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 انبحث مستخهص
ٹُؾٺش ث٥ؾ٪ٴ٣ ث٥٪ج٥ٸ ث٥ٶ ٳفٴ٣ ث٥خذ٩جس ث٥٪ج٥ٺز د٦٢ٚز ٩ٮخٚنز ٳؽٴدر ّج٥ٺز ٬٩ ث٥ٞيجُ ث٥٪ج٥ٸ ث٥شع٪ٸ      

ث٥ٶ ١جٙز ٙتجس ث٥٪ؾض٪ِ خجفز ث٥ٚتجس ث٥٪ٲ٪ؾز ٳ٬٩ ع٨ ثعضخذث٩ٲج ٳثځعضٚجدر ٩ٮٲج. ١٪ج ٹشصذو ث٥ؾ٪ٴ٣ ث٥٪ج٥ٸ 

ق٪جٹز ث٥٪ج٥ٺز ٦٥٪غضٲ٠٦، ٥ٲزث ٙؤ٭ٰ ٹُقٜٞ ؽ٪٦ز ٩ِ ثځعضٞشثس ث٥٪قشٙٸ ٙنڂً ٬ّ ثسصذجىٰ ٩ِ ث٥ٮضثٱز ث٥٪ج٥ٺز ٳث٥

ٳٱزث ٩ج ؽ٦ْٰ ٹ٦ُٚش أ٭َجس ث٢٥غٺش ٬٩ ث٥ذٳ٣ ٳث٥ذٮٴٟ  .٬٩ ثٽٱذثٗ ٳ٬٩ أٱ٪ٲج د٨ّ ٳصْضٹض ثځعضٞشثس ث٥٪قشٙٸ

 ث٥٪ش١ضٹز ٙٸ ثٻٳ٭ز ثٽخٺشر.

٩قشٗ  32ش صٲذٗ ث٥ذسثعز ث٥ٶ دٺج٫ أعش ٩ؤؽشثس ث٥ؾ٪ٴ٣ ث٥٪ج٥ٸ ٦ّٶ ثځعضٞشثس ث٥٪قشٙٸ ٙٸ ّٺٮز ؽ٪٦   

ث٥ٶ ث٥ٮق٘ ث٥غج٭ٸ ٬٩  ٬٩2406 ث٥٪قجسٗ ثځٱ٦ٺز ٙٸ ث٥ٞيجُ ث٥٪قشٙٸ ث٥ْشثٝٸ ٦٥٪ذَّر ٬٩ ث٥ٮق٘ ثٽٳ٣ ٥ْج٧ 

٦ّٶ ٳٜٙ ٙشمٺز ث٥ذسثعز ث٥ضٸ رٱذش ث٥ٶ ٳؽٴد صؤعٺش إٹؾجدٸ ٥٪ؤؽشثس ث٥ؾ٪ٴ٣ ث٥٪ج٥ٸ ٦ّٶ ٩ؤؽش  2408ث٥ْج٧ 

ر ث٥٪ذٙٴّجس ٙٸ ث٥ذٮ٠ ث٥٪ش١ضٷ ث٥ْشثٝٸ ٙنڂً ٬ّ ثځعضٞشثس ث٥٪قشٙٸ، ثر ثعضٮذس ث٥ذسثعز ٦ّٶ دٺج٭جس دثةش

 Dynamic Panelث٥ضٞجسٹش ث٥ذٳسٹز ٥٪قجسٗ ث٥ْٺٮز. ٳدجعضخذث٧ أعج٥ٺخ ث٥ذٺج٭جس ث٥٪ضدٳؽز ث٥ذٹٮج٩ٺ٢ٺز )

Dataصقذٹذثً ىشٹٞز ث٥ْضٳ٧ ث٥٪ْ٪٪ز ) (Generalized method of moments -GMM ٨٥ صضٴف٤ )

ث٫ دْل ٩ؤؽشثس ث٥ؾ٪ٴ٣ ث٥٪ج٥ٸ ١ْذد ٙشٳُ ث٥٪قجسٗ ٳفؾ٨ ث٥ٴدثةِ ث٥ٮضجةؼ ث٥ٶ ٝذٴ٣ ث٥ٚشمٺز دؾ٤٢ صج٧ ٳ

صؤعش ٢ّغجُ ٦ّٶ ثځعضٞشثس ث٥٪قشٙٸ ٙنڂً ٬ّ ّذ٧ عذٴس صؤعٺش ثځةض٪ج٫ ث٥ٮٞذٷ ٳّذد ث٥قغجدجس ث٥٪قشٙٺز 

٦٥ؾش١جس ٦ّٶ ٩ؤؽش ثځعضٞشثس، دجعضغٮجء ٩ؤؽش ّذد ث٥قغجدجس ث٥٪قشٙٺز ٥پٙشثد ٙٞذ أعذضش ٭ضجةؼ ث٥ضٞذٹش 

 ز صؤعٺشٯ ثٿٹؾجدٸ. ٩ْٮٴٹ

ث٥ؾ٪ٴ٣ ث٥٪ج٥ٸ، ثځعضٞشثس ث٥٪قشٙٸ، ث٥ٞٺجط ثځٝضقجدٷ، ث٥ذٺج٭جس  المصطهحات انرئٍسٍة نهبحث/

 .ث٥٪ضدٳؽز، ىشٹٞز ث٥ْضٳ٧ ث٥٪ْ٪٪ز
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 المقذمة
ٹْذ ث٥ؾ٪ٴ٣ ث٥٪ج٥ٸ ٬٩ ث٥٪ٴثمٺِ ث٥٪ٲ٪ز ٳث٥قذٹغز ث٥زٷ ثخز ٩ؾجځً ٳثعْجً ٙٸ ثٻٳ٭ز ثٽخٺشر ٬٩ ٝذ٤     

ٳر٠٥ ٽٱ٪ٺضٰ ٙٸ  2447ث٥٪ٮَ٪جس ث٥ذٳ٥ٺز ٳفج٭ْٸ ث٥ٞشثسثس خجفز دْذ ثٽص٩ز ث٥٪ج٥ٺز ث٥ْج٥٪ٺز ٙٸ ٭ٲجٹز ّج٧ 

ُٰ Banking Instabilityقشٙٸ صؾٮخ ٳف٤ ّذد ٬٩ ث٥٪ؾج٤١ ثځٝضقجدٹز أٱ٪ٲج ّذ٧ ثځعضٞشثس ث٥٪ ، ٳصْضٹضثً ٥

ٳٹْذ  2448ّج٧  Alliance For Financial Inclusion (AFI)ص٨ ث٭ؾجء ث٥ضقج٥٘ ث٥ْج٥٪ٸ ٦٥ؾ٪ٴ٣ ث٥٪ج٥ٸ 

ثٳ٣ ؽذ٢ز ّج٥٪ٺز ٦٥ض٨٦ْ ٬٩ صؾجسح ث٥ذٳ٣ ٙٸ ٩ؾج٣ ث٥ؾ٪ٴ٣ ث٥٪ج٥ٸ، ١٪ج ص٨ ث٭ؾجء ث٥ؾشث١ز ث٥ْج٥٪ٺز ٦٥ؾ٪ٴ٣ 

ٙٸ   ٬٩G20 ٝذ٤ دٳ٣ ٩ؾ٪ٴّز ث٥ْؾشٹ٬  Global Partnership For Financial Inclusionث٥٪ج٥ٸ 

ٳر٠٥ ٥٪ٴثؽٲز صقذٹجً ّج٥٪ٺجً ٹض٪غ٤ ٙٸ م٪ج٫ ث٥ؾ٪ٴ٣ ث٥٪ج٥ٸ ٥قٴث٥ٸ ٭ق٘ ع٢ج٫ ث٥ْج٨٥ ث٥ذج٥ٖٺ٬  2449ّج٧ 

 ٳث٥٪غضذْذٹ٬ ٬٩ ث٥ٮَج٧ ث٥٪ج٥ٸ ث٥شع٪ٸ.

