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 دراست انؼلالت بيٍ الاسخمرار انًانً وانمذرة انخُافسيت نهُظاو انًصرفً

 و2122-2102 فً دونت نيبيا خلال انفخرة يٍ انؼاو

 سانى ػهي ػريف سؼذ انباحث / 

 (نيبيا طبرق  –) انًؼهذ انؼاني نهؼىو وانخمُيت  

 ) اسخثًار ( الاكاديًيت انؼربيت نهؼهىو وانخكُىنىخيا وانُمم انبحريياخسخير إدارة أػًال 
 

 :بحثيهخص ان

اُزؼشف ػ٠ِ ربص٤ش الاعزوشاس أُب٠ُ ُِ٘ظبّ أُظشك٠ ا٤ُِج٠ ٓوبعب ثٔئشش ٛذف اُجؾش ا٠ُ 

(Z-index )( ػ٠ِ اُوذسح اُز٘بكغ٤خ ٝكوب ُ٘ٔٞرطLerner Index ك٠ اُج٘ٞى ) ٝأُظبسف

ّ ، ٝث٤بٕ ٓغزٟٞ ًلا ٖٓ الاعزوشاس أُب٠ُ 0200-0200ا٤ُِج٤خ خلاٍ اُلزشح ٖٓ اُؼبّ 

رٔؾٞسد اشٌب٤ُخ اُذساعخ ك٠ اٌُشق ػٖ ٓغزٟٞ ، ؽ٤ش  ُِ٘ظبّ أُظشك٠ ٝاُوذسح اُز٘بكغ٤خ

ربص٤ش الاعزوشاس أُب٠ُ ُِ٘ظبّ أُظشك٠ ػ٠ِ اُوذسح اُز٘بكغ٤خ خلاٍ اُلزشح ، ٗظشا ُٔب رشٌِٚ 

٤ِٔخ اُوذسح اُز٘بكغ٤خ ٖٓ ا٤ٔٛخ ُِج٘ٞى ٝأُظبسف ا٤ُِج٤خ ؽز٠ رزٌٖٔ ٖٓ اُٜ٘ٞع ػ

أُٜ٘ظ اُزؾ٠ِ٤ِ  ُذساعخ ٝاُٞطٍٞ ا٠ُ ٓؼذلاد اداء ٓب٠ُ ٓشرلغ ، ٝاػزٔذد اُجبؽش ػ٠ِ 

 ا٠ُ اٗٚ ٣ٞعذ اصش ا٣غبث٠  ُلاعزوشاس أُب٠ُاُؼلاهخ ث٤ٖ أُزـ٤شاد ، ٝرٞطِذ ٗزبئظ اُذساعخ 

( ك٠ Lerner Index( ػ٠ِ اُوذسح اُز٘بكغ٤خ ٓوبعخ ث٘ٔٞرط )Z-indexٓوبعب ث٘ٔٞرط )

أُظبسف ا٤ُِج٤خ ٝكوب ُ٘زبئظ  اُزؾ٤َِ اُذ٣٘ب٢ٌ٤ٓ ٓزؼذد أُزـ٤شاد ثبلاػزٔبد ػ٠ِ اعِٞة 

(VECM ُِٞطٍٞ ا٠ُ اُؼلاهخ اُزٞاص٤ٗخ ، ٝإ ٛ٘بى ػلاهخ رجبد٤ُخ ث٤ٖ الاعزوشاس )

 Lernerاُوذسح اُز٘بكغ٤خ ٓوبعخ ث٘ٔٞرط ) ( ٝثZ-indexٖ٤أُظشك٠ ٓوبعب ث٘ٔٞرط  )

Index ؽ٤ش رش٤ش ٗزبئظ اخزجبس اُغجج٤خ إ ٛ٘بى ػلاهخ عجج٤خ ٖٓ ارغب٤ٖٛ ، ٝاٝطذ ،)

اُذساعخ إ رؼَٔ اداساد اُج٘ٞى ػ٠ِ الاخز ثبُ٘زبئظ اُز٠ رش٤ش ا٠ُ ٝعٞد ػلاهخ رجبد٤ُخ ث٤ٖ 

ٝث٤ٖ اُوذسح اُز٘بكغ٤خ ثٔو٤بط  Z-Index)ٓئشش الاعزوشاس أُب٠ُ ُِ٘ظبّ أُظشك٠ ثٔو٤بط )

(Lerner Index ؽ٤ش ٣ٌٖٔ إ رغزل٤ذ أُظبسف ا٤ُِج٤خ ٖٓ ؽج٤ؼخ اُؼلاهخ ٝالاصش اُ٘برظ ،)

 ٝؽغْ اُج٘ي. ٤ٌَٛ ا٤ٌُِٔخك٠ أُذٟ اُط٣َٞ ٝاُوظ٤ش ك٠ ظَ ادخبٍ ٓزـ٤شاد 

 انًصارف انهيبيت – انمذرة انخُافسيت –ً سخمرار انًصرفكهًاث يفخاحيت : الا
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Abstract: 

The Study Aimed To Identify The Impact Of The Financial 

Stability Of The Libyan Banking System, As Measured By The 

Z-Index, On Competitiveness According To The Lerner Index 

Model In Libyan Banks During The Period From 2012-2022 AD, 

And To Indicate The Level Of Both The Financial Stability Of 

The Banking System And Competitiveness. The Problem Of The 

Study Revolved Around Revealing The Level Of Impact Of The 

Financial Stability Of The Banking System On Competitiveness 

During The Period, Given The Importance That The Process Of 

Competitiveness Poses To Libyan Banks So That They Can 

Advance And Reach High Financial Performance Rates. The 

Researcher Relied On The Analytical Approach To Study The 

Relationship Between The Variables. The Results Of The Study 

Concluded That There Is A Positive Impact Of Financial 

Stability As Measured By The (Z-Index) Model On 

Competitiveness As Measured By The (Lerner Index) Model In 

Libyan Banks According To The Results Of The Multivariate 

Dynamic Analysis Based On The (VECM) Method To Reach 

The Equilibrium Relationship, And That There Is A Reciprocal 

Relationship Between Banking Stability As Measured By The Z-

Index Model And Competitiveness As Measured By The Lerner 

Index Model, As The Results Of The Causality Test Indicate 

That There Is A Causal Relationship In Two Directions. The 

Study Recommended That Bank Management Work To Take 
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Into Account The Results That Indicate The Existence Of A 

Reciprocal Relationship. Between The Financial Stability Index 

Of The Banking System According To The Z-Index Scale And 

The Competitiveness According To The Lerner Index Scale, 

Where Libyan Banks Can Benefit From The Nature Of The 

Relationship And The Resulting Impact In The Long And Short 

Term In Light Of The Introduction Of The Variables Of 

Ownership Type And Bank Size. 

Keywords: Banking Stability - Competitiveness - Libyan 

Banks 

 يمذيت:

إ الاعزوشاس أُظشك٠ ثغجت رؼو٤ذٙ ٝاسرجبؽٚ ثبُؼ٘بطش أُخزِلخ ُِ٘ظبّ أُب٠ُ 

رؼذد ٝرذاخَ الاؽشاف اُز٠ رئصشك٤ٚ ك٠ ظَ اُزـ٤شاد أُظشك٤خ اُز٠ ٝٝالاهزظبدٟ ، 

 ءش ػ٠ِ اُوذسح اُز٘بكغ٤خ ٖٓ خلاٍ رؼ٤ٔن ٓجذاص هذػٌغٜب اُ٘ظبّ أُب٠ُ اُؼب٠ُٔ ، 

لّٜٞ اُشبَٓ ُِ٘ظبّ أُب٠ُ ٗز٤غخ ُزؼخ٤ْ اػٔبٍ اُج٘ٞى ٔظٜٞس اُ، ؽ٤ش اُزخظض 

ًٔٔبسعبد  ُٔب٤ُخُٞعبؽخ اٗذ ٖٓ ط٤ْٔ اػٔبٍ اٝدخُٜٞب ك٠ ٓغبلاد عذ٣ذح ًب

اُزب٤ٖٓ اٝٓٔبسعخ اػٔبٍ الاعزضٔبس اٝ ه٤بّ اُششًبد اُوبثؼخ أُظشك٤خ ثغٔغ اُؼذ٣ذ 

 (0202.)ػجذ اُؾ٤ٔذ ،رٞص٣ؼب ُِٔخبؽش ٝٓٞاعٜخ ُِٔ٘بكغخٖٓ الاػٔبٍ ك٠ اداسح ٝاؽذح 

ئصش ثشٌَ ا٣غبث٠ ػ٠ِ ٣وشاس الاطٍٞ ٝػذّ رؼشػٜب ُٔخبؽش اعزُزُي كبٕ 

،  ٝهذ ٣غبْٛ رُي ك٠ رؾغٖ الاداء أُب٠ُ ،  ٖٓ صْ ػ٠ِ اُوذسح اُز٘بكغ٤خٝ الاعزضٔبساد

ش اُز١ ٣ؼشع اُج٘ي ا٠ُ زُٞذ أًجش هذس ٌٖٓٔ ٖٓ اُشثؾ٤خ ، كبٕ الأ٣ٓٝثبُزب٠ُ 

إ ٣ٌٕٞ ٓغزؼذاً ُٔٞاعٜخ أ١ خغبئش ٓؾزِٔخ ٝإٔ ٣ٌٕٞ هبدساً ػ٠ِ ، ٝأُخبؽشح 

ٖٓ أٓبٕ ُِٔٞدػ٤ٖ ، ٛزٙ  آزظبطٜب لا ٣زؾون الا ٖٓ خلاٍ ٓب ٣ؼٔ٘ٚ اُج٘ي

اُزذاخلاد عبػذد ك٢ رٞك٤ش ػذد ٖٓ اُغٔبد ٢ٛٝ  اُشثؾ٤خ  ٝاُغ٤ُٞخ  ٝالأٓبٕ. 

 ( 0202)اُضث٤ذٟ ، 
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اهزظبد٣خ ، ا٤ٔٛخ  ، ُٔب ُٚ ٖٓهِت اهزظبد اُجلادِ  ٔظشك٠ُٝٔب ٣شٌَ اُ٘ظبّ اُ

اُز٠  ٤خٔظشككبٕ دساعخ الاعزوشاس٣خ ٝاُوذسح اُز٘بكغ٤خ اطجؾذ ثذ ُزغ٘ت الأصٓبد اُ

ر٘شب ٗز٤غخ ُؼذّ الاعزوشاس ، كٔبصاُذ اُج٘ٞى ثؼؼٜب ٣ؼب٠ٗ ٖٓ ٓشبًَ ٓب٤ُخ ٝؿ٤ش 

، ُزُي رؼزجش رزٞهق هذ  خالاهزظبد٣ بداُزٞعؼبدسح ػ٠ِ اػبسح أُبٍ ٝ ثبُزب٢ُ ه

رئدٟ ا٠ُ سًٞد عذ١ ، كبُش٢ء اُز١ أصش ػ٠ِ ، ٝخط٤شح عذاً  ٔظشك٤خالأصٓبد اُ

اُ٘ظبّ أُظشك٠ ثبُغِت عٞف ٣ئصش ػ٠ِ الاهزظبد ثشٌَ ػبّ كل٢ اُٞهذ اُز١ ؽووذ 

اُج٘ٞى رؾغٖ ك٠ هذسرٜب ػ٠ِ آزظبص طذٓبد الاعٞام اُ٘بشئخ ٝاُز٠ رزٔضَ ك٠ 

ّ ظلاُٚ ػ٠ِ اعزوشاس اُ٘ظبثٗوض ٓغزٟٞ اُغ٤ُٞخ الا إ ٝاهغ اُزؼضش أُب٠ُ اػؾ٠ 

 (0202)اثشا٤ْٛ ،  . .أُظشك٠ 

 يشكهت انذراست: -0

ِوطبع أُظشك٠ ، كبٕ ٛ٘بى ُرط٣ٞش  ػ٤ِٔخٖٓ ك٠ ػٞء ٓب رشٜذٙ دُٝخ ٤ُج٤ب 

، ؽ٤ش رٔؾٞسد اشٌب٤ُخ ؽبعخ ا٠ُ اُجؾش ك٠ عجَ رؾغ٤ٖ ٓغزٟٞ اُوذسح اُز٘بكغ٤خ 

اُذساعخ ك٠ اٌُشق ػٖ ٓغزٟٞ ربص٤ش الاعزوشاس أُب٠ُ ُِ٘ظبّ أُظشك٠ ػ٠ِ اُوذسح 

 –ك٠ أُظبسف ا٤ُِج٤خ )اُؾ٤ٌٓٞخ ّ 0200-0200اُز٘بكغ٤خ خلاٍ اُلزشح ٖٓ اُؼبّ 

أُظبسف ؽز٠ رزٌٖٔ ، ا٤ٔٛخ ٖٓ ػ٤ِٔخ اُوذسح اُز٘بكغ٤خ  ٗظشا ُٔب رشٌِٚ، اُخبطخ( 

اُٜ٘ٞع ٝاُٞطٍٞ ا٠ُ ٓؼذلاد اداء ٓب٠ُ ٓشرلغ ، ا٣ؼب كبٕ اعزوشاس  ٖٓا٤ُِج٤خ 

، ؽ٤ش رِؼت اُج٘ٞى دٝسا  ُِذُٝخ اُغٜبص أُظشك٠ ٣غبْٛ ك٠ اعزوشاس اُ٘ظبّ أُب٠ُ

 كوذ هبٓذ اُذساعخ ػ٠ِ ثؾش اشٌب٤ُخ ٓلبدٛب آٌب٤ٗخٓؾٞس٣ب ك٠ الاهزظبد ، 

ٝاُج٘ٞى ا٤ُِج٤خ ، ٝٓذٟ رطٞس  رلغ٤شاُزـ٤ش اُؾبطَ ك٠ اُوذسح اُز٘بكغ٤خ ك٠ أُظبسف

ادٝاد ه٤بط الاعزوشاس أُب٠ُ ٝ ادٝاد ه٤بط اُوذسح اُز٘بكغ٤خ ، ٖٓ أعَ أُغبػذح ك٢ 

 ؽ٤ش ٣ٌٖٔ رِخ٤ض اشٌب٤ُخ اُذساعخ ػ٠ِ اُ٘ؾٞ اُزب٠ُ:ػ٤ِٔخ اُزخط٤ؾ أُب٢ُ ُِج٘ٞى ، 

ػهً  (Z-Index)هم يىخذ حاثير نلاسخمرار انًانً نهُظاو انًصرفً بًمياش  -

 ( فً انًصارف انهيبيت ؟Lerner Index) انمذرة انخُافسيت بًمياش 
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 انذراست: ذافأه -2

 حخشكم اهذاف انذراست فً انُماط انخانيت :

-Zاُزؼشف ػ٠ِ ربص٤ش الاعزوشاس أُب٠ُ ُِ٘ظبّ أُظشك٠ ا٤ُِج٠ ٓوبعب ثٔئشش ) .0

index( ػ٠ِ اُوذسح اُز٘بكغ٤خ ٝكوب ُ٘ٔٞرط   )Lerner Index ك٠ اُج٘ٞى )

ّ ، ٝث٤بٕ ٓغزٟٞ ًلا ٖٓ 0200-0200ٝأُظبسف ا٤ُِج٤خ خلاٍ اُلزشح ٖٓ اُؼبّ 

 الاعزوشاس أُب٠ُ ُِ٘ظبّ أُظشك٠ ٝاُوذسح اُز٘بكغ٤خ . 

اُزؼشف ػ٠ِ ثؼغ ٖٓ الادث٤بد ٝاُذساعبد اُغبثوخ اُز٠ ر٘بُٝذ ٓٞػٞع اُجؾش  .0

 ٝث٤بٕ ٓبرٞطِٞا ا٤ُٚ ٖٓ ٗزبئظ ٝدساعبد.

