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□ ABSTRACT □ 

The aim of this research is to investigate the impact of a group of factors 

(deposits, interest rate, credit policy, investment policy, costs, and marketing 

services) on liquidity in traditional private banks operating in Syria. The research 

relied on the descriptive and statistical analysis approach to test the hypotheses and 

achieve the research objective by collecting panel data to study the factors affecting 

liquidity in traditional private banks in Syria for the period 2007-2020. 

This methodology aimed to study the short- and long-term effects of a set of 

specific factors, taking into account the interactions between cross-sections (banks) 

and time periods (years). The research methodology includes the following steps: 

exploratory analysis, cross-sectional autocorrelation, linear correlation, stability tests, 

autoregressive distributed lag (ARDL) model, shock analysis using the vector 

autoregression (VAR) system, and model quality test. The application was done 

using EViews10 software to analyze the data. 

Research findings indicate a negative impact of deposits, credit policy, costs, 

and marketing services on liquidity in traditional private banks in Syria. In contrast, 

investment policy has a positive impact on liquidity, while interest rates have no 

significant effect. 

Keywords: Traditional private banks, bank liquidity, deposits, interest rate, credit policy, 

investment policy, marketing costs and services. 
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 المقدمة:
يُعجّ القصاع السرخفي عربًا حيػيًا في أي اقتراد، فيػ يُذكل حمقة الػصل بيغ فائس الأمػال لجى الأفخاد 

واحتياجات الاستثسار والتسػيل، وبفزل قجرتو عمى استقصاب وتػجيو السجخخات نحػ القصاعات السُشتجة، والسؤسدات 
يمعب القصاع السرخفي دورًا رئيداً في دفع عجمة التشسية الاقترادية. ولكغ لزسان سلامة واستقخار ىحا القصاع 

والسداىسيغ عمى حجٍ سػاء، وتُذكل ىحه الخقابة  الحيػي، تأتي الحاجة إلى رقابة فعّالة تزسغ حساية حقػق السػدعيغ
حجخ الأساس لزسان سلامة تشفيح الدياسة الشقجية وتحقيق التػازن بيغ احتياجات التشسية الاقترادية والسخاشخ 

ومغ أىع أدوات الخقابة السرخفية، التأكج مغ كفاءة إدارة مػجػدات ومصمػبات السرارف، بسا يُعدز  .السراحبة ليا
عمى الػفاء بالتداماتيا ومػاجية متصمبات كفاية رأس السال، كسا تُػلي الخقابة اىتساماً خاصاً بشدبة الديػلة،  قجرتيا

ولإدارة ىحه العسميات بكفاءة، تُربح الحاجة ممحة  .ضساناً لقجرة السرارف عمى تمبية احتياجات عسلائيا في أي وقت
ديػلة اليػمية وبيغ فخص الاستثسار السُجرّة للأرباح مع مخاعاة السخاشخ لػجػد إدارات كفؤة تُػازن بحكاء بيغ متصمبات ال

 السُحتسمة.
مسا سبق، تُعجُّ الديػلة في السرارف التجارية حجخ الأساس لاستقخار الشطام الساليِ وتشسية الاقتراد؛ فسغ 

ة احتياجات العسلاء بذكل فعّال، خلال فيع العػامل التي تُؤثخ عمى الديػلة، يسكششا ضسان عسل السرارف بكفاءة وتمبي
 ما يُداىع في تحقيق التشسية السدتجامة والازدىار الاقتراديِ.

 مذكمة البحث:
، تتسثل مذكمة البحث في أنّ 7022في ضل العػلسة والسشافدة الذجيجة، وضخوف الحخب عمى سػرية مشح عام 

امل كالسخاشخ والأزمات السرخفية، التي تشذأ السرارف التقميجية الخاصة في سػرية أصبحت عخضة لمعجيج مغ العػ 
نتيجة لعػامل داخمية مختبصة بشذاط السرخف نفدو أو لعػامل خارجية كالبيئة التي يعسل بيا، لحلظ يتعيغ عمى 
السرارف التجارية أن تأخح في الاعتبار العػامل التي تؤثخ عمى سيػلتيا مغ أجل تحجيج ىيكميا وضسان عائج مخض 

لحلظ وانصلاقاً مسا  .لمديػلة السرخفية محتسلاً ػاردىا وحساية السػرديغ ومخاقبة العػامل التي تُعتبخ محجداً مغ استخجام م
أكجتو الأدبيات الدابقة فيسا يتعمق بالعػامل التي قج تؤثخ عمى الديػلة في السرارف التجارية، يسكغ تحجيج مذكمة 

 البحث في التداؤل الآتي:
ػدائع، معجل الفائجة، الدياسة الائتسانية، الدياسة الاستثسارية، التكاليف والخجمات ما ىػ تأثيخ العػامل )ال

 التدػيقية( عمى الديػلة في السرارف الخاصة التقميجية العاممة في سػرية؟
 أهمية البحث وأهدافه:   

وقػعيا في  تتسثل أىسية البحث الشطخية مغ أىسية دراسة الديػلة السرخفية في السرارف التجارية لتجشب
مخاشخ عجيجة؛ حيث أنّ انخفاضيا يػلج مذكمة عجم القجرة عمى الػفاء بالالتدامات السالية أمام السػدعيغ والسقتخضيغ، 
مسا يشعكذ سمباً عمى سسعة السرخف ومكانتو في الدػق السرخفي؛ أما ارتفاعيا وعجم الاستفادة مشيا، سػف يشتج 

، كسا تتسثل الأىسية العسمية لمبحث بتشاوليا سارات تحقق فائجة لمسرخفعشو انخفاض في تػضيف الأمػال في استث
 عػامل مؤثخة عمى الديػلة السرخفية لع تتشاوليا الجراسات السحمية، وخرػصاً التكاليف والخجمات التدػيقية.  

سرارف التجارية أما الأىسية العسمية لمبحث فتتسثل في أنّ نتائجو قج تداعج في فيع أعسق لسفيػم الديػلة في ال
والعػامل السؤثخة عمييا، مسا يديع في تعديد ىحا السفيػم ودوره في استقخار واستجامة القصاع السرخفي، بالإضافة إلى 

 مداعجة السرارف محل الجراسة عمى اتخاذ قخارات استثسارية وإدارية أكثخ كفاءة فيسا يتعمق بإدارة الديػلة.
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ة العػامل )الػدائع، معجل الفائجة، الدياسة الائتسانية، الدياسة ييجف البحث إلى دراسة تأثيخ مجسػع
 الاستثسارية، التكاليف والخجمات التدػيقية( عمى الديػلة في السرارف الخاصة التقميجية العاممة في سػرية. 

 فرضيات البحث:   
معجل الفائجة،  الفخضية الخئيدة لمبحث: لا يػجج أثخ ذو دلالة معشػية لسجسػعة العػامل )الػدائع،

الدياسة الائتسانية، الدياسة الاستثسارية، التكاليف والخجمات التدػيقية( عمى الديػلة في السرارف الخاصة 
 ويتفخع عغ ىحه الفخضية الفخضيات الفخعية الآتية: التقميجية العاممة في سػرية.

الخاصة التقميجية العاممة في لا يػجج أثخ ذو دلالة معشػية لمػدائع عمى الديػلة في السرارف  -2
 سػرية.

لا يػجج أثخ ذو دلالة معشػية لسعجل الفائجة عمى الديػلة في السرارف الخاصة التقميجية العاممة في  -7
 سػرية.

لا يػجج أثخ ذو دلالة معشػية لمدياسة الائتسانية عمى الديػلة في السرارف الخاصة التقميجية  -3
 العاممة في سػرية.

أثخ ذو دلالة معشػية لمدياسة الاستثسارية عمى الديػلة في السرارف الخاصة التقميجية  لا يػجج -4
 العاممة في سػرية.

لا يػجج أثخ ذو دلالة معشػية لمتكاليف والخجمات التدػيقية عمى الديػلة في السرارف الخاصة  -5
 التقميجية العاممة في سػرية.

 منهجية البحث:   
تحميل الػصفي والإحرائي لاختبار الفخضيات مغ خلال جسع بيانات مغ اعتسج البحث عمى مشيج ال

السرارف الخاصة التقميجية ( لجراسة العػامل السؤثخة عمى الديػلة في السرارف Panel Dataنػع البانل )
( مرخفاً، وىي: )السرخف الجولي لمتجارة والتسػيل، السرخف العخبي سػرية، 22العاممة في سػرية، وعجدىا )

مرخف بيسػ الدعػدي الفخندي، مرخف الائتسان الأىمي، مرخف بيبمػس سػرية، مرخف سػرية والسيجخ، 
مرخف الأردن سػرية، مرخف سػرية والخميج، مرخف الذخق، فخندبشظ سػرية، مرخف قصخ الػششي 

عتبار دراسة التأثيخات قريخة وشػيمة الأجل لسجسػعة مغ العػامل محجدة، مع الأخح بعيغ الا سػرية(.
تعّ اعتساد سمدمة زمشية سشػية وقج التفاعلات بيغ السقاشع العخضية )السرارف( والفتخات الدمشية )الدشػات(. 

