
 

95 
 

( سبتمبر 16لدراسات والبحوث العلمية                                                                  العدد )مجلة النيل الأبيض ل

2020  

 السررفي حجم التسهيلعلى  وأثرها سياسات وبرامج البشك السركزي        

 "م7171-7991ة خلال الفترةلسرارف  الدهدانيحالة ا دراسة"

          مرطفى ابراليم عبدالشبيأ.                               : إبراليم فزل السهلىأ.د
 السدتخلص

 حجع التسػيلعمى  سياسات وبخامج البشظ السخكدي ثخ بعس قياس أ إلىىجفت الجراسة  
أداء  في سياسات وبخامج بشظ الدػدان السخكدي  معخفة مجى تأثيخ، وتسثمت مذكمة الجراسة في السرخفي
علاقة عكدية بيغ كل مغ ندبة  جتػج تقػم الجراسة عمى فخضية أساسية مفادىا "و  ،الدػدانية السرارف

و حجع التسػيل السرخفي السقجم مغ قبل الجياز السرخفي  القانػني وىامر السخابحة الاحتياشي الشقجي
( قج خمرت الجراسة Eviews-9)تحميل بيانات الجراسة باستخجام بخنامج الحدمة الإحرائيةوبعج " الدػداني

ران في حجع نقتؤدي إلى ندبة الاحتياشي الشقجي القانػني الديادة في أن  .إلى مجسػعة مغ الشتائج أىسيا
اثخ كبيخ لدياسات البشظ السخكدي الستعمقة بتحجيج ىامر السخابحة برػرة  مع وجػد ،التسػيل السرخفي

تعسج بذكل أساسي عمى عكدية مع حجع التسػيل السرخفي مسا يؤثخ عمي ربحية السرارف وخاصة انيا 
ام التشديق بيغ بشظ الدػدان حكبا الجراسة تػصي الشتائج التي خمُرت إلييا تمظمغ التسػيل السرخفي، 

السخكدي  والسرارف العاممة عشج وضع الدياسات حتى يحجث التشاغع التام عشج التشفيح، الأمخ الحي يؤدي 
ضخورة قيام البشظ السخكدي بػضع سياسات مخنة مغ شأنيا أن تتػاءم مع ع كفاءة أداء السرارف، و إلى رف

ي برػرة عامة والشذاط السرخفي عمى وجو التحجيج، وكحلظ أي تغيخات قج تحجث في مؤشخات الاقتراد الكم
 .العالسي أي تصػرات قج يتعخض ليا الاقترادمع 

Abstract 

        The study aimed to measure the effect of some policies and programs of the 

Central Bank on the volume of bank financing. The problem of the study was to 

know the extent of the influence of the policies and programs of the Central Bank 

of Sudan on the performance of Sudanese banks. Murabaha and the volume of 

bank financing provided by the Sudanese banking system. After analyzing the 

study data using the Eviews-9 statistical package, the study had reached at set of 

results, the most important of which are; the increase in the statutory cash reserve 

ratio leads to a decrease in the volume of bank financing, with a significant impact 

of the central bank’s policies related to determining the profit margin with inverse 

relation  to the volume of bank financing, which affects the profitability of banks, 
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2020 especially as they mainly rely on bank financing. The study was concluded by 

recommending the provisions of coordination between the Central Bank of Sudan 

and the operating banks when setting policies so that complete harmony occurs 

when the policies are implemented. This action leads to raising the efficiency of 

the banks' performance. In addition the necessity for the Central Bank to develop 

flexible policies that would be in line with any changes that may occur in the 

economic indicators in macroeconomic activity in general and banking activity in 

particular, as well as with any developments that the global economy may be 

exposed to it. 

 الاطار السشهجي للدراسةالفرل الأول :

 مقدمة:

تعتبخ وضيفة الخقابة والإشخاف أحج السيام التي تقػم بيا البشػك السخكدية في إشار رقابتيا عمى 
السرارف التجارية، وذلظ مغ خلال وضع البخامج والدياسات التي ىي بسثابة مػجيات ممدمة التشفيح 

 يالتجارية تبجأ مشح الترجيق الأولعمى السرارف  ػك السخكديةبالشدبة لمسرارف، حيث ان رقابة البش
جام مجسػعة خمغ خلال است بة وتأخح عجة أشكالاا ىحه الخقا لمترخيح بسسارسة الشذاط السرخفي وتدتسخ

بعجة مخاحل خلال العقػد  عسمية الخقابة السرخفية مخت مغ الػسائل والادوات الكسية وغيخ الكسية. وقج
 والبخامج ولكل مخحمة ملامحيا وتجاعياتيا مغ حيث القػانيغ والتذخيعات، والشطع الخسدة الساضية

 دوات السدتخجمة. والدياسات والأ

البخامج السرخفية في عقج التدعيشيات مغ القخن العذخيغ، حيث جاءت  في إشار  وقج تصػرت ،ىحا
شار الإصلاح الاقترادي كمي متزسشة مجسػعة مغ الخصط والاستخاتيجيات التي تبشتيا الجول في إ

 والترحيح الييكمي لكافة السؤسدات والييئات في القصاعات السختمفة.

والدياسات  و تسذياا مع تمظ التصػرات قام بشظ الدػدان السخكدي بتبشي وتصبيق مجسػعة مغ البخامج
ل إصجار في القصاع السرخفي مغ خلا لإصلاحات إدارية ومالية وذلظ بيجف الػصػل والخصط التشفيحية،

وتشفيح ومتابعة سياسات مرخفية أكثخ شسػلاا، وإعجاد كػادر بذخية أقجر كفاءة ورشجاا عمى قيادة العسل 
السرخفي، وكحلظ العسل عمى تصػيخ أدوات الدياسة الشقجية والتسػيمية  لتػاكب الستغيخات والسدتججات 

ارية ومدتحجثاتيا عمى وجو العسػم والرشاعة والتصػرات الإقميسية والعالسية في صعيج اليشجسة السالية والإد
 السرخفية وتقشياتيا وأدواتيا عمى وجو التحجيج. 
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 تتبع البخامج والدياسات التي شُبقت  في السخاحل السختمفة، وذلظ لمتعخف عمـى أثخىا تحـاول الجراسـة 2020
 .حجع التسػيل السرخفي في

 :الدراسةمذكلة 

في الأنذصة الإقترادية  مجخخات الجسيػر واستثسارىا إستقصاب وحفع إن قيام السرارف بعسمية
السرارف  ة تتسثل فيبحيث يُمبي رغبات ثلاث جيات رئيدالسختمفة، بيجف تحقيق أكبخ عائج مادي مشيا 

طة والأميشة عمى أمػال السػدعيغ، وأصحاب السجخخات الحيغ ليع فافي السقام الأول بإعتبارىا الجية الح
اليع في جية أميشة فزلاا عغ أنيع يخغبػن في أن تحقق تمظ الػدائع عػائج مجدية، بأن أمػ  الثقة الكافية

 بالإضافة إلى الجية الثالثة التي تتػلى عسمية الخقابة والإشخاف )البشظ السخكدي( عمى السرارف والتي
سػعة مغ يشبع اىتساميا مغ تحقيق الدلامة السرخفية، حيث ان التعامل مع الأمػال )الشقػد(  تراحبو مج

السخاشخ وضخوف عجم التأكج، مسا قج يعخضيا لمخدائخ أو الفقجان الجدئي أو الكمي برػرة مباشخة أو 
غيخ مباشخة، مسا يتختب عمى ذلظ مغ آثار سالبة بالشدبة لأصحاب تمظ الأمػال والسرارف والدمصات 

جة في التعامل مع أمػال قج يحجث بدبب التداىل والإدارة غيخ الخشي الشقجية كلٍ عمى حجٍ. وكل ذلظ
 البشػك السخكدية عمى السرارف التي تقع تحت رقابتيا. قِبل السػدعيغ أو ضعف الخقابة والإشخاف مغ

 :  الدراسةأهسـية 

في أن قػة وتصػر اقترادات الجول أصبحت تُقاس بقػة وتقجم أجيدتيا السرخفية الجراسة  تأتى أىسية
اتيا الإدارية والشطع التقشية السدتخجمة وفاعمية نُطع الزبط الجاخمي الستسثمة في مقجراتيا السالية وكفاء

بالإضافة إلى كفاءة وفاعمية أجيدتيا الخقابية، حيث ان ذلظ يشعكذ برػرة  ،(Internal Control)الستبعة
مباشخة عمى كسية وجػدة الخجمات السرخفية السقجمة ومقجرة السرارف مغ السشافدة عمى الرُعج الإقميسية 

  والجولية.

