻʽة الʺʛʸفي الʳهاز في الأمان درجة على الʺʵاʛʡ إدارة أثʛ)،  2014أبʨخʟȄʛ، مʨلʨد رمʹان، مʙʺʴ تلالʨة، (  -

) ʧة مʛʱة للفॽʰʽة اللȄارʳʱـــــارف ال ـــــــॽɾʛة، الʺʳلʙ(2010-2001مʧ الʺʸـــ )،  1)، العʙد(1)، مʳلة الأʴǼاث الʺالॽة والʺʸـ
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Aabstract  
The contents of the study were based on the analysis and measurement of liquidity risks and 
capital risks, in addition to clarifying their impact on the level of banking security, which is 
considered one of the primary objectives of commercial banks. This was achieved by 
constructing a standard model based on the analysis of the published financial statements of 
the Republic Bank, using the Autoregressive Distributed Lag (ARDL) model during the 
period from 2008 to 2022. The results showed a long-term equilibrium relationship between 
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the studied variables in the short term. Through the error correction value, it was found that 
approximately 95.98% of the short-term imbalances in the level of banking security in the 
previous period (t-1) can be corrected in the current period (t) to restore long-term equilibrium 
when any change or shock occurs in the explanatory variables. The results of the ARDL 
model estimation also indicated that liquidity risk was statistically significant at the 1% level, 
suggesting a long-term relationship between liquidity risk and banking security during the 
study period. In other words, if liquidity risk decreases by one unit, it leads to an increase in 
banking security by 0.026749. The results indicate that capital risk does not affect banking 
security, either in the short term or the long term, during the study period. The study 
recommended several recommendations, including the necessity of achieving a balance 
between liquidity risks, capital risks, and banking security. This can be achieved by adhering 
to the specified ratios for legal liquidity and capital adequacy set by the Central Bank of 
Libya. There should also be an increased focus on owned capital in commercial banks to 
cover the fixed assets needed by these banks. Monetary authorities must enhance the policy 
for managing liquidity and capital risks to ensure that commercial banks take appropriate 
measures to monitor and address these risks. .  

Keywords: liquidity risks, capital risks, commercial banks, banking security.  