، لكػنيا أقرى مجة زمشية تسكغ 7070)سشة تأسيذ أغمب السرارف(، لغاية العام  7007تستج مغ العام 
تعّ اعتساد  غ السرارف محل الجراسة.الباحث مغ الحرػل عمى بياناتيا مغ التقاريخ الدشػية الرادرة ع

مجسػعة العػامل الآتية: )الػدائع، معجل الفائجة، الدياسة الائتسانية، الدياسة الاستثسارية، التكاليف والخجمات 
 التدػيقية( كعػامل مؤثخة عمى الديػلة السرخفية، وتعّ قياس متغيخات البحث وفق الآتي:

  (AlAli, 2019)   لخرػم الستجاولةا÷ ندبة الديػلة = الأصػل الستجاولة 
 (.ŞİT, 2022إجسالي الأصػل )÷ الػدائع = إجسالي الػدائع 

 (ŞİT, 2022إجسالي السػجػدات )÷ الدياسة الائتسانية = صافي التدييلات الائتسانية 
 (Fama and French, 1995القيسة الدػقية )÷ الدياسة الاستثسارية = القيسة الجفتخية 

 الخصػات التالية: البحثوتتزسغ مشيجية 
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تعّ استخجام الخسػم البيانية والإحراء الػصفي لػصف البيانات والتعخف عمى . التحميل الاستكذافي: 1
  .فخضياتاللمتأكج مغ صحة  Jarque-Beraخرائريا. واختبار التػزيع الصبيعي لمبيانات باستخجام اختبار 

 Peseranبار وجػد الارتباط الحاتي بيغ السقاشع العخضية باستخجام اختبار اخت. الارتباط الذاتي المقظعي: 0
 لتحجيج وجػد علاقات مذتخكة بيغ السرارف تؤثخ عمى الديػلة، وتجشب فقجان كفاءة السقجر واختبارات مزممة.

 تباط.اختبار وجػد الارتباط الخصي بيغ الستغيخات السدتقمة باستخجام مرفػفة الار . الارتباط الخظي: 3
( لزسان استقخار البيانات باستخجام اختبار Unit Root Testاختبار جحر الػحجة ). اختبارات الاستقرارية: 2

Bai and Ng's (2004) PANIC  لستغيخات الاقتراد الجدئي، واختبارADF  لدلاسل زمشية لستغيخات الاقتراد
 الكُمي )معجل الفائجة(.

اختبار وجػد علاقة شػيمة الأجل بيغ (: ARDLات الزمنية المهزعة ). نمهذج الانحدار الذاتي لممتباطئ5
( ECM. وتقجيخ معاملات ترحيح الخصأ )Bounds Test (Pesaran et al., 1999)الستغيخات باستخجام اختبار 

 ,PMG (Pesaran and Shinباستخجام مقاربة  ARDLلتحجيج سخعة العػدة إلى التػازن الصػيل. وتقجيخ نسػذج 
 لبيانات البانل. (2007

ودراسة تأثيخ  VARتقجيخ نسػذج (: VAR. تحميل الردمات باستخدام نظام معادلات شعاع الانحدار الذاتي )6
لتحميل  Cholesky( باستخجام تحميل Structural Restrictionsالرجمات عمى الديػلة. وفخض قيػد ىيكمية )

 الرجمات.
 .Jarque-Beraتبار التػزيع الصبيعي لبػاقي الشسػذج باستخجام اختبار مغ خلال اخ. اختبار جهدة النمهذج: 7

واختبار الارتباط الحاتي لبػاقي الشسػذج. واختبار تجانذ التبايغ لبػاقي الشسػذج. واختبار استقخارية البػاقي باستخجام 
 لتحميل البيانات. EViews10وتعّ التصبيق باستخجام بخنامج  .ADFاختبار 

 الدابقة:الدراسات 
 (، بعنوان:Parvin & Nitu, 2016دراسة ) -1

Factors Affecting the Liquidity Level of Commercial Banks in Bangladesh. 

 العهامل المؤثرة عمى مدتهى الديهلة في البنهك التجارية في بنغلاديش.
ىجفت الجراسة الى تحجيج العػامل السؤثخة عمى مدتػى الديػلة لمبشػك التجارية في بشغلادير،  هدف الدراسة:

وفحز ما إذا كانت عػامل مدتػى البشظ التقميجي تختمف عغ البشظ الاسلامي. تعّ جسع البيانات مغ السرادر الأولية 
( مرخف مغ البشػك 200ت الحكسية مباشخة مغ )والثانػية، حيث تعّ جسع السرادر الأولية باستخجام شخيقة أخح العيشا

التقميجية والإسلامية مغ خلال استبيان مشطع تعّ اجخاءه باستخجام مقياس مغ خسذ نقاط. أضيخت نتائج الجراسة أنّ حجع 
البشظ وترسيسو ومػقعو والتكشػلػجيا الحجيثة، والدياسة الشقجية لمحكػمة، والسشافدة في الرشاعة، وسياسة القخوض، 
والاستثسار مغ أكثخ العػامل تأثيخاً، في حيغ أنّ نسػ الشاتج السحمي الإجسالي، تػسع الفخع، غخف السقاصة، ىي أقل 

 عػامل الديػلة تأثيخاً في الرشاعة السرخفية في بشغلادير.
 (، بعنهان:Bhati, etal, 2019دراسة ) -0

Factors affecting the liquidity of commercial banks in India: a longitudinal 

analysis. 

 العهامل المؤثرة عمى الديهلة في البنهك التجارية في الهند: دراسة طهلية.
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ىجفت الجراسة إلى تحجيج التأثيخ شػيل السجى لمعجيج مغ العػامل التشطيسية الخاصة بالبشظ والاقتراد 
نسػذج انحجار بيانات لػحة التأثيخ العذػائي الكمي عمى تحجيج الديػلة في البشػك اليشجية. استخجمت الجراسة 

يأخح الشسػذج في  7026وعام  2996عام مستجة ما بيغ عام  72واختباره مع بيانات عغ البشػك اليشجية لسجة 
الاعتبار تأثيخ العػامل التشطيسية وندبة الاحتياشي الشقجي والديػلة القانػنية ويتزسغ أربع ندب مختمفة لمديػلة 

اريػ السرخفي اليشجي وىي )ندبة الأصػل الدائمة إلى إجسالي الأصػل، ندبة الأصػل الدائمة خاصة بالديش
الى السصمػبات مثل الػدائع والقخوض والدشجات، ندبة سيػلة القخوض إلى إجسالي الأصػل، ندبة سيػلة 

يغ الستغيخات القخوض إلى إجسالي الػدائع والقخوض والدشجات(. تطيخ نتائج التحميل علاقات متشاقزة ب
السدتقمة والتابعة السقاسة بأربع ندب سيػلة، فسغ السثيخ للاىتسام أن نلاحع أنّ البشػك اليشجية تعتسج بذكل 
أكبخ عمى الديػلة القائسة عمى الأصػل وبجرجة أقل عمى الديػلة القائسة عمى السدؤولية وبذكل أكثخ تحجيجاً 

ة إلى إجسالي الأصػل علاقة كبيخة مع متغيخات الاقتراد اضيخت أىع ندبة سيػلة مغ ندبة الرػل الدائم
الكمي، مثل معجلات الخرع وأسعار معجل الصمب والاحتياشي وسعخ الرخف ومؤشخ أسعار السدتيمظ والشاتج 

وأضيخت ندبة الأصػل الدائمة إلى إجسالي الأصػل أيزاً علاقة ميسة مع الستغيخات  .الاجسالي السحمي
السال إلى إجسالي الأصػل وحجع البشظ، ومع ذلظ فإنّ العػامل التشطيسية لشدبة الاحتياشي الخاصة بالبشظ لخأس 

أي تأثيخ عمى  ليذ لياالشقجي والخبحية السحجدة مغ خلال العائج عمى حقػق السمكية والأرصجة غيخ العاممة 
 .سيػلة البشػك اليشجية

 (، بعنهان:Nour Aldeen, etal, 2020دراسة ) -3
Determinants of Bank liquidity in Syria: A Comparative Study Between 

Islamic and Conventional banks    

 محددات الديهلة المررفية في سهرية: دراسة مقارنة بين المرارف الإسلامية والمرارف التقميدية.
ىجفت الجراسة إلى تقييع مخاشخ الديػلة مغ خلال تحميل مقارن بيغ البشػك الإسلامية والتقميجية في 

لمعيشات السددوجة والانحجار مع تقجيخ السخبعات الرغخى العادية. تعّ جسع البيانات  tسػرية، تعّ استخجام اختبار 
سػرية. بحثت الجراسة في أىسية حجع ، لقصاع البشػك الخاصة بأكسمو في 7027-7022الثانػية عمى مجى 

البشظ والعجيج مغ الشدب السالية عمى سيػلة البشػك. أضيخت الشتائج وجػد فخق ضئيل بيغ البشػك الإسلامية 
والتقميجية مغ حيث الديػلة. علاوة عمى ذلظ، كانت مؤشخات إدارة مخاشخ الديػلة في البشػك الإسلامية ميسة 

:. بيشسا في نطخائيا كانت جسيع الستغيخات 20( وحجع البشظ عشج مدتػى NPFوندبة التسػيل الستعثخ )
:. تطيخ الشتائج أيزاً أنّ عػامل مختمفة في مدتػيات ميسة مختمفة 5السختارة في الشسػذج مؤشخات ميسة عشج 
 تؤثخ عمى مخاشخ الديػلة في كل بشظ. 