ُذساعخ ٝكوب ُٔب ٣زْ اُزٞطَ ا٤ُٚ ٖٓ ٗزبئظ رغبػذ ػ٠ِ رط٣ٞش ط٤بؿخ رٞط٤بد ا .2

اُوطبع أُظشك٠ ا٤ُِج٠ ك٤ٔب ٣زؼِن اٝلا ثٔغزٟٞ الاعزوشاس أُب٠ُ ُِ٘ظبّ 

أُظشك٠ ك٠ دُٝخ ٤ُج٤ب ، ٝصب٤ٗب ثٔغزٟٞ اُوذسح اُز٘بكغ٤خ ٝثبُزب٠ُ ٓغبػذح ٓزخزٟ 

عٚ اُوطبع اُوشاس ػ٠ِ ط٤بؿخ اعزشار٤غ٤خ ُِزؼبَٓ ٓغ اٟ ٓغزغذاد رٞا

 أُظشك٠ ا٤ُِج٠.

 :انذراست ًيتأه -3

 ٣ٌٖٔ رؾذ٣ذ الا٤ٔٛخ ُِجؾش ك٠ اُ٘وبؽ الار٤خ :

لاهزظبدٟ ًٞٗٚ إ دساعخ اُوطبع أُظشك٠ ا٤ُِج٠ رشٌَ ٖٓ الا٤ٔٛخ ُِ٘ظبّ ا -0

ُٚ  اُوطبع أُظشك٠ٍٓٞ ، ؽ٤ش إ ؤ٣ؼزجش اداح ٛبٓخ ُزؾو٤ن اُ٘ٔٞ الاهزظبدٟ أُ

 ٤ُج٤بك٠  لاسرجبؽٚ اُٞص٤ن ثبُ٘ظبّ الاهزظبد١ٖٓ الا٤ٔٛخ ٗظشا ٓشرلغ ٓغزٟٞ 

ٓٔب ٣غؼَ اُوبئ٤ٖٔ ػ٠ِ اُوطبع أُظشك٠  خبطخ(اُ –ؾ٤ٌٓٞخ اُ)أُظبسف عٞاء 

أُظشك٤خ اُز٠  بدص٣بدح دسعخ اُز٘بكغ٤خ ُذٟ أُئعغا٤ُِج٠ ٓشـ٤ُٖٞ ثبُغؼ٠ ٗؾٞ 

 ٣ذ٣شٜٝٗب .

ٓب٣زؼٔ٘ٚ اُجؾش ٖٓ ادث٤٤بد رٞػؼ ا٤ُخ ه٤بط الاعزوشاس أُب٠ُ ك٠ رلغ٤ش اُزـ٤ش  -0

ك٠ ٓئششاد اُوذسح اُز٘بكغ٤خ ، ؽ٤ش إ ػ٤ِٔخ رلغ٤ش اُوذسح اُز٘بكغ٤خ رؼذ ٓؾَ 

اٛزٔبّ ٖٓ اُوبئ٤ٖٔ ػ٠ِ اُوطبع أُظشك٠ ٝرشٌَ ػ٤ِٔخ اُو٤بط ك٠ ٓؼٜٔٞٗب 
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ٖٓ ا٤٤ُٜٖ٘ٔ اٝ الاًبد٤ٔ٣ٖ عٞاء  دسعخ ٓشرلؼخ ٖٓ اُذهخ اُز٠ رْٜ اؽشاف ػذ٣ذح

 لاعزخذاّ اُ٘زبئظ ك٠ اُٞاهغ اُؼ٠ِٔ اٝ ك٠ اُجؾش اُؼ٠ِٔ .

٣ؼزجش ٓشعغ ٛبّ ُِجبؽض٤ٖ  ٔظبسف ا٤ُِج٤خإ اعزؼشاع اُذساعخ ُِٞػغ أُب٠ُ ُِ -2

ؼذ ٓؾَ الاٝػبع أُب٤ُخ ُِوطبع أُظشك٠ ر ٝا٤٤ُٜٖ٘ٔ ػ٠ِ ؽذ عٞاء ، ؽ٤ش إ 

ذ٣ذ ٖٓ ُِؼ ٝا٤ٔٛزٜب اُذساعخ ثشٌِٜب ، روذ٣ْػ٠ِ عبػذ اٛزٔبّ لاؽشاف ػذح ٝٛٞ ٓب

 .الاؽشاف ا٤ُِج٤خ ٝاُذ٤ُٝخ

رظٜش اُذساعخ اُؾب٤ُخ ٓغزٟٞ هذسح أُئششاد اُز٠ اػزٔذد ػ٤ِٜب اُذساعخ ك٠  -2

رلغ٤ش اُظبٛشح ٝرؾذ٣ذ ٓغزٟٞ اُوٞح ٌَُ ٓئشش ٓٔب ٣ز٤ؼ ُِجبؽض٤ٖ ٝاُؼب٤ِٖٓ ك٠ 

د اُز٠ ٣ٌٖٔ اعزخذآٜب ك٠ دساعخ اُوطبع أُظشك٠ اُزؼشف ػ٠ِ اْٛ الادٝا

 الاعزوشاس أُب٠ُ ٝاُوذسح اُز٘بكغ٤خ.

 : الاطار انُظري وانذراساث انسابمت  -4

ا٠ُ ٓغٔٞػخ  ُِ٘ظبّ أُظشك٠ ٣ش٤ش ٓلّٜٞ الاؽبس اُؼبّ ُلاعزوشاس أُب٠ُ

الا٤ُبد ٝالاؽش ٝاُ٘ظْ اُز٠ رؼَٔ ع٤ٔؼٜب ك٠ ػٞء اعزشار٤غ٤خ ٓؾذدح ُزؼض٣ض هذسح 

ٖٓ  ؽ٤ش،  اداسح الاطٍٞ ٝرؾو٤ن ٓغزٟٞ ٖٓ الآبٕػ٠ِ  ظشك٠اُوطبع أُ

ٟ رؼ٤ٖٔ ٛزا الاؽبس ٓغٔٞػخ ٖٓ أُؼب٤٣ش ٝأُئششاد لاًزشبف ٓٞاؽٖ اُؼشٝس

ثؾ٤ش ٣زْ ٓشاهجزٜب ٝٓزبثؼزٜب ثظٞسح دٝس٣خ ٝ أُظشك٠ اُؼؼق ٝاُٞهخ ثبُ٘ظبّ أُب٠ُ

ٖٓ خلاٍ عٜبد ٓؾذدح ُذ٣ٜب عِطخ رؾذ٣ذ الاعشاءاد اُزظؾ٤ؾ٤خ ُٔٞاؽٖ اُؼؼق ك٠ 

الاٝػبع اُؼبد٣خ ًٝزُي عِطخ رٞع٤ٚ اُوطبع أُب٠ُ ٗؾٞ ٓٞاعٜخ رذاػ٤بد الاصٓبد 

 (0202)اثٞ ٓؼٔش ، .داء ٝظ٤لزٚ ًٞع٤ؾ ٓب٠ُأػ٘ذ ؽذٝصٜب ُز٤ٌٔ٘ٚ ٖٓ الاعزٔشاس ك٠ 

٣ِٝؼت اُ٘ظبّ أُب٠ُ أُزطٞس ٝاٌُقء دٝسا ًج٤شا ك٠ رؾو٤ن ًلبءح رٞص٣غ 

أُذخشاد أُؾ٤ِخ ػ٠ِ كشص الاعزضٔبس أُ٘زغخ ، ٝػ٠ِ اُوطبػبد الاهزظبد٣خ 

أُخزِلخ ثبُشٌَ اُزٟ ٣غْٜ ك٠ رؾو٤ن ٓؼذلاد ٗٔٞ ٓشرلؼخ ٝٓغزذآخ ، رُي ٣ذػْ 

ؽ٠٘ ػ٠ِ اُزظذٟ ُلاصٓبد الاعزوشاس الاهزظبدٟ ٣ٝؼضص ٖٓ هذسح الاهزظبد اُٞ

اُخبسع٤خ ، ٠ٌُٝ ٣وّٞ اُوطبع أُب٠ُ ثٜزا اُذٝس كلاثذ ٖٓ إ ٣زغْ ثذسعبد ٓشرلؼخ 

ٖٓ اُؼٔن ٝاُوذسح ػ٠ِ اُزغؼ٤ش اُؼبدٍ ُلاطٍٞ أُب٤ُخ ٓغ رٞاكش اٌُلبءح أُؼِٞٓبر٤خ 
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٣ٝزؼ٤ٖ ا٣ؼب إ رزٞكش ُٜزا اُوطبع عبٛض٣خ ٓئعغخ ٝاؽبس هب٠ٗٞٗ ٝر٘ظ٠ٔ٤ ٓلائْ 

ٖٔ اؽش اششاك٤خ ٝسهبث٤خ كبػِخ ٝٓغزذآخ رؼَٔ ػ٠ِ سكغ هذسرٚ ػ٠ِ آزظبص ٣زؼ

اُظذٓبد ٝاُؾذ ٖٓ رشاًْ أُخبؽش ثبُوطبػبد اُلشػ٤خ الاًضش ػشػخ ُِزوِجبد 

٣ٝزلشد اُوطبع أُب٠ُ ثضلاصخ خظبئض سئ٤غ٤خ ر٤ٔضٙ ػٖ ؿ٤شٙ ٖٓ اُوطبػبد الاخشٟ 

، ٠ٛٝ ًبُزب٠ُ ٝكوب ُـ د٣خ ٝأُب٤ُخ ٝرغؼِٚ عش٣غ اُزبصش اُظذٓبد ٝاُزوِجبد الاهزظب

(Garry,2004) 

ؽ٤ش ٣ٌٖٔ اُوٍٞ إ الاعزوشاس أُظشك٠ ٣٘ش٠ء ارا ؿبثذ اُزِوجبد أُلشؽخ 

ٝالاعٜبد ٝالاصٓبد ، ٖٝٓ ٛزا أُ٘ظٞس ٣ٌٖٔ رؼش٣ق الاعزوشاس أُظشك٠ ثبٗٚ ٠ٛ 

ام ٝاُج٤٘خ اُششٝؽ اُز٠ ٣ٌٕٞ ك٤ٜب اُ٘ظبّ أُب٠ُ اُز٠ رؼْ اُٞعطبء أُب٤ُٖ ٝالاعٞ

الاعبع٤خ ُلاعٞام هبدسح ػ٠ِ رؾَٔ اُظذٓبد ٝالاخزلالاد أُب٤ُخ ٝثبُزب٠ُ اُزخل٤ق 

ٖٓ ارؾٔبٍ رؼطَ ٝظ٤لخ اُٞعبؽخ أُب٤ُخ ٝٛٞ ػبَٓ ًبف لاػؼبف ًج٤ش ك٠ 

 Hawkins,2000)& ( Klaرخظ٤ض أُذخشاد ُلشص اعزضٔبس٣خ ٓشثؾخ 

شك٠ ثبٗٚ الاعزوشاس أُظ  (Bandt &Hartmann,2000كوذ ػشف )

أُخبؽش اُ٘ظب٤ٓخ اُز٠ رغبْٛ ك٠ ػذّ الاعزوشاس أُب٠ُ ، ؽ٤ش رظ٤ت اؿِت اُج٘ٞى 

ك٠ ٓؾ٤ؾ ٓؼ٤ٖ ) اكلاط اؽذ اُج٘ٞى لا٣ٔضَ ػذّ اعزوشاس الا ارا ًبٕ ٛزا الاكلاط 

ٗز٤غخ اكلاط ث٘ي اخش( ، ؽ٤ش ٣غجت ػذّ اعزوشاس اُ٘ظبّ أُظشك٠ ك٠ اػبهخ ػ٤ِٔخ 

 ٔضَ رٌِلخ ػ٠ِ الاهزظبد اُؾو٤و٠.اُٞعبؽخ أُب٤ُخ ٝاُزٟ ٣

ؽ٤ش ٣ؼذ اُ٘ظبّ أُظشك٠ ٓغزوشاس ؽبُٔب لا٣ؼب٠ٗ ٖٓ ٓخبؽش ٗظب٤ٓخ 

ٝلا٣ٞعذ ٓب٣ؼ٤ن ػ٤ِٔخ اُٞعبؽخ أُب٤ُخ ، ؽ٤ش إ اعزوشاس اُ٘ظبّ أُظشك٠ ٣شًض 

ػ٠ِ ظٞاٛش الاصٓبد أُب٤ُخ ٝأُخبؽش اُ٘ظب٤ٓخ ، كبٕ ٛزٙ اُظٞاسٙ لارؼشف كوؾ ثبصبس 

أُ٘لؼخ اُؼبٓخ ، اٗؼذاّ اُضوخ ٝػذّ ا٤ُو٤ٖ اُزٟ ٣ؼ٤ٖٔ ػ٠ِ اُ٘ظبّ أُظشك٠ عِج٤خ ػ٠ِ 

 (0202ٌُٖٝ ا٣ؼب ٣ز٤ٔض اُ٘ظبّ ثبُؼؼق ،ٝ اُزوِجبد ٝاخزلاٍ اُزٞاصٕ . )عؼ٤ذ ، 

رُي ٣ئصش ػ٠ِ اُوذسح اُز٘بكغ٤خ ثبػزجبسٛب أداح روي٤ظ اُز٤ٔيض ثي٤ٖ ع٤ٔيغ اُٞؽيذاد 

ح، ٝاعز٘بداً ػ٠ِ رُي كبٕ اُششًبد ك٢ ٓخزِيق الاهزظبد٣خ عٞاء اُشاثؾخ ٜٓ٘ب ٝاُخبعش

هطبػبرٜب رغؼ٠ ػٖٔ ث٤ئخ ر٘بكغ٤خ ؽبدح لإهز٘يبص اُليشص ٝاُؾظيٍٞ ػِي٠ أًجيش هيذس 
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ٌٖٓٔ ٖٓ اُؼٔلاء ٝأُزٔضِخ ك٢ ؽظيزٜب اُغيٞه٤خ، ؽ٤يش ٣زطِيت اُؾظيٍٞ ػِي٠ ؽظيخ 

عييٞه٤خ عٜييذاً ًج٤ييشا ُٔؼشكييخ أعييجبة اُزييؤص٤ش كيي٢ الأعييٞام ثٔييب كيي٢ رُييي أخييز اُلييشص 

زضٔبسٛب ُِٞطٍٞ ا٠ُ الاعزؾٞار ػ٠ِ الأعيٞام ٝاُٞطيٍٞ اُي٠ ؽظيخ عيٞه٤خ أًجيش ٝاع

 (0202ثٌَ أُٞاسد أُزبؽخ )ػش٣وبد،

عييبْٛ كيي٠  ظٜييٞس ٓلٜييّٞ اُوييذسح كبُزوِجييبد اُزيي٠ ٣شييٜذكٜب اُوطييبع أُظييشك٠ 

كي٢ ٛيزا اُشائيذح  M.PORTERاُز٘بكغ٤خ ٝاٗزشش اعزخذآٚ ثؼذ طذٝس ًزبثبد ثٞسرش 

 ذ ثذساعخ اعزشار٤غ٤بد اُز٘بكظ ٝأعب٤ُت رذػ٤ْ اُوذسح اُز٘بكغ٤خ .أُغبٍ ٝاُز٢ اٛزٔ

انؼلالت بيٍ حركيس انمطاع  (cuestas et al,2019)دراست فمذ َالشج 

ؽ٤ش هبّ اُجؾش ،  انًصرفي وانًُافست وبيٍ الاسخمرار انًاني فً دول انبهطيك

اُج٘ي ثبُزطج٤ن ػ٠ِ دساعخ اُؼلاهخ ؿ٤ش اُخط٤خ أُؾزِٔخ ث٤ٖ أُ٘بكغخ ٝٓخبؽش 

-0222ػ٠ِ ػ٤٘خ ٖٓ اُج٘ٞى اُزغبس٣خ ك٢ دٍٝ اُجِط٤ن خلاٍ اُلزشح ٖٓ اُؼبّ  

، ؽ٤ش اٗٚ رْ عٔغ ث٤بٗبد ٖٓ اُج٘ٞى اُزغبس٣خ ك٢ دٍٝ اُجِط٤ن رزٔضَ ك٠  0202

ث٘ٞى ك٢ ٤ُزٞا٤ٗب  02ٓظشكًب ك٢ لارل٤ب ، ٝ  00ثٌ٘ب ٣ؼٔب  22ا٤ُٔضا٤ٗخ اُؼ٤ٓٞٔخ ُـ 

 Lerner ب. ، ٝهذ رْ  ه٤بط أُ٘بكغخ ثٔئشش٣ٖ )  ٓئششث٘ٞى ك٢ اعز٤ٗٞ 2، ٝ 

ٝ   (Z)ٝٓئشش اُؾظخ اُغٞه٤خ ( ، ث٤٘ٔب رْ ه٤بط الاعزوشاس أُب٠ُ ثٔئشش 

(NPL )  ُْٔخبؽش اُج٘ي. ٝرُي رٔبش٤ب ٓغ الادث٤بد اُغبثوخ اُ٘ظش٣خ ، ؽ٤ش ر

ٝٛزا اُزٞطَ ا٠ُ ٝعٞد ػلاهخ ػٌغ٤خ ث٤ٖ اُوذسح اُز٘بهغ٤خ ٝالاعزوشاس أُب٢ُ. 