 : الدراسةأهداف 

 تحقيق الاتي :إلى الجراسة يجف ت

 العقػد الساضية التي تبشتيا الدمصات الشقجية في الدػدان خلال  تتبع البخامج والدياسات -
معخفة العػامل الكسية وغيخ الكسية التي أثخت عمي التجخبة والػقػف عمى السحرمة الشيائية ليا  -

 . ومعخفة الدمبيات والعسل عمى تلافييا ل عمى تعديدىاوما حققتو مغ إيجابيات والعس
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 : الدراسةفـروض  2020

علاقة عكدية بيغ كل مغ ندبة الاحتياشي الشقجي  جتػج تقػم الجراسة عمى فخضية أساسية مفادىا "
  " و حجع التسػيل السرخفي السقجم مغ قبل الجياز السرخفي الدػداني القانػني وىامر السخابحة

 :ةالدراسمشهـجية 

السشيج التحميمي الإحرائي برػرة أساسية مغ خلال تحميل السؤشخات السرخفية  الجراسةشتيج ت 
وربصيا بالسؤشخات الكياسية، وعسل السقارنات بالسؤشخات السذابية لجى بعس الجيات الأخخى، وذلظ 

ء الجياز السرخفي، استشاداا عمى بعس  السعاييخ والسؤشخات  الكسية وغيخ  الكسية التي ليا  أثخ عمى أدا
وذلظ مغ أجل اختبار صحة أو عجم صحة الفخوض العمسية السػضػعة مغ خلال مؤشخات مرخفية 

 واقترادية مختمفة.

 :  الدراسةحدود 

في  حجع التسػيل السرخفيعمى  يتشاول أثخ بخامج وسياسات البشظ السخكدي الجراسة بسا أن مػضػع  
 بشظ الدػدان السخكدي والبشػك التجارية. -ػدان ىي  الد الحجود السػضػعيةفإن  الدػدان

، باعتبار أنيا شيجت العجيج مغ  م7177-7997فيتع التخكيد عمى الفتخة  مجراسةلأما الحجود الدمانية  
التحػلات والتصػرات في الاقتراد الدػداني عمى وجو العسػم والقصاع السرخفي عمى وجو التحجيج وىي 

 ع.فتخة تدتحق الجراسة والتقيي

 : الدراسةمرادر معلهمات 

مع بعسٍ مغ ذوي  رادر الأولية كالسقابلات الذخريةبرػرة جدئية بالس الجراسةدتعيغ ت
الإختراص. بيشسا يتع التخكيد  برػرة أساسية عمى السرادر الثانػية الستسثمة في الكتب والسخاجع 

والبحػث العمسية  ءات والجورياتوالتقاريخ الدشػية لبشظ الدػدان السخكدي والبشػك الأخخى والإحرا
السرارف  والجراسات الأكاديسية وأوراق العسل العمسية وأي مػضػعات ذات صمة والتي ترجرىا

 والسؤسدات السالية السحمية والإقميسية والجولية.
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 :  الدراسةتشظيم   2020

فرل الثاني: مغ ثلاثة محاور أساسية ىي الفرل الأول: الإشار السشيجي لمبحث وال الجراسةتألف ت
و الشتائج والتػصيات والسرادر  مجراسةل يالإشار الشطخي والفرل الثالث: الإشار التحميمي التصبيق

 . والسخاجع

 :الدراسات الدابقة

 م.7171-دراسة :علي محسهد القاضي  -7

ىجفت الجراسة إلي التعخف عمى إجخاءات البشظ السخكدي الكػيتي في التخفيف مغ تذجد البشػك 
الكػيتية في مشح الائتسان الشاجع عغ الأزمة العالسية وقج قام الباحث باختيار عيشة شبكية مغ  التجارية

مػضفي الائتسان مغ بشظ الكػيت الػششي والبشظ التجاري الكػيتي . ولقج تػصمت الجراسة إلى عجد مغ الشتائج 
ات ترشيف التدييلات الائتسانية ، أبخزىا يػجج أثخ لإجخاءات البشظ السخكدي الكػيتي الػقائية كتعجيل تعميس

وتعجيل تعميسات الديػلة الشقجية القانػنية عمى تذجد البشػك التجارية الكػيتية في مشح الائتسان، ويػجج أثخ 
لأدوات الدياسة الشقجية غيخ السباشخة لمبشظ السخكدي الكػيتي كتخفيس سعخ إعادة الخرع والتػقف عغ 

بة الاحتياشي الإلدامي عمى تذجد البشػك التجارية في مشح الائتسان. إصجار شيادات الإيجاع وتخفيس ند
وكانت أىع التػصيات قيام البشظ السخكدي الكػيتي بجراسة أسباب رفس البشػك التجارية الكػيتية لصمبات 
التدييلات السرخح بيا مغ قبل تمظ البشػك بيجف الػصػل إلى نقاط الاتفاق لإيجاد حمػل تكفل التخفيف 

ذجد البشػك في مشح الائتسان ، وتفعيل البشظ السخكدي لأدوات الدياسة الشقجية بسا يكفل عجم لجػء البشػك مغ ت
التجارية الكػيتية مدتقلاا لتػضيف الديػلة الشقجية الفائزة لجييا مغ خلال ىحه الػسائل الأمخ الحي يعدز مغ 

 .(3)تػجو البشػك التجارية في مشح الائتسان

 م.7112د الرحيم سفيان ،دراسة: سهسـن عب -7

استعخضـت الجِراسة أىسيـة الجور الإيجابي الحَّي تمعبُو تقشية السعمػمات والتَّصػر الإلكتخونـي فـي   
الخَجمات السرَخفية الإلكتخونية بالتخكيد عَمى السرَارف الدػدانية. إن الغخض الأساسي مِغ الجِراسة ىػ 

السرَارف الدػدانية تدتصيع تقجيع خَجمات مرخفية مُتَّصػرة. ومِغ  الػصػل إِلى نتائج لسعخفةِ ما إذا كانت
أىعَ الفخضيات: تقجيع السرَارف لمخجمات السرَخفية باستخجام تقشية السعمػمات والتَّصػر الإلكتخوني يُؤدي 

ة إنجاز الخِجمة إِلى سُخع إِلى تقجيع خَجمات مرخفية متَّصػرة ومُبتكَـخة تُشاسب مُتَصمبات العُسلاء ويُـؤدي ذلظَ 
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السرَخفية وبالتالي تػفيخ زمغ العَسِيل. وأىع الشتائج: استخجام تقشيةِ السعمػمات والتَّصػر الإلكتخوني في  2020
استخجام  العسل السرَخفي يُؤدي إلي سخيةِ وانجاز الخِجمة السرَخفية وبالتالي تـػفيخ زمغ العَسِيل. وكحلظَ 

فدي لمسرَارف الدػدانية في ضل العػلسة وتحخيخ الأسػاق وكانت أىعَ ىحِه التقشيات يُقػي مِغ السخكد التشَا
الاىتسام بالاستثسار في تكشػلػجيا السعمػمات والاترالات حتى يتِع تػفيخ قاعِجة معمػماتية ىي  التػصيات