ٳث٥زٷ ٹغْٶ ث٥ٶ   CBIٷ ث٥ْشثٝٸٳ٦ّٶ ث٥٪غضٴٵ ث٥٪ق٦ٸ أفذـ ث٥ؾ٪ٴ٣ ث٥٪ج٥ٸ أفذ أٳ٥ٴٹجس ث٥ذٮ٠ ث٥٪ش١ض  

صقٞٺٜ أٱذثٰٙ ٥ن٪ج٫ صْضٹض ٭َج٧ ٩قشٙٸ ٩غضٞش ٝجة٨ ٦ّٶ ث٥٪ٮجٙغز، فٺظ أى٦ٜ ٩ذجدسر ص٪ٴٹ٤ ث٥٪ؾجسٹِ 

صشٹ٦ٺٴ٫ دٹٮجس ّشثٝٸ، إمجٙز ٥غْٺّٰ ث٥ٶ  6ٳد٪ذ٦ٔ  2405ث٥قٖٺشر، ث٥٪ضٴعيز ٳث٢٥ذٺشر ٳث٥ضٸ دذأس ٩ٮز ّج٧ 

٢٥ضشٳ٭ٺز ٬٩ خڂ٣ صيٴٹش ث٥ٺجس دِٙ ث٥شٳثصخ ٥٪ٴٍٚٸ دٳثةش ث٥ذٳ٥ز صيٴٹش أ٭َ٪ز ث٥ذِٙ ٳصغٴٹز ث٥٪ذجدځس ثٿ

ٳث٥٪ضٞجّذٹ٬ ث٢٥ضشٳ٭ٺجً، ٙنڂً ٬ّ ٩ؾشٳّٰ ٙٸ صٴىٺ٬ سٳثصخ ث٥٪ٴٍٚٺ٬ ٳث٥ضٸ دذأٱج ٩ِ ٩ٴٍٚٺٰ، ٳ٤١ ر٠٥ 

ٹغٲ٨ ٙٸ صْضٹض ٳسِٙ ٩غضٴٵ ٩ؤؽشثس ث٥ؾ٪ٴ٣ ث٥٪ج٥ٸ، إځ ث٫ ّڂٝز ٱزٯ ث٥٪ؤؽشثس ٩ِ ثځعضٞشثس ث٥٪قشٙٸ 

 خز ٩غجس ٢ّغٸ ١ٮضٺؾز ٥يذٺْز ثځٝضقجد ٳىذٺْز ث٥خذ٩جس ث٥٪ج٥ٺز ث٥٪ٞذ٩ز. ٝذ صؤ

 مشكهة انذراسة
ث٭خٚجك ٩غضٴٵ ث٥ؾ٪ٴ٣ ث٥٪ج٥ٸ ٙٸ ث٥ْشثٛ ٩ِ ٳؽٴد صقذٹجس صٴثؽٰ ٩ؤؽشثصٰ ٳث٥ضٸ ٬٩ ؽؤ٭ٲج ث٥ضؤعٺش ٙٸ     

 ثځعضٞشثس ث٥٪قشٙٸ.

 فرضٍة انذراسة
 ؤؽشثس ث٥ؾ٪ٴ٣ ث٥٪ج٥ٸ ٙٸ د٨ّ ثځعضٞشثس ث٥٪قشٙٸ ٙٸ ث٥ْشثٛ. ث٥ذسثعز ٬٩ ث٥ضؤعٺش ثٿٹؾجدٸ ٥٪ صٮي٦ٜ ٙشمٺز  

 أهمٍة انذراسة

ص٢٪٬ أٱ٪ٺز ث٥ذسثعز ٙٸ ثٿٹؾجدٺجس ٳث٥ٚٴثةذ ث٥ضٸ عٺقق٤ ٦ّٺٲج ث٥ٮَج٧ ث٥٪قشٙٸ ٬٩ خڂ٣ صْضٹض ث٥ؾ٪ٴ٣   

 ٥٪ج٥ٸ.ث٥٪ج٥ٸ، دجٿمجٙز ث٥ٶ ثٽٱ٪ٺز ث٢٥ذٺشر ٥ضٴؽٲجس ث٥ذٮ٠ ث٥٪ش١ضٷ ث٥ْشثٝٸ ٙٸ سِٙ ٩غضٴٵ ث٥ؾ٪ٴ٣ ث

 اهذاف انذراسة

صغْٶ ث٥ذسثعز ث٥ٶ صؤىٺش ثٽعظ ث٥ٮَشٹز ٦٥ؾ٪ٴ٣ ث٥٪ج٥ٸ ٳثځعضٞشثس ث٥٪قشٙٸ ٳ٬٩ ع٨ صق٦ٺ٤ ٳثعذجس ث٥ْڂٝز   

 ٙٺ٪ج دٺٮٲ٪ج ٙٸ ٤ٍ صٴؽٲجس ث٥ذٮ٠ ث٥٪ش١ضٷ ث٥ْشثٝٸ ٥شِٙ ٩غضٴٹجس ث٥ؾ٪ٴ٣ ث٥٪ج٥ٸ. 

 حذود انذراسة
ث٥ٶ ث٥ٮق٘ ث٥غج٭ٸ  2406ث٥ض٩ج٭ٺز: ٳٙٞجً ٥يذٺْز ث٥ذٺج٭جس ث٥٪ضٴٙشر عض٢ٴ٫ ٩ذَّر ث٥ذسثعز ٬٩ ث٥ٮق٘ ثٽٳ٣ ٥ْج٧ 

 . ٥2408ْج٧ 

 ٩قشٗ.  32ث٥٪٢ج٭ٺز: ّٺٮز ٬٩ ث٥٪قجسٗ ثځٱ٦ٺز ٦٥ٞيجُ ث٥٪قشٙٸ ث٥ْشثٝٸ صض٢ٴ٫ ٬٩ 

 منهجٍة انذراسة
ث٥ٚشمٺز ٳصقٞٺٜ أٱذثٗ ث٥ذسثعز ٳر٠٥ دجعضخذث٧ ثځعج٥ٺخ صغضٮذ ث٥ذسثعز ٦ّٶ ث٥٪ٮٲؼ ثځعضٞشثةٸ ٳر٠٥ ځخضذجس 

 ث٥ٞٺجعٺز ث٥٪ڂة٪ز ٳٙٞجً ٥يذٺْز ث٥ذٺج٭جس ث٥٪ضٴٙشر.
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 المبحث الأول/ الإطار اننظري نهشمىل المالي
 :أولاً: مفهىو انشمىل المالي

ٳث٥٪قشٙٺز، ٳث٫ ٹْذ ث٥ؾ٪ٴ٣ ث٥٪ج٥ٸ ٳثفذثً ٬٩ أٱ٨ ث٥٪ٴمٴّجس ث٥٪يشٳفز ٦ّٶ ث٥غجفز ثځٝضقجدٹز     

( ٩ٚٲٴ٧ ثځعضذْجد ٧Leyshon & Thrift ّٮذ٩ج صٮجٳ٣ )0993دذثٹز ٍٲٴس ٱزث ث٥٪قي٦ـ ٹْٴد ث٥ٶ ّج٧ 

 (Financial Services) ث٥٪ج٥ٸ ٳر٠٥ ٙٸ دسثعضٲ٨ ث٥ضٸ صٮجٳ٥ش ٳفٴ٣ ث٥ٮجط ث٥٪قذٳد ث٥ٶ ث٥خذ٩جس ث٥٪ج٥ٺز