عمى سيهلة المرارف التجارية: دليل (، بعنهان: العهامل المؤثرة 0200دراسة )الفاضمي ومفتاح،  -2
 تجريبي من دول مجمس التعاون الخميجي.

ىجفت الجراسة إلى التعخف عمى أىع العػامل السؤثخة عمى سيػلة السرارف التجارية العاممة في دول 
متػازنة اعتسج الجدء التجخيبي مغ الجراسة عمى تحميل الانحجار الستعجد لبيانات بانل  مجمذ التعاون الخميجي.
( مرخفاً تجارياً مجرجاً في أسػاق الأوراق السالية بالسشصقة قيج الجراسة لمفتخة السستجة 62تعّ الحرػل عمييا مغ )

أضيخت نتائج الجراسة أنّ متغيخي الػدائع إلى إجسالي الأصػل وجػدة الأصػل ليسا  .7070إلى  7022مغ 
يخت الشتائج أنّ متغيخي العائج عمى متػسط حقػق السمكية تأثيخ إيجابي وذو دلالة عمى سيػلة السرخف، كسا أض
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كسا تؤكج الشتائج أيزاً وجػد أثخ إيجابي  .وندبة التكمفة إلى الجخل ليسا تأثيخ سمبي وذو دلالة عمى سيػلة السرخف
ل مجمذ ومعشػي لكل مغ معجل التزخع والشسػ الاقترادي وأسعار الشفط عمى سيػلة السرارف التجارية العاممة في دو 

 التعاون الخميجي.
 (، بعنهان:Alyousef, 2022دراسة ) -5

The Determinants of Private Banks’ Liquidity in Syria During the Syrian Crisis. 

 محددات الديهلة لدى المرارف الخاصة في سهرية خلال الأزمة الدهرية.
ىجفت الجراسة إلى تحجيج محجدات الديػلة لمبشػك الدػرية الخاصة خلال أزمة الأزمة الدػرية، تعّ إجخاء التحميل 

باستخجام مقجر التأثيخات الثابتة  7028و 7022عمى أساس ربع سشػي خلال الفتخة الأكثخ حجة مغ الأزمة بيغ عامي 
بشكًا. يأخح البحث في الاعتبار الستغيخات الخاصة  24الغ عجدىا عمى بيانات المػحة لجسيع البشػك الدػرية الخاصة الب

بالبشػك السحدػبة مغ التقاريخ السالية السؤقتة والدشػية السشذػرة لجسيع البشػك الدػرية الخاصة، بالإضافة إلى متغيخ 
لأمخيكي خلال الفتخة السجروسة، للأزمة الدػرية يقاس بالعػامل الكمية التالية: أسعار صخف الميخة الدػرية مقابل الجولار ا

وعجد الدػرييغ الحيغ فخوا مغ البلاد كلاجئيغ أو شالبي لجػء، وعجد الزحايا السختبصيغ بالأزمة. وباستخجام ندبة 
القخوض إلى الأصػل كستغيخ تابع، تػصمت نتائج البحث إلى أنّ رأس مال البشظ والػدائع وحجع البشظ وتكمفة التسػيل 

:، في حيغ أنّ الخبحية ليا تأثيخ سمبي كبيخ عمى الديػلة 2ا تأثيخ إيجابي كبيخ عمى الديػلة بشدبة وجػدة الأصػل لي
 :. 5:. علاوة عمى ذلظ، فإنّ الستغيخ الكمي للأزمة الدػرية لو تأثيخ إيجابي كبيخ عمى الديػلة بشدبة 2بشدبة 

 ودورها في تخفيض من خظر الديهلة.(، بعنهان: إدارة الديهلة المررفية 0203دراسة )مريم وأحمد،  -6
ىجفت الجراسة إلى تقييع دور إدارة الديػلة السرخفية التي يسكغ أن تداىع في تجنية مخاشخ الديػلة إلى أدنى 
حج مسكغ والتحكع فييا بذكل أكبخ. اعتسجت الجراسة السشيج الػصفي التحميمي، وذلظ مغ خلال التعخف عمى الديػلة 

السؤثخة عمييا، وتحجيج أدوات وتقشيات إدارة الديػلة السرخفية ومعاييخ قياسيا، بالإضافة إلى التخكيد السرخفية والعػامل 
عمى السسارسات الدميسة لإدارة مخاشخ الديػلة حدب لجشة بازل لخقابة السرخفية. تػصمت ىحه الجارسة إلى أنّ مخاشخ 

سة، يسكغ أن تؤدي إلى انييار السرخف وحجوث الديػلة مغ أىع السخاشخ الستدببة في حجوث خدائخ مالية ضخ
أزمات مالية، وعمى السرخف أن ييتع بسخاقبة مدتػيات وأحجام الديػلة لجيو حتى يتجشب الػقػع في وضعية عجد أو 
مخالفة التذخيعات التي تفخضيا ىيئات مخاقبة نذاط السرارف حػل مدتػيات الديػلة الػاجب الاحتفاظ بيا لجى البشظ 

 .أو في خديشة البشظ التجاري السخكدي 
 (، بعنهان:Alimardon & Khayot, 2024دراسة ) -7

Factors Affecting the Liquidity of Commercial Banks. 

 العهامل المؤثرة عمى سيهلة البنهك التجارية.
أوزبكدتان خلال ىجفت الجراسة إلى تحميل تأثيخ العػامل الجاخمية والخارجية عمى سيػلة السرارف التجارية في 

( GMM. استخجم الباحثػن نسػذجًا قياسيًا باستخجام شخيقة المحطات السعسسة )7070إلى عام  7020الفتخة مغ عام 
تزسيغ عجد مغ الستغيخات في الشسػذج، بسا في ذلظ الػدائع إلى إجسالي الأصػل، وجػدة  تعّ  .عمى بيانات لػحية

(، وندبة التكمفة إلى الجخل، ومعجل الفائجة. تُذيخ نتائج ROAEالسمكية )حقػق الأصػل، وندبة العائج عمى متػسط 
السرارف التي تتستع بشدب عالية مغ الػدائع إلى إجسالي الأصػل وجػدة الأصػل تسيل إلى أن تكػن  الجراسة إلى أنّ 

السرارف التي تُحقق عائجات عالية عمى  أكثخ سيػلة مغ تمظ التي تتستع بشدب مشخفزة مغ ىحه الستغيخات، كسا أنّ 
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حقػق السمكية أو تتحسل تكاليف عالية ندبيًا تسيل إلى أن تكػن أقل سيػلة. لا تقجم الجراسة دليلًا عمى وجػد 
 تأثيخ لسعجل الفائجة عمى سيػلة السرارف التجارية في أوزبكدتان.