ي لمبشظ وتكَشػلػجية تتشَاسب ومتُصمبات الرَيخفة الإلكتخونية. وضخورة تَصػيخ وتقػية الجور الخقابي والإشخاف
 (.73) السخكدي مِغ حيثُ تشسية الجِياز السرَخفي وتػفيخ وسائل وأدوات تصبِيق التكشػلػجيا السرَخفية

 م.2008دراسة: إيشاس عسر محمد -3

معَ أخح دراسة حالة  تبحث الجِراسة في تقشيةِ الخَجمات السرَخفية وأثخىا عَمى اداءِ السرَارف الدػدانية،
ل أىجاف البحث في إبخاز مفيػم الخِجمة السرَخفية وأنػاعِيا وأىسيتِيا بالإضافة مجرمان الػششي، وتتسثأبشظ 

وضعَ الباحث فخضيات مِغ أىسِيا تقشية  الى أىسية استخجام التكشػلػجيا في تقجيع الخِجمة السرَخفية،
ب العُسلاء الخَجمات السرَخفية تُؤثخ عَمى تَصػيخ السرَارف الدػدانية، السُشافدة بيغَ السرَارف في كد

ولتحميل  دفَعت الكثيخ مِغ السرَارف الى استخجام الػسائل التكشػلػجية في تقجيع خَجمات مرخفيو متججدة،
تمظ الفخضيات تعَ انتياج مشاىج البحث التحميمية والػصفية والتاريخية، وكانت اىع الشتائج التي تػصل 

امل التي ساعجت عَمى الاستسخارِ والشجاحِ والتُسيد في الييا الباحث ىي ما يمى: تُعتبخ التقشيةُ مِغ أىعَ العػ 
السرَارف، التصػر الحي يذيجه العالع مِغ حػلشا في مجال تصػيخ وتحجيثات الخَجمات السرَخفية دفَع 

الباحث  خمرت إلييا الجراسة تسثمت البشػك الى التشافذ لاستخجام الرَيخفة الخقَسية أما اىع التػصيات التي
لاتي: مػاكبو التصػر التقشي للارتقاء العالسي بسدتػى الخَجمات السرَخفية الدػدانية، تتمخز،  في ا

ضخورة الاىتسام بالجانب الإداري في مجال التقشية وذلظ بتجريب السػضفيغ عغ شخيق عقج دورات تجريبيو 
 (.8) ليع

 م 2001دراسة: جهن وكاي -2

ركد الباحثان عَمى حيث خفية عبخَ الإنتخنت عشػان البحث السحجدات الأساسية لجػدة الخَجمات السرَ 
القزايا السختبصة بجػدة الخَجمات السرَخفية عبخَ الإنتخنت ودورىا في تدييل عسمية التبادل خاصة 
السُعاملات الستعمقة بالتجارة الإلكتخونية، وقج تػصلَ الباحثان إِلى أن الجقةَ وسيػلةِ الاستخجام والأمان ىي 

حث عشيا السُدتخجم بتبشي الخَجمات الإلكتخونية، معَ ضخورة تػفيخ خَجمات مرَخفية التي يب العػاملمِغ 
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متشػعة عبخَ الإنتخنت يدتصيع مِغ خلالِيا العَسِيل الاختيار ضِسغ مجسػعة مِغ الخيارات، فزلاا عغ تػفيخ  2020
 .(77)يةالديػلة والاعتسادية لمذبكةِ الحاسػبيةِ لمحرُػل عَمى الخَجمات السرَخفية الإلكتخون

 م 7175-دراسة: محمد جعفر إبراليم -5

جراسة التقشية السرَخفية وتعخيفيا وأىسيتيا وتصبيقاتيا والتجخبة الدُػدانية في التحػل مِغ نِطام ال تشاولت 
تقميجي إِلى نِطام يعتسج التقشية أساساا لعسموِ، كسا تصخق البحث لمبيئة التشطيسية والجيات السذاركة فييا، 

والقػانيغ السُشطسة لمتقشية السرَخفية وأثخ البشية التحتية عمييا، تعَ استخجام أداة الاستبيان لمشطخ والدياسات، 
في رؤية عيشات الجِراسة لتأثيخ التقشية السرَخفية، وقج أضيخت عيشات البحث بعج تحميميا باستخجام بخامج 

 سدتػى مخضٍ لمسدتفيجيغ ويتدق معَ التحميل الإحرائي الاىتسام بالتقشية السرَخفية وأىسية تصػيخىا ل
تصػيخىا الاىتِسام بالبشية التحتية التي اعتبختيا عيشة البحث تحجياا مؤثخاا مسا يزع أمام شِخكات الاترالات 
وىػَ الييئة القػمية للاترالات أىسية وضع سياسة تػسعية بتقشيات ججيجة تذسل أنحاء الدػدان لتػفيخ 

جمة التقشية السرَخفية، أيزاا الاىتسام بالتعخفة وضبط الجػدة والاىتسام الاترالات التي تسزي وراءىا خِ 
 بالحاجات الستججدة لمقصاع.

تعَ التػصل إِلى أن مدتػى التقشية متصػر لكشو لع يرل لخضا عيشة الجِراسة مسا يدتجعي مديجاا مِغ  
غ لمتػعية بالمػائح والقػانيغ، معَ الإصلاحات عَمى البيئةِ التشطيسيةِ لمسرَارف والاترالات وحاجة السشطسي

إعادة الشطخ في ليسشة السُشطعِ السرَخفي والعسل لتقميل تأثيخ السقاشعة الاقترادية الأمخيكية عَمى التقشيةِ 
 .(9)السرَخفية خاصةِ التعامُلات الإلكتخونية عبخَ الإنتخنت

 الاطار الشظري للدراسةالفرل الثاني :

 جراسة.المغ التعخيف عمى الستغيخات السدتخجمة في  الجراسة ادبيات ةجراسالمغ  الفرليتشاول ىحا 

 التسهيل السررفي:أولًا. 

إلا أنيع يجسعػن عمى أن التسػيل يعشي  ،تختمف وجيات نطخ الباحثيغ في تقجيع تعخيف لمتسػيل
أنو "إمجاد  تػفيخ السبالغ الشقجية اللازمة لجفع و تصػيخ مذخوع خاص أو عام ." كسا يعخفو البعس عمى"

  "السذخوع بالأمػال اللازمة في أوقات الحاجة إلييا 
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 تعريف التسهيل السررفي:  2020

يقرج بو مختمف القخوض التي يقجميا الجياز السرخفي الحي يعتبخ السرجر الأساسي في تسػيل 
و لتػسيع التشسية الاقترادية الػششية الى السؤسدات التي تكػن في حاجة إليو إما لخمق مؤسدات ججيجة أ

 .تسخ بو نيةآاستثساراتيا أو لحل أزمة سيػلة 

و ذلظ لسا يتختب عمى عسمية التسػيل  ،إن التسػيل ىػ أحج أىع الػضائف التي تقػم بيا الإدارة السالية
مغ اتخاذ مجسػعة مغ القخارات أىسيا تمظ الستعمقة باخـتـيـار مـرــادر التسػيل ، حيث أن ىحه الأخيخة تعتبخ 

ارات السعقجة ، وتـقـػم الإدارة السـالـيــة باختيار مرادر التسػيل وفق خرائريا أي دراسة العػامل مغ القخ 
السؤثخة عمى اخـتـيـارىا ، حيث أن ىحه العػامل تعبخ بذكل أساسي عغ إمكانيات السؤسدة و عـغ احـتـيـاجـاتـيــا 

 .و قجراتيا عمى تدجيج التداماتيا

 ي : لتسهيل السررفآخر لتعريف  

ستثسارية، حيث يتع تػفيخ العائج السادي ػيل عغ شخيق الخجمات السرخفية الإيتع ىحا الشػع مغ التس
 لالأعسالذخكة أو مؤسدة ما مغ أجل رفع قيستيا وادارة مخاشخىا، وىي أحج الػسائل التي يمجأ الييا رجال 

 ذخكة والأصػل الثابتة لمسذاريع، رأس مال ال ياىسأ لمحج مغ السخاشخ، ويتع التسػيل تبعاا لعجة عػامل 
 :السررفيأنهاع التسهيل 

  التسهيل السباشر:أ. 