٣ؼ٢٘ أٗٚ ٖٓ أُؾزَٔ إٔ ٣ئد١ ػذّ ٝعٞد ٓ٘بكغخ ا٠ُ رلبهْ اُغِٞى اُلشد١ 

ُِٔخبؽشح ُذٟ اُج٘ٞى ، ٝهذ ٣ؼش ثبعزوشاس اُوطبع أُظشك٢ ك٢ ثِذإ اُجِط٤ن. ، 

٪ (  22(، ٝٓئشش اُؾظخ اُغٞه٤خ )  2.22ه٤ٔخ )  Lernerؽ٤ش اظٜش ٓئشش 

ٝٓزـ٤ش  ٤٘Lernerخ ُٔئشش ٖٓ ؽ٤ش الأطٍٞ ، ؽ٤ش اٗٚ ٖٓ خلاٍ اُغلاعَ اُضٓ

اُؾظخ اُغٞه٤خ ، ٝٓئششاد أُخبؽش اُج٤ٌ٘خ. رْ ٓلاؽظخ إ اُوٞح اُغٞه٤خ 

. ٝٛزا اُزطٞس 0202ٝ  0222ُِٔظبسف اُزغبس٣خ هذ اٗخلؼذ ك٤ٔب ث٤ٖ ػب٢ٓ 

-0222ك٢  Lerner  ٖٓ2.20ٝاػؼ ك٢ لارل٤ب ، ؽ٤ش اسرلغ ٓزٞعؾ ٓئشش 

٪  02.22عؾ ؽظخ اُغٞم ٖٓ ، ٝاسرلغ ٓزٞ 02-0202ك٢  2.22ا٠ُ  0222
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ٝٛٞ اُزـ٤ش الاػ٠ِ ك٠ دٍٝ اُجِط٤ن ،   02-0202٪ ك٢  2.22ا٠ُ  22-0222ك٢ 

ٝهذ اٝػؾذ اُ٘زبئظ إ ٛ٘بى ػلاهخ رجبد٤ُخ ث٤ٖ أُزـ٤شاد ، ؽ٤ش رْ اعشاء 

اخزجبساد اُغجج٤خ ؿ٤ش اُخط٤خ ث٤ٖ اُزش٤ًض أُظشك٠ ٝ أُ٘بكغخ ٝ الاعزوشاس 

ـب٣خ ، ؽ٤ش إ اُزذاػ٤بد اُغ٤بع٤خ اُؾبطِخ رؼط٠ ٓئشش أُب٤ُخ. رؾو٤وب ُٜزٙ اُ

ػ٠ِ إ ٛ٘بى اصٓخ ٓغزوج٤ِخ ك٠ رطٞس اُظ٘بػخ أُظشك٤خ ك٠ رِي أُ٘طوخ ، 

ٝثبُزب٠ُ عٞف رٞاعٚ اُج٘ٞى ٓشٌِخ ك٠ أُ٘بكغخ ، ٝهذ اٝطذ اُذساعخ اٗٚ  ٣غت 

ُزغ٘ت ػ٠ِ طبٗؼ٢ اُغ٤بعبد اُزش٤ًض ثشٌَ أًجش ػ٠ِ ػ٤ِٔبد اُذٓظ ٝالاعزؾٞار 

 أ١ ص٣بدح ًج٤شح ك٢ رش٤ًض اُوطبع أُظشك٢ .

انؼلالت انسببيت بيٍ انًُافست  Manju et al,2019)دراست )ٝثؾضذ 

، ؽ٤ش رؾبٍٝ اُذساعخ رو٤٤ْ ٓب ارا ًبٗذ أُ٘بكغخ انًصرفيت والاسخمرار انًانً 

دُٝخ اٝسث٤خ  ، ؽ٤ش  20أُظشك٤خ رئصش ػ٠ِ الاعزوشاس أُب٠ُ  ٝاُؼٌظ ك٢ ؽبُخ 

هبٓذ اُذساعخ ػ٠ِ كشػ٤زبٕ ، اُلشػ٤خ الا٠ُٝ ٗظذ ػ٠ِ إ ٛ٘بى ربص٤ش ٖٓ 

أُ٘بكغخ أُظشك٤خ ػ٠ِ الاعزوشاس أُب٠ُ ، ٝاُلشػ٤خ اُضب٤ٗخ ٗظذ إ ٛ٘بى ربص٤ش ٖٓ 

الاعزوشاس أُب٠ُ ػ٠ِ أُ٘بكغخ أُظشك٤خ ، ٝٓب ارا ًبٗذ اُج٘ٞى رزغْ ثبُزشًض ك٠ 

٤خ أُ٘بكغخ أُظشك٤خ اداح ٛبٓخ ُزؼض٣ض أُ٘بكغخ أُظشك٤خ ، ؽ٤ش رؼزجش ػِٔ

الاعزوشاس أُب٠ُ ، كوذ رٞطِذ ٗزبئظ اُذساعخ  إ اُزلبػلاد ث٤ٖ أُ٘بكغخ أُظشك٤خ 

ٖٓ خلاٍ ٗٔٞرط  0202ٝ  0222دُٝخ أٝسٝث٤خ ث٤ٖ ػب٢ٓ  20ٝالاعزوشاس أُب٠ُ ك٢ 

أُب٠ُ  الاٗؾذاس رظٜش ٗزبئظ ِٓؾٞظخ رش٤ش ا٠ُ ٝعٞد ػلاهخ ٓشزشًخ ث٤ٖ  أُ٘بكغخ

ٝالاعزوشاس أُب٠ُ ، ٝإ أُ٘بكغخ أُظشك٤خ ٢ٛ ػبَٓ ٓغجت ك٢ الاعزوشاس أُب٠ُ 

ػ٠ِ أُذٟ اُط٣َٞ. ٝثبُزب٢ُ ، كبٕ اداسح ٝرؾذ٣ذ اعزشار٤غ٤خ رزْ ثبُزش٤ًض ك٠ أُ٘بكغخ 

 أُظشك٤خ ع٤ؼضص الاعزوشاس أُب٠ُ ك٢ ٛزٙ اُجِذإ .

نؼلالت بيٍ انًُافست ا ػهً اكخشاف (phan et al,2019دراست )ٝهبٓذ 

ثؾضذ ٛزٙ ؽ٤ش ،  وانكفاءة والاسخمرار انًانً فً انبُىن انخداريت نذول شرق آسيا

اُٞسهخ ك٠ اُؼلاهخ ث٤ٖ أُ٘بكغخ ٝاٌُلبءح ٝالاعزوشاس ثبُ٘ظْ أُظشك٤خ لأسثؼخ ثِذإ ك٢ 

، ؽ٤ش  0202-0222ششم آع٤ب )اُظ٤ٖ ٝٛٞٗؾ ًٞٗؾ ٝٓب٤ُض٣ب ٝك٤ز٘بّ( خلاٍ اُلزشح 
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اُذساعخ ػ٠ِ ثؾش ٓلّٜٞ ٛشبشخ أُ٘بكغخ ، ٝهذ رٞطِذ اُذساعخ ا٠ُ  إٔ ص٣بدح هبٓذ 

أُ٘بكغخ هذ رئد١ ا٠ُ اٗخلبع الاعزوشاس. ٝثبُٔضَ ، هذ رئصش ٓخبؽش الائزٔبٕ ٝؽغْ 

اُج٘ي ٝرش٤ًض اُغٞم ثشٌَ ا٣غبث٢ ػ٠ِ اعزوشاس اُج٘ي. ٌُٖٝ ػ٠ِ اُ٘و٤غ ٖٓ رُي  

٤خ ٝاُز٠ رز٤ٔض ا٣ؼب ثز٣ٞ٘غ الإ٣شاداد هذ رظجؼ كبٕ اُج٘ٞى راد ٓخبؽش اُغ٤ُٞخ اُؼبُ

أهَ اعزوشاسًا. ؽ٤ش رش٤ش ٗزبئظ اُذساعخ اُزؾ٤٤ِخ ا٠ُ إٔ اعزوشاس اُوطبع أُظشك٢ 

عٞف ٣زؤصش عِجبً ثبلأصٓبد أُب٤ُخ اُؼب٤ُٔخ . ٝهذ رٌٕٞ اُج٘ٞى أُذسعخ أهَ اعزوشاسًا 

٢ )أُوبعخ ٖٓ ؽ٤ش اُزؼخْ ٖٓ ٗظ٤شارٜب ؿ٤ش أُذسعخ. ؽ٤ش رئصش ث٤ئخ الاهزظبد اٌُِ

ٝٗٔٞ اُ٘برظ أُؾ٢ِ الإعٔب٢ُ( أ٣ؼًب ػ٠ِ اعزوشاس اُج٘ي. ٝهذ رٞطذ اُذساعخ ثجؾش 

 .ا٥صبس اُغ٤بع٤خ اُٜبٓخ اُز٠ رٖٔ شبٜٗب اُزبص٤ش ػ٠ِ دسعخ  الاعزوشاس أُظشك٢

انًُافست انخذاخم بيٍ بمياش ( kanas et al,2018دراست )ٝاٛزٔذ 

ؽ٤ش اعزخذٓذ اُذساعخ ٜٗغب  شجٚ ٓشٕ  نًانً انًصرفً ،والاسخمرار ا انًصرفيت

ب أٓش٤ٌ٣بً ٝثش٣طب٤ٗبً ًٝ٘ذ٣بً  2،002ُزوذ٣ش أُؼب٤٣ش ثبُزطج٤ن ػ٠ِ ػ٤٘خ ٌٓٞٗخ ٖٓ  ًٌ ث٘

ُـشع ثؾش اُؼلاهخ ث٤ٖ الاعزوشاس أُظشك٢ ٝأُ٘بكغخ. ،  0202-0222ُِلزشح 

إ ، ؽ٤ش رْ ه٤بط اعزوشاس ؽ٤ش هبٓذ اُذساعخ ػ٠ِ ثؾش اُؼلاهخ اُزجبد٤ُخ ث٤ٖ أُزـ٤ش

، ٝرْ اعزخذاّ ٓئشش٣ٖ ُو٤بط   NPLهطبع اُج٘ٞى ثبعزخذاّ ٗغجخ اعٔب٢ُ هشٝع 

( ٝرُي ٗظشا لاعزخذآْٜ ػ٠ِ  Booneٝٓئشش  Lernerاُوذسح اُز٘بكغ٤خ ) ٓئشش 

(   0ٝ  2ٗطبم ٝاعغ ك٢ الأثؾبس أُظشك٤خ اُؾذ٣ضخ ٝ رزشاٝػ ه٤ٔخ أُئشش ث٤ٖ )  

ك٠ ؽبُخ أُ٘بكغخ اٌُبِٓخ ا٠ُ الاؽزٌبس اُخبُض  ، ٝػ٘ذٓب رزؾٍٞ اُو٤ٔخ ا٠ُ سهْ عِج٢ 

إ  ، كبٕ ٛزا ٣ؼ٢٘ إٔ اُزغؼ٤ش أهَ ٖٓ اُزٌِلخ اُؾذ٣خ  ، ٝهذ رٞطِذ اُذساعخ ا٠ُ

الاعزوشاس أُب٠ُ  ٤ُظ ُٚ ارغبٙ ٝاػؼ ك٠ اُزبص٤شػ٠ِ  أُ٘بكغخ ، ؽ٤ش إ اُزـ٤ش ك٠ 

الاعزوشاس أُب٠ُ هذ ٣ض٣ذ ٣ٝ٘وض ك٢ أُ٘بكغخ أُشرلؼخ ٝأُزٞعطخ ثٔؼ٠٘ ٝعٞد 

ػلاهخ ارغبٙ ٓخزِؾ ، ٣ٝض٣ذ ك٢ أُ٘بكغخ أُ٘خلؼخ ، ؽ٤ش ٣شعغ عِٞى الاعزوشاس 

ٓغز٣ٞبد أُ٘بكغخ أُخزِلخ ا٠ُ اخزلاف ٓغز٣ٞبد أُب٠ُ ؿ٤ش اُشر٤ج٢ ٛزا ػ٠ِ 

ب ُؼلاهخ اُز٘بكظ ٝالاعزوشاس ، ؽ٤ش اٝطذ  ًٔ أُ٘بكغخ ، ٝاُز١ ٣ؼُذ ػبٓلًا ٓؾذدًا ٜٓ

اُذساعخ ثؼشٝسح اُؾذ ٖٓ ٓغزٟٞ اُؼلاهخ اُزجبد٤ُخ ُزغ٘ت آصبس أُ٘بكغخ أُظشك٤خ 
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ع أُظشك٢ ك٢ اُٞلا٣بد ػ٠ِ الاعزوشاس أُب٠ُ ،  ٝاٝػؾذ اُذساعخ أٗٚ ثبُ٘غجخ ُِوطب