ت السحكػرة تخكد عمى تحميل مفيػم نلاحع أنّ جسيع الجراسا: من خلال استعراض الدراسات الدابقة
دور إدارة ( التي ركدت عمى 7073دراسة )مخيع وأحسج،  باستثشاء، سيػلة السرارف، وأىسيتيا، وعػامل تأثيخىا

، وتعتسج عمى نساذج قياسية لتقييع العػامل السؤثخة عمى سيػلة السرارف، الديػلة في تخفيس خصخ الديػلة
في التأثيخ عمى سيػلة السرارف، مثل: الػدائع، معجل الفائجة، التكاليف  وتشاولت دور العجيج مغ العػامل

والخجمات التدػيقية، الدياسة الائتسانية، الدياسة الاستثسارية، الاحتياشي الإلدامي، العسميات في الدػق 
 رىا واستجامتيا.السفتػحة، بالإضافة إل تأكيجىا عمى أىسية إدارة الديػلة الفعالة مغ قبل السرارف لزسان استقخا

مغ ناحية تشاوليا بعس الستغيخات السؤثخة عمى  وتتسيد الجراسة الحالية بأنيا ججيجة في البيئة السحمية
استفاد الباحث مغ الجراسات الدابقة  وقج، الديػلة السرخفية وبذكل خاص متغيخ التكاليف والخجمات التدػيقية

 في تحجيج أىع العػامل التي تؤثخ عمى سيػلة السرارف التجارية بسا يخجم أغخاض البحث الحالي.
 النتائج والمناقذة: 

تعّ في ىحا القدع اختبار الفخضيات باستخجام الأدوات الإحرائية السشاسبة بالاعتساد عمى بخنامج 
EViews10 . 

 الستغيخات السدتخجمة في اختبار الفخضيات وفق الججول الآتي: تعّ تخميد
 ( ترميز المتغيرات1الجدول )

QUK CDP BCP INV INT MKG 
 التكاليف والخجمات التدػيقية معجل الفائجة الدياسة الاستثسارية الدياسة الائتسانية الػدائع الديػلة

 ويتع تخميد السرارف وفق الججول الآتي:
 ترميز البنهك( 0الجدول )

JOR ITF SHR ARB BIB BBS SGB BSO BAS FSB QNB 

 الأردن
الجولي 
لمتجارة 
 والتسػيل

 بيسػ بيبمػس العخبي الذخق 
سػرية 
 والخميج

سػرية 
 والسيجخ

 قصخ فخندبشظ عػدة

 الإحراءات الهصفية:  أولًا:
 الآتي:يبيغ الججول الآتي الإحراءات الػصفية والتػزيع الاحتسالي لمستغيخات وفق 

 ( الإحراءات الهصفية لممتغيرات المدتخدمة في الدراسة3الجدول )
 QUK CDP BCP INV MKG INT الستغيخ

 154 249 279 248 148 250 عجد السذاىجات
 0.087 19702430 1.422 0.250 0.733 2.042 الستػسط الحدابي
 0.012 24115222 2.165 0.146 0.183 2.113 الانحخاف السعياري 

 0.1 183811145 17.720 0.601 0.943 14.207 أكبخ قيسة
 0.062 635200 0 0.011 0.178 1.012 أدنى قيسة
 0.541- 3.429 6.180 0.305 1.821- 3.192 الالتػاء
 1.949 19.243 44.64 3.362 5.525 14.598 التفخشح
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Jarque-Bera 
 )التػزيع الصبيعي(

000 000 0.090 000 000 000 

 EViewsالمردر: إعداد الباحث بالاعتماد عمى برنامج 
( وصفاً إحرائياً لستغيخات الجراسة، حيث نلاحع وجػد تذتت في البيانات لأنّ القيع العميا 3يعخض الججول )

والجنيا لستغيخات الجراسة بعيجة ندبياً عغ قيع الستػسط الحدابي، الأمخ الحي يشعكذ عمى الانحخاف السعياري لجسيع 
. حيث بمغت     )مغ السسكغ أن يأخحىا التػزيع الصبيعي الستغيخات ويؤدي إلى وجػد قيع خارج حجود القيع التي 

 7009والتي تعػد لبشظ بيبمػس عام  24.707السػجػدات إلى السصمػبات( ) (QUK)أكبخ قيسة لستغيخ ندبة الديػلة 
عام  والتي تعػدً لبشظ سػرية والخميج 1.012وتجل عمى قػة السخكد السالي لمبشظ خلال تمظ الفتخة، مقابل أصغخ قيسة 

وىي ندبة غيخ مقبػلة تجل عمى وجػد خمل وضعف في السخكد السالي لمبشظ، بدبب شبو إيقاف لشذاشات البشظ  7027
 0.943)إجسالي الػدائع إلى السػجػدات(  (CDP)السرخفية خلال تمظ الفتخة، في حيغ بمغت أكبخ قيسة لشدبة الػدائع 

عمى أنّ البشظ يعتسج بذكل كبيخ في تسػيل أصػلو عمى الجائشيغ  وىي ندبة عالية تجل 7028لبشظ سػرية والخميج عام 
، في حيغ بمغت أكبخ قيسة 7024والتي تعػد لبشظ قصخ عام  0.178، وأدناىا وبالتالي تحسل مخاشخة كبيخة في الدػق 

والتي تعػد لمبشظ العخبي عام  0.601 (BCP)لستغيخ الدياسة الائتسانية )صافي التدييلات إلى إجسالي السػجػدات( 
والتي تعػد لبشظ قصخ عام  0.022والتي تجل عمى قجرة مختفعة لمبشظ لتجشب مخاشخ الدػق وتغصيتيا وأقميا  7022
والتي تذيخ إلى إيقاف كبيخ في خجمات ونذاشات السرخف وعجم قجرتو عمى تغصية مخاشخ الدػق. وبمغت  7025

لبشظ سػرية  7026عام  27.77 (INV)سارية )القيسة الجفتخية إلى القيسة الدػقية( أكبخ قيسة لستغيخ الدياسة الاستث
 7008و 7007عامي  0والخميج والتي تعصي قخاراً جيجاً لمسدتثسخيغ بذأن الاستثسار في أسيع ىحا البشظ، وأقل قيسة 

فبمغت أكبخ قيسة  (MKG)أما بالشدبة لستغيخ الخجمات والتكاليف التدػيقية  .لبشظ بيبمػس مع بجاية تأسيدو
ليخة  635700مع التزخع الكبيخ في تكاليف الخجمات، وأقميا  7029ليخة سػرية لبشظ بيبمػس عام  283822245

عام  0.2السعبخ عغ الدياسة الشقجية  (INT)، وكانت أعمى قيسة لستغيخ معجل الفائجة 7008سػرية لبشظ الذخق عام 
تي تذيخ إلى تغيخات كبيخة في الدياسة الشقجية لسرخف سػرية السخكدي تبعاً وال 7020عام  0.067وأدنى قيسة  7027

لمستغيخات الاقترادية في سػرية ومحاولة لكبح جساح التزخع خلال تمظ الفتخة. إنّ الفخق الكبيخ بيغ أكبخ وأدنى قيسة 
لمستغيخات، حيث يتبيغ مغ  لمستغيخات والتذتت في البيانات يعكذ وجػد قيع متصخفة تؤثخ عمى التػزيع الاحتسالي

لجسيع الستغيخات ماعجا متغيخ  0.05أقل مغ مدتػى معشػية  Jarque Beraالججول أنّ القيسة الاحتسالية لإحرائية 
، وبالتالي نخفس فخضية التػزيع الصبيعي لجسيع متغيخات 0.20الدياسة الائتسانية فيي أقل مغ مدتػى معشػية 

الصبيعي لستغيخات الجراسة يؤثخ في شكل التػزيع، حيث يتزح ذلظ مغ خلال قيع معامل  الجراسة، ونجج أنّ عجم التػزيع
( يعكذ ذلظ أنّ التكخارات CDP-INTكسا يبيغ الججول القيع الدالبة لسعامل الالتػاء لستغيخات ) الالتػاء والتفخشح. 

ظ إلى التػاء التػزيع نحػ اليدار بيشسا نجج التي قيسيا أقل مغ الستػسط أكبخ مغ التكخارات التي ليا قيع أكبخ ويؤدي ذل
التػاء مػجب وبالتالي التكخارات التي ليا قيع أكبخ مغ الستػسط أكبخ  (QUK – BCP – INV - MKG)لستغيخات 

لجسيع الستغيخات ما عجا متغيخ  كسا نلاحع أنّ قيسة معامل التفخشح .مغ التكخارات الأصغخ والتػاء التػزيع نحػ اليسيغ
يجل عمى درجة تجبب كبيخة لقسة تػزيع الستغيخات مع وجػد قيع بعيجة عغ  (3)أكبخ مغ التفخشح الصبيعي  لفائجةمعجل ا

( مسا يجل 3أقل مغ التفخشح الصبيعي ) (INT)كسا أنّ معامل قيسة التفخشح لستغيخ معجل الفائجة  الستػسط الحدابي،
 ط الحدابي.عمى عجم وجػد تجبب أي أنّ القيع أقل بعجاً عغ الستػس
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يُؤثخ عجم تػزع متغيخات الجراسة تػزيعاً شبيعياً عمى أدوات الاستجلال الإحرائي ومؤشخات الاختبار، 
لكغ في حالة عجد السذاىجات لجيشا فإنو حدب قانػن الأعجاد الكبيخة كمسا ازداد تكخار البيانات كانت نتائج 

 (Robust)مقجر حريغ  Fبانل فإنّ إحرائية  التقجيخ أقل انحخافاً عغ القيع الفعمية، كسا أنو وفي حالة بيانات
، وفي ىحه الحالة يسكغ التحقق مغ مجى اتداق نتائج التقجيخ (Baltagi, 2001, p71)حدب نتائج السحاكاة لـ 

 مغ خلال الاختبارات التذخيرية لبػاقي الشساذج السدتيجف تقجيخىا.
السصمقة ولتحقيق التػازن والتلاؤم مع بسا أنّ متغيخ الخجمات والتكاليف التدػيقية يقاس بالأرقام 

الستغيخات الأخخى التي ىي عبارة عغ معجلات مغ أجل صحة الشسػذج الإحرائي نقػم بإدخال الستغيخ في 
 الشسػذج بسدتػاه المػغاريتسي.