دون تجخل مغ أي وسيط  حيث يتع التسػيل بيغ شخفي التعامل ،يأتي تعخيف ىحا الشػع مغ أسسو
حيث يقػم صاحب الجانب  ،اقترادي تػازن ، ففي ىحا الأمخ يقػم الأشخاف السعشييغ بتحقيق حتى البشػك

مذاريعو، ويختمف أنػاع  وإتسامالػفيخ بإعصاء صاحب الجانب السادي الستعدخ قخضاا لتمبية أعسالو  السادي
وعائلات، الحكػمات تدتصيع  ومدتيمكيغالسقتخضيغ في ىحا الشػع مغ التسػيل فيشقدسػا الى حكػمات 

قخض بصخيقة ما سػاء مذخوعاتيا القػمية في مقابل تدجيج ىحا ال وإقامةالأمػال لتحقيق أىجافيا  اقتخاض
حلظ قخض الرشجوق الجولي الرشجوق التابع لسشطػمة بخيتػن وودز لخخ ومثال آ ءشيبالأرباح أو نطيخ أي 

حيث يداعج البمجان  ،الاقترادي الاستقخارالتابعة للأمع الستحجة، حيث يقػم الرشجوق بتحقيق أغخاص 
خخ مغ السقتخضيغ ىػ لحلظ، والشػع الآ قخض إعصائيامعيشة مع  اقترادتباع سياسة إالسختمفة عمى 

السدتيمظ وىػ ما يتع بيغ السؤسدات بعزيا لبعس أو لبعس الشاس مثل القخوض التي تػفخىا الذخكات 
جدء مغ الارباح، والشػع  الحرػل عمىداخميا، وشخاء الاسيع مقابل  الاستثساراتعمى ىيئة مجسػعة مغ 
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مبمغ مغ شخز ما مقابل سجاده في وقت  باقتخاضعس ويتع ذلظ الثالث والاخيخ ىػ بيغ الافخاد بعزيع الب 2020
الأمانة والكسبيالات وما الى  ايرالاتلاحق ويتع بزسانات وبجون ضسانات، والزسانات ىشا تتذكل في 

 .ذلظ

أصحاب الامػال ووضعيا تحت  بيغيتع مغ خلال الػسيط السذتخك الحي يجسع  غير مباشر:التسهيل ب. 
، وىشا يأتي ىحا الشػع تبعاا لخػف بعس السدتثسخيغ مغ تحسل مخاشخ والاستثسار الادخارترخف أصحاب 

 (9أي مخاشخ تحجث في السدتقبل )التسػيل السباشخ ووضعو تحت ترخف الذخكة الػسيصة لتحسيميا 

  )هامش السرابحة(:الخرمسعر ثانياً. 
الشقجية اللازمة لمبشػك، إما مغ  وىػ سعخ الفائجة الحي يتقاضاه البشظ السخكدي مقابل تػفيخ الديػلة 

خلال الإقخاض السباشخ أو مغ خلال إعادة خرع أو شخاء الأوراق التجارية التي تقجميا لو البشػك وىحا 
الدعخ لا يتحجد بػاسصة البشظ السخكدي بشاء عمى عخض كسية الأوراق التجارية السقجمة لمخرع أو الصمب 

ف التأثيخ عمى الدػق الشقجي وعمى قجرة البشػك التجارية عمى خمق عمى الديػلة، بل يتحجد بصخيقة أعع بيج
الائتسان، فإنقاص سعخ الخرع مغ شأنو أن يؤدى إلى زيادة الائتسان في الدػق بيشسا تؤدى زيادة سعخ 

وذلظ بدبب التأثيخ السباشخ لدعخ الخرع لجى البشظ السخكدي عمى  ،الخرع إلى التقييج مغ حجع الائتسان
ائجة الدائجة في الدػق مغ ناحية وعمى كسية وسائل الجفع وإقبال البشػك عمى خرع ما لجييا مغ أسعار الف

 . (0)أوراق تجارية وتغييخ حجع سيػلتيا وقجرتيا عمى مشح الائتسان مغ ناحية أخخى 
 فاعلية سياسة سعر الخرم:

الائتسان بخلاف  فاعمية ىحه الدياسة تدتجعي ألا تكػن ىشاك مرادر أخخى تدتػعب الديػلة أو 
البشظ السخكدي فإذا كانت لجى السذخوعات السختمفة الاحتياشات الشقجية الدائمة السخررة لمتسػيل الحاتي أو 
وردت في الاقتراد القػمي رؤوس أمػال أجشبية قادمة مغ الخارج بغخض التػضيف والحرػل عمى عائج فإن 

تقجيع الأصػل الشقجية الدائمة وعمى زيادة حجع  رفع سعخ الخرع لا يؤثخ في مقجرة الدػق الشقجية عمى
 الائتسان.
وحتى بالشدبة لمبشػك التجارية لػحجات مدتقمة فالاتجاه إلى البشظ السخكدي لإعادة خرع ما لجييا مغ  

أصػل يفتخض الحاجة إلى التسػيل مغ جانب ىحه البشػك ونقز الديػلة اللازمة ليا كسا أن رفع سعخ الفائجة 
جاعات الأفخاد والسذخوعات لمحرػل عمى عائج مختفع مسا يديج مغ سيػلة البشػك التجارية ويخفع يديج مغ إي

مغ مقجرتيا عمى إعصاء القخوض وخمق الائتسان دون الاعتساد عمى البشظ السخكدي، فبسجخد رفع سعخ 
تسان والتػسع في الخرع مغ جانب البشظ السخكدي ليذ كافياا لأن يجعل البشػك التجارية تحجع عغ خمق الائ

القخوض بحجة نفقات القخض حتى لػ كانت تشقريا الديػلة فيي تمجأ إلى البشظ السخكدي لخرع ما لجييا 
حتى لػ تحسمت نفقة أكبخ ما دام يسكشيا أن تستز الديادة في سعخ الخرع مغ الشفقة الكمية لمجيغ بحيث 

 .(6)غب في الحرػل عمى القخضتطل أرباحيا ثابتة ويتحسل الديادة في الػاقع العسيل الخا 
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 سياسة الاحتياطي الشقدي القانهني: ثالثاً. 2020
حدب قػانيغ رقابة السرخف السخكدي عمى السرارف التجارية فإن السرارف التجارية ممدمة  

بالاحتفاظ بشدبة معيشة مغ إجسالي ودائعيا لجى السرخف السخكدي كاحتياشي قانػني إلدامي ويشجرج ضسغ 
 .إجسالي الػدائع

ويحدب الاحتياشي الشقجي بشاء عمى الستػسط الذيخي لحجع ودائع السرخف التجاري في ذلظ  
فإن السرخف السخكدي يفخض  نقجي الذيخ فإذا تخمف السرخف التجاري عغ تدجيج ما عميو مغ احتياشي

مغ احتياشي عميو فائجة أعمى عمى السبالغ الشاقرة وذلظ ليحث السرارف التجارية لتدجيج ما يتختب عمييا 
 نقجي قانػني.