أُزؾذح ، ٣غت إٔ ٣زْ الاعزلبدح ٖٓ  دسعخ اُزذاخَ  ُِزؾٞؽ ٖٓ آصبس أُ٘بكغخ ، ٝ 

٣غت إٔ ٣زؼبَٓ ٓغ اُؼلاهخ اُزذاخ٤ِخ ثبػزجبسٛب "أداح رؾٞؽ" ػذ آصبس أُ٘بكغخ 

 .أُضػضػخ ُلاعزوشاس

 انؼلالت انسببيت بيٍ انًُافست انًصرفيت Manju,2019)دراست )ٝٗبهشذ 

، ؽ٤ش رؾبٍٝ اُذساعخ رو٤٤ْ ٓب ارا ًبٗذ أُ٘بكغخ أُظشك٤خ رئصش والاسخمرار انًانً 

دُٝخ اٝسث٤خ  ، ؽ٤ش هبٓذ اُذساعخ ػ٠ِ  20ػ٠ِ الاعزوشاس أُب٠ُ  ٝاُؼٌظ ك٢ ؽبُخ 

كشػ٤زبٕ ، اُلشػ٤خ الا٠ُٝ ٗظذ ػ٠ِ إ ٛ٘بى ربص٤ش ٖٓ أُ٘بكغخ أُظشك٤خ ػ٠ِ 

اُضب٤ٗخ ٗظذ إ ٛ٘بى ربص٤ش ٖٓ الاعزوشاس أُب٠ُ ػ٠ِ الاعزوشاس أُب٠ُ ، ٝاُلشػ٤خ 

أُ٘بكغخ أُظشك٤خ ، ٝٓب ارا ًبٗذ اُج٘ٞى رزغْ ثبُزشًض ك٠ أُ٘بكغخ أُظشك٤خ ، ؽ٤ش 

رؼزجش ػ٤ِٔخ أُ٘بكغخ أُظشك٤خ اداح ٛبٓخ ُزؼض٣ض الاعزوشاس أُب٠ُ ، كوذ رٞطِذ ٗزبئظ 

دُٝخ  20ٝالاعزوشاس أُب٠ُ ك٢ اُذساعخ  إ اُزلبػلاد ث٤ٖ أُ٘بكغخ أُظشك٤خ 

ٖٓ خلاٍ ٗٔٞرط الاٗؾذاس رظٜش ٗزبئظ ِٓؾٞظخ  0202ٝ  0222أٝسٝث٤خ ث٤ٖ ػب٢ٓ 

رش٤ش ا٠ُ ٝعٞد ػلاهخ ٓشزشًخ ث٤ٖ  أُ٘بكغخ أُب٠ُ ٝالاعزوشاس أُب٠ُ ، ٝإ أُ٘بكغخ 

أُظشك٤خ ٢ٛ ػبَٓ ٓغجت ك٢ الاعزوشاس أُب٠ُ ػ٠ِ أُذٟ اُط٣َٞ. ٝثبُزب٢ُ ، كبٕ 

داسح ٝرؾذ٣ذ اعزشار٤غ٤خ اُج٘ي رزْ ثبُزش٤ًض ػ٠ِ أُ٘بكغخ أُظشك٤خ ؽ٤ش ع٤ؼضص رُي ا

الاعزوشاس أُب٠ُ ك٢ ٛزٙ اُجِذإ ، كٖٔ اُظؼت رو٤٤ْ ارغبٛبد أُ٘بكغخ ؛ ثغبٗت رُي  

، ٌُٜ٘ب  0222-0222إٔ أُ٘بكغخ اٗخلؼذ ثؼذ اُذخٍٞ ك٠  الارؾبد الاٝث٠ هجَ أصٓخ 

 الأصٓخ. رجبؽؤد ك٢ ٓشؽِخ ٓب ثؼذ

انًُافست انؼلالت بيٍ  ببحث( Zakaria&Fatine,2017دراست )ٝاٛزٔذ 

ؽ٤ش ػشف اُ٘ظبّ أُظشك٢ والاسخمرار انًاني فً انمطاع انًصرفً فً انًغرب ، 

أُـشث٢ اُؼذ٣ذ ٖٓ الإطلاؽبد اُز٢ عبٛٔذ ك٢ رؾش٣ش ٝسكغ اُو٤ٞد ػٖ اُج٘ٞى. ٝاُٜذف 

ٖٓ رُي ٛٞ اُٞطٍٞ ا٠ُ هطبع ٓظشك٢ ٣ز٤ٔض ثبُٔشٝٗخ ٝاُز٘بكغ٤خ ٝرط٣ٞشٙ ٝعؼَ ٖٓ 

أٌُٖٔ ص٣بدح كبئغ أُوزشػ٤ٖ ٝأُٞدػ٤ٖ. ػ٠ِ اُشؿْ ٖٓ ٓ٘بهشخ اُؼلاهخ ث٤ٖ أُ٘بكغخ 

الاعزوشاس أُب٢ُ ، كبٕ اُذساعخ روزشػ ط٤بؿخ رلغ٤ش عذ٣ذ ُِؼلاهخ ث٤ٖ الاعزوشاس أُب٠ُ ٝ
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   0220 

( CCSٝاُوذسح اُز٘بكغ٤خ ؽ٤ش رغز٘ذ ا٠ُ صلاصخ ٓوب٤٣ظ ) أُ٘بكغخ ٝاُزش٤ًض ٝالاعزوشاس )

( ُو٤بط ٓ٘بكغخ 1982  ،1987) Panzar and Roseكوذ هبٓذ اُذساعخ ثزط٣ٞش ٗٔٞرط 

. ثؼذ رُي  رْ روذ٣ش ٗٔٞرط اُج٤بٗبد اُخبص ٣0222٘ب٢ٌ٤ٓ ٓ٘ز ػبّ اُ٘ظبّ أُظشك٢ اُذ

ث٘ٔٞرط الاٗؾذاس ، ٓغ اثشاص اُؼلاهخ ؿ٤ش اُخط٤خ ث٤ٖ الاعزوشاس أُب٢ُ ٝأُ٘بكغخ 

أُظشك٤خ. ؽ٤ش رٞطِذ ٗزبئظ اُذساعخ ا٠ُ اٗٚ ٖٓ أٌُٖٔ اهزشاػ رظ٤ْٔ عذ٣ذ ٣زؼِن 

ٝرئًذ اُ٘زبئظ اُز٢ رْ اُؾظٍٞ ػ٤ِٜب ٖٓ خلاٍ ثبُؼلاهخ ث٤ٖ الاعزوشاس أُب٢ُ ٝأُ٘بكغخ ، 

اُ٘ٔٞرط أُطٞس إٔ ٛزٙ اُؼلاهخ  ؽ٣ِٞخ الاعَ ك٢ الارغبٙ ، ثغبٗت إ الاعزوشاس أُب٠ُ 

٣ذػْ أُ٘بكغخ اُو٣ٞخ ٝرُي ٖٓ خلاٍ ٗزبئظ اُوٞح اُزبص٤ش٣خ ، ٝ ك٢ ؽبُخ ػذّ الاعزوشاس 

 أُب٢ُ ، رغٞء أُ٘بكغخ ٝرؼؼق ك٠ اُ٘ظبّ أُظشك٢ .

( اثر انمروض انًخؼثرة ػهً انًُافست 2102دراست )سؼيذ ،ٝر٘بُٝذ 

ؽ٤ش هبٓذ  اُذساعخ ثو٤بط اُوشٝع أُزؼضشح ك٠ ػ٤٘خ ٖٓ اُج٘ٞى انًصرفيت ،  

،  0202-0222 خلاٍ اُلزشح ٖٓ  (NPL)( ٝرُي ٖٓ خلاٍ ٗغجخ 02أُظش٣خ )

ؽ٤ش رْ اعزخذاّ ٗغجخ اُوشٝع أُزؼضشح ا٠ُ اعٔب٢ُ اُوشٝع ثبػزجبسٛب ٖٓ ػٖٔ 

ٓخبؽش الائزٔبٕ ٝاصش رُي ػ٠ِ أُ٘بكغخ أُظشك٤خ ٝاُز٠ رْ ه٤بعٜب ٖٓ خلاٍ ٗٔٞرط 

( ُو٤بط أُ٘بكغخ  ، ثغبٗت ٓزـ٤شاد سهبث٤خ رٔضِذ ك٠ ؽغْ  Lerner indexٓئشش )

اظٜشد ٗزبئظ اُذساعخ ا٠ُ إ اسرلبع ٗغجخ اُوشٝع أُزؼضش اُج٘ي ٝػٔش اُج٘ي ، ؽ٤ش 

ح ، ادٟ ا٠ُ ص٣بدح ك٠ ٓخبؽش أُ٘بكغخ  ك٠ اُج٘ٞى ، كبسرلبع دسعخ اُزؼضش ادد ا٠ُ 

اٗخلبع اُوذسح اُز٘بكغ٤خ ٗز٤غخ ُِٔخبؽش اُز٠ رزؼشع ُٜب اُج٘ٞى ، كبٕ ػ٤ِٔخ اداسح 

ٕ رغبْٛ ك٠ ص٣بدح دسعخ اُوشٝع أُزؼضشح ثشٌَ ٣ؼَٔ ػ٠ِ خلغ ٓخبؽش الائزٔب

اُوذسح اُز٘بكغ٤خ ك٠ اُج٘ي ، ثغبٗت إ ص٣بدح ؽغْ اُج٘ي ٝػٔش اُج٘ي ٣ئدٟ ا٠ُ ص٣بدح 

اُوذسح اُز٘بكغ٤خ  ،  ٖٝٓ صْ كبٕ اُذساعخ اٝطذ ثبٗٚ ٣غت ػ٘ذ دساعخ اُوذسح اُز٘بكغ٤خ 

 إ ٣زْ الاخز ثؼ٤ٖ الاػزجبس ُ٘غجخ اُوشٝع أُزؼضشح . 

انخفاػم بيٍ انًُافست بذراست ( Mabvira,2017دراست )ٝاٛزٔذ 

في سياق   انًصرفيت ، وحىكًت انشركاث ، والاسخمرار انًاني ، والإبلاؽ انخاطئ

ؽ٤ش رْ رغ٤ِؾ اُؼٞء ػ٠ِ ظشٝف اُغٞم ك٢ اُوطبع   الأزيت انًانيت انؼانًيت ،
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أُظشك٢ ، ثغبٗت اعزؼشاع ٤ٌَٛ ؽًٞٔخ اُششًبد ك٢ اُج٘ٞى ، ٝٓٔبسعبد 

٤خ ، ٝاُز٠ رؼذ ٖٓ ث٤ٖ الأعجبة اُشئ٤غ٤خ ُلأصٓخ أُب٤ُخ اُؼب٤ُٔخ ك٢ أُؾبعجخ أُبُ

. ، ٝرْ دساعخ اثؼبد أُ٘بكغخ  أُظشك٤خ ٝ اُوبء اُؼٞء ػ٠ِ اُؼلاهخ 0222-0202

ث٤ٖ أُ٘بكغخ ٝؽًٞٔخ اُششًبد  ٝالاعزوشاس أُب٢ُ  ٝالإثلاؽ أُب٢ُ اُخبؽئ ،  ؽ٤ش 

ُذساعخ ُـشع رؾ٤َِ طِزٜب ثبلإثلاؽ أُب٢ُ رْ الاعزؼبٗخ ثب٤ُبد ؽًٞٔخ اُششًبد ك٢ ا

اُخبؽئ ، ٝثبُجؾش ك٠ ٓغزٟٞ ٝشٌَ اُؼلاهخ ث٤ٖ ًلا ٖٓ أُ٘بكغخ ك٢ اُوطبع 

أُظشك٢  ٝؽًٞٔخ اُششًبد  ٝالاعزوشاس أُب٢ُ  ٝالإثلاؽ أُب٢ُ اُخبؽئ ، ؽ٤ش 

 ، ٝاػزٔذد اُذساعخ G7ٛذكذ اُذساعخ ا٠ُ دساعخ اُؼلاهخ ػ٠ِ ػ٤٘خ ٖٓ اُج٘ٞى دٍٝ 

ُذساعخ  اُزذاخَ أُؾزَٔ ث٤ٖ أُزـ٤شاد. ٝاعزخذّ رؾ٤َِ  GMMػ٠ِ ٜٓ٘ظ  

الاخزلاف ٝثٞاه٠ اُزجب٣ٖ أُغٔٞػ ثٚ ، ُزؾ٤َِ اصش اُزـ٤شاد اُز٠ اػزٔذد ػ٤ِٜب 

اُذساعخ ك٠ الاصٓخ أُب٤ُخ ًؼبَٓ خبسع٢ ، ؽ٤ش رٞطِذ اُذساعخ إ ٛ٘بى ٗز٤غخ 

ب صادد دسعخ أُ٘بكغخ اُج٤ٌ٘خ ادٟ رُي ٓؼ٣ٞ٘خ رش٤ش ا٠ُ  ٛشبشخ أُ٘بكغخ ، ٝإٔ ًِٔ

ا٠ُ اُزٞعغ ٓؾبكع اُوشٝع ٝٛزا ٣شٌَ خطٞسح ُِج٘ي ، ٝٓغ رُي كبٕ أُخبؽش 

أُزضا٣ذح روّٞ اُج٘ٞى ثٔؼبُغزٜب ٖٓ خلاٍ اداسح ساط أُبٍ ٝاُغ٤ُٞخ ، ٝرش٤ش اُ٘زبئظ 

، اػبكخ ا٣ؼب ا٠ُ ٝعٞد ػلاهخ ا٣غبث٤خ ًج٤شح ث٤ٖ أُ٘بكغخ ٝالإثلاؽ اُخبؽئ أُب٢ُ 

ا٠ُ إ ص٣بدح أُ٘بكغخ ثغجت الأصٓخ أُب٤ُخ هذ ادد ا٠ُ رلبهْ أُشبًَ أُزؼِوخ ثؼ٤ِٔبد 

الإثلاؽ أُب٢ُ اُخبؽئخ ، آب ثبُ٘غجخ ُزبص٤ش ؽًٞٔخ اُششًبد ػ٠ِ اُزوبس٣ش اُخبؽئخ 

أُب٤ُخ ك٢ اُج٘ٞى اُزغبس٣خ الأٓش٤ٌ٣خ اُخبػؼخ كوذ اظٜشد اُذساعخ ٗزبئظ ٓخزِلخ 

ؼبد ؽًٞٔخ اُششًبد اُخٔغخ أُغزخذٓخ ) ؽغْ ٓغِظ الاداسح ٝ عِطخ رزؼِن ثبث

أُذ٣ش اُز٘ل٤زٟ ٝ ٌٓلبكبح ٓغِظ الاداسح ٝ الاعشاءاد ٝاُوٞاػذ ٝ ٤ٌَٛ ا٤ٌُِٔخ ( ؽ٤ش 

ؽغْ ٓغِظ الإداسح ٝالإثلاؽ أُب٢ُ رٞطِذ اُذساعخ ا٠ُ إ ٛ٘بى ػلاهخ عِج٤خ ث٤ٖ 

٤ز١ ػ٠ِ ٝعٞد ػلاهخ ا٣غبث٤خ ٓغ الإثلاؽ اُخبؽئ ، ٝٓغ رُي رئًذ عِطخ اُشئ٤ظ اُز٘ل

 أُب٢ُ ، آب ؽوٞم ا٤ٌُِٔخ رشرجؾ علا ٓغ الإثلاؽ اُخبؽئ .

الاسخمرار انًصرفي وانًُافست ( Fernández,2016دراست )ايضا حُاونج 

رؤص٤ش الاعزوشاس أُظشك٢ ػ٠ِ روِت اُو٤ٔخ ، روّٞ اُذساعخ ثؾش  وانخمهباث الالخصاديت
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رئًذ ٗزبئغ٘ب  .دٍٝ 002ٝأُ٘بكغخ أُظشك٤خ ثبعزخذاّ ث٤بٗبد أُؼبكخ اُظ٘بػ٤خ  

ػ٠ِ أ٤ٔٛخ آصبس الإهشاع ٝرخظ٤ض الأطٍٞ لإٔ الاعزوشاس أُظشك٢ ٣وَِ ٖٓ روِت 

اُو٤ٔخ أُؼبكخ ثشٌَ أًجش ك٢ اُظ٘بػبد اُز٢ رزٔزغ ثذسعخ أًجش ٖٓ الاػزٔبد أُب٢ُ 

٢ دٍٝ راد أٗظٔخ ٓب٤ُخ اُخبسع٢ ٝاٌُضبكخ ؿ٤ش أُِٔٞعخ ػ٘ذٓب رٌٕٞ ٓٞعٞدح ك

ٝٓئعغ٤خ أًضش رطٞساً، ػلاٝح ػ٠ِ رُي  ٣غبػذ الاعزوشاس أُظشك٢ ك٢ رو٤َِ 

اُزوِجبد الاهزظبد٣خ ثشٌَ أًجش ك٢ اُجِذإ راد أُ٘بكغخ الأهَ ك٢ اُوطبع أُظشك٠ ، 

ؽ٤ش اٗزٜذ ٗزبئظ اُذساعخ ا٠ُ إ الاعزوشاس أُظشك٠ ٣زؾٌْ ك٠ ٓغزٟٞ اُشًٞد ، 

هخ عجج٤خ ٖٓ ارغبٛبٕ، رش٤ش ا٠ُ ٝعٞد اصش ٖٓ الاعزوشاس أُظشك٠ ا٠ُ ٝإ ٛ٘بى ػلا

 أُ٘بكغخ ٝٝعٞد اصش ٖٓ أُ٘بكغخ ك٠ الاعزوشاس أُظشك٠ .