 :(Cross Section Dependence)الارتباط الذاتي الفردي  ثانياً:
نقػم باختبار فخضية عجم وجػد ارتباط بيغ السقاشع لكل متغيخ مغ متغيخات الجراسة، ونحرل عمى 

 (، حيث نلاحع ما يمي:8، 7، 6، 5، 4السبيشة في الججاول )الشتائج 
، وبالتالي 0.05( أنّ القيع الاحتسالية لإحرائية الاختبار أقل مغ مدتػى معشػية 4يبيغ الججول )
 ضية العجم، وندتشتج وجػد ارتباط ذاتي فخدي )بيغ السقاشع( لستغيخ ندبة الديػلة.ندتصيع أن نخفس فخ 

، وبالتالي 0.05( أنّ القيع الاحتسالية لإحرائية الاختبار أقل مغ مدتػى معشػية 5يبيغ الججول )و 
 ئع.ندتصيع أن نخفس فخضية العجم، وندتشتج وجػد ارتباط ذاتي فخدي )بيغ السقاشع( لستغيخ ندبة الػدا

 ( اختبار وجهد ارتباط فردي لمتغير ندبة الديهلة2الجدول )

 

 ( اختبار وجهد ارتباط فردي لمتغير ندبة الهدائع5الجدول )

 
 ( اختبار وجهد ارتباط فردي لمدياسة الائتمانية6الجدول )

 

 ( اختبار وجهد ارتباط فردي لمدياسة الاستثمارية7الجدول )
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 وجهد ارتباط فردي لمتغير الخدمات والتكاليف التدهيقية( اختبار 8الجدول )

 
 EViewsالمردر: مخرجات برنامج 

، وبالتالي ندتصيع أن 0.05( أنّ القيع الاحتسالية لإحرائية الاختبار أقل مغ مدتػى معشػية 6يبيغ الججول )
 الدياسة الائتسانية.نخفس فخضية العجم، وندتشتج وجػد ارتباط ذاتي فخدي )بيغ السقاشع( لستغيخ 

، وبالتالي ندتصيع أن 0.05( أنّ القيع الاحتسالية لإحرائية الاختبار أقل مغ مدتػى معشػية 7يبيغ الججول )و 
 نخفس فخضية العجم، وندتشتج وجػد ارتباط ذاتي فخدي )بيغ السقاشع( لستغيخ الدياسة الاستثسارية.

، وبالتالي ندتصيع أن 0.05ة الاختبار أقل مغ مدتػى معشػية ( أنّ القيع الاحتسالية لإحرائي8يبيغ الججول )و 
 نخفس فخضية العجم، وندتشتج وجػد ارتباط ذاتي فخدي )بيغ السقاشع( لستغيخ الخجمات والتكاليف التدػيقية.

أما بالشدبة لستغيخ معجل الفائجة فيػ متغيخ اقتراد كُمي ومػحج لجسيع البشػك، وبالتالي لا يتع تصبيق ىحا 
 ختبار عمى ىحا الستغيخ.الا

 :(Stationary)اختبارات الاستقرارية  ثالثاً:
لستغيخات الجراسة أنّ بعزيا مدتقخ حػل ثابت )السبيشة في ممحق البحث( تبيغ مغ خلال الخسػم البيانية 

(Intercept) ( دون اتجاه عام)كسا تبيغ وجػد اتجاه عام  الدياسة الاستثسارية، معجل الفائجة(Trend)  لبعس السقاشع
( وىػ ما يداعجنا ، الخجمات والتكاليف التدػيقيةالعخضية في متغيخات )ندبة الديػلة، ندبة الػدائع، الدياسة الائتسانية

 Cross Section)كسا تبيغ مغ خلال اختبارات  عمى اختيار الشسػذج السشاسب في دراسة الاستقخارية.
Dependence) لجسيع متغيخات الاقتراد الجدئي، حيث أنّ السقاشع العخضية ىشا  وجػد ارتباط فخدي بيغ السقاشع

بحيث تختبط التحخكات فييا مع السقاشع العخضية في الستغيخ، تُدسى  (Factors)تتأثخ بقػى مذتخكة تدسى العػامل 
، (Second Generation)اختبارات الاستقخارية التي تجعع افتخاض الارتباط الفخدي السقصعي باختبارات الجيل الثاني 

لجراسة استقخارية متغيخات الجراسة، وىػ ما يجعع اختبار استقخارية  (Bai and Ng, 2004)لحلظ تعّ استخجام مداىسة 
 لستغيخات الجراسة ونحرل عمى الشتائج الآتية: (Idiosyncratic)السكػنات الفخدية 

 ( اختبار الاستقرارية لمتغير ندبة الديهلة9الجدول )

 

Panel unit root tests with cross-sectional dependence: Bai and Ng - PANIC

Series: QUK

Date: 08/03/22   Time: 21:19

Sample: 2007 2020

Cross-sections: 11

Balanced observations: 12

Total observations: 132

Deterministics: Constant and trend

Probabilities simulated using 1000 obs. and 10000 Monte Carlo replications.
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 EViewsالمردر: مخرجات برنامج 

( عجم استقخارية جسيع الػحجات السقصعية لستغيخ ندبة الديػلة، حيث أنّ القيسة 9يبيغ الججول )
، وبالتالي لا ندتصيع رفس فخضية وجػد جحر الػحجة في الستغيخ 0.05الاحتسالية أكبخ مغ مدتػى معشػية 

 لجسيع الػحجات السقصعية.
 ندبة الهدائعستقرارية لمتغير ( اختبار الا12الجدول )

 

 
 EViewsالمردر: مخرجات برنامج 

( عجم استقخارية جسيع الػحجات السقصعية بالشدبة لستغيخ ندبة الػدائع، حيث أنّ القيسة 20يبيغ الججول )
الاحتسالية ، إلا بالشدبة لبشظ التجارة الجولي فشلاحع أنّ القيسة 0.05الاحتسالية أكبخ مغ مدتػى معشػية 

 ، فشلاحع أنّ الػحجة السقصعية مدتقخة عشج السدتػى.0.05لإحرائية الاختبار أقل مغ مدتػى دلالة 
 الدياسة الائتمانية( اختبار الاستقرارية لمتغير 11الجدول )

 

Idiosyncratic elements: Cross-section specific ADF unit root tests

Null hypothesis: Unit root for specified cross-section

Lag selection: AIC with maxlag=2

Cross-section ADF lags t-stat p-value

JOR 0 -2.18074  0.14340

ITF 0 -1.83275  0.27420

SHR 0 -1.69075  0.34810

ARB 0 -2.19679  0.13810

BAS 0 -1.73790  0.32230

BBS 2 -0.70906  0.95930

BSO 0 -1.86533  0.25990

FSB 0 -2.51905  0.06500

QNB 0 -1.88866  0.25040

BIB 0 -1.79005  0.29460

SGB 0 -1.70042  0.34200
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 EViewsالمردر: مخرجات برنامج 

لجسيع الػحجات  0.05مدتػى معشػية ( أنّ القيسة الاحتسالية لإحرائية الاختبار أكبخ مغ 22يبيغ الججول )
السقصعية، وبالتالي عجم استقخارىا في السدتػى ما عجا )بشظ الذخق، بشظ بيسػ الدعػدي الفخندي(، حيث نجج أنّ القيسة 

 ، وبالتالي ىي مدتقخة في السدتػى.0.05الاحتسالية ليا أقل مغ مدتػى معشػية 
 الدياسة الاستثمارية( اختبار الاستقرارية لمتغير 10الجدول )

 

 
 EViewsالمردر: مخرجات برنامج 

لجسيع الػحجات  0.05( أنّ القيسة الاحتسالية لإحرائية الاختبار أكبخ مغ مدتػى معشػية 27يبيغ الججول )
 السقصعية، وبالتالي لا ندتصيع أن نخفس الفخضية العجم، ونجج أنّ الستغيخ غيخ مدتقخ في السدتػى.