(.Garg, Agarwal, 2014: 52) ١ٮضٺؾز ٿٕڂٛ ّذد ٬٩ ٙشٳُ ث٥٪قجسٗ ٙٸ دشٹيج٭ٺج
 

ٳ٩ِ صيٴس  

ثځٝضقجدٹجس ٙٸ ٤ٍ ٳؽٴد ث٢٥غٺش ٬٩ ث٥ذٳ٣ ځ ٹغضيٺِ ثٙشثدٱج ٳ٩ؾجسٹْٲج ث٥ٴفٴ٣ ث٥ٶ ث٥خذ٩جس ث٥٪ج٥ٺز 

ثصدثد ثځٱض٪ج٧ ٳث٥ضٴؽٰ ٭قٴ  2447ث٥شع٪ٺز دغٲٴ٥ز، ٳدج٥ضضث٬٩ ٩ِ ٍٲٴس ثځص٩ز ث٥٪ج٥ٺز ث٥ْج٥٪ٺز دٮٲجٹز ّج٧ 

ٳإؽشثءثس صضخزٱج ث٥ؾٲجس ث٥ٮٞذٹز ٙٸ ث٥ذٳ٣ دٲذٗ صْضٹض ٳصغٲٺ٤ صقٞٺٜ ث٥ؾ٪ٴ٣ ث٥٪ج٥ٸ ٬٩ خڂ٣ عٺجعجس 

ٳفٴ٣ ث٥خذ٩جس ث٥٪ج٥ٺز ٢٥جٙز ٙتجس ث٥٪ؾض٪ِ، ٳځ عٺ٪ج رٳٷ ث٥ذخ٤ ث٥٪قذٳد ٳص٪٢ٺٮٲ٨ ٬٩ ثعضخذث٧ ٱزٯ ث٥خذ٩جس 

(. ٥ز٠٥ صْذدس ٩ٚجٱٺ٨ ث٥ؾ٪ٴ٣ ث٥٪ج٥ٸ ٳٙٞجً Motgan, Pontines, 2014: 5ٳصٴٙٺشٱج دض٢ج٥ٺ٘ ٩ٮخٚنز )

ُٰ ٥ؾٮز ث٥ؾ٪ٴ٣ ث٥٪ج٥ٸ ٙٸ ث٥ٲٮذ ) س ث٥ضٸ صيشٝش ث٥ٺٰ ٙنڂً ٬ّ ث٥ذجفغٺ٦٥٬٪ؤعغج ( دؤ٭ٰ "م٪ج٫ CFIٳٝذ ّشٙض

ٳفٴ٣ ث٥خذ٩جس ث٥٪ج٥ٺز دج٥ٴٝش ث٥٪ٮجعخ ٳد٦٢ٚز سخٺقز ث٥ٶ ث٥ٚتجس ث٥ضٸ صقضجؽٲج خجفز ٙتجس ٩ٮخٚنز ث٥ذخ٤" 

(Bhowmik, Saha, 2013: 2( ث٥ذٮ٠ ث٥ذٳ٥ٸ ُٰ شٹش ث٥ضٮ٪ٺز ث٥٪ج٥ٺز ( ٙٸ صWorld Bankٞ(. ١٪ج ّشٙ

 ,The World Bankث٥ْج٥٪ٸ ث٥ضجدِ ٥ٰ دؤ٭ٰ "٭غذز ثٽٙشثد ٳث٥ؾش١جس ث٥زٹ٬ ٹغضخذ٩ٴ٫ ث٥خذ٩جس ث٥٪ج٥ٺز" )

ٳث٥٪ؾ٪ٴّز ثځعضؾجسٹز ٥٪غجّذر  ١AMFز٠٥ أؽجس ث٥ضٞشٹش ث٥٪ؾضشٟ دٺ٬ فٮذٳٛ ث٥ٮٞذ ث٥ْشدٸ  (.15 :2014

( ث٥ٶ Financial Inclusion Measurement in the Arab Worldصقش ّٮٴث٫ ) CGAPث٥ٚٞشثء 

ث٥ؾ٪ٴ٣ ث٥٪ج٥ٸ دؤ٭ٰ "ث٥قج٥ز ث٥ضٸ ٹض٪ضِ ٙٺٲج ثٽٙشثد د٪ج ٙٺٲ٨ أفقجح ث٥ذخ٤ ث٥٪ٮخٚل، ٳث٥ؾش١جس، د٪ج ٙٸ ر٠٥ 

أفٖشٱج، دئ٢٩ج٭ٺز ث٥ٴفٴ٣ ٦٥خذ٩جس ث٥٪ج٥ٺز ث٥شع٪ٺز رثس ث٥ؾٴدر ث٥ْج٥ٺز )ث٥٪ذٙٴّجس، ث٥ضقٴٹڂس، ثځدخجس، 

ثځعضٚجدر ث٥ْٚج٥ز ٩ٮٲج، ٹِٞ صٴٙٺشٱج ديشٹٞز ٩غؤٳ٥ز ٳ٩غضذث٩ز ٬٩ ٝذ٤ ٩ؾ٪ٴّز ٩ضٮٴّز ثځةض٪ج٫ ٳث٥ضؤ٩ٺ٬( ٳ

 (.٬٩CGAP and AMF, 2017: 1 ٩ٞذ٩ٸ ث٥خذ٩جس ث٥٪ج٥ٺز ث٥ْج٦٩ز ٙٸ دٺتز ٝج٭ٴ٭ٺز ٳصٮَٺ٪ٺز ٩ٮجعذز" )

ُٰ ٤١ ٬٩ ٩ٮَ٪ز ث٥ضْجٳ٫ ٳث٥ضٮ٪ٺز ثځٝضقجدٹز )  (INFE)ج٥ٸ ( ٳث٥ؾذ٢ز ث٥ذٳ٥ٺز ٦٥ضغٞٺ٘ ث٥٪١OECD٪ج ّشٙض

ث٥٪ٮذغٞز ّٮٲج دؤ٭ٰ "ث٥ْ٪٦ٺز ث٥ضٸ ٹض٨ ٬٩ خڂ٥ٲج صْضٹض ث٥ٴفٴ٣ إ٥ٶ ٩ؾ٪ٴّز ٳثعْز ٬٩ ث٥خذ٩جس ٳث٥٪ٮضؾجس 

ث٥٪ج٥ٺز ث٥شع٪ٺز ٳث٥خجمْز ٦٥شٝجدز دج٥ٴٝش ٳث٥غْش ث٥٪ْٞٴ٥ٺ٬ ٳدج٥ؾ٤٢ ث٢٥جٗ، ٳصٴعٺِ ٭يجٛ ثعضخذث٧ ٱزٯ 

٠ ٬٩ خڂ٣ صيذٺٜ ٩ٮجٱؼ ٩ذض٢شر ٳث٥ضٸ صن٨ ث٥ضٴّٺز ث٥خذ٩جس ٳث٥٪ٮضؾجس ٬٩ ٝذ٤ ؽشثةـ ث٥٪ؾض٪ِ ث٥٪خض٦ٚز ٳر٥

 Arab Monetaryٳث٥ضغٞٺ٘ ث٥٪ج٥ٸ ٳر٠٥ دٲذٗ صْضٹض ث٥شٙجٯ ث٥٪ج٥ٸ ٳثځ٭ذ٩جػ ثځؽض٪جّٸ ٳثځٝضقجدٷ" )

Fund, 2015: 2-3.) 