بحث انؼلالت بيٍ انخُافسيت  ػهً( Zigraiova,2015دراست )ٝهبٓذ 

، ؽ٤ش اشبسد اُذساعخ ا٠ُ إ الادث٤بد اُغبثوخ ًبٗذ  انًصرفيت والاسخمرار انًاني

ُذ٣ٜب ر٘جئاد ٓزؼبسثخ ؽٍٞ ٤ًل٤خ رؤص٤ش أُ٘بكغخ أُظشك٤خ ػ٠ِ الاعزوشاس أُب٢ُ ، 

ٝهذ ٗبهش اُجبؽض٤ٖ رو٤٤ْ اُؼلاهخ ث٤ٖ اُز٘بكغ٤خ أُظشك٤خ ٝالاعزوشاس أُب٠ُ ،  ٝروّٞ 

ُخ  ُو٤بط ٓغزٟٞ الاسرجبؽ ث٤ٖ دٝ 20ٓلشدح ٖٓ  222اُذساعخ ثزغ٤ٔغ  ػ٤٘بد ػذدٛب 

الاعزوشاس ٝأُ٘بكغخ ثبعزخذاّ ؽشم اُزؾ٤َِ ،  كوذ رْ  رظ٤ْٔ اُذساعخ ٝٗغزخذّ 

ُٔؼبُغخ ػذّ ا٤ُو٤ٖ اُ٘بعْ ػٖ اُ٘ٔٞرط. ٝهذ رٞطِذ ٗزبئظ  Bayesianٗٔٞرط 

اُذساعخ ا٠ُ إٔ رؼش٣ق الاعزوشاس أُب٢ُ ٝأُ٘بكغخ أُظشك٤خ اُز٢ ٣غزخذٜٓب اُجبؽضٕٞ 

صش ػ٠ِ ٗزبئغْٜ ثطش٣وخ ٜٓ٘غ٤خ. ؽ٤ش ٣ئصش اخز٤بس اُج٤بٗبد ٜٝٓ٘غ٤خ اُزوذ٣ش ٣ئ

ٝأُزـ٤شاد اُشهبث٤خ ػ٠ِ اُ٘زبئظ ٝإ ٛ٘بى دسعبد ٓزلبٝرٚ ٖٓ الاصش ؽغت ٝػغ ًَ 

ث٘ي. ؽ٤ش إ اُزوذ٣شاد ك٠ اُذساعبد اُغبثوخ هذ رٞطِذ ا٠ُ دسعخ ٓ٘خلظخ ٖٓ 

 أُ٘بكغخ ٝالاعزوشاس .

 ار انًانً وانمذرة انخُافسيت :اسهىب لياش الاسخمر -5

 :Index-Zاولا : لياش الاسخمرار انًانً انًصرفً بًُىرج الاسخمرار انًانً 

ٛٞ ٓئشش هبئْ ػ٠ِ  اؽزٔبٍ اُزؼضش أُب٠ُ أُظشك٠ ٣و٤ظ اعزوشاس اُج٘ٞى ػ٠ِ 

أُغزٟٞ اُلشدٟ ؽ٤ش ٣ؾذد اؽزٔبٍ اػغبس اُج٘ي ٣ٝشرجؾ رُي ثٞعٞد ػلاهخ ػٌغ٤خ  
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   0222 

، ؽ٤ش إ ك٠ ؽبٍ ًٕٞ اطٍٞ اُج٘ي اهَ Z-indexلاػغبس ٝه٤ٔخ اُذاُخ ث٤ٖ اؽزٔبٍ ا

ٖٓ خظٞٓٚ اٝ د٣ٞٗٚ كبٕ ٛ٘بى اػغبس ٓب٠ُ، ٝروّٞ اُذاُخ ثؾغبة الاٗؾشاكبد 

أُؼ٤بس٣خ ُِؼبئذ ٝاُز٠ ر٘خلغ ثبهَ ٖٓ ه٤ٔزٜب أُزٞهؼخ هجَ إ رغز٘ضف الاعْٜ 

)ؽوٞم ا٤ٌُِٔخ(، ٣ٝظجؼ اُج٘ي ؿ٤ش هبدس ػ٠ِ اُٞكبء ثبُزضآبرٚ أُب٤ُخ ٣ٌٕٝٞ ػ٠ِ 

زجخ الاكلاط ٝثٜزا كبٗٚ ٣و٤ظ ٓذٟ اعزوشاس اُج٘ي ٝٓ٘ٚ كبٗٚ ٣ش٤ش ػ٠ِ إ اُج٘ي ػ

أُشرلؼخ رذٍ ػ٠ِ إ ٓغزٟٞ  ٣Z-indexٞاعٚ اؽٔزبٍ اُزؼضش، ٌٝٛزا كبٕ ه٤ٔخ 

الاكلاط ٓ٘خلغ، ؽ٤ش إ اسرلبع ه٤ٔخ اُذاُخ ٣وبثِٚ اٗخلبع ُِٔخبؽش )اُلشَ 

 بع ك٠ اؽزٔبٍ الاػغبس. ٝالاػغبس( ٝإ اٗخلبع ه٤ٔخ اُذاُخ رؼ٠٘ اسرل

(Martin,2008) 

إ أُئشش ٣غزؼَٔ ُو٤بط الاعزوشاس أُب٠ُ ٝٓغزٟٞ طلاثزٚ ك٠ ٓوبثِخ أُخبؽش 

ٝرُي ُٔخزِق أُئعغبد أُب٤ُخ، ؽ٤ش اٜٗب رشًض ػ٠ِ ٓخبؽش ػذّ أُلاءح اُز٠ رزجغ 

اعزشار٤غ٤خ ٓخبؽش ٓشرلؼخ / ػبئذ ٓشرلغ، ٝاُز٠ رزجغ ا٣ؼب اعزشار٤غ٤خ ٓخبؽش 

ٓ٘خلؼخ / ػبئذ ٓزٞا٠ُ، شش٣طخ إ رٌٕٞ رِي الاعزشار٤غ٤بد رئدٟ ا٠ُ ٗلظ اُؼٞائذ 

أُؼذُخ ؽغت أُخبؽش، ارا اخزبسد ٓئعغخ اعزشار٤غ٤خ ػٞائذ ٓ٘خلؼخ ٓؼذُخ ثؾغت 

عٞف رٌٕٞ ٓشرلؼخ ٝرُي ًٔئشش ُِغلآخ  Z-Indexأُخبؽش، كبٜٗب ه٤ٔخ  

 Leven and)دساعخ ًلا ٖٓ ( ، ٝهذ رْ ك0202٠ٝالاعزوشاس أُظشك٠. )ؽٔضح، 

Levine, 2009)  (Turik Ariss, 2010)                  (Beck et al., 2010) 

(Ahmed and Malick, 2017) (Kabir and Worthington, 2017)  ْٜٗأ

ٝرُي ُو٤بط  Z-Indexاػزٔذٝا ك٢ ه٤بط الاعزوشاس أُب٢ُ أُظشك٢ ػ٠ِ ٓئشش 

 ٞ أُؼبدُخ اُزب٤ُخ:علآخ أُشًض أُب٢ُ ث٘بء ػ٠ِ ٗؾ

Z-Index=(ROAit+ (EQit/TAit)/ σ ROAit 

 حيث اٌ: 

- ROAit  =  ٍٞٓؼذٍ اُؼبئذ ػ٠ِ الاط 

- EQit = ُٔظشفؽوٞم ٤ٌِٓخ ا 

- TAit = ُٔظشفاعٔب٠ُ اطٍٞ ا 
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- σ ROAit= .ٍٞالاٗؾشاف أُؼ٤بسٟ ُٔؼذٍ اُؼبئذ ػ٠ِ الاط 

أُغزٟٞ أُز٘ج٠ء ثٚ ُِٞطٍٞ ا٠ُ الإػغبس أُب٠ُ، كٌِٔب   Z-Indexؽ٤ش رؾذد

اسرلؼذ اُ٘غجخ، صاد اعزوشاس اُج٘ي، ٝاٗخلؼذ أُخبؽش ا٤ٌُِخ، أ١ إٔ اُؼٞائذ الأػ٠ِ 

ٝاُشاكؼخ أُب٤ُخ أُ٘خلؼخ عٞف رؼضص اعزوشاس اُج٘ي، ك٢ ؽ٤ٖ إٔ اُؼٞائذ أُزوِجخ 

 Z-Indexٞؿبس٣زْ اُطج٤ؼ٢ ُـ عزوَِ ٖٓ اعزوشاس اُج٘ي ؽ٤ش عٞف ٣زْ اعزخذاّ اُِ

 (Ahamed and Mallick, 2017) ُزو٤َِ الاٗؾشاف ثؼذ ؽغبة اُذسعخ. 

 نهمذرة انخُافسيت : Lerner indexثاَيا : يمياش 

ؽ٤ش هذٓب أُو٤بط ػ٠ِ اػزجبس  (Panzar and Rosse,1987) ٝكوب ُٜٔ٘غ٤خ 

هذسح اُج٘ي ػ٠ِ اُؾظٍٞ  اُزؼش٣ق الاهزظبد١ ُِوٞح اُغٞه٤خ ٖٓ اُ٘بؽ٤خ اُزو٤ِذ٣خ ٝٛٞ

ػ٠ِ أعؼبس كٞم الأعؼبس اُز٘بكغ٤خ ػ٘ذ أُغزٟٞ الإٗزبع٢ اُز١ ٣ؾون رؼظ٤ْ أسثبؽٜب، 

كل٢ ظَ أُ٘بكغخ اُزبٓخ ٣ٌٕٞ اُغؼش اُز٘بكغ٢ ٓغب٣ٝبً ُِزٌِلخ اُؾذ٣خ، ٣ٝؾبٍٝ ٓو٤بط 

ش اُز١ ٤ُشٗش ه٤بط اُوٞح اُغٞه٤خ اُزو٤ِذ٣خ ٓجبششح ثطشػ اُزٌِلخ اُؾذ٣خ ُِج٘ي ٖٓ اُغؼ

رج٤غ ثٚ، صْ اُوغٔخ ػ٠ِ اُغؼش اُز١ ٣ج٤غ ثٚ اُج٘ي، ٣ٝشاٝػ أُو٤بط ث٤ٖ اُظلش 

ٝاُٞاؽذ اُظؾ٤ؼ، ٣ٝؼزجش ٖٓ أٍٝ ِٝٛخ ٛزا أُو٤بط عش٣ؼبً ٝعٜلاً ٤ُٞػؼ اُوٞح 

اُغٞه٤خ ُِٔ٘شؤح. اُغِؼخ أُؼوذح ٝاُزؼش٣لبد اُغـشاك٤خ ُِغٞم رجذٝ ك٢ ؿب٣خ الأ٤ٔٛخ 

(España,2007) 

بط ٛٞ ٓؼٌٞط ٓشٝٗخ اُطِت اُغؼش٣خ اُزٟ رٞاعٜٚ اُج٘ٞى ػ٘ذ أُغزٟٞ إ أُو٤

اُز١ ٣ؾون ُٜب رؼظ٤ْ اُشثؼ، ٝهذ ٣ٌٕٞ ٖٓ اُظؼت أؽ٤بٗبً ه٤بط ٛزٙ أُشٝٗخ اُغؼش٣خ 

ثشٌَ ٓجبشش، كوذ ٣ٌٖٔ اُِغٞء ا٠ُ اُؾظخ اُغٞه٤خ ًٔو٤بط ُِوٞح اُغٞه٤خ، ٝؽ٤٘ٔب 

زارٜب ثشٌَ ٓجبشش، كوذ ٣ؾبٍٝ ٣ظؼت ه٤بط ٓشٝٗخ اُطِت اُز١ ٣ٞاعٚ ٓ٘شؤح ث

الاهزظبد٣ٕٞ ا٠ُ اشزوبهٜب ثبعزخذاّ اُؾظخ اُغٞه٤خ ُِٔ٘شؤح ٝٓشٝٗخ اُطِت اُغؼش٣خ 

 (  Francesco,2019ُِغٞم. )

ٝرؼزٔذ اُ٘ز٤غخ ػ٠ِ الاكزشاػبد اُخبطخ ث٤ٌل٤خ ر٘بكظ أُ٘شآد ثؼؼٜب ثجؼغ ك٢ 

ُِغٞم رز٘بهض ٓشٝٗخ اُغٞم، ؽ٤ش أٗٚ ػ٘ذ ٓغزٟٞ ٓؼ٤ٖ ٖٓ ٓشٝٗخ اُطِت اُغؼش٣خ 

اُطِت ػ٠ِ ٓ٘زغبد اُج٘ي ثزارٜب ؽبُٔب رضا٣ذد ؽظزٜب اُغٞه٤خ، ٝأُشٝٗخ اُغؼش٣خ 
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الأهَ ر٘ؼٌظ ك٢ ٗغجخ أػ٠ِ ُِٔو٤بط، ٝثزُي كبٕ ػ٘ذ ٓغزٟٞ ٓشٝٗخ ٓؾذد ُِطِت ك٢ 

عٞم ٓؼشف ثشٌَ ٓ٘بعت كبٕ اُؾظخ اُغٞه٤خ الأػ٠ِ رؼٌظ هذسح أػ٠ِ ػ٠ِ ٝػغ 

 زٌِلخ اُؾذ٣خ.الأعؼبس كٞم ٓغزٟٞ اُ

ٝكوب ُٜٔ٘غ٤خ ُٜٔ٘غ٤خ  Lerner indexُٝو٤بط ٓغزٟٞ أُ٘بكغخ ٖٓ خلاٍ 

(Lerner,1934)( ٖٓ كوذ اػزٔذد اُذساعبد اُغبثوخ ٌُلا ،Fernández 

&Jesús,2015(ٝ )Abu Hanifa et al, 2017)   ػ٠ِ ٜٓ٘غ٤خ اُو٤بط، كبٗٚ ٣زجغ

٘خ رو٤ٔ٣ٞخ ثشٌَ ٓ٘لظَ ٌَُ ٌَُ ع H-statisticثشٌَ خبص ك٢ ٛزٙ اُذساعخ رؾذ٣ذ 

 :ث٘ي، ؽ٤ش ٣زْ ؽغبة أُئشش ػ٠ِ اُ٘ؾٞ اُزب٠ُ

Lerner it=(PTAit-MCTAit) / PTAit 

 حيث اٌ:

- PTAit =  ٣ش٤ش ا٠ُ عؼش اعٔب٠ُ الاطٍٞ، ؽ٤ش ٣زْ اُؾغبة ٖٓ خلاٍ ٗغجخ

اعٔب٢ُ الإ٣شاداد ا٠ُ اعٔب٢ُ الأطٍٞ ُِج٘ي ، ؽ٤ش إ اعٔب٢ُ الإ٣شاداد ٛٞ 

ٓغٔٞع ا٣شاداد اُلٞائذ ٝا٣شاداد اُؼ٤ِٔبد ؿ٤ش أُشرجطخ ثبُلبئذح ٝا٣شاداد 

 (Anginer & Demirguc,2014اُزشـ٤َ الأخشٟ )

- MCTAit  = ٌِلخ اُؾذ٣خ لإعٔب٢ُ أطٍٞ اُج٘ي.٢ٛ اُز 

 Anginer) ( كبٗٚ عٞف ٣زْ ٝكوب ُٜٔ٘غ٤خ(MCTAitُِٝزٞػ٤ؼ كبٕ ُؾغبة 

& Demirguc,2014 )(Demirguc & PerõÂa ,2010)  ثبعزخذاّ أُؼبدُخ

 الار٤خ :

lnCostit=α + β1ln(Qit)+ β2ln(Qit)2+ β3ln(W1it)+ β4ln(W2it)+ 

β5ln(W3it)+ β6ln(Qit) ln (W1it)+ β7ln(Qit) ln (W2it)+ β8ln(Qit) 

ln (W3it)+ β9ln (W1it)2+ β10ln (W2it)2+ β11ln (W3it)2+ 

β12ln(W1it) ln (W2it)+ β13ln(W2it) ln (W3it)+ β14ln(W1it) ln 

(W3it)+ Year Dummy + εit . 
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 حيث:

- LnCostit =  اُِٞؿبس٣زْ اُطج٤ؼ٠ ُغ٤ٔغ ٓظشٝكبد اُلٞائذ ٝٓظشٝكبد

ئذح ٝٓظبس٣ق أُٞظل٤ٖ ٝأُظبس٣ق الإداس٣خ الأخشٟ اُزشـ٤َ ثذٕٝ كب

 ٝٓظشٝكبد اُزشـ٤َ الأخشٟ.