 
 
 
 
 

Idiosyncratic elements: Cross-section specific ADF unit root tests

Null hypothesis: Unit root for specified cross-section

Lag selection: AIC with maxlag=2

Cross-section ADF lags t-stat p-value

JOR 0 -2.00151  0.20610

ITF 1 -2.26580  0.11710

SHR 1 -2.83656  0.02740

ARB 0 -2.47408  0.07460

BAS 1 -0.81256  0.91750

BBS 1 -3.01357  0.01650

BSO 1 -0.96013  0.83440

FSB 1 -0.96013  0.83440

QNB 1 -1.30203  0.60770

BIB 0 -2.27311  0.11570

SGB 0 -1.42985  0.52300

Idiosyncratic elements: Cross-section specific ADF unit root tests

Null hypothesis: Unit root for specified cross-section

Lag selection: AIC with maxlag=2

Cross-section ADF lags t-stat p-value

JOR 2 -0.19045  0.61850

ITF 2  3.11754  0.99940

SHR 0  2.19926  0.99290

ARB 2 -0.23341  0.60280

BAS 0  0.48088  0.81550

BBS 2 -0.36581  0.55500

BSO 0 -0.06277  0.66180

FSB 0  1.62948  0.97430

QNB 2  2.10434  0.99050

BIB 1  2.21914  0.99320

SGB 2  1.36113  0.95400
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 التكاليف والخدمات التدهيقية( اختبار الاستقرارية لمتغير 13الجدول )

 

 
 EViewsالمردر: مخرجات برنامج 

لجسيع  0.05( أنّ القيسة الاحتسالية لإحرائية الاختبار أكبخ مغ مدتػى معشػية 23يبيغ الججول )
 عجم استقخارىا في السدتػى. الػحجات السقصعية لستغيخ التكاليف والخجمات التدػيقية، وبالتالي ندتشتج

 ADFأما بالشدبة لستغيخ الاقتراد الكُمي )معجل الفائجة( فشقػم باستخجام اختبار ديكي فػلخ السعجل 
( أنّ القيسة الاحتسالية لإحرائية 24(، حيث يبيغ الججول )25، 24السبيشة في الججوليغ )ونحرل عمى الشتائج 

بالشدبة لستغيخ معجل الفائجة، وبالتالي الستغيخ غيخ مدتقخ في  0.05الاختبار أكبخ مغ مدتػى معشػية 
أنّ القيسة الاحتسالية ( 25يبيغ الججول )، حيث السدتػى، ونقػم بحداب الفخق الأول لمستغيخ ونختبخ الاستقخارية

نّ ، وبالتالي ندتصيع أن نخفس الفخضية العجم، وندتشتج أ0.05لإحرائية الاختبار أصغخ مغ مدتػى معشػية 
 متغيخ معجل الفائجة مدتقخ عشج الفخق الأول.
 معدل الفائدة( اختبار الاستقرارية لمتغير 12الجدول )

 
 EViewsالمردر: مخرجات برنامج 
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 معدل الفائدة عند الفرق الأول( اختبار الاستقرارية لمتغير 15الجدول )

 
 EViewsالمردر: مخرجات برنامج 

 الارتباط الخظي: رابعاً:
، لمتحقق مغ عجم وجػد ىحه السذكمة نحدب مرفػفة الارتباط بيغ الستغيخات السدتقمة السدتخجمة في التقجيخ

( أنّ مدتػى الجلالة لسعامل درجة الارتباط بيغ الستغيخات السدتقمة بيغ كل مغ الدياسة 26حيث يبيغ الججول )
ليف والخجمات التدػيقية والدياسة الائتسانية ولػغاريتع الاستثسارية والائتسانية وبيغ كل مغ الػدائع ولػغاريتع التكا

التكاليف والخجمات التدػيقية والدياسة الاستثسارية ولػغاريتع التكاليف والخجمات التدػيقية وبيغ الػدائع ومعجل الفائجة 
فس الفخضية العجم، ، وبالتالي لا ندتصيع أن نخ 0.05وبيغ الدياسة الاستثسارية ومعجل الفائجة أكبخ مغ مدتػى دلالة 

وندتشتج عجم وجػد ارتباط ذو دلالة إحرائية بيغ ىحه الستغيخات، ونجج أنّ مدتػى الجلالة لسعامل درجة الارتباط بيغ 
الػدائع والدياسة الائتسانية وبيغ الػدائع والدياسة الاستثسارية وبيغ الػدائع ومعجل الفائجة وبيغ لػغاريتع الخجمات 

، وبالتالي ندتصيع أن نخفس الفخضية العجم وندتشتج 0.05وبيغ معجل الفائجة أقل مغ مدتػى دلالة  والتكاليف التدػيقية
وجػد ارتباط ذو دلالة إحرائية بيغ ىحه الستغيخات، وأنّ أكبخ درجة ارتباط كانت بيغ لػغاريتع الخجمات والتكاليف 

ي درجة ارتباط ضعيفة، وبالتالي ندتشتج عجم وى 0.485-التدػيقية وبيغ معجل الفائجة حيث بمغت درجة الارتباط 
لستغيخ وجػد مذكمة ارتباط خصي بيغ الستغيخات السدتقمة، حيث تطيخ ىحه السذكمة عشجما تكػن درجة الارتباط بيغ ا

 (.0.95شبو تامة )أكبخ مغ 
 ( اختبار الارتباط الخظي بين المتغيرات المدتقمة16الجدول )

 
 EViewsالمردر: مخرجات برنامج 

تبيغ مغ خلال اختبارات الاستقخارية أنّ السكػنات السذتخكة غيخ مدتقخة في السدتػى تقدير النمهذج: خامداً:
لجسيع الستغيخات، مع وجػد وحجات مقصعية فخدية مدتقخة في السدتػى، ومشيا غيخ مدتقخ في السدتػى؛ وفقاً لمشتائج 
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فق مع الشتائج الدابقة ىػ نسػذج الانحجار الحاتي لمستباشئات الدمشية الدابقة فإنّ الشسػذج السلائع لمتقجيخ والستػا
ARDL :7 يسكغ تصبيق الشسػذج في حال وجػد متغيخات مختمفة في درجة استقخارىا.( 2 وذلظ لعجة أسباب )

والتي تقػم عمى الجسع بيغ السكػنات  Pooled Mean Groupsمقاربة  ARDLتدتخجم في تقجيخ نسػذج 
الفخدية والسذتخكة لسعاملات الانحجار مغ خلال تقجيخ جدء غيخ مذتخك مختبط بالأثخ قريخ الأجل وجدء 

 مذتخك يقجر بالأثخ شػيل الأجل، وبالتالي أخح الارتباط الحاتي السقصعي بعيغ الاعتبار.
شػيل السجى في الرشاعة السرخفية في سػرية،  نقػم في الخصػة الأولى مغ اختبار مجى تحقق تػازن 

 :حيث نقػم بإجخاء انحجار لمستغيخات السدتقمة عمى معجل الديػلة، مغ خلال تقجيخ الشسػذج التالي
 لاختبار تأثير المتغيرات المدتقمة عمى معدل الديهلة ARDL( نتائج تقدير نمهذج 17الجدول )

 
 EViewsالمردر: مخرجات برنامج 

، مع (Non Trend)وبجون اتجاه  (Intercept)( أنّو تعّ اختيار الشسػذج بجون قاشع 27يبيغ الججول )
 (Akaike)لكل متغيخ تحت افتخاض أنّ البيانات سشػية وحدب معاييخ السعمػمات  (Lagged)( فتخة ابصاء 2)

( أنّ قيسة معامل ترحيح الخصأ )سخعة العػدة 27الججول ) كسا يبيغ بسا يحقق أفزل نسػذج وبأقل أخصاء.
(، ومع عجم معشػية (COINTEQ01 = -0.015 0.05إلى وضع التػازن( سالبة ولكشيا غيخ معشػية عشج 

معاملات معادلة الأجل الصػيل لا ندتصيع أن نخفس الفخضية العجم، وندتشتج عجم وجػد تأثيخ شػيل الأجل 
 الستغيخ التابع. لمستغيخات السدتقمة في

مع عجم وجػد تػليفة تأثيخ خصي لمستغيخات السدتقمة عمى الستغيخ التابع تعّ دراسة  مرحمة إعادة التقدير:
 .VARتأثيخ الرجمات مغ خلال تػليفة غيخ خصية باستخجام نسػذج شعاع الانحجار الحاتي 

(. نقػم بتقجيخ 2غ درجة الإبصاء إلى )البيانات التي لجيشا سشػية وىي ذات عجد قميل وبالتالي نقػم بتعيي
 الشسػذج ونحرل عمى الشتائج الآتية:
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 VAR( نتائج تقدير نظام معادلات شعاع الانحدار الذاتي 18الجدول )