ٳ٬٩ ث٥٪ٚجٱٺ٨ ث٥غجدٞز ٹ٪٬٢ ث٥ٴفٴ٣ إ٥ٶ أ٫ ث٥ؾ٪ٴ٣ ث٥٪ج٥ٸ ٱٴ ّ٪٦ٺز صقٴٹ٤ ث٥ضْج٩ڂس ث٥٪ج٥ٺز ٬٩ 

ض٪ٴٹ٤ ٕٺش ث٥شع٪ٺز )صْ٪٤ خجسػ إىجس ث٥ٮَج٧ ث٥ٞج٭ٴ٭ٸ ث٥شع٪ٸ ٙٸ ث٥ذٳ٥ز( ث٥ٶ ٝٮٴثس ث٥ض٪ٴٹ٤ ث٥شع٪ٺز ٝٮٴثس ث٥

٦٥ٮَج٧ ث٥٪ج٥ٸ ٳث٥ضٸ صض٪ضِ دج٥قٚز ث٥ٞج٭ٴ٭ٺز ٳر٠٥ ٬٩ خڂ٣ صغٲٺ٤ ٳفٴ٣ ١جٙز ٙتجس ث٥٪ؾض٪ِ أٙشثد ٳ٩ؤعغجس 

٪غضذْذٹ٬ ٝغشثً ٳص٪٢ٺٮٲ٨ ٬٩ ثعضخذث٧ ث٥ٶ خذ٩جس ث٥ٮَج٧ ث٥٪ج٥ٸ ث٥شع٪ٸ خجفزً ٙتجس رٳٷ ث٥ذخ٤ ث٥٪قذٳد ٳث٥

ٱزٯ ث٥خذ٩جس ّذش صخٚٺل ث٦٢٥ٚز ٳسِٙ ث٥ؾٴدر إمجٙز ث٥ٶ صسُ ث٥غٞجٙز ث٥٪ج٥ٺز دٺٮٲ٨، د٪ْٮٶ أ٫ ث٥ؾ٪ٴ٣ ث٥٪ج٥ٸ 

ٹغضٲذٗ ث٥ٚتجس ث٥٪ٲ٪ؾز ٳث٥٪غضذْذر ٝغشثً ٬٩ ث٥ٮَج٧ ث٥٪ج٥ٸ ث٥شع٪ٸ ٳد٩ؾٲ٨ ٙٸ ث٥ٮَج٧ ٩ِ ثّيجةٲ٨ ٙشفز 

 ذ٩جس ث٥٪ج٥ٺز ث٥شع٪ٺز دٳ٫ ص٪ٺٺض.  ث٥ققٴ٣ ٳثځعضٚجدر ٬٩ ث٥خ

 انشمىل المالي ثانٍاً: أهمٍة

ث٫ ٕٺجح ث٥ؾ٪ٴ٣ ث٥٪ج٥ٸ ٹؤدٷ ث٥ٶ ٥ؾٴء ث٥٪غضذْذٹ٬ ث٥ٶ ٝٮٴثس ث٥ض٪ٴٹ٤ ٕٺش ث٥شع٪ٺز ٬٩ ثؽ٤ ثځٝضشثك    

ٳدؤعْجس ٙجةذر ٩شصْٚز ٩ِ سٱ٬ ٩ج ٹ٪٢٦ٰ ٙٸ فج٥ز ث٥ضخ٦٘ ٬ّ ٳٝش ثځعضقٞجٛ، إمجٙز ث٥ٶ ديب ث٥ٮ٪ٴ 

ٷ ٩ِ صٚجٳس ث٥ذخ٤، ٥ٲزث صٮذغٜ أٱ٪ٺز ث٥ؾ٪ٴ٣ ث٥٪ج٥ٸ ٬٩ خڂ٣ ث٥ٚٴثةذ ث٥ضٸ صٮ٢ْظ ٦ّٶ ث٥ٴثِٝ ثځٝضقجد

ثځٝضقجدٷ عٴثء ٬٩ ٭جفٺز ث٥ٮ٪ٴ ٳث٥ضٮ٪ٺز ثځٝضقجدٹز ثٳ ثځعضٞشثس ث٥٪ج٥ٸ ٳث٥٪قشٙٸ إمجٙز ث٥ٶ ثځعضٞشثس 

٥ٸ ٱٴ ّٮقش أعجعٸ دؤ٫ ث٥ؾ٪ٴ٣ ث٥٪ج G-20ثځؽض٪جّٸ ٳث٥غٺجعٸ، فٺظ ثّضشٗ ٝجدر ٩ؾ٪ٴّز ث٥ْؾشٹ٬ 

 :G20 Leaders Summit, 2013ځعضذث٩ز ث٥ضٮ٪ٺز ثځٝضقجدٹز ٳعڂ٩ز ث٥ٮَج٧ ث٥٪ج٥ٸ ث٥٪ق٦ٸ ٳث٥ْج٥٪ٸ )

 (، ٥ٲزث ٹْذ ث٥ؾ٪ٴ٣ ث٥٪ج٥ٸ س٬١ُ فٺٴٷ ٹُقٜٞ ؽُ٪٦ز ٬٩ ث٥٪ٮجِٙ ٳ١٪ج ٹ٦ٸ: 7

ثٿٹؾجدٸ دٺ٬ ث٥ْ٪ڂء  ٹغجٱ٨ ث٥ؾ٪ٴ٣ ث٥٪ج٥ٸ ٙٸ إىڂٛ ّؾ٦ز ث٥ضٮ٪ٺز ثځٝضقجدٹز ٳثځؽض٪جّٺز ّذش ث٥ضٴثف٤ .0

 ,Mahmoud Mohamed Khair El-Dinٳث٥٪قجسٗ ٙٸ ّڂٝز ٩ضٴثص٭ز صْيٸ ع٪جسثً ٤٢٥ ثٽىشثٗ )

2019: 10.) 
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ٹؤعش ثٹؾجدٺجً ٙٸ صْضٹض صٴٍٺ٘ ث٥ْ٪ج٥ز ٳص٦ٞٺ٤ ٩ْذځس ث٥ذيج٥ز ٬٩ خڂ٣ ص٪ٴٹ٤ ث٥٪ؾشٳّجس ث٥قٖٺشر   .2

 ,.Nicolas Blancher et alج٥ز ٙٸ ٩خض٦٘ ث٥ذ٦ذث٫ )ٳث٥٪ضٴعيز ٳث٥ضٸ صْضذش ث٥٪غجٱ٨ ثٽ١ذش ٙٸ صٴٍٺ٘ ث٥ْ٪

2019: 6.) 

ث٥٪ٮجِٙ ث٥ضٸ صُقٞٞٲج ث٥خذ٩جس ث٥٪ج٥ٺز ث٥شٝ٪ٺز ١ج٥خذ٩جس ّذش ث٥ٲجص٘ ث٥٪ق٪ٴ٣ ٳديجٝجس ث٥ذِٙ ٳٕٺشٱج ٬٩   .3

صيذٺٞجس ث٥ض٢ٮ٦ٴؽٺج ث٥٪ج٥ٺز، فٺظ ٹ٪٬٢ دٴثعيضٲج ٬٩ إدثسر ث٥٪خجىش ث٥٪ج٥ٺز ٬٩ خڂ٣ صغٲٺ٤ ؽ٪ِ ثٽ٩ٴث٣ ٬٩ 

ٽٝجسح ٳثٽفذٝجء ث٥ذْٺذٹ٬ ٙٸ ثٽٳٝجس ث٥قْذز. ٳ٦ّٶ ث٥٪غضٴٵ ث٥ق٢ٴ٩ٸ، ٙج٥ضقٴ٣ُّ ٬٩ ث٥٪ذٙٴّجس ث٥ٮٞذٹز ث٥ٶ ث

ث٥شٝ٪ٺز ٹ٪٬٢ أ٫ ٹقذ ٬٩ ث٥ٚغجد ٳٹُقغ٬ِّ ٩غضٴٵ ث٢٥ٚجءر، ٳ٦ّٶ عذٺ٤ ث٥٪غج٣ ٙٸ ث٥ٲٮذ ث٭خٚنش ٭غذز صغشُّح 