- Ln(Qit) = .ٍٞاُِٞؿبس٣زْ اُطج٤ؼ٠ لاعٔب٠ُ الاط 

- (W1it) Ln =  .اُِٞؿبس٣زْ اُطج٤ؼ٠ ُلآٞاٍ أُوزشػخ 

- (W2it) Ln =  ُِٞؿبس٣زْ اُطج٤ؼ٠ ُغؼش كبئذح ٤ُجٞس ، ٣ٝزؾذد ٓؼذٍ ا٤ُِجٞس

ٝكوب ُِؼٔلاد اُذ٤ُٝخ عٞاء رِي اُز٠ ٣زْ اهشاػٜب أٝ اهزشاػٜب ٖٓ عبٗت 

ٓغٔٞػخ ٖٓ أُظبسف اُشئ٤غ٤خ، ٝعٞف ٣زْ الاعزؼبٗخ ثبُج٤بٕ أُؼِٖ ٝكوب 

 ُِج٘ي أُشًضٟ أُظشٟ.

- (W3it ) Ln = ٍأُذكٞع ُِج٘ي.اُِٞؿبس٣زْ اُطج٤ؼ٠ ُشاط أُب 

 &Bergerؽ٤ش ٣غت إ رظَ ه٤ْ روذ٣ش أُؼبٓلاد ػ٠ِ اُ٘ؾٞ اُزب٠ُ ٝكوب ُـ )

Klapper,2009:)  

- β3+ β4+ β5=1 

- β6+ β7+ β8=0  

- β9+ β12+ β13=0 

- β10+ β12+ β14=0  

- β11+ β13+ β14=0 

( MCTAitٝٝكوب ُو٤ْ أُؼبٓلاد أُؾغٞثخ عٞف ٣زْ اُٞطٍٞ ا٠ُ ه٤ٔخ )

 لإعٔب٢ُ أطٍٞ اُج٘ي:اُزٌِلخ اُؾذ٣خ 

MCTAit = (∂Cit/∂Qit) = (Cit/Qit)*(β1+ 2β2Ln 

Qit+β6LnW1it+ β7LnW2it+ β8LnW3it) 
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 حيث:

- Cit   = ٓظشٝكبد اُلٞائذ ٝٓظشٝكبد اُزشـ٤َ ثذٕٝ كبئذح ٝٓظبس٣ق

 أُٞظل٤ٖ ٝأُظبس٣ق الإداس٣خ الأخشٟ ٝٓظشٝكبد اُزشـ٤َ الأخشٟ.

- Qit = .ٍٞاعٔب٠ُ الاط 

- W1it = .ٍٞٗغجخ ٓظشٝف اُلٞائذ ا٠ُ اعٔب٠ُ الاط 

- W2it = .ٍٞٗغجخ اعٞس ٝٗلوبد أُٞظل٤ٖ ا٠ُ اعٔب٠ُ الاط 

- W3it = .ٍٞٗغجخ أُظشٝكبد الاداس٣خ ٝٓظبس٣ق اُزشـ٤َ ا٠ُ اعٔب٠ُ الاط 

كبرا ًبٗذ ه٤ٔخ أُئشش )ٓٞعجخ( كبٕ  Lernerٝثبُزب٠ُ ٣ٌٖٔ اُٞطٍٞ ا٠ُ ه٤ٔخ ٓئشش 

ٓٔبسعبد اؽزٌبس٣خ ٝػؼق ٓغزٟٞ اُوذسح اُز٘بكغ٤خ، آب ارا  رُي ٓؼ٘بٙ إ اُج٘ي ٣زجغ

 ُي ٣ؼجش ػٖ هذسح ر٘بكغ٤خ ٓشرلؼخ.ًبٗذ ه٤ٔخ أُئشش عبُجخ كبٕ ر

 ًَىرج انذراست : -6

 (٣0زشٌَ ٗٔٞرط اُذساعخ ػ٠ِ اُ٘ؾٞ اُزب٠ُ أُج٤ٖ ك٠ شٌَ سهْ )

 

 

 

 

 

 

 

 (0شكم رلى )

 ًَىرج انذراست
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 فرضياث انذراست: -2

  يىخذ اثرر يؼُرىي رو دلانرت احصراليت نلاسرخمرار انًصررفً  انفرض الاول " :

 اش يررررررررر( ػهرررررررررً انمرررررررررذرة انخُافسررررررررريت بًمz-index)يماسرررررررررا بً شرررررررررر 

(LernerIndex" فً انًصارف انهيبيت ) 

  ًَحكىييت انهيبيت ) : " لايىخذ فرولاث يؼُىيت بيٍ انًصارف  انفرض انثا– 

 انًصرفً "( يٍ حيث يسخىي الاسخمرار خاصت 

 حكىييت يؼُىيت بيٍ انًصارف انهيبيت )  : " لايىخذ فرولاث  نثانفرض انثا– 

 ( يٍ حيث يسخىي انمذرة انخُافسيت "خاصت 

 يُهديت انذراست: -8

اُذساعخ ك٠ رؾ٤ِِٜب ػ٠ِ أُٜ٘ظ اُزؾ٠ِ٤ِ  ُذساعخ اُؼلاهخ ثي٤ٖ أُزـ٤يشاد،  رٜزْ

ثغبٗت أُٜ٘ظ اُٞطل٢ ٖٓ خلاٍ اعزؼشاع الإؽبس اُ٘ظش١، ٝٓب ٛٞ ٓزبػ ٖٓ ٓشاعغ 

ٝدساعبد ٝروبس٣ش ٝدٝس٣بد ٓزخظظخ ٝرؾ٤َِ  اُج٤بٗبد الإؽظيبئ٤خ اُشعي٤ٔخ ، ٝٓيٖ 

، ؽزي٠ ٣ٌٔيٖ ّ 0200-0200ٖ اُؼبّ أُيب٢ُ صْ اُو٤بّ ثبُذساعخ اُزؾ٤ِ٤ِخ خلاٍ اُلزشح ٓ

ث٘زبئظ أًضش ٝاهؼ٤يخ رخيذّ اُٜيذف ٓيٖ اُذساعيخ، ٝعيٞف ٣يزْ الاعيزؼبٗخ ثشٗيبٓظ  اُخشٝط

( ُو٤بط اُؼلاهخ ث٤ٖ أُزـ٤شاد أُغزوِخ ٝأُزـ٤شاد Eviews-13اُزؾ٤َِ الإؽظبئ٢ )

ُٔييٜ٘ظ اُزبثؼييخ، ٝرُييي ٓييٖ خييلاٍ ارجييبع أعييِٞة الاٗؾييذاس أُزؼييذد، ثغبٗييت اعييزخذاّ ا

الاعييزوشائ٢ ٝرُييي الاعييزوشاء كشػيي٤بد اُذساعييخ ٓييٖ خييلاٍ الاؽييلاع ػِيي٠ اُذساعييبد 

 اُغبثوخ اُز٢ ر٘بُٝذ ٓٞػٞع اُجؾش ٖٝٓ صْ ط٤بؿخ كشػ٤بد اُجؾش.

 انذراست: ػيُت -9

ٓظييشف  02ع٤ٔييغ أُظييبسف ا٤ُِج٤ييخ ، ٝػييذدْٛ ٣زشييٌَ ٓغزٔييغ اُذساعييخ ٓييٖ 

٢ٛٝ رؼزجيش اعٔيب٢ُ اُج٘يٞى اُزي٠ رؼٔيَ ٝكوب ُِزوش٣ش اُغٟ٘ٞ ُٔظشف ٤ُج٤ب أُشًضٟ ، 

ًٝٔب ثشٌَ كؼ٠ِ ػ٠ِ ٓغزٟٞ دُٝخ ٤ُج٤ب ٝ رٔضَ ًبكخ ٓلشداد أُغزٔغ ُذسعخ اٌُلب٣خ ، 

رًشٗب كبٗٚ هذ رؾذ٣ذ هطبع أُظبسف ا٤ُِج٤خ ًٔغزٔغ ُِذساعخ ٗظشا ُٔذٟ ا٤ٔٛخ اٌُشق 
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   0222 

ٌيٕٞ ٓغزٔيغ ػٖ ؽج٤ؼخ اُؼلاهخ ثي٤ٖ الاعيزوشاس أُظيشك٠ ٝاُويذسح اُز٘بكغي٤خ ، ؽ٤يش ٣ز

  .اُذساعخ  

 حذود انذراست: -01

ؽ٤ش ، رزٔضَ ؽذٝد اُذساعخ ك٢ ؽذٝد ٓٞػٞػ٤خ ٝ ؽذٝد أٌُبٕ ٝاُضٓبٕ 

 ٣غزؼشع اُجبؽش رِي اُؾذٝد ػ٠ِ اُ٘ؾٞ اُزب٢ُ : 

  اُؾذٝد أُٞػٞػ٤خ : ٣وزظش ٓٞػٞع اُذساعخ ػ٠ِ دساعخ اصش الاعزوشاس

 أُب٠ُ ػ٠ِ اُوذسح اُز٘بكغ٤خ ُِ٘ظبّ أُظشك٠ .

  . اُؾذٝد أٌُب٤ٗخ : رزِخض ؽذٝد أٌُبٕ ك٢ أُظبسف اُزغبس٣خ ا٤ُِج٤خ 

  ٖٓ ؽز٠  0200ؽذٝد اُضٓبٕ : رزِخض ؽذٝد اُضٓبٕ ك٢ دساعخ اُلزشح

ّ ، ؽ٤ش رْ اخز٤بس اُلزشح اُض٤٘ٓخ ٗظشا ُٔب شٜذرٚ اُذُٝخ ٝاُوطبع 0200

 أُظشك٠ ٖٓ اؽذاس ٝرطٞساد ؽ٤ش رٔؾٞسد اشٌب٤ُخ اُذساعخ .

 است انخحهيهيت :انذر -00

الاعزوشاس أُظشك٠ ٓوبعب يًكٍ صياغت انًُىرج الاول )طىيم الاخم( نخاثير 

 (OWN)ٝٓئشيش ا٤ٌُِٔيخ  LnASSETS)كي٠ ظيَ ؽغيْ اُج٘يي ) (LnZ_index)ثـ 

ك٠ الاعَ اُط٣َٞ (Lerner_index)  ًٔزـ٤شاد سهبث٤خ ػ٠ِ اُوذسح اُز٘بكغ٤خ ثٔو٤بط 

 اُزٞاص٤ٗخ اُزب٤ُخ:ٝرُي ػ٠ِ اُ٘ؾٞ أُج٤ٖ ثبُؼلاهخ 

           
                 

   (       )           (      )

         (    )           (     ) 

ؽ٤يييش رؼجيييش ٓؼبدُيييخ الاٗؾيييذاس ػيييٖ ؽج٤ؼيييخ اُؼلاهيييخ كييي٠ الاعيييَ اُط٣ٞيييَ ثييي٤ٖ 

ث٤ٖ اُوذسح اُز٘بكغ٤خ ك٠ أُظبسف ا٤ُِج٤خ ك٠ ظَ ادخيبٍ ٓؼبٓيَ الاعزوشاس أُظشك٠ ٝ
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، ٝٓغ ادخبٍ ه٤ٔخ ٓؼِٔبد أُزـ٤يشاد ثذسعيخ اثطيبء )ريبخ٤ش( ٝاؽيذح، (trend)الارغبٙ 

 كبٗٚ ٣ٌٖٔ اُزٞطَ ا٠ُ أُؼبدُخ اُزٞاص٤ٗخ ُلاعَ اُط٣َٞ ٝاُوظ٤ش ػ٠ِ اُ٘ؾٞ اُزب٠ُ:

 

 (           )  

   ( )  (             (  )           

           (  )             

          (  )               (  ) 

                  ( )            )  

   ( )   (            (  )    ( ) 

  (          (  ))    ( )

  (           (  ))      ( )

  (   (  ))     ( ) 

ٝرئًذ ه٤ْ اُ٘ٔٞرط اُؼلاهخ اُزٞاص٤ٗخ ث٤ٖ الاعيزوشاس أُظيشك٠ ٝاُويذسح اُز٘بكغي٤خ كي٠ 

رط  ث٤يبٕ  ى )ريبص٤ش ، ٣ٝشي٤ش إ ٛ٘يب(VECM)ظَ اعزخذاّ ٗٔٞرط رظؾ٤ؼ اُخطب ٝكويب ُ٘ٔيٞ

ػيٖ  5-2ٓيٖ  (C)ُلاعزوشاس أُظشك٠ ثٔئشيشارٚ ػِي٠ اُويذسح اُز٘بكغي٤خ ( ٝرؼجيش ٓؼيبٓلاد 

ه٤ٔييخ ٓؼييبٓلاد رظييؾ٤ؼ اُخطييب كيي٠ الاعييَ اُوظيي٤ش ٌُييَ ٓزـ٤ييش ػِيي٠ ؽييذٙ، ث٤٘ٔييب رؼجييش ه٤ٔييخ 

(C6)  ػٖ اُغيضء اُضبثيذ ٓيٖ ٓؼبدُيخ رظيؾ٤ؼ اُخطيب، ؽ٤يش إ اُويذسح اُز٘بكغي٤خ ُيذ٣ٜب اُويذسح

 Ln(Z-index)خطيب ُِويذسح اُز٘بكغي٤خ ك٤ٔيب ٣زؼِين ثيبُغضء اُ٘يبرظ ٓيٖ ٓو٤يبط ػ٠ِ رظؾ٤ؼ اُ

% ٝراد اشيبسح عيبُجخ، ؽ٤يش 2ٝثشٌَ ٓؼٟ٘ٞ ػ٘ذ ٓغزٟٞ اهَ ٓيٖ  %82.69ث٘غجخ روبسة 

رٞػؼ ه٤ٔخ ٓؼِٔزٚ ػ٠ِ اسرليبع عيشػخ اُزؼيذ٣َ )رظيؾ٤ؼ ٓغيزٟٞ اُويذسح اُز٘بكغي٤خ( ُزؾو٤ين 

ٓؼذٍ اُوذسح اُز٘بكغ٤خ ٝالاعزؼبدح عش٣ؼب اُي٠ ؽبُيخ  اُز٤٤ٌق ُٝزظؾ٤ؼ الارغبٙ دٕٝ اخزلاٍ ك٠

 .اُزٞاصٕ ك٠ ؿؼٕٞ ع٘خ روش٣جب

ٝك٠ ظَ ادخبٍ أُزـ٤شاد اُشهبث٤يخ كبٗيٚ رشي٤ش اُ٘زيبئظ اُي٠ اٗيٚ ًِٔيب صاد ؽغيْ 

ٝرُي ٣ٌٖٔ رلغ٤شٙ  (Z-index)اُج٘ي اسرلغ ٓغزٟٞ الاعزوشاس أُظشك٠ ٓوبعب ث٘غجخ 
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غزٟٞ أُؼبٓلاد كبٕ اُج٘ٞى اٌُج٤يشح رزٔزيغ ثٔغيزٟٞ كبٕ اُج٘ٞى اٌُج٤شح  ٗظشا ُض٣بدح ٓ

ًِٔب صاد ؽغْ الاطٍٞ راد اعزوشاس ٓظشك٠ ٝٛٞ ٓب٣زؼؼ ٖٓ اُج٤بٗبد اُٞطل٤خ ؽ٤ش 

 ًٔيب ٛيٞ ٣يزغؼ ٓيٖ دساعيخ اُؼلاهيخ ثي٤ٖ ؽغيْ الاطيٍٞ ٝ ٓغزٟٞ الاعزوشاس أُظيشك٠

هيخ اُزي٠ ، ٣ٝزٔبشي٠ رُيي ٓيغ اُؼلا(Z-index)دسعخ الاعزوشاس أُظشك٠ ٓوبعب ث٘غجخ 

 رش٤ش ا٠ُ ٝعٞد ربص٤ش ا٣غبث٠ ث٤ٖ ا٤ٌُِٔخ اُؾ٤ٌٓٞخ ٝالاعزوشاس أُظشك٠.