 
 EViewsالمردر: مخرجات برنامج 

متغيخات مدتقمة، وبالتالي معمسات الشسػذج غيخ  5معادلات ووجػد  6نلاحع وجػد  VARوفقاً لشتائج نسػذج 
صالحة لمتفديخ بدبب وجػد مذكمة ارتباط ذاتي بيغ بػاقي الشساذج وعجم وجػد تختيب سببي لعلاقة الستغيخات 

ىيكمية وتقميز عجد  عمى الشسػذج بتحػيل البػاقي إلى بػاقي (Restriction)الاقترادية. وىػ ما يتصمب فخض قيػد 
وفق افتخاضاتشا الاقترادية بأنّ السكػنات الخئيدية في الاقتراد تجفع  Signالسعمسات السجيػلة. ندتخجم قيػد الإشارة 

نحرل عمى  Choleskyإيجاباً الشسػ الاقترادي عمى الأجل الصػيل، مغ خلال فخض القيػد الييكمية باستخجام تحميل 
 الشتائج الآتية:
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 ( نتائج تأثير صدمات المتغيرات المدتقمة في ندبة الديهلة وفق قيهد الإشارة7ذكل )ال
 

 
 EViewsالمردر: مخرجات برنامج 

( تأثيخ صجمات الستغيخات السدتقمة باتجاه الستغيخ التابع )معجل الديػلة(، حيث نلاحع 7الذكل ) يبيّغ
جاءت سمبية وتطيخ بعج سشة، حيث تبيغ أنّ  CDPلشدبة الػدائع  QUKأنّ استجابة متغيخ معجل الديػلة 

سشػات  4بعج  0.06في ندبة الديػلة بعج سشتيغ وندبة  0.05تأثيخ معجل الػدائع يؤدي إلى انخفاض بشدبة 
سشػات. كسا تبيغ أنّ صجمات متغيخ الدياسة الائتسانية تؤثخ سمبياً في متغيخ ندبة الديػلة  5بعج  0.075و

جاءت  INVػات. كسا تبيغ أنّ استجابة ندبة الديػلة لستغيخ الدياسة الاستثسارية سش 5حتى  0.09وبسعجل 
ابتجاء مغ سشتيغ  0.07شخدية حيث تؤدي صجمات الدياسة الاستثسارية إلى ارتفاع في معجل الديػلة بشدبة 

مرفخ أو شبة سشػات. كسا تبيغ أنّ استجابة ندبة الديػلة لرجمات التغيخ في معجل الفائجة مقاربة ل 5وحتى 
سشػات. كسا تبيغ وجػد استجابة سمبية لشدبة الديػلة لسعجلات لػغاريتع التكاليف  5معجومة عمى شػل 

 مغ الدشة الثانية حتى الخامدة مغ الرجمة. 0.07والخجمات التدػيقية وبشدبة 
 اختبار جهدة النمهذج: سادساً:

 نحتاج إلى التحقق مغ جػدة الشسػذج: لمتأكج مغ صحة ومػثػقية الشتائج التي تعّ التػصل إلييا
التػزيع الصبيعي لبػاقي الشسػذج: تعتسج شخق التقجيخ عمى عجة فخضيات تختبط بالبػاقي، أىسيا أن تكػن 

 :عمى البػاقي تتػزع شبيعياً، نقػم باختبار التػزيع الصبيعي لمبػاقي ونحرل
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 ( اختبار التهزيع الظبيعي لبهاقي النمهذج19الجدول )

 
 EViewsالسرجر: مخخجات بخنامج 

وىي أكبخ  (Prob = 0.5722)( أنّ القيسة الاحتسالية لإحرائية الاختبار لجسيع السعادلات 29يبيغ الججول )
، وبالتالي لا ندتصيع أن نخفس الفخضية العجم، وندتشتج أنّ قيع البػاقي مػزعة وفق التػزيع 0.05مغ مدتػى دلالة 

ندتخجم اختبار  (Autocorrelation)ولاختبار فخضية عجم وجػد ارتباط ذاتي بيغ قيع البػاقي  الصبيعي.
Correllegram :دالة الارتباط( ونحرل عمى الشتائج الآتية( 

 ( نتائج اختبار الارتباط الذاتي لبهاقي النمهذج8الذكل )
 

 
 EViewsالمردر: مخرجات برنامج 
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الارتباط تقع داخل القيع الحخجة لجسيع فتخات الإبصاء، وبالتالي لا ( أنّ خصػط 8نلاحع مغ الذكل )
 ندتصيع أن نخفس الفخضية العجم، وندتشتج عجم وجػد ارتباط ذاتي بيغ قيع البػاقي.

 نختبخ فخضية تجانذ التبايغ بيغ قيع البػاقي في السدتػى ووفق التخبيع ونحرل عمى الشتائج الآتية:
 تجانس التباين لبهاقي النمهذج ( نتائج اختبار02الجدول )

 
 EViewsالمردر: مخرجات برنامج 

، وبالتالي لا 0.05( أنّ القيسة الاحتسالية لإحرائية الاختبار أكبخ مغ مدتػى معشػية 70يبيغ الججول )
ولاختبار فخضية عجم  ندتصيع أن نخفس الفخضية العجم للاختبار، وندتشتج وجػد تجانذ بيغ تبايغ قيع البػاقي.

( ندتخخج سمدمة البػاقي ونقػم بتصبيق (Stationarity)وجػد جحر الػحجة في سمدمة البػاقي )استقخار البػاقي 
 ونحرل عمى الشتائج الآتية: (ADF)مشيجية اختبار ديكي فػلخ السصػر 

 ( نتائج اختبار استقرارية البهاقي01الجدول )

 
 EViewsالمردر: مخرجات برنامج 

وىي أصغخ مغ مدتػى  (Prob = 000)( أنّ القيسة الاحتسالية لإحرائية الاختبار 72يبيغ الججول )
 ، وبالتالي ندتصيع أن نخفس الفخضية العجم، ونجج أن سمدمة البػاقي مدتقخة في السدتػى.0.05دلالة 

لمستغيخات السدتقمة، ومجى وبالتالي وفقاً لمشتائج الدابقة ندتصيع اعتساد نتائج تحميل تأثيخ الرجمات 
 استجابة الستغيخ التابع ليا مغ دالة الاستجابة الشبزية.

 الاستنتاجات والتهصيات:
 الاستنتاجات: -أ

(. أضيخ التحميل H0تع رفس فخضية العجم )(: QUK( عمى الديهلة )CDPتأثير ندبة الهدائع ) -1
بعج خسذ سشػات، يُعدى  0.07الديػلة بسعجل أنّ صجمات متغيخ ندبة الػدائع تؤدي إلى انخفاض في ندبة 

ذلظ إلى تحسل البشػك لسخاشخ الدػق العالية خلال فتخة الحخب، حيث يسيل البشظ الحي يعتسج بذكل كبيخ عمى 
 الػدائع ليكػن أكثخ عخضة لخصخ سحب الػدائع، مسا يؤثخ سمبًا عمى سيػلتو.
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(. أضيخ التحميل H0تع رفس فخضية العجم )(: QUK( عمى الديهلة )BCPتأثير الدياسة الائتمانية ) -0
 5أن صجمات متغيخ الدياسة الائتسانية تؤثخ سمبياً في ندبة الديػلة وتؤدي إلى انخفاضات متدايجة في الستغيخ حتى 

. يُعدى ذلظ إلى انخفاض كبيخ في الخجمات والشذاشات السرخفية السقجمة مغ قبل السرارف 0.09سشػات وبشدبة 
 ة السجروسة، مسا يؤثخ سمبًا عمى سيػلتيا.خلال الفتخ 
(. أضيخ التحميل H0تعّ رفس فخضية العجم )(: QUK( عمى الديهلة )INVتأثير الدياسة الاستثمارية ) -3

 7% مغ 7أن صجمات الدياسة الاستثسارية تؤثخ شخدياً في ندبة الديػلة وتؤدي إلى ارتفاعات في ندبة الديػلة بشدبة 
ى ذلظ إلى أن استخاتيجية الاستثسار الجيجة تُسكغ البشظ مغ تحػيل أصػلو إلى سيػلة بديػلة، مسا سشػات. يُعد  5إلى 

 يُعدز سيػلتو.
(. أضيخ H0تع رفس فخضية العجم )(: QUK( عمى الديهلة )MKGتأثير تكاليف وخدمات التدهيق ) -2