وفي ضخوف الخكػد الاقترادي فإن السرخف السخكدي يمجأ إلى تخفيس ندبة الاحتياشي القانػني،  
 وذلظ لتقميز قجرة السرارف التجارية عمى ضخ الائتسان. ،بيشسا في ضخوف التزخع فإنو يخفع ىحه الشدبة

مغ الجفاع عغ قيسة العسمة الػششية  سياسة الاحتياشي الشقجي القانػني تسكغ السرخف السخكدي  
وذلظ مغ خلال رفع ندبة الاحتياشي القانػني  ،والسحافطة عمى القػة الذخائية ليا وتجعيع سعخ الرخف

 عشجما تشخفس احتياشات السرخف السخكدي مغ العسلات الرعبة.
الخصيج الجائغ  وإلى جانب سياسة الاحتياشي الشقجي القانػني ىشاك سياسة أخخى يصمق عمييا سياسة 

وىي سياسة مكسمة لدياسة الاحتياشي الشقجي القانػني وتعتسج عمى أن السرخف السخكدي يمدم السرارف 
التجارية بأن تحتفع لجيو بشدبة معيشة مغ ودائعيا في ضخوف الانكساش الاقترادي والحاجة إلى استخجام 

ة الخصيج الجائغ مسا يعشي زيادة سيػلة سياسة نقجية تػسعية فإن السرخف السخكدي يمجأ إلى تخفيس ندب
بيشسا في ضخوف التزخع تكػن ىشاك حاجة إلى  ،السرارف التجارية وبالتالي زيادة القجرة عمى مشح الائتسان

سياسة نقجية انكساشية فإن السرخف السخكدي يخفع ندبة الخصيج الجائغ مسا يدبب انكساش الديػلة الستاحة 
 .(5)الي الحج مغ قجرتيا عمى مشح الائتسان السرخفيلجى السرارف التجارية وبالت

 فاعلية سياسة الاحتياطي الشقدي:
يعتبخ الفكخ الاقترادي السعاصخ تحجيج ندبة الاحتياشي الشقجي مغ أقػى الأساليب التي يسمكيا  

ػك التجارية لكغ فاعمية ىحه الدياسة تكػن ضعيفة إذا كان لجى البش ،البشظ السخكدي لمتأثيخ في حجع الائتسان
لمبشػك تغحية أرصجتيا الشقجية دون حاجة إلى خفس كبيخ في أصػليا  تيححجع كبيخ مغ الركػك مسا ي

الأخخى لحلظ مغ الأفزل أن تدشج سياسة تحجيج الاحتياشي الشقجي بدياسة تغيخ سعخ الخرع أو الدػق 
رادت الحرػل عمى مػارد نقجية. كسا السفتػحة أو كمييسا معاا مسا يزصخ البشػك إلى تحسل أعباء أكبخ إذا أ

شقجية لكغ السلاحع أن أن سياسة الخصيج الشقجي تفتخض أن البشػك شجيجة الحداسية لمتغيخات في أرصجتيا ال
عشج وضع سياساتيا الائتسانية عجة عػامل أخخى مشيا حالة الدػق وليكل تػزيع  الإعتبارفي  البشػك تأخح

ىحا إلى أن الدياسة الائتسانية أكثخ فاعمية في حالة تقييج الائتسان وأقل  أصػليا ومدتػى سعخ الفائجة ويذيخ
 فاعمية في حالة بدصو.
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يتػقف عمى مقجار الصمب عمى الائتسان. فالتغيخات في مقجرة  الشقجي إن أثخ تغييخ ندبة الاحتياشي  2020
لائتسان لع يتغيخ في نفذ البشػك التجارية عمى مشح الائتسان قج لا يكػن ليا الأثخ السصمػب لػ أن شمب ا

الاتجاه الحي يخغبو البشظ السخكدي فتخفيس ندبة الاحتياشي قج لا يكػن ليا أثخ فعال في التػسع في 
 الائتسان خاصة أثشاء فتخات الكداد.

كيشد الاقترادي إلى آثار عكدية تتسثل في عجم التأكج لجى البشػك التجارية. و  إن ىحه الدياسة تؤدي 
يجب ألا تتبع إلا بعج إشعار سابق وبجرجات صغيخة حتى و سة تغييخ ندبة الاحتياشي الشقجي قج ححر مغ سيا

 .(6)لا تؤدى إلى إحجاث ىدات في البشػك

 للدراسة يالاطار التطبيقالفرل الثالث: 
بخنامج الحدمة مغ خلال استخجام تػصف بيانات الجراسة، وذلظ  جراسةالتصبيقي لم الجانبتشاول ي

قياس أثخ سياسات وبخامج بشظ الدػدان السخكدي إلى  ثانيالبيشسا يتصخق  .(Eviews-9.5الإحرائية  )
عمى حجع التسػيل السرخفي الدػداني،  ويتع ذلظ عبخ بشاء نساذج قياسية لتحجيج تأثيخ الستغيخات التي 

 . البشظ السخكدي في التأثيخ عمى الجياز السرخفي ايدتخجمي
 وصف متغيرات الدراسة:

 :لتحليلا في السدتخدمةالكسية  بالأسالي
تعتسج الجراسة اسمػب تحميل الدلاسل الدمشية في تحميل البيانات لمػصػل إلى نتائج تتدع بالجقة ويتع ذلظ مغ 

 : خلال اتباع السخاحل التالية
 :السرحلة الأولى 
اختبار  لسخكدية. ثعوصف بيانات الستغيخات السدتخجمة في الجراسة باستخجام مقاييذ التذتت والشدعة ا    

 جراسة،  وذلظفي التخجمة الدلاسل الدمشية السد سكػن ( لسعخفة مجى Unit Roots testجحر الػحجة )
-Augmented Dickey(ADF) اختبار خجاماست تع، سكػنيانتيجة لعجم  غيخ الجقيقةتجشب الشتائج ل

Fuller. 
 لثانية:السرحلة ا

إلى اختبارات التكامل السذتخك  يتع التحػلمغ نفذ الختبة،  اكشةسل الدمشية سأن الدلامغ  التأكجبعج     
بتحجيج العلاقة الحكيكية بيغ الستغيخات في السجى  يقػم تحميل التكامل السذتخكو اختبار جػىاندغ،  خجامباست

يقػم عمى أنو في السجى القريخ  ذتخكمفيػم التكامل السشساذج الإحرائية التقميجية، و الالصػيل عمى عكذ 
لكشيا تتكامل في السجى الصػيل أي تػجج علاقة ثابتة في السجى  ةغيخ مدتقخ  الدلاسل الدمشيةقج تكػن 

ولمتعبيخ عغ العلاقات بيغ مختمف ىحه الستغيخات لابج  ذتخكالتكامل السبالصػيل بيشيسا، ىحه العلاقة تدسى 
 . (Unit Roots test) جةاختبارات جحور الػحباستخجام وذلظ  ،لدكػن أولاا مغ إزالة مذكل عجم ا
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 لثة:لسرحلة الثاا 2020
( لسعخفة متى ECM) (Error Correction Modelنسػذج ترحيح الخصأ ) يتع فييا إستخجام      

ة مغ التػازن في السجى الصػيل و تغيخات الدمدمة ديشاميكية السذتخكة في السجى القريخ، أي متقتخب الدمد
ار وتقجيخ العلاقة في السجى القريخ والصػيل بيغ متغيخات الشسػذج، كسا ىحا أن الاختبار لو القجرة عمى اختب

 .(7) انو يتفادى السذكلات الكياسية الشاجسة عغ الارتباط الدائف
 .(Eviews-9.5لتصبيق الاختبارات الدابقة يتع استخجام بخنامج الحدمة الإحرائية  )

 وصف متغيرات الشسهذج:
تع وصف الستغيخات باستخجام الحدمة ة بيانات متغيخات الجراسة لدمدم لسعخفة الخرائز الإحرائية

 : (Eviews) الاحرائية 

 

 (1جذوه رقٌ )