ٝهذ عبءد ٗزبئظ ٗٔٞرط رؾظ٤ؼ اُخطب ُلاعَ اُوظ٤ش ُِؼلاهيخ اُزٞاص٤ٗيخ ثي٤ٖ  

-Ln(Zٝالاعييزوشاس أُظييشك٠ ٓوبعييب   (Lerner index)اُوييذسح اُز٘بكغيي٤خ ثٔو٤ييبط 

index)  ٟٞٓوجيييٍٞ 2ٓؼ٣ٞ٘يييخ اهيييَ ٓيييٖ ػ٘يييذ كزيييشح اثطيييبء ٝاؽيييذح ٝاظٜيييشد ٓغيييز %

اؽظيييبئ٤ب، ؽ٤يييش رٞػيييؼ ه٤ٔيييخ ٓؼبٓيييَ اُزؾذ٣يييذ ٝٓؼبٓيييَ اُزؾذ٣يييذ أُؼيييذٍ إ أُويييذسح 

اُزلغيي٤ش٣خ اُ٘برغييخ ٓييٖ اُوييذسح اُز٘بكغيي٤خ ػِيي٠ الاعييزوشاس أُظييشك٠ ثٔغييزٟٞ ث٘غييجخ 

% ُٔؼبٓيَ اُزؾذ٣يذ أُؼيذٍ، ٤ُٞػيؾب 02.20% ٝكوب ُٔؼبَٓ اُزؾذ٣ذ ، ٝٗغيجخ 02.22

 Ln(Z-index)ـ٤شاد اُؾبطِخ كي٠ الاعيزوشاس أُظيشك٠ ثٔو٤يبط اٗٚ ٣ٌٖٔ رلغ٤ش اُز

كيي٠   (Lerner index)ث٘ييبء ػِيي٠ اُزـ٤ييشاد اُؾبطييِخ كيي٠ اُوييذسح اُز٘بكغيي٤خ ثٔو٤ييبط 

 أُظبسف ا٤ُِج٤خ. 

ٝاظٜشد اُ٘زبئظ إ ٓؼبَٓ رظؾ٤ؼ اُخطب ُلاعيزوشاس أُظيشك٠ ًيبٕ ٓؼ٘يٟٞ 

% ٝراد اشبسح ٓٞعجيخ ٝه٤ٔيخ ٓؼِٔزيٚ ريذٍ ػِي٠ اسرليبع عيشػخ 2ػ٘ذ ٓغزٟٞ اهَ ٖٓ 

( ؽ٤يش رويبسة Ln(Z-index)اُزؼذ٣َ )رظؾ٤ؼ ٓغزٟٞ الاعزوشاسأُظشك٠ ثٔو٤يبط 

ٟ اخيزلاٍ كي٠ %، ٓب ٣ؼ٠٘ ٝعٞد ٓغزٟٞ ٓزٞعيؾ ٓيٖ عيشػخ اُز٤٤ٌيق ٝرظيؾ٤ؼ ا00

ٓؼذٍ الاعزوشاس أُظشك٠ ك٠ أُظبسف ا٤ُِج٤خ، خيلاٍ ػيبّ ٝالاعيزؼبدح ثشيٌَ ٓوجيٍٞ 

ٝٓييٖ صييْ ٝٝكوييب ُٜٔ٘غ٤ييخ  (ECTt-1)اُيي٠ ؽبُييخ اُزييٞاصٕ، ٝرُييي ٓٔييب ٣زؼييؼ ٓييٖ ه٤ٔييخ 

اُذساعييخ كبٗييٚ ٣ٌٔييٖ طيي٤بؿخ ٗٔييٞرط اُذساعييخ )اُضييب٠ٗ( ُٔؼبدُييخ الاعييَ اُط٣ٞييَ ٝا٣ؼييب 

اُزٞاص٤ٗخ ُززؼٖٔ أُؼبٓلاد ك٠ الاعَ اُط٣َٞ ٝاُزظؾ٤ؼ اُزٞطَ ا٠ُ ٓؼبدُخ اُؼلاهخ 

 ك٠ الاعَ اُوظ٤ش.
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كيي٠ ظييَ اُزبًييذ ٓييٖ ٝعييٞد رٌبٓييَ ٓشييزشى ثيي٤ٖ ًييلا ٓييٖ الاعييزوشاس أُظييشك٠ 

ٝاُوذسح اُز٘بكغ٤خ ٝكوب ُِ٘زبئظ الاؽظبئ٤خ اُز٠ رْ اُزٞطَ ا٤ُٜب، ٝاُز٠ رش٤ش اُي٠ ٝعيٞد 

لاصخ اُز٠ اػزٔذد ػ٤ِْٜ اُذساعخ ٝرُي ٣ض٣ذ ػلاهخ رجبد٤ُخ ث٤ٖ أُزـ٤شاد ك٢ اُ٘ٔبرط اُض

ٖٓ اؽزٔب٤ُخ ٝعٞد عجج٤خ ك٢ ارغبٙ ٝاؽذ ػِي٠ الأهيَ، ؽ٤يش اٗيٚ ٣ٌٔيٖ اعيزخذاّ ٗٔيٞرط 

أُزـ٤ييشاد كيي٢ ٗٔييٞرط ٓيٖ أعييَ رؾذ٣ييذ اُغييجج٤خ ٝروييذ٣ش عييشػخ  VARرظيؾ٤ؼ اُخطييؤ 

( ؽ٣ٞييَ الأعييَ ٓييٖ أ١ VECMأُشييزن ٓييٖ ٗٔييٞرط ) VARاُٞطييٍٞ اُيي٠ اُزييٞاصٕ 

الأعَ اُوظ٤ش ث٤ٖ أُزـ٤شاد ك٢ اُ٘ٔٞرط، ٝٝكوب ُٜٔ٘غ٤خ اُغجج٤خ ُغشاٗغش  اخزلاٍ ك٢

(Granger, 1988 ثؼييذ اُزبًيذ ٓييٖ ٝعييٞد اعييزوشاس كي٠ اُغلاعييَ اُض٤٘ٓييخ عييٞاء كيي٠ )

ثؼغ اُج٤بٗبد الاط٤ِخ اٝ اُز٤وٖ ٓيٖ ٝعيٞد اعيزوشاس كي٠ اُج٤بٗيبد راد كيشٝم اُذسعيخ 

 وب ُٜٔ٘غ٤خ عشاٗغش.الا٠ُٝ كبٗٚ هذ رْ اعشاء اخزجبس اُغجج٤خ ٝك

 (LnZ_index)ٝ ُج٤ييبٕ ارغييبٙ الاصييش ثيي٤ٖ الاعييزوشاس أُظييشك٠ ثٔئشييشارٚ 

، ٝاُزؼشف ػ٠ِ ٓيب ارا ًيبٕ اُزيبص٤ش ٗيبرظ (Lerner_index)ٝاُوذسح اُز٘بكغ٤خ  ثٔئشش 

ٖٓ الاعزوشاس أُظشك٠ ك٠ ارغيبٙ اُويذسح اُز٘بكغي٤خ اّ اُؼٌيظ، ثٔؼ٘ي٠ إ  اُؼلاهيخ ٓيٖ 

غيب٤ٖٛ، ٝٓيٖ صيْ ٣ٌٔيٖ الاعبثيخ ػِي٠ رغيبإٍ اُذساعيخ  ٝرُيي ػِي٠ ارغبٙ ٝاؽذ اٝ ٖٓ ار

 (.0اُ٘ؾٞ أُٞػؼ ثبُغذٍٝ سهْ )

 (0اندذول رلى )

 اخخبار انسببيت نهؼلالت بيٍ الاسخمرار انًصرفً وانمذرة انخُافسيت

 

 

 

 

 
 

ٓييٖ خييلاٍ اُغييذٍٝ اُغييبثن كبٗييٚ ٣زجيي٤ٖ ٝعييٞد ػلاهييخ عييجج٤خ ثيي٤ٖ الاعييزوشاس 

أُظييشك٠ ٝثيي٤ٖ اُوييذسح اُز٘بكغيي٤خ كيي٠ أُظييبسف ا٤ُِج٤ييخ ٓييٖ ارغييب٤ٖٛ، ؽ٤ييش اٗييٚ ٝكوييب 
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-Zُ٘زبئظ اخزجبس عشاٗغش ُِغجج٤خ كبٕ ٛ٘بى آٌب٤ٗخ ُوذسح ٓئشش الاعزوشاس أُظشك٠ )

index٠ أُظيييبسف ا٤ُِج٤يييخ ٓوبعيييخ ث٘ٔيييٞرط        ( كييي٠ اُزيييبص٤ش ػِييي٠ اُويييذسح اُز٘بكغييي٤خ كييي

(Lerner Index(  ثو٤ٔخ ٓؼبَٓ الاخزلاف هيذسٛب )ثٔغيزٟٞ ٓؼ٣ٞ٘يخ  اهيَ 0.0202 )

% ٖٓ ارغبٙ الاعزوشاس أُظشك٠ ٗؾٞ اُوذسح اُز٘بكغ٤خ، ٝثو٤ٔخ ٓؼبَٓ الاخيزلاف 2ٖٓ 

ؾيٞ % ٓيٖ ارغيبٙ اُويذسح اُز٘بكغي٤خ  2ٗ( ثٔغزٟٞ ٓؼ٣ٞ٘يخ  اهيَ ٓيٖ 0.02220هذسٛب  )

(  ٣ؼيييذ Z-indexالاعييزوشاس أُظييشك٠، أٟ إٔ الاعيييزوشاس أُظييشك٠ ٓوبعيييب ث٘غييجخ )

ٓغييججب كييي٠ اُوييذسح اُز٘بكغييي٤خ ثشييٌَ اًجيييش ٓييٖ ريييبص٤ش اُوييذسح اُز٘بكغييي٤خ كيي٠ الاعيييزوشاس 

 أُظشك٠ ك٠ الاعَ اُط٣َٞ ثبُٔظبسف ا٤ُِج٤خ.

 َخالح انذراست: -02

 ٣ٌٖٔ ط٤بؿخ ٗزبئظ اُذساعخ ػ٠ِ اُ٘ؾٞ اُزب٠ُ :

ٓوبعب  رٞطِذ ٗزبئظ اُذساعخ ا٠ُ اٗٚ ٣ٞعذ اصش ا٣غبث٠  ُلاعزوشاس أُب٠ُ (0

( Lerner Index( ػ٠ِ اُوذسح اُز٘بكغ٤خ ٓوبعخ ث٘ٔٞرط )Z-indexث٘ٔٞرط )

ك٠ أُظبسف ا٤ُِج٤خ ٝكوب ُ٘زبئظ  اُزؾ٤َِ اُذ٣٘ب٢ٌ٤ٓ ٓزؼذد أُزـ٤شاد 

، ؽ٤ش ( ُِٞطٍٞ ا٠ُ اُؼلاهخ اُزٞاص٤ٗخVECMثبلاػزٔبد ػ٠ِ اعِٞة )

رٞطِذ اُ٘زبئظ ا٠ُ إ ٛ٘بى ربص٤ش ك٠ أُذٟ اُط٣َٞ ٖٓ الاعزوشاس أُظشك٠ 

( ٝرؼزجش Lerner Index( ػ٠ِ اُوذسح اُز٘بكغ٤خ ثٔو٤بط )Z-indexثٔو٤بط )

اُؼلاهخ اُؼٌغ٤خ اؽظبئ٤ب ا٣غبث٤خ ثبُ٘غجخ ُِج٘ي ٗظشا لإ اسرلبع ٓئشش  

ج٘ي كٌِٔب صادد ه٤ٔخ ( ٣ؼجش ػٖ اعزوشاس اZ-indexُالاعزوشاس أُظشك٠ )

( ك٤ذٍ رُي ػ٠ِ Lernerأُئشش ٝاٗخلؼذ ه٤ٔخ ٓئشش اُوذسح اُز٘بكغ٤خ )

 رٞاكش رؾغٖ ك٠ اُوذسح اُز٘بكغ٤خ ك٠ أُظبسف ا٤ُِج٤خ.

ٝكوب ُ٘زبئظ اخزجبس اُغجج٤خ كبٕ ٛ٘بى ػلاهخ رجبد٤ُخ ث٤ٖ الاعزوشاس أُظشك٠  (0

 Lernerعخ ث٘ٔٞرط )( ٝث٤ٖ اُوذسح اُز٘بكغ٤خ ٓوبZ-indexٓوبعب ث٘ٔٞرط  )

Index ،ٖؽ٤ش رش٤ش ٗزبئظ اخزجبس اُغجج٤خ إ ٛ٘بى ػلاهخ عجج٤خ ٖٓ ارغب٤ٛ ،)

ؽ٤ش ٝعٞد ارغبٙ ُِغجج٤خ ٖٓ اُوذسح اُز٘بكغ٤خ ػ٠ِ الاعزوشاس أُب٠ُ ُِ٘ظبّ 
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أُظشك٠، ٝارغبٙ ُِغجج٤خ ٖٓ الاعزوشاس أُب٠ُ ُِ٘ظبّ أُظشك٠ ػ٠ِ اُوذسح 

 رٞاص٤ٗخ ث٤ٖ أُزـ٤شاد.  اُز٘بكغ٤خ، ك٠ ظَ ٝعٞد ػلاهخ

رٞطِذ ٗزبئظ اُذساعخ ا٠ُ اٗٚ لارٞعذ كشٝم ٓؼ٣ٞ٘خ ٖٓ ؽ٤ش ًلا ٖٓ  (2

اُوذسح اُز٘بكغ٤خ ٓوبعخ ث٘ٔٞرط ٝ  (Z-indexالاعزوشاس أُظشك٠ ثٔو٤بط )

(Lerner Index ) اُخبطخ( ٓٔب ٣ؼجش ػٖ  –ث٤ٖ أُظبسف ا٤ُِج٤خ )اُؾ٤ٌٓٞخ

إ اُ٘ظبّ أُظشك٠ ا٤ُِج٢ ٣ؼَٔ ك٠ اؽبس ٓ٘ظْ ٝلا٣ٞعذ كشٝهبد عٞٛش٣خ ك٠ 

 ٓغزٟٞ الاعزوشاس أُظشك٠ اٝ اُوذسح اُز٘بكغ٤خ ث٤ٖ أُظبسف.