 5% حتى 2خفاضات في ندبة الديػلة بسقجار التحميل أن ارتفاع لػغاريتع الخجمات والتكاليف التدػيقية يؤدي إلى ان
سشػات. يُعدى ذلظ إلى التزخع الكبيخ في الأسعار خلال الفتخة السجروسة، مسا أدى إلى ارتفاع تكاليف التذغيل، 

 وخاصة تكاليف التدػيق، مسا أثخ سمبًا عمى سيػلة البشػك.
(. لع تُطيخ الشتائج وجػد H0العجم ) تع قبػل فخضية(: QUK( عمى الديهلة )INTتأثير معدل الفائدة ) -5

لرجمات معجل الفائجة في ندبة الديػلة. يُعدى ذلظ إلى ضعف  0.05تأثيخ ذو دلالة إحرائية عشج مدتػى معشػية 
وعجم مخونة التغيخ في الدياسات الشقجية مغ قبل مرخف سػرية السخكدي مع تغيخات الدػق، مسا أثخ عمى استجابة 

 الفائجة. الديػلة لتغيخات معجل
 التهصيات: -ب

عمى ضػء الشتائج التي تعّ التػصل إلييا، فيسا يمي مجسػعة مغ السقتخحات التي تُديع في تحديغ واقع الديػلة 
 في السرارف التقميجية الخاصة في سػرية:

 فيما يتعمق بالهدائع: -أ
 الخشيجة وضسان سلامة الػدائع.تعديد الثقة في القصاع السرخفي مغ خلال تحديغ الذفافية والحػكسة  -2
 تقجيع مشتجات وخجمات ودائع مبتكخة تمبي احتياجات العسلاء السختمفة وتُقجم عائجات مجدية. -7
 تحديغ كفاءة عسميات جسع الػدائع مغ خلال خفس التكاليف وتػسيع قشػات الجفع. -3
 فيما يتعمق بالدياسة الائتمانية: -ب
 تخكد عمى السخاشخ وتُقمل مغ التعخض لمقخوض الستعثخة. تبشي سياسة ائتسانية متحفطة -2
 تشػيع محفطة القخوض مغ خلال إقخاض قصاعات ومجالات اقترادية مختمفة. -7
 تحديغ معاييخ تقييع السخاشخ لزسان قجرة السقتخضيغ عمى سجاد القخوض. -3
 فيما يتعمق بالتكاليف والخدمات التدهيقية: -ج
 مخاجعة العسميات وتحديغ الكفاءة التذغيمية. تخشيج الشفقات مغ خلال -2
 استخجام قشػات تدػيقية فعّالة تُحقق أقرى استفادة مغ السيدانية التدػيقية. -7
 تقجيع عخوض وخرػمات تشافدية لجحب العسلاء الججد والحفاظ عمى العسلاء الحالييغ. -3
 فيما يتعمق بالدياسة الاستثمارية: -د
 الأصػل ذات الديػلة العالية، مثل الأوراق السالية الحكػمية وعقػد إعادة الذخاء. زيادة الاستثسارات في -2
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 البحث عغ فخص استثسارية ججيجة في قصاعات واعجة ذات مخاشخ محدػبة. -7
 التعاون مع السؤسدات السالية الأخخى لتػزيع السخاشخ وتحقيق عػائج أفزل. -3
 فيما يتعمق بمعدل الفائدة: -هـ
مع السرخف السخكدي الدػري لتشديق سياسات أسعار الفائجة ودعع استقخار الدػق العسل  -2
 السرخفية.
 تقجيع مشتجات وخجمات ذات أسعار فائجة تشافدية لجحب العسلاء والاحتفاظ بيع. -7
 المراجع:
 المراجع العربية: -أ
السؤثخة عمى سيػلة (. العػامل 7077الفاضمي، عبج الله رجب؛ ومفتاح، مرصفى أبػ زيج ) -2

(، العجد 8، مجمة آفاق اقترادية، السجمج )السرارف التجارية: دليل تجخيبي مغ دول مجمذ التعاون الخميجي
(26 ،)234-252. 

إدارة الديػلة السرخفية ودورىا في تخفيس مغ خصخ  (.7073مخيع، صجيقي؛ وأحسج، زناقي سيج ) -7
 .204-93(، 2(، العجد )5سات، السجمج )، مجمة الإدارة واستخاتيجية السشطالديػلة
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 ممحق البحث:
 الرسهم البيانية:

فيع اتجاه تصػر  يُعج الترػيخ السخئي لستغيخات الجراسة مغ أىع مخاحل التحميل الإحرائي، حيث يداعج عمى
الستغيخات خلال الفتخة السجروسة ومجى تأثيخ قػى الاتجاه العام، أي إنّ كانت تحتػي عمى متػسط ثابت خلال الفتخة 

( وىػ Individual intercept With Trend( أو تتصػر وفق اتجاه عام )Individual interceptالدمشية السجروسة )
 تغيخات:ما يعصي فكخة عغ مجى استقخارية الس
 ( تظهر متغير ندبة الديهلة خلال الفترة الزمنية لكل بنك1الذكل )

 
( أنّ متغيخ ندبة الديػلة لجيو اتجاه عام عذػائي لجسيع البشػك بالانخفاض أو الارتفاع، حيث 2ببيغ الذكل )

بالشدبة لكل مغ بشػك )الجولي لمتجارة والتسػيل، العخبي، عػدة، بيبمػس، سػرية  7020نلاحع ارتفاعو بعج عام 
، وبالتالي نلاحع وجػد اتجاه عام 7022ك بعج عام والسيجخ(، كسا نلاحع وجػد اتجاه عام مشخفس لجى بقية البشػ 

 .Trendعذػائي لجسيع البشػك 
 



 ،د.شيحا،د.زريقا،طنهس                             دراسة قياسية لمعهامل المؤثرة عمى الديهلة في المرارف الخاصة التقميدية
 

511 
 

 
 ( تظهر متغير ندبة الهدائع خلال الفترة الزمنية لكل بنك0الذكل )

 
ىابط لستغيخ ندبة الػدائع لجسيع البشػك خلال الفتخة  Trend( وجػد اتجاه عام 7يبيغ الذكل )

 السجروسة باستثشاء بشظ سػرية والخميج فشلاحع ارتفاعو خلال الفتخة السجروسة.
 ( تظهر متغير الدياسة الائتمانية خلال الفترة الزمنية لكل بنك3الذكل )

 
بالانخفاض لستغيخ الدياسة الائتسانية لجسيع البشػك  Trend( وجػد اتجاه عام عذػائي 3يبيغ الذكل )

لجسيع البشػك ما عجا بشظ سػرية  7022خلال الفتخة الدمشية السجروسة، ويأخح ىحا الستغيخ بالانخفاض بعج عام 
 .7027والخميج فإنو يبجأ بالانخفاض بعج عام 
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 لكل بنك( تظهر متغير الدياسة الاستثمارية خلال الفترة الزمنية 2الذكل )

 
( عجم وجػد اتجاه عام عذػائي واضح يأخحه متغيخ الدياسة الاستثسارية لجى جسيع البشػك، 5يبيغ الذكل )

 .(Individual interceptمتػسط ثابت خلال الفتخة الدمشية السجروسة )وىي بذكل عام تتقمب حػل 
 الزمنية المدروسة( تظهر متغير الخدمات والتكاليف التدهيقية خلال الفترة 5الذكل )

 
( لكل مغ Individual intercept)( استقخار متغيخ الخجمات والتكاليف التدػيقية حػل ثابت 5يبيغ الذكل )

صاعج  Trendبشػك )الجولي لمتجارة والتسػيل، العخبي، سػرية والسيجخ، سػرية والخميج( مع وجػد اتجاه عام عذػائي 
لكل مغ بشظ )الأردن، الذخق، بيبمػس، قصخ(، واتجاه عام عذػائي ىابط لكل مغ بشظ )التجارة والتسػيل، عػدة، 

 .بيبمػس، سػرية والخميج(، مع وجػد بعس القيع الستصخفة
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 ( تظهر متغير معدل الفائدة خلال الفترة الزمنية لكل بنك6الذكل )

 
فائجة ىػ نفدو لجسيع البشػك باعتباره متغيخ اقتراد كُمي، نلاحع ( أنّ متغيخ معجل ال6يبيغ الذكل )

وبذكل عام عجم وجػد اتجاه عام عذػائي لتصػر معجل الفائجة خلال الفتخة السجروسة، فبعج ارتفاع معجل الفائجة 
واستقخاره عمى ىحا السعجل حتى عام  7022% بعج عام 20السفخوض مغ قبل مرخف سػرية السخكدي إلى 

وبالتالي الستغيخ بذكل عام مدتقخ حػل قاشع خلال  7070% حتى عام 6ثع انخفاضو بعج ذلظ إلى  ،7028
 فتخة الجراسة.