ذثد ٱزٯ ث٥٪ذٙٴّجس ٬٩ خڂ٣ ديجٝجس ر١ٺز % ّٮذ٩ج ص٨ ع47ثٽ٩ٴث٣ ث٥٪خققز ٦٥٪ْجؽجس ث٥ضٞجّذٹز دٴثِٝ 

 (.Asli Demirgüç-Kunt et al., 2018: 12دج٥ذق٪ز ثځ٢٥ضشٳ٭ٺز دذځً ٬٩ صغ٦ٺ٪ٲج ٭ٞذثً )

، فٺظ ٹٞٴ٧ ٳث٥شٝجدز ث٥٪ج٥ٺز ؽشٹيز صٴثٙش ثٽىش ث٥ٞٴٹز ٿدثسر ث٥٪خجىشد٨ّ ثځعضٞشثس ث٥٪ج٥ٸ ٳث٥٪قشٙٸ  .4

ٝٮٴثس ث٥ض٪ٴٹ٤ ٕٺش سع٪ٺز ث٥ٶ ث٥ٮَج٧ ث٥٪ج٥ٸ ث٥شع٪ٸ ٩ِ م٨  ث٥ؾ٪ٴ٣ ث٥٪ج٥ٸ ٦ّٶ ٩ذذأ عقخ ث٥ضْج٩ڂس ٬٩

ؽ٪ٺِ ٙتجس ث٥٪ؾض٪ِ دثخ٤ ث٥ٮَج٧، ٳ٭ضٺؾز ٥ز٠٥ عٺض٨ صٮٴٹِ ٩قَٚز ث٥ٴدثةِ ٳثځةض٪ج٫ ٳدج٥ضج٥ٸ صخٚٺل ٩خجىش 

ث٥ضش١ٺض. إمجٙز ٥ز٠٥ ٙج٫ ثعضٞشثس ث٥ٮَج٧ ث٥٪ج٥ٸ عٺذ٨ّ ث٥ؾ٪ٴ٣ ث٥٪ج٥ٸ ٬٩ خڂ٣ صٹجدر عٞز ث٥٪ؾض٪ِ ٳدج٥ضج٥ٸ 

 (.Anthanasius Fomum Tita, 2017: 9سٕذضٲ٨ ٙٸ ثځ٭ن٪ج٧ ث٥ٺٰ )

صٹجدر ٙج٦ّٺز ث٥غٺجعز ث٥ٮٞذٹز، فٺظ أ٫ ث٥ذ٦ذث٫ ث٥ضٸ صؾٲذ دسؽجس ٩شصْٚز ٬٩ ث٥ؾ٪ٴ٣ ث٥٪ج٥ٸ ٦٥ٞيجُ ث٥ْجة٦ٸ  .5

ٹقغ٬ ٬٩ ٳثٽّ٪ج٣ صُ٪٢ِٮٲ٨ ٬٩ صْذٹ٤ ّ٪٦ٺجصٲ٨ ثځدخجسٹز ٳثځةض٪ج٭ٺز سدثً ٦ّٶ ث٥ضٖٺشثس ٙٸ أعْجس ث٥ٚجةذر ٩٪ج 

ث٭ضٞج٣ آعجس ث٥غٺجعز ث٥ٮٞذٹز ٳٹغ٪ـ ٦٥غ٦يز ث٥ٮٞذٹز دج٥ْ٪٤ دقٴسر أٙن٤ ٦ّٶ م٪ج٫ ثعضٞشثس ثٽعْجس ٳد٨ّ 

ثځعضٞشثس ث٥٪قشٙٸ. ١٪ج ث٫ ثځعضؾجدز ث٥ٮذنٺز ٙٸ ٙؾٴر ث٥ٮجصؼ إصثء فذ٩ز أعْجس ث٥ٚجةذر ثځع٪ٺز ٕج٥ذجً ٩ج 

٪ٴ٣ ث٥٪ج٥ٸ ٦٥٪ؾشٳّجس ث٥قٖٺشر ٳث٥٪ضٴعيز ص٢ٴ٫ أٝٴٵ ٙٸ ث٥ذ٦ذث٫ ث٥ضٸ صغؾ٤ دسؽجس ٩شصْٚز ٬٩ ث٥ؾ

(Nicolas Blancher et al., 2019: 7-8.) 

ٹُْضص ث٥٪ٮجٙغز دٺ٬ ث٥٪ؤعغجس ث٥٪ج٥ٺز ٳدج٥ضج٥ٸ صٮٴٹِ ث٥خذ٩جس ث٥ضٸ صٞذ٩ٲج ٬٩ خڂ٣ ث٥ؾٴدر ث٥ْج٥ٺز ٳث٦٢٥ٚز  .6

 Ben Qaida) ث٥٪ٮخٚنز ٳر٠٥ ٥ؾزح أ١ذش ّذد ٬٩ ث٥ضدجة٬، إمجٙز ث٥ٶ صٞٮٺ٬ ث٥ٞٮٴثس ث٥ٖٺش سع٪ٺز

Marwan, Bouafia Rachid, 2018: 94.) 

صٹجدر ث٥٪٦ْٴ٩جس ٬ّ ث٥ضْج٩ڂس ث٥٪ج٥ٺز د٪ج ٹغ٪ـ ص٦ٞٺ٤ ّؾض ث٥٪ٴثص٭ز ٬٩ خڂ٣ صٹجدر ثٿٹشثدثس ث٥نشٹذٺز  .7

(Hardo Center for Digital Expression Support, 2018: 7 فٺظ أعذضش ث٥ذسثعجس ٬٩ خڂ٣ ،)

فذ٩ز ٩ٴؽذز ٙٸ ٙؾٴر ث٥ٮجصؼ ٹْٞذٲج صٹجدر ْٙج٥ٺز صْذتز ثٿٹشثدثس ث٥نشٹذٺز ٙٸ  ٩ٮٲؼ ثځ٭قذثس ث٥زثصٸ إ٥ٶ أ٫ أٷ

ث٥ذ٦ذث٫ ث٥ضٸ صغؾ٤ ٩شصذز ّج٥ٺز ٬٩ ٩ؤؽش ث٥ؾ٪ٴ٣ ث٥٪ج٥ٸ ٦٥٪ؾشٳّجس ث٥قٖٺشر ٳث٥٪ضٴعيز، د٪ْٮٶ صٹجدر 

 (.Nicolas Blancher et al., 2019: 7٪ج٥ٺز )ْٙج٥ٺز ث٥غٺجعز ث٥

ج٥ٸ ٹؤدٷ ث٥ٶ أص٪ضز ث٥ٮَج٧ ث٥٪ج٥ٸ ٬٩ ثؽ٤ صٴعٺِ ث٭ضؾجس ث٥خذ٩جس ث٥٪ج٥ٺز ٬٩ خڂ٣ ٩ج عذٜ ٙؤ٫ ث٥ؾ٪ٴ٣ ث٥٪ .8

٥ؾزح أ١ذش ّذد ٬٩ ث٥٪غضخذ٩ٺ٬ ٩ِ ث٥غٴسر ث٥ض٢ٮٴ٥ٴؽٺز ٙٸ ٩ؾج٣ ثځصقجځس ٳثځ٢٥ضشٳ٭ٺجس ث٥ضٸ ٹؾٲذٱج ث٥ْج٨٥، 

ٞذ٤ فٺظ ث٫ ثعضخذث٧ ث٥خذ٩جس ث٥٪ج٥ٺز ثٿ٢٥ضشٳ٭ٺز خجفز ٙٸ ٩ؾج٣ ث٥٪ذٙٴّجس ٩ٚٺذر ٦٥٪شع٤ ٳث٥٪غض

ٳث٥٪ؤعغجس ث٥٪ج٥ٺز ث٥ضٸ صٞذ٧ ٱزٯ ث٥خذ٩جس، دقٺظ صق٤ ث٥٪ذٙٴّجس دغشّز أ١ذش ٳص٦٢ٚز أ٤ٝ، ١٪ج ث٭ٲج ٩ٚٺذر 