اٗزٜذ ٗزبئظ اُذساعخ ا٠ُ اٗٚ رٞعذ دلاُخ اؽظبئ٤خ ُزبص٤ش اُوذسح اُز٘بكغ٤خ ٓوبعخ  (2

( Z-indexشاس أُظشك٠ ثٔو٤بط )(  ػ٠ِ الاعزوLerner Indexث٘ٔٞرط )

ك٠ أُظبسف ا٤ُِج٤خ ؽ٤ش إ ه٤ٔخ  ٓؼبَٓ اُزؾذ٣ذ رٞػؼ إ اُزـ٤ش اُؾبطَ 

ك٠ اُوذسح اُز٘بكغ٤خ ٣لغش اُزـ٤ش اُؾبطَ ك٠ الاعزوشاس أُظشك٠ ثٔو٤بط 

(Z-index َ٣ٝئًذ هذسح ٓئشش اُوذسح اُز٘بكغ٤خ ػ٠ِ رلغ٤ش اُزـ٤ش اُؾبط )

(، ك٠ ظَ عشػخ اُزؼذ٣َ Z-indexٓوبعب ثـ ) ك٠ ٓئشش الاعزوشاس أُظشك٠

)رظؾ٤ؼ ٓغزٟٞ الاعزوشاس أُظشك٠( ٤ُغبْٛ ك٠ رؾغ٤ٖ ٓغزٟٞ اُوذسح 

اُز٘بكغ٤خ ك٠ ظَ ادخبٍ ٓزـ٤شاد ػبثطخ ٝاُز٠ رؼجش ػٖ ا٤ٔٛخ ارجبع اُج٘ٞى 

ٝالاخز ثو٤ْ ٓؼبٓلاد ؽغْ اُج٘ي ٝٗٞع اُج٘ي، ,لاداسح ع٤ذح ُِغ٤ُٞخ أُظشك٤خ 

رؾون عشػخ اُز٤٤ٌق ٝرظؾ٤ؼ اٟ اخزلاٍ ك٠ ٓؼذٍ الاعزوشاس ٝثبُزب٠ُ ٣ٌٖٔ 

 ٝالاعزؼبدح عش٣ؼب ا٠ُ ؽبُخ اُزٞاصٕ ك٠ ؿؼٕٞ ع٘خ روش٣جب.

رٞطِذ ٗزبئظ اُذساعخ ٝكوب ُٜٔ٘غ٤خ عٞٛبٗغٖ ٝاخزجبس اُغجج٤خ إ ٛ٘بى ػلاهخ  (5

( ٝث٤ٖ الاعزوشاس Lerner Indexرجبد٤ُخ ث٤ٖ اُوذسح اُز٘بكغ٤خ ٓوبعخ ث٘ٔٞرط )

(، ؽ٤ش رش٤ش ٗزبئظ اخزجبس اُغجج٤خ إ ٠Z-index ٓوبعب ث٘ٔٞرط  )أُظشك

ٛ٘بى ػلاهخ عجج٤خ ٖٓ ارغب٤ٖٛ، ػ٠ِ اُزٞا٠ُ رش٤ش ا٠ُ ٝعٞد ارغبٙ ُِغجج٤خ ٖٓ 

اُوذسح اُز٘بكغ٤خ ػ٠ِ الاعزوشاس أُب٠ُ ُِ٘ظبّ أُظشك٠، ثغبٗت ٝعٞد ربص٤ش 

( ػ٠ِ Lerner Indexك٠ أُذٟ اُط٣َٞ ٖٓ اُوذسح اُز٘بكغ٤خ ثٔو٤بط )
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   0222 

( ٣ؼجش ػٖ إ ٛ٘بى ػلاهخ ػٌغ٤خ Z-indexالاعزوشاس أُظشك٠ ثٔو٤بط  )

(، Z-index( ٝه٤ٔخ ٓئشش )Lerner Indexث٤ٖ اُوذسح اُز٘بكغ٤خ ثٔو٤بط )

كبلاشبسح اُغبُجخ ُٔئشش اُوذسح اُز٘بكغ٤خ رؼ٠٘ رٞاكش ٓغزٟٞ ٓشرلغ ٖٓ اُوذسح 

-Zلاعزوشاس أُظشك٠ )اُز٘بكغ٤خ ٝالاشبسح أُٞعجخ )أُشرلؼخ( ُٔئشش ا

index ٕرؼجش ػٖ اعزوشاس اُج٘ي، ٝثبُزب٠ُ كبُؼلاهخ اُؼٌغ٤خ ث٤ٖ أُزـ٤شا )

٣ئًذا ٝعٜخ اُ٘ظش أٗٚ ًِٔب ؽظَ رؾغٖ ك٠ ٓوذاس اُوذسح اُز٘بكغ٤خ ُِج٘ي ادٟ 

 رُي ا٠ُ اعزوشاس اُ٘ظبّ أُب٠ُ أُظشك٠ ك٠ أُظبسف ا٤ُِج٤خ. 

 حىصياث انذراست: -03

ٖٓ ٗزبئظ ٝاعزخلاطًب ُٔب رٞطيِ٘ب ا٤ُيٚ ٓيٖ ٗزيبئظ كبٗيٚ ٣ٌٔيٖ ك٢ ػٞء ٓب روذّ 

 اعزؼشاع رٞط٤بد اُذساعخ ك٢ اُ٘وبؽ ا٥ر٤خ:

إ رؼَٔ اداساد اُج٘ٞى ػ٠ِ الاخز ثبُ٘زبئظ اُز٠ رش٤ش ا٠ُ ٝعٞد ػلاهخ رجبد٤ُخ  (0

ٝث٤ٖ  Z-Index)ث٤ٖ ٓئشش الاعزوشاس أُب٠ُ ُِ٘ظبّ أُظشك٠ ثٔو٤بط )

(، ؽ٤ش إ ٗزبئظ اُؼلاهخ الاؽظبئ٤خ Lerner Indexاُوذسح اُز٘بكغ٤خ ثٔو٤بط )

رؼجش ػٖ هذسح رِي أُئششاد ك٠ رلغ٤ش ًلا ٖٓ الاعزوشاس أُظشك٠ ٝاُوذسح 

اُز٘بكغ٤خ ُٝزُي رٞط٠ اُذساعخ إ ٣ؼَٔ ٓزخزٟ اُوشاس ػ٠ِ الاخز ثبُ٘زبئظ 

 ذاس.اُز٠ رْ اُزٞطَ ا٤ُٜب ٖٓ خلاٍ ٓؼبدلاد الاٗؾ

إٔ رؼَٔ أُظبسف ا٤ُِج٤خ ػ٠ِ الاخز ثبُ٘زبئظ اُز٠ رش٤ش ا٠ُ ٝعٞد ػلاهخ  (0

ًٔو٤بط ُلاعزوشاس أُب٠ُ ُِ٘ظبّ أُظشك٠  (Z-Index)ػٌغ٤خ ث٤ٖ ٓئشش  

(، ؽ٤ش إ اسرلبع ه٤ٔخ ٓئشش Lerner Indexٝث٤ٖ اُوذسح اُز٘بكغ٤خ ثٔو٤بط )

زٟٞ اُؼبئذ ػ٠ِ الاعزوبس أُب٠ُ ُِ٘ظبّ أُظشك٠  ٣ؼجش ػٖ اسرلبع ٓغ

الاطٍٞ ٝاٗخلبع الاٗؾشاف أُؼ٤بسٟ ُِؼبئذ ٓوبثَ إ اٗخلبع ه٤ٔخ ٓئشش 

( ٣ؼجش ػٖ ٓغزٟٞ هذسح ر٘بكغ٤خ ٓشرلؼخ، Lerner Indexاُوذسح اُز٘بكغ٤خ )

ٝثبُزب٠ُ  ٣ٌٖٔ ٖٓ خلاٍ ٗزبئظ الاخزجبساد الاؽظبئ٤خ إ رغزل٤ذ أُظبسف 
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٠ أُذٟ اُط٣َٞ ٝاُوظ٤ش ك٠ ظَ ا٤ُِج٤خ ٖٓ ؽج٤ؼخ اُؼلاهخ ٝالاصش اُ٘برظ ك

 ٝؽغْ اُج٘ي. ٤ٌَٛ ا٤ٌُِٔخادخبٍ ٓزـ٤شاد 

ك٠ اؽبس رؼض٣ض ٓلّٜٞ الاعزوشاس أُب٠ُ ُِ٘ظبّ أُظشك٠ كبٕ اُذساعخ رٞط٠  (2

ثبٕ ٣زْ رؼ٤ٖٔ ٓئشش اُوذسح اُز٘بكغ٤خ ػٖٔ اُزوش٣ش اُغٟ٘ٞ ُِج٘ٞى اُزغبس٣خ 

ذلا ٖٓ اطذاس روش٣ش ٝسثطٚ ثٔغزٟٞ الاعزوشاس أُب٠ُ ٌَُ ث٘ي ػ٠ِ ؽذٙ، ث

 اُزوش٣ش رؼ٤ٖٔ  شبَٓ ٣ؼجش ػٖ اُوطبع أُظشك٠ ثشٌَ ػبّ ، ؽ٤ش إ

ُِٔخض ٣ٞػؼ ٓغز٣ٞبد اُوذسح اُز٘بكغ٤خ ٝاسرجبؽ رُي ثبلاعزوشاس  اُٜ٘بئ٢

أُب٠ُ ُِ٘ظبّ أُظشك٠ ٣ٌٖٔ إ ٣ٌٕٞ ٓؾَ اٛزٔبّ ُِجبؽض٤ٖ ُِٝٔزؼب٤ِٖٓ ٓغ 

 أُظبسف ا٤ُِج٤خ .

 :انًراخغ  -

 :ؼربيتانًراخغ ان: اولا 

(، "رؾ٤َِ ٓخبؽش الائزٔبٕ ُـشع رؾو٤ن الاعزوشاس 0202اثشا٤ْٛ، أٓب٠ٗ ٓؾٔذ، ) (0

"، ٓغِخ اُذساعبد أُب٤ُخ، أُؾبعج٤خ ٝالاداس٣خ، 2أُظشك٠ ك٠ ظَ رؼ٤ِٔبد ُغ٘خ ثبصٍ

 عبٓؼخ اّ اُجٞاه٠، هغ٘ط٤٘خ، اُغضائش، اُؼذد اُزبعغ.

ٓزطٞسح ك٠ الاداسح أُب٤ُخ ٝ رو٤٤ْ (، "دساعبد 0202أثٞ ٓؼٔش، كبسط ٓؾٔٞد، ) (0

 الاطٍٞ"، اُطجؼخ اُضباُضخ، داس ٝائَ ُِ٘شش ٝاُزٞص٣غ، الاسدٕ.

(، "دػْ رغ٤٤ش ٓخبؽش اُغ٤ُٞخ أُظشك٤خ ك٢ ظَ 0202ؽٔضح ، ػٔش عؼ٤ذ، ) (2

اعٜبٓبد ارلبه٤خ ثبصٍ اُضبُضخ"، ٓغِخ اُٞاؽبد ُِجؾٞس ٝاُذساعبد، عبٓؼخ ؿشدا٣خ، 

 .000ص ، 2اُؼذد 7أُغِذ

(، "اداسح أُخبؽش ك٢ اُج٘ٞى اُزغبس٣خ ٝكوب ُٔؼب٤٣ش ثبصٍ: 0202اُضث٤ذٟ ؽ٤ٜش أ٤ٓشح، ) (2

دساعخ ؽبُخ ػ٤٘خ ٖٓ اًُٞبلاد اُج٤ٌ٘خ ثؤّ اُجٞاه٢"، سعبُخ ٓبعغز٤ش، ٤ًِخ اُؼِّٞ 

 أثٞ اُجٞاه٢، اُغضائش. –الاهزظبد٣خ ٝاُزغبس٣خ ٝػِّٞ اُزغ٤٤ش، عبٓؼخ اُؼشث٢ ثٖ ٤ٜٓذ١ 

(، "دٝس اُز٘ظ٤ْ الاؽزشاصٟ ك٠ رؾو٤ن الاعزوشاس أُظشك٠ ٝدػْ 0202عؼ٤ذ، أؽٔذ، )  (2

دساعخ ؽبُخ ثؼغ  "0202ؽز٠  0222اُز٘بكغ٤خ: دساعخ ؽبُخ اُغضائش خلاٍ اُلزشح ٖٓ 

 اُغضائش . –أُٞعغبد ، سعبُخ ٓبعغز٤ش ؿ٤ش ٓ٘شٞسح ، عبٓؼخ كشؽبد ػجبط 
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"، اصش اُوشٝع أُزؼضشح ػ٠ِ أُ٘بكغيخ أُظيشك٤خ (، "6106سعيد، فكرية انوار، ) (6

مجلة العلوم الادارية والمالية، كليةة العلةوم الاصادةادية والاجاريةة و لةوم الاسةيير، 

 الوادى، الجزائر.

(، "اشٌب٤ُخ اُوشٝع أُزؼضشح"، سعبُخ ٓبعغز٤ش، عبٓؼخ 0202ػجذ اُؾ٤ٔذ ، ػبدٍ ٛجبٍ ) (2

 .22اُغضائش، ص 

(، "اهزظبد٣بد اُ٘وٞد ٝاُج٘ٞى"، داس اُزؼ٤ِْ اُغبٓؼ٢ ٤ٛ0202ْ، )ػجذ اُشؽ٤ْ، ٓؾٔذ اثشا (2

 ُِطجبػخ ُِ٘شش ٝاُزٞص٣غ،الإعٌ٘ذس٣خ، ٓظش.

(، "أ٤ٔٛخ ث٘بء أٗظٔخ لإداسح أُخبؽش ُٔٞاعٜخ الأصٓبد ك٢ 0202ػش٣وبد ، ػجذ اُوبدس ) (2

٤ُٝخ أُئعغبد أُب٤ُخ"، أُِزو٠ اُؼ٢ِٔ اُذ٢ُٝ ؽٍٞ الأصٓخ أُب٤ُخ ٝالاهزظبد٣خ اُذ

 ٝاُؾًٞٔخاُؼب٤ُٔخ، عبٓؼخ كشؽبد ػجبط عط٤ق.

 ثاَيا: انًراخغ الأخُبيت:

1) Abu Hanifa Md. Noman & Chan Sok Gee1, Che Ruhana Isa, (2017). 

“Does Competition Improve Financial Stability Of The Banking Sector 

In Asean Countries? An Empirical Analysis”. Plos One 12(5): 

E0176546. Https://Doi. Org/10.1371/Journal.Pone.0176546. 

2) Abu Hanifa Md. Noman & Chan Sok Gee1, Che Ruhana Isa, (2017). 

“Does Competition Improve Financial Stability Of The Banking Sector 

In Asean Countries? An Empirical Analysis”. Plos One 12(5):  

3)  Adzobu, Lydia, Dzidzor, Agbloyor,  Elipkimi Komla, And Aboagye 

,Anthony,  2017, "The Effect Of Loan Portfolio Diversification On 

Banks Risks And Return: Evidence From An Emerging Market", 

Managerial Finance, Vol. 43, No.11 

4) Ahamed, Mostak & Mallick, Sushanta Kumar. (2017). “Is Financial 

Inclusion Good For Bank Stability?”. International Evidence August 

2017 Journal Of Economic Behavior & Organization 157 

Doi:10.1016/J.Jebo.2017.07.027 

https://doi/


 

  دراسة العلاقة بين الاستقرار المالى والقدرة التنافسية للنظام المصرفى فى دولة ليبيا خلال الفترة ...
 عدسالم علي عريف س أ/

 0202أًزٞثش  -اُؼذد اُشاثغ                               أُغِذ اُشاثغ ػشش                                  
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