 )اىَتوسطات( ٍتغٍرات اىذراسةّتائج توصٍف 
 BF LR MUM 

 Mean  21760.04  15.95238  16.84286 

 Median  12998.54  14.00000  12.40000 

 Maximum  102927.6  28.00000  45.00000 

 Minimum  41.55590  8.000000  9.700000 

 Std. Dev.  26720.30  5.314849  10.23189 

 Skewness  1.631888  0.999808  2.091761 

 Kurtosis  5.213307  3.139188  6.134006 

 Jarque-Bera  13.60709  3.515606  23.90837 

 Probability  0.001110  0.172423  0.000006 

 Sum  456960.8  335.0000  353.7000 

 Sum Sq. Dev.  1.43E+10  564.9524  2093.831 

 Observations  21  21  21 

 ستخددا  البااات  المخصص  عيااا ن  نك  الوددا  المكزي المصدر: إعداد الباحث بإ

سؤشخات الػصفية لمبيانات السدتخجمة في الجراسة مغ خلال استخجام مقاييذ الشدعة السخكدية التع  استعخاض 
تػزيع و مقاييذ التذتت  لكل الستغيخات لمتعبيخ عغ تذتت البيانات لمتأكج ان البيانات تتبع ال

 .(NORMAL DISTRBUTION)الصبيعي
 

 BF (Banking Finance:) حجم التسهيل السررفيأ( 
ىػ عبارة عغ حجع التسػيل السرخفي السسشػح مغ قبل جسيع السرارف التي تعسل في الاقتراد 

سجل الػسط و  ،(41.55590 ) لو قيسة ( وأدنى102927.6 لو ) قيسة أعمى بمغت حيث ،الدػداني
 .(26720.30 )لو السعياري  نحخاف( بيشسا بمغ الا21760.04) الحدابي

  :LR (Legal reserve) ب( الاحتياطي الشقدي القانهني
 ىيجب عمى السرارف الاحتفاظ بيا لجىػ مؤشخ لكياس ندبة الاحتياشي الشقجي القانػني التي 

 لو قيسة أعمى غتبم حيث ،البشظ السخكدي والتي تحجد حدب الدياسة الشقجية السشتيجة في الجولة
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 نحخافالاو ( 15.95238) الحدابي الػسط بمغبيشسا  ،(8.000000 لو ) قيسة وأدنى (28.00000 ) 2020
 (.5.314849 )السعياري 

 MUM (Murabaha margin:) ج( هامش السرابحة 
يتع تحجيجه حدب الذخيعة الاسلامية ويسثل فخصة البجيمة للاحتفاظ بالشقػد و ىػ مؤشخ لكياس تكمفة ال

لو  قيسة وأدنى (45.00000 ) لو قيسة أعمى بمغت حيث ،لبجيل لدعخ الفائجة في الاقتراد الػضعي  ا
 (.10.23189)السعياري  نحخافالاو ( 16.84286 ) الحدابي الػسط بمغبيشسا  ،(9.700000)

 :الدراسة دكهن لبياناتالاختبار 
ومشصكية،  سميسة نتائج إلى ػصػللم الدمشية الدلاسل وتحميل لجراسة ميع الدكػن  شخط يعتبخ    

-nonداكشة )الغيخ (:  لتحجيج الخرائز Unit Root testويتع استخجام اختبار جحر الػحجة )
stationary( لمستغيخات الدمدمتيغ الدمشيتيغ عمى حج سػاء في السدتػيات )levels مغ خلال الاختبارات )

 التالية :
( أو بجونو، Time trendالاختبار باتجاه الدمغ )ىحا  خجمحيث يدت، (ADFاختيار ديكي فػلمخ)

 ( ىي كالآتي : ADFلاختبار ديكي فػلمخ السػسع ) العامةالريغة الخياضية 

                                                           
 

 

نات بتصبيق ىحا الشسػذج عمي البيانات الستحرل عمييا مغ بشظ الدػدان تع الحرػل عمي البيا
 (7السػضحة في الججول رقع )
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 (7)جدول رقم  2020

 لستغيرات الدراسة: الزمشية الدلاسل السهسع لاختبار سكهن  ديكي فهللر اختبار نتائج
 

 

 

 

 

 

 

 

 إعداد الباحث بإستخددا  البااات  المخصص  عيااا ن  نك  الوددا  المكزي : لمصدرا           

بعج السػسع أن بيانات الجراسة ساكشة  فػلمخ ديكي اختبار نتائج( 7الججول رقع ) يتزح مغ    
% ، بعج التأكج مغ سكػن بيانات الستغيخات في مدتػي واحج يسكغ 5ج مدتػي معشػية عشالثاني الفخق  أخح 

 بيغ الستغيخات. الأجلقياس العلاقة شػيمة 
 :السررفي حجم التسهيلسياسات وبرامج البشك السركزي على  ثرأقياس 

د سياسات وبخامج بشظ الدػدان السخكدي عمى أداء الجياز السرخفي في الاقترا ثخألسعخفة 
 الدػداني يتع استخجام عجد مغ الشساذج الكياسية  والتي تذسل كل الستغيخات الستعمقة بالجراسة .

 :اىَتغٍرات بٍاّاتأولًا: 

 .خلال فتخة الجراسة بشظ الدػدان السخكدي  تقاريخ مغ الشسػذج متغيخات بيانات عمىتع الحرػل     

 ثانياً: الشساذج الكياسية السدتخدمة:
 .دناهأتع بشاء الشساذج السػضحة  خ سياسات وبخامج البشظ السخكدي عمى أداء الجياز السرخفيثألكياس     

        BF = β0 - β1LR+ β2MUM +µ -------------- β1 < 0-- β2>0  

 حيث أن:

BF:  حجع التسػيل السرخفي. 

 الستغير  -Intercept الثانيالفرق 

 Probability t-Statistic 
0.0000 3.300883 BF 

0.0079 -4.619926 LR 

0.0055 -5.095999 MU 

 الكيم 1% 4.498307-

 %5 3.658446- الحرجة

-3.268973 10% 
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2020 LR  : الاحتياشي الشقجي القانػني. 

MUM : ىامر السخابحة. 

β0جدء السقصػع مغ الشسػذج (ذج )الػ : ثابت الشس 

β1, β2حسب ماهي موضحة في النماذج.  : معمسات الشساذج الاشارات الستػقعة ليا 

   حجٌ اىتَوٌو اىَصرفً عيىسٍاسات وبراٍج بْل اىسوداُ اىَرمزي تقذٌر اثر 

 )التكامل السذترك(: الشسهذج قياس العلاقة طهيلة السدي بين متغيرات  -7
( لمتكامــل Johansenاختبــار جػىاندــغ )اســتخجام  تــع  لســجي بــيغ الستغيــخات،لكيــاس العلاقــة شػيمــة ا  

 (خانجــخغانجــل )اختبــار  مثــل الاختبــارات الأخــخى  يتفــػق عمــىوالــحي  العلاقــة شػيمــة الســجي، لكيــاس السذــتخك
 اضـفمع العيشات صغيخة الحجع، وكـحلظ فـي حالـة وجـػد أكثـخ مـغ متغيـخيغ،  وشاسبلت لمتكامل السذتخك، نطخاا 

، أي يتحقق التكامل السذتخك فقط فخيجاا  مذتخكاا  ذلظ أن ىحا الاختبار يكذف عغ ما إذا كان ىشاك تكاملاا  ليا
في حالة انحجار الستغيخ التـابع عمـى الستغيـخات السدـتقمة، وىـحا لـو أىسيتـو فـي نطخيـة التكامـل السذـتخك، حيـث 

لمذـظ  اراا دـقـة التػازنيـة بـيغ الستغيـخات تطـل متذيخ إلى انو في حالة عجم وجػد تكامل مذتخك فخيج، فـإن العلا

 .(6) والتداؤل

يتع اختبار وجػد تػازن شػيل الأجل بيغ الدمدمتيغ السدتقختيغ ومغ نفـذ الختبـة عمـى الـخغع مـغ وجـػد اخـتلال 
(   Johansenفي الأجل القريخ، مغ خلال اختبار التكامـل السذـتخك بـيغ الستغيـخات باسـتخجام مشيجيـة )جػىاندـغ،

( السدــتخجمة فــي الشســاذج التــي تتكــػن مــغ أكثــخ مــغ  Johansen and Juseliusجػســميػس،   –جػىاندــغ و)
متغيخيغ،  والتي تعتبخ أفزل حتى في حالة وجػد متغيخيغ فقط ؛ لأنيا تدـسح بـالأثخ الستبـادل بـيغ الستغيـخات مػضـع 