٦٥ٮَج٧ ث٥٪ج٥ٸ ٬٩ خڂ٣ ٝذسر ٱزث ث٥ٮَج٧ ٬٩ ٩ضجدْز فش١ز ثٽ٩ٴث٣ ٳ٩شثٝذضٲج ٥ض٦ٞٺ٤ ٩غضٴٹجس ث٥ؾشثة٨ ث٥٪ج٥ٺز 

 (.International Bank of Kuwait, 2015: 4ٳث٥ْ٪٦ٺجس ث٥٪ض٦ْٞز دٖغٺ٤ ثٽ٩ٴث٣ ٳص٪ٴٹ٤ ثٿسٱجح )

 ثانثاً: أهذاف انشمىل المالي
إ٫ ّ٪٦ٺز صقذٹذ أٱذثٗ ث٥ؾ٪ٴ٣ ث٥٪ج٥ٸ صَ٪ُّش دؤسدِ ٩شثف٤، ث٥٪شف٦ز ثٽٳ٥ٶ صٞٺٺ٨ ث٥ٴمِ ث٥قج٥ٸ ٦٥ؾ٪ٴ٣   

٩ِ ؽذٳ٣  ث٥٪ج٥ٸ، أ٩ج ث٥٪شف٦ز ث٥غج٭ٺز ٳدٮجءً ٦ّٶ ثځفضٺجؽجس ث٥خجفز د٤٢ د٦ذ ٹ٪٬٢ ٳمِ أٱذثٗ ّج٩ز أٳ ٩قذدر

ص٩ٮٸ ٥ضقٞٺٞٲج، ٙٸ ث٥٪شف٦ز ث٥غج٥غز ٹض٨ صٮٚٺز خيز ث٥ٴفٴ٣ ث٥ٶ ثٽٱذثٗ د٪ج ٙٸ ر٠٥ ثٿفڂفجس ث٥غٺجعٺز 

ث٥٪٪٢ٮز ٳثځعضغ٪جسثس ٬٩ ث٥ؾٲجس ث٥ٚج٦ّز ٙٸ ث٥ٞيجُ ث٥خجؿ، أ٩ج ث٥٪شف٦ز ثٽخٺشر ٱٸ ٳمِ سٝجدز ٩ٮضَ٪ز ٬٩ 

 ذدر ٦٥ؾ٪ٴ٣ ث٥٪ج٥ٸ.أؽ٤ ث٥٪غجء٥ز، ٳث٥٪غجّذر ٙٸ ث٢٥ؾ٘ ٬ّ ّٞذجس أٳ ٙشؿ ٩ق

  -ّ٪ٴ٩جً ٹ٪٬٢ ص٦خٺـ أٱ٨ ثٽٱذثٗ دج٥ٮٞجه ث٥ضج٥ٺز: 

صغٲٺ٤ ٳصٺغٺش آ٥ٺجس ٳفٴ٣ ٳثعضخذث٧ ث٥خذ٩جس ٳث٥٪ٮضؾجس ث٥٪ج٥ٺز ٬٩ ٝذ٤ ثٽٙشثد ٳث٥ؾش١جس خجفز ث٥ٚتجس  .0

ث٥٪غضٲذٙز، دقٺظ ص٢ٴ٫ سخٺقز ٳ٩غضذث٩ز ٳ٩شدقز ٥ُ٪ؾٲضٷ ث٥خذ٩جس ٩ِ ؽشه ّذ٧ ٳؽٴد صؤعٺش ٩نجد ٦ّٶ 

 .(CGAP, IFC, 2013: 4) ثځعضٞشثس ث٥٪ج٥ٸ ٳث٥ق٪جٹز ث٥٪ج٥ٺز ٦٥٪غضٲ٠٦

صؾؾٺِ ث٥٪ٴثىٮٺ٬ ٦ّٶ ثځدخجس ٳثعضغ٪جس ثٽ٩ٴث٣ دج٥يشٛ ث٥٪غ٦ٶ ٳر٠٥ ٬٩ خڂ٣ إّذثد دشث٩ؼ ٩ٴؽٲز ٥ٚتجس  .2

٥٪ج٥ٺز ث٥٪ؾض٪ِ ث٥٪خض٦ٚز ٥ضْضٹض عٞجٙز ثځدخجس ٳثځعضغ٪جس ٥ذٹٲ٨، ٳ١ز٠٥ صقٚٺض ث٥ضٮجٙظ دٺ٬ ٩ضٳدٷ ث٥خذ٩جس ث
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٥ضٞذٹ٨ ٩ٮضؾجس ثدخجسٹز ٳثعضغ٪جسٹز صضٮجعخ ٩ِ ٙتجس ث٥٪ؾض٪ِ ث٥٪خض٦ٚز ٦ّٶ عذٺ٤ ث٥٪غج٣ دش٭ج٩ؼ ث٥قغجح 

 (.Arab Monetary Fund, 2015: 8ثٽعجعٸ ٤٢٥ ٩ٴثى٬ )

م٪ج٫ ث٥ق٪جٹز ث٥٪ج٥ٺز ٦٥٪غضٲ٠٦ ّذش ث٥ضٴّٺز ٳث٥ضغٞٺ٘ ث٥٪ج٥ٸ ٬٩ خڂ٣ ثىڂّٰ ٦ّٶ فٞٴٰٝ ٳٳثؽذجصٰ  .3

خجىش ث٥٪ض٦ْٞز دج٥٪ٮضؾجس ث٥٪ج٥ٺز، دجٿمجٙز ث٥ٶ إدٞجء ث٥ْ٪ڂء ٦ّٶ ٨٦ّ د٢جٙز ث٥ضقذٹغجس ٳث٥ضٖٺشثس ٳث٥٪ضثٹج ٳث٥٪

 (.Nevin Hussein, 2018: 13ث٥ضٸ صيشأ ٦ّٶ ث٥٪ٮضؾجس ٳث٥خذ٩جس ث٥٪ج٥ٺز ٬٩ خڂ٣ صيٴٹشٱج ٳصٮٴٹْٲج )

٥ٮَج٧ ث٥٪ج٥ٸ ث٥شع٪ٸ ث٥قذ ٬٩ ٩خجىش ٩ضٳدٷ ث٥خذ٩جس ٳث٥٪ٮضؾجس ث٥٪ج٥ٺز ث٥زٹ٬ ٹْ٪٦ٴ٫ خجسػ إىجس ث .4

ٳدج٥ضج٥ٸ صْضٹض ٝذسثس ٳث٢٩ج٭ٺجس ث٥ٮَج٧ ث٥شع٪ٸ ٳمذو ّشك ث٥خذ٩جس ٳث٥٪ٮضؾجس ث٥٪ج٥ٺز ٳٜٙ ثٽعظ 

 ( Arab Monetary Fund, 2015:9ٳث٥ضؾشٹْجس ث٥ٮجٙزر ٳث٥٪ْجٹٺش ث٥ذٳ٥ٺز. )

 رابعاً: ابعاد ومؤشرات انشمىل المالي:
ٞذ ث٥٪جمٸ ٥ٺؾ٪٤ أسدْز أدْجد سةٺغز، عٲٴ٥ز ث٥ٴفٴ٣ ث٥ٶ ث٥ض٪ٴٹ٤ صيٴَّس ٩ٚٲٴ٧ ث٥ؾ٪ٴ٣ ث٥٪ج٥ٸ ثعٮجء ث٥ْ     

٤٢٥ ث٥ْٴثة٤ ٳث٥٪ؾجسٹِ، ثعضشؽجد ث٥٪ؤعغجس ث٥٪ج٥ٺز دج٥ٞٴثّذ ث٥ضٮَٺ٪ٺز ٳث٥شٝجدٺز ٳثٿؽشثٗ ث٥٪ج٥ٸ، ثځعضذث٩ز 

جط ٩غضٴٵ ث٥٪ج٥ٺز ٦٥٪ؤعغجس، ٳث٥٪ٮجٙغز دٺ٬ ٩ؾٲضٷ ث٥خذ٩جس ٥ضٞذٹ٨ أٙن٤ ث٥ذذثة٤ ث٥ٶ ث٥ضدجة٬، ٳٝذٹ٪جً ص٨ ٝٺ

ث٥ؾ٪ٴ٣ ث٥٪ج٥ٸ ٙٸ ثٝضقجد ٩ج دٮغذز ث٥غ٢ج٫ ث٥٪غضٚٺذٹ٬ ٬٩ ٙشٳُ ث٥٪قجسٗ ٳأؽٲضر ث٥قشثٗ ثٻ٥ٸ، ث٥ٴدثةِ 

 , Mai Mostafa Awadٳث٥ٞشٳك دٴثعيز ث٥ْٴثة٤ ٩قذٳدر ث٥ذخ٤ ٳث٥٪ؾجسٹِ ث٥٪ضٴعيز ٳث٥قٖٺشر )

Nada Hamed Eid, 2018: 12ٝذ ثعضخذ٧ فٮذٳٛ ث٥ٮٞذ (. دقٺظ ٨٥ ص٬٢ ٱٮجٟ ىشٹٞز ٩ْٺجسٹز ٥ٞٺجعٰ، ٳ

دذ٩ؼ ٱزٯ  G-20ث٥ذٳ٥ٸ ٳث٥ذٮ٠ ث٥ذٳ٥ٸ ٩ؤؽشثس ٩خض٦ٚز ٥ٲزث ث٥ؾؤ٫، ٳ٬٢٥ ٙٺ٪ج دْذ ٝج٩ش ٩ؾ٪ٴّز ث٥ْؾشٹ٬ 

ث٥٪ؤؽشثس ٳ٬٩ ع٨ صقذٹٜ ٩ؾ٪ٴّز ٩ض٢ج٦٩ز ٬٩ ث٥٪ؤؽشثس صقش عڂعز أدْجد )ث٥ٴفٴ٣، ثځعضخذث٧ ٳث٥ؾٴدر( 

(Bernadett V. Operaña, 2016: 2-3 فٺظ دْذ ث٫ .) أدس١ش أٱ٪ٺز ث٥ؾ٪ٴ٣ ث٥٪ج٥ٸ صثدس ثځٱض٪ج٧ ٙٸ

( ٳث٥ضٸ ث٭ْٞذس ٙٸ ٩ذٹٮز Cannes Summitث٥٪ذجدسثس ٳث٥غٺجعجس ث٥خجفز دٰ، ٳ٬٩ ع٨ ٳثٙٞش ٙٸ ٝ٪ز ١ج٫ )

( ٥ذ٨ّ ث٥ؾٲٴد ث٥خجفز ٙٸ ٦ّGPFIٶ صٴفٺز ث٥ؾشث١ز ث٥ْج٥٪ٺز ٦٥ؾ٪ٴ٣ ث٥٪ج٣ ) ١2400ج٫ ث٥ٚش٭غٺز ّج٧ 

( ٙٸ Los Cabos Summitٳث٥ٴىٮٺز، ٳٙٸ ٝ٪ز ٥ٴط ١جدٴط ٙٸ ث٥٪٢غٺ٠ ) دٺج٭جس ث٥ؾ٪ٴ٣ ث٥٪ج٥ٸ ث٥ْج٥٪ٺز

أٝشس ٩ؾ٪ٴّز ث٥ْؾشٹ٬ ث٥٪ؤؽشثس ثٽعجعٺز ٦٥ؾ٪ٴ٣ ث٥٪ج٥ٸ ث٥٪ٞذ٩ز ٬٩ ٝذ٤ ث٥ؾشث١ز  2402فضٹشث٫ ٬٩ ّج٧ 

ص٨  2403( ّج٧ St. Petersburg Summitث٥ْج٥٪ٺز ٦٥ؾ٪ٴ٣ ث٥٪ج٥ٸ. ٳٙٸ ٝ٪ز عج٫ ديشعذشٓ ث٥شٳعٺز )

 ٩Financialؾ٪ٴّز أ١غش ؽ٪ٴځً فٺظ صن٪ٮش ث٥٪ؤؽشثس ث٥٪ض٦ْٞز دج٥ضغٞٺ٘ ث٥٪ج٥ٸ )ث٥ضقذٹٜ ٦ّٶ 

literacy)
* 

ٳؽٴدر ث٥خذ٩جس ث٥٪ج٥ٺز، ٳر٠٥ دٲذٗ صْ٪ٺٜ ٙٲ٨ ث٥ؾ٪ٴ٣ ث٥٪ج٥ٸ. ٳٙٺ٪ج دْذ ٳصقش ٝٺجدر سةجعز 

( ىُشفش ٩ؤؽشثس ٩GPFIؾ٪ٴّز ث٥ْؾشٹ٬ ث٥قٺٮٺز ٳدج٥ضؾجٳس ٩ِ أّنجء ٩ؾ٪ٴّز ث٥ْؾشٹ٬ ٳث٥ؾش١جء )

(. ٳٝذ٤ ث٥ضيشٛ GPFI, 2016: 1-2ؽذٹذر ٥ٞٺجط ثځعضخذث٧، ٳث٥ٴفٴ٣ ٳث٥ؾٴدر ٦٥خذ٩جس ث٥٪ج٥ٺز ث٥شٝ٪ٺز )

ث٥ٶ ثٽدْجد ٳ٩ؤؽشثس ث٥ٞٺجط ځ دذَّ ٬٩ صٴمٺـ ث٥٪ذجدا ث٥ضٸ ٳمْضٲج ٩ؾ٪ٴّز ث٥ْ٪٤ ث٥٪ْٮٺز دذٺج٭جس ث٥ؾ٪ٴ٣ 

ٴٙشٱج ٙٸ ٩ؤؽشثس ص٠٦ ثٽدْجد ١٪ج ٹؤصٸ ( ٳث٥ُ٪ٞضشؿ صAFIث٥٪ج٥ٸ ث٥ضجدْز ٦٥ضقج٥٘ ث٥ْج٥٪ٸ ٦٥ؾ٪ٴ٣ ث٥٪ج٥ٸ )

(Financial Inclusion Data Working Group (FIDWG), 2013: 3-4:) 

(: ٹٮذٖٸ ثخضٺجس ٩ؤؽشثس ص٢ْظ ٭ضجةؼ ٩ٚٺذر ٽفقجح Usefulness and relevanceث٥ٚجةذر ٳث٥٪ڂة٪ز ) .0

ٙز ٩ذٵ ٭ؾجؿ ٱزٯ ث٥غٺجعجس ٙٸ ث٥ٞشثس، ٳرثس ف٦ز دج٥غٺجعجس ث٥٪ق٦ٺز ث٥٪ض٦ْٞز دج٥ؾ٪ٴ٣ ث٥٪ج٥ٸ ٳر٠٥ ٥٪ْش

 صقٞٺٜ أٱذثٙٲج. 

(: ثځّض٪جد ٝذس ثٿ٢٩ج٫ ٦ّٶ دٺج٭جس ٩ضٴٙشر ٳ٩ضجفز ٥ض٦ٞٺ٤ ث٥ض٦٢ٚز ٳث٥ؾٲذ، ٩٪ج Pragmatismث٥ٴثْٝٺز ) .2

 ٹْٮٸ ث٫ ص٢ٴ٫ ث٥ذٺج٭جس ٝجد٦ز ٥ڀ٭ؾجص م٪٬ إىجس ص٩ٮٸ ٩ْٞٴ٣.   