 ( ذات الخصػتيغ.   Engle – Grangerغخانجخ،   –الجراسة،  ويفتخض أنيا غيخ مػجػدة في مشيجية ) إنجل 

.  ويتصمـب وجـػد IIجػسـميػس " اختبـار لختبـة السرـفػفة  –وتعتبخ مشيجية " جػىاندغ " و" جػىاندـغ 
(.   r () = r <  > 0ذات رتبـة كاممـة )  IIالتكامـل السذـتخك بـيغ الدلاسـل الدمشيـة ألا تكـػن السرـفػفة 

ام اختباريغ إحرائييغ مبشييغ عمى دالـة الإمكانـات العطسـى ومغ أجل تحجيج عجد متجيات التكامل يتع استخج
Likelihood Ratio Test (LR) maximum  وىســا اختبـار الأثــخtrace test  (trace واختبــار الكــيع  )

 maximum  eigenvalues test   (max  .)السسيدة العطسى 
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2020 
)log(ويعخف اختبار الأثخ بـ : 

1







n

ri

itrace T  

مقابل الفخضية البجيمة أن  r ≥التكامل السذتخك  تأن عجد متجيا يأ حيث يتع اختبار فخضية العجم
(. ويعخف اختبار الكيع السسيدة العطسى بـ   r  =1  ،7  ،7) حيث  rعجد متجيات التكامل الستدامغ = 

)1(logmax iT


  

مقابــل الفخضــية البجيمــة أن  rأن عــجد متجيــات التكامــل السذــتخك =  اي حيــث يــتع اختبــار فخضــية العــجم
 r + 1 (7.)عجد متجيا التكامل الستدامغ = 

 (3)معادلات التكامل السذتخك تع الحرػل عمي الشتائج السػضحة في الججول رقع بتصبيق 

 (3)اىجذوه رقٌ 

 شترك( ىيتناٍو اىJohansenَاختبار جوهاّسِ )ّتائج ٌوضح 

Date: 03/23/19   Time: 22:42   

Sample (adjusted): 1999 2017   

Included observations: 19 after adjustments  

Trend assumption: Linear deterministic trend  

Series: BF LR MU    

Lags interval (in first differences): 1 to 1  

Unrestricted Cointegration Rank Test (Trace)  

Hypothesized  Trace 0.05  

No. of CE(s) Eigenvalue Statistic Critical Value Prob.** 

None *  0.892673  83.05627  47.85613  0.0000 

At most 1 *  0.782434  40.65058  29.79707  0.0019 

At most 2  0.415825  11.67080  15.49471  0.1734 

At most 3  0.073831  1.457273  3.841466  0.2274 

 Trace test indicates 1 cointegrating eqn(s) at the 0.05 level 

 * denotes rejection of the hypothesis at the 0.05 level 

 **MacKinnon-Haug-Michelis (1999) p-values  

 الوددا  المكزي  ستخددا  البااات  المخصص  عيااا ن  نك المصدر: إعداد الباحث بإ

 ( لمتكامل السذتخكJohansenاختبار جػىاندغ ) نتائج أن( 3)الججول رقع  يتزح مغ
 السذتخك لمتكامل علاقة شػيمة السجي بيغ متغيخات الجراسة ويطيخ ذلظ وجػد متجو واحج ىشالظ

الفخض البجيل والحى يعشي  وقبػلفخض العجم  يتع رفس%  وبالتالي 5عشج مدتػي معشػية 
 .الشساذجمتغيخات  ػد علاقة شػيمة الأجل بيغوج

تصحٍح  بإستخذاً َّورج  حجٌ اىتَوٌو اىَصرفً عيىسٍاسات وبراٍج بْل اىسوداُ اىَرمزي تقذٌر اثر 

 (Error Correction Model-ECMاىخطأ )
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بأنو يفرل العلاقة في السجى الصػيل عشيا  (انجل غخانجخ)نسػذج ترحيح الخصأ عغ نسػذج  يتسيد   

في السجى القريخ، كسا يتسيد بخػاص أفزل في حالة العيشات الرغيخة، وتعج السعمسة السقجرة في الشسػذج 
( و جػىاندغ Engel Granger 1987غخانجخ ) -أكثخ اتداقاا مغ تمظ الصخق الأخخى مثل شخيقة انجل

(Johansen 1988( و لاختبار لسجى تحقق التكامل الستدامغ بيغ متغيخات في ضل ،)ECM يقجم )
(Persaran 2001 بيغ )( مشيجاا حجيثاا لاختبار مجى تحقق العلاقة التػازنية )القريخة و الصػيمة الأجل

ت التفديخية الستغيخات في ضل نسػذج ترحيح الخصأ حيث يتسيد بإمكانية التصبيق سػاء كانت الستغيخا
أو كان بيشيسا تكامل مذتخك مغ نفذ  ، I(1)أو متكاممة مغ الجرجة الأولى  I(0)صفخ متكاممة مغ الجرجة 

الجرجة ، و يسكغ تصبيقيا في حالة العيشات الرغيخة عمى خلاف الصخق الدابقة التقميجية، و لا يصبق ىحا 
  .(7)الشسػذج إلا بعج نجاح اختبار جػىاندغ لمتكامل الستدامغ

وبتصبيق نسػذج  حجع التسػيل السرخفي عمىلكياس اثخ سياسات وبخامج بشظ الدػدان السخكدي 
 (4)تع الحرػل عمي الشتائج السػضحة في الججول رقع  ترحيح الخصأ
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 (4)جذوه رقٌ 

  (Error Correction Model-ECM) ّتائج اختبار َّورج تصحٍح اىخطأ

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 المصدر: إعداد الباحث بإستخددا  البااات  المخصص  عيااا ن  نك  الوددا  المكزي . -

 ) ( الانحكاف المعاار .المحودنة. Tهي قام  ] [ -

 :تفديخ نتائج نسػذج ترحيح الخصأ السقجر

  تذتسل عمى التيو ( 4)لتفديخ نتيجة نسػذج ترحيح الخصأ السقجر في الججول رقع  معاييخ ثلاثة  استخجام تع
 .الكياسي السعيار و الإحرائي السعيار الاقترادية، الشطخية معيار

 Vector Error Correction Estimates  

 Date: 03/23/19   Time: 23:17  

 Sample (adjusted): 2001 2017  

 Included observations: 17 after adjustments 

 Standard errors in ( ) & t-statistics in [ ] 

Cointegrating Eq:  CointEq1   

BF(-1)  1.000000   

LR(-1)  -5803.188   

  (1322.88)   

 [ 4.38677]   

MU(-1) -6198.946   

  (1169.29)   

 [-5.30146]   

Error Correction: D(BF) D(LR) D(MU) 

CointEq1  -0.211023 -1.73E-05  9.33E-05 

  (0.05595)  (3.4E-05)  (3.5E-05) 

 [ 3.77131] [-0.50574] [ 2.65549] 

D(BF(-3))  0.254584  0.000302 -0.000915 

  (0.63845)  (0.00039)  (0.00040) 

 [ 0.39875] [ 0.77395] [-2.28314] 

D(LR(-3)) -234.8610  0.020259 -0.199295 

  (341.366)  (0.20868)  (0.21439) 

 [-0.68800] [ 0.09708] [-0.92960] 

D(MU(-3)) -336.0365  0.041954 -0.071064 

  (205.755)  (0.12578)  (0.12922) 

 [-1.63319] [ 0.33355] [-0.54994] 

 R-squared  0.776043  0.057706  0.339055 

 Adj. R-squared  0.724361 -0.159746  0.186529 

 Sum sq. resids  2.52E+08  94.22935  99.45751 

 S.E. equation  4404.202  2.692287  2.765968 

 F-statistic  15.01563  0.265375  2.222932 

 Log likelihood -164.4771 -38.67836 -39.13735 

 Akaike AIC  19.82083  5.020984  5.074983 

 Schwarz SC  20.01688  5.217034  5.271033 

 Mean dependent  6000.026  0.000000 -0.488235 

 S.D. dependent  8388.739  2.500000  3.066733 

 Determinant resid covariance (dof adj.)  4.52E+08  

 Determinant resid covariance  2.02E+08  

 Log likelihood -234.9259  

 Akaike information criterion  29.40305  

 Schwarz criterion  30.13824  
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 :  الاقترادية الشظرية معيار-1

ات الستغيخات السدتقمة معمساشارة  أن (6) رقع الججول في  السقجرة الشسػذج نتائج يلاحع مغ خلال 
( و 5803.188- لقانػني )حتياشي الشقجي ا، حيث بمغت  معمسة متغيخ الإالاقترادية الشطخية مع متػافقة
(. وىحا يجل عمي انو  كمسا كانت ىشالظ زيادة في ندبة 6198.946-متغيخ ىامر السخابحة )معمسة 

 . الديادة إلى نقران في حجع التسػيل السرخفي القانػني وىامر السخابحة أدت ىحهالاحتياشي الشقجي 

 : الإحرائي السعيار-2

كسا بمغت .  لمشسػذج الذاممة السعشػية عغ تجل (F)اختبار قيسة( 6) عرق الججول خلال مغ  يلاحع         
 (LRلمستغيخات السدتقمة ندبة الاحتياشي الشقجي القانػني ) السحدػبة (t-Statistic)الاحرائية 

% وىي اكبخ مغ قيسة 9معشػي  مدتػي  (عشجMU()-5.30146و ىامر السخابحة ) ( 4.38677)
(T)( 60666الججولية التي بمغت)   جسيع متغيخات الشسػذج معشػية إحرائياا. نأمسا يعشي 

 : الكياسي السعيار-3

 ةالسدتقم اتالستغيخ  أن بمغت 6066 (R2) التحجيج معامل قيسة ان( 6) رقع الججول يلاحع مغ 
خخي أوبكية التأثيخ يُعدي لستغيخات  لتابعا ات في الستغيخالتغيخ  مغ %66تفدخ ندبة  شسػذجال في ةالسزسش

( T( وكانت قيسة )0.211023-) لمشسػذج فمعامل سخعة التكيوقج كانت قيسة  .يخ مزسشة في الشسػذجغ
وىحا يعشي  (.60666الججولية )(T)كبخ مغ قيسة % وىي أ9معشػي  مدتػي  عشج (3.77131السحدػبة لو )

يح الخصأ عمى وأقل مغ الرفخ مسا يجل عمى مقجرة نسػذج ترح ةقيسة سالب ذو، ىػ  معشػي احرائياا نو أ
 9تقجر ب ي إذا انحخفت البيانات عغ الػضع التػازني تحتاج إلي فتخة شف لمستغيخات بسعقياس سخعة التكي

 . المخجػع ليت سشػا

 اختبار الفروض:

علاقة عكدية بيغ كل مغ ندبة الإحتياشي الشقجي القانػني وىامر  جتػج"  نز الفخضية 
"، ومغ خلال ملاحطة نتائج نسػذج قجمو الجياز السرخفي الدػدانيوحجع التسػيل السرخفي الحي يُ  السخابحة

ندبة الاحتياشي ة السُتغيخات السدتقمة كانت ىي  عمسمَ اشارة  أن تزحي( 4ترحيح الخصأ بالججول رقع )
وىي معشػية إحرائياا، ويطيخ ذلظ مغ   (-6198.946) وىامر السخابحة (،-5803.188)الشقجي القانػني
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 ( عمى التػالي عشج5.30146-(، )4.38677السحدػبة التي كانت تداوي ) (t-Statistic)خلال قيسة  2020
(، وايزاا مغ خلال السلاحطة لكل 60666الججولية التي بمغت ) (T)مغ قيسة  كبخأ% وىي 9ة معشػي مدتػي 

خض البجيل، معاييخ الاختبارات السختمفة يتزح انيا معشػية احرائياا وبالتالي يتع رفس فخض العجم وقبػل الف
ندبة الاحتياشي الشقجي القانػني وىامر السخابحة كمسا يؤدي ذلظ إلى يعشي  كمسا كانت ىشالظ زيادة في وىحا 

 نقران في حجع التسػيل السرخفي. 

 الشتائج والتهصيات:

 الشتائج:

 خمُرت الجراسة إلى مجسػعة  مغ الشتائج، يُسكغ إيجاز أىسيا في الجػانب التالية: 

أداء السرارف بشقران في حجع التسػيل  عمىندبة الاحتياشي الشقجي القانػني يادة في تؤثخ الد   (7
 .(5803.188- )بسقجار  السرخفي

ثخ كبيخ لدياسات البشظ السخكدي الستعمقة بتحجيج ىامر السخابحة برػرة عكدية مع حجع أيػجج  (7
-)السخابحة  بسقجار ميل متغيخ ىامرالتسػيل السرخفي مسا يؤثخ عمي ربحية السرارف 

 التسػيل السرخفي . عمى حجع وخاصة انيا تعسج بذكل أساسي(. 6198.946
حجع ندبة الاحتياشي الشقجي و ديادة في تػجج علاقة عكدية بيغ سياسات البشظ السخكدي التي تتعمق ب (3

 الػدائع السرخفية بالسرارف .
جع الػدائع السرخفية بالجياز كمسا كانت ىشالظ زيادة في ىامر السخابحة يؤدي ذلظ إلى زيادة في ح (4

 . السرخفي الدػداني
ضخامة حجع الأصػل الثابتة التي تستمكيا السرارف وصعػبة تدييل تمظ الأصػل في الػقت  (5

 السشاسب.
 ضآلة السخررات التي يسكغ أن تػاجو بيا مخاشخ التسػيل. (6

 التهصيات :
 لسقابمة التي تتسثل في الآتي:مغ خلال الشتائج التي خمُرت إلييا الجراسة تع وضع التػصيات ا

بيغ بشظ الدػدان السخكدي  والسرارف العاممة عشج وضع الدياسات حتى يحجث والتذاور إحكام التشديق   .6
 التشاغع التام عشج التشفيح، الأمخ الحي يؤدي إلى رفع كفاءة أداء السرارف. 
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أي تغيخات قج تحجث في  ضخورة قيام البشظ السخكدي بػضع سياسات مخنة مغ شأنيا أن تتػاءم مع .6

مؤشخات الاقتراد الكمي برػرة عامة والشذاط السرخفي عمى وجو التحجيج، وكحلظ مع أي تصػرات قج 
 يتعخض ليا الاقترادي العالسي.

اتخاذ الإجخاءات والتجابيخ الكفيمة بديادة رساميل السرارف واحتياشياتيا وحفد عسميات الجمج السرخفي  .6
ف ذات ملاءة مالية وكفاءات إدارية تسكشيا مغ السشافدة داخمياا وخارجياا التي مغ شأنيا خمق مرار 

 وخاصة في ضل العػلسة التي أصبحت مغ أىع سساتيا اقتراديات الحجع الكبيخ. 

ضخورة أن يتبشى البشظ السخكدي سياسات إصلاح مرخفي وترحيح ليكمي شامل يدتيجف الكادر  .6
تي تسارسيا وتػزيعيا الجغخافي ومجى جػدة الخجمات التي البذخي، عجد السرارف ونػعية الانذصة ال

 تقجميا لعسلائيا.

يقػم البشظ السخكدي بإلدام السرارف بشذخ الػعي السرخفي وفتح فخوع ليا في أوسع نصاق بسا يحقق  .9
 مغ الخجمات السرخفية.  شخائح السجتسعمفيػم الذسػل السالي القائع عمى استفادة جسيع 

 وتشػيعيا، وذلظ لسقابمة أي مخاشخ تراحب عسميات التسػيل السرخفي. زيادة حجع السخررات .0
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