ج٥ٸ ٳّذ٧ ٳؽٴد صْشٹ٘ ٩ُٴفذ ٳ٩ٞذٴ٣ (: دغذخ ث٥ٚشٳٝجس ٙٸ صْشٹ٘ ث٥ؾ٪ٴ٣ ث٥٪Consistencyثځصغجٛ ) .3

دٳ٥ٺجً ٙؤ٫ ر٠٥ ٹضي٦خ صٴٙٺش صْجسٹ٘ ٩ُٴفذر ٬٩ أؽ٤ م٪ج٫ ثځصغجٛ )ّذ٧ ث٥ضٮجٝل( ٙٸ ث٥ٞٺجط ٳٝجد٦ٺز ث٥٪ٞجس٭ز 

 ّذش ث٥ض٩ج٫ ٳث٥٪٢ج٫.

(: ٭َشثً ځخضڂٗ ث٥َشٳٗ ٳث٥٪ٴثسد ٬٩ دٳ٥ز ث٥ٶ أخشٵ ٙؤ٫ صقٞٺٜ ث٥ؾ٪ٴ٣ ث٥٪ج٥ٸ Flexibilityث٥٪شٳ٭ز ) .4

ج٥غٺجٛ ثځٝضقجدٷ ٳث٥ؾٖشثٙٸ ٳثځؽض٪جّٸ ٳث٥غٞجٙٸ ٦٥ذٳ٥ز، ٳ٥ٲزث ٙؤ٫ ث٥ؾشٳه ثٽعجعٺز صْيٸ ث٥٪شٳ٭ز ٩شصذو د

ث٥ڂص٩ز ٙٸ ثخضٺجس ث٥ضْشٹٚجس ٳثعضخذث٧ ٩ؤؽشثس دذٹ٦ز. ١٪ج ث٫ ث٥ؾٚجٙٺز أ٩ش دج٥ٔ ثٽٱ٪ٺز، ٳصؾؾِ ث٥ذ٦ذث٫ ٦ّٶ 

 ث٥ض٪غ٠ د٪ذذأ ثځصغجٛ دجٿٙقجؿ ٬ّ أٷ ثخضڂٙجس. 

(: ّٮذ دسثعز ٩ؤؽشثس ث٥ؾ٪ٴ٣ ث٥٪ج٥ٸ ٹٮذٖٸ ث٥ضيشٛ ث٥ٶ ث٥ذُْذٹ٬ ث٥ُ٪ٲ٪ٺ٬، ث٥ٴفٴ٣ Balanceث٥ضٴثص٫ ) .5

ث٥ٶ ث٥خذ٩جس ث٥٪ج٥ٺز )ؽج٭خ ث٥ْشك ٬٩ ث٥ٮَج٧ ث٥٪قشٙٸ( ٳثعضخذث٧ ث٥خذ٩جس ث٥٪ج٥ٺز )ؽج٭خ ث٥ي٦خ ٬٩ ث٥ْ٪ڂء 

 أٳ ث٥ضدجة٬(

                                                      
*

ٹُٞقذ د٪قٴ ثٽ٩ٺز ث٥٪ج٥ٺز )ث٥ضغٞٺ٘ ث٥٪ج٥ٸ( دج٭ٲج ص٦ْٺ٨ ثٳ صغٞٺ٘ ث٥ْ٪ڂء ثٳ ث٥ضدجة٬ فٴ٣ ١ٺٚٺز إدثسر ث٥٪ٴثسد ث٥٪ج٥ٺز ٳثعضخذث٧  

 ث٥خذ٩جس دؾ٤٢ ٩ٮجعخ، ٩ِ ٩ْشٙز ٳٙٲ٨ فٞٴٝٲ٨ ثځعضٲڂ١ٺز صؾجٯ ث٥٪ؤعغجس ث٥٪ج٥ٺز.
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ٹذثً ٬٩ ث٥ؾٲٴد ٳث٥٪ٴثسد (: ث٫ ؽشٳه ٝٺجط ث٥ؾ٪ٴ٣ ث٥٪ج٥ٸ دذٝز ٹضي٦خ ٩ضAspirationث٥ي٪ٴؿ ) .6

ثٿمجٙٺز، ٳ٬٢٥ ٬٩ ٩ذذأ ث٥ٴثْٝٺز ٳث٥٪شٳ٭ز ٹض٨ ٝذٴ٣ دْل ث٥ضْذٹڂس ٳصٞذٹ٨ ٩ؤؽشثس دذٹ٦ز ٙٸ فج٥ز صْزس 

ث٥ققٴ٣ ٦ّٶ ث٥٪ؤؽشثس ثٽعجعٺز ٩ِ ثعضقذثط ٩ؤؽشثس أٙن٤ ٙٸ ٳٝش ځفٜ ٳر٠٥ ّ٪ڂً د٪ذذأ ث٥ي٪ٴؿ 

 ث٥٪ذٮٸ ٦ّٶ دٹٮج٩ٺ٢ٺز ث٥ؾشٳه ثٽعجعٺز.  

 ث٥ؾ٪ٴ٣ ث٥٪ج٥ٸ ٬٩ عڂعز أدْجد سةٺغٺز ٳ٤٢٥ دُْذ ٩ؤؽشثس ٙشّٺز ٳ١٪ج ٹؤصٸ: ٳٹض٢ٴ٫ 

 ( ث٥ٴفٴ٣ACCESS ٳٹُؾٺش ث٥ٶ ٝذسر ثٽٙشثد ځعضخذث٧ ث٥خذ٩جس ٳث٥٪ٮضؾجس ث٥٪ج٥ٺز ث٥٪ْشٳمز دٴثعيز :)

٥ٸ، ث٥٪ؤعغجس ث٥٪ج٥ٺز ث٥شع٪ٺز. إځ ث٫ سِٙ إ٢٩ج٭ٺز ث٥ٴفٴ٣ ځ ٹْٮٸ دج٥نشٳسر ثسصٚجُ ٩غضٴٵ ث٥ؾ٪ٴ٣ ث٥٪ج

فٺظ ٱٮجٟ ّضذز ّٮذ صؾجٳصٱج ځ ٹؤدٷ ث٥ٶ سِٙ ٩غضٴٵ ث٥ؾ٪ٴ٣ ث٥٪ج٥ٸ، ٬٢٥ ٩٪٬٢ ث٫ صضٹذ ٬٩ صْضٹض ث٥ؾ٪ٴ٣ 

ث٥٪ج٥ٸ ّٮذ٩ج ص٢ٴ٫ ث٥ٴٙشر ٳث٥ٴفٴ٣ ٦٥خذ٩جس ٳٜٙ ثفضٺجؽجس ث٥غ٢ج٫ ٩ِ ٳؽٴد ٩ؤعغجس ٩ج٥ٺز ٩خض٦ٚز صضدثد 

 (.Noelia Cámara David Tuesta, 2014: 9فذر ث٥٪ٮجٙغز ٙٺ٪ج دٺٮٲ٪ج )

 ( ثځعضخذث٧USAGE( ٹُؾٺش ثځعضخذث٧ ث٥ٶ ٩ذٵ ٳّ٪ٜ ثعضخذث٧ ث٥خذ٩جس ٳث٥٪ٮضؾجس ث٥٪ج٥ٺز :)Zarina 

Abd Rahman, 2017: 12.) 

 ( ث٥ؾٴدرQUALITY ٳصُؾٺش ث٥ٶ ٩ذٵ ٩ڂة٪ز ث٥خذ٩جس ٳث٥٪ٮضؾجس ث٥٪ج٥ٺز ٥قجؽز ث٥٪غضٲ٢٦ٺ٬، ٬٩ خڂ٣ :)

 :Bernadett V. Operaña, 2016ٱزٯ ث٥خذ٩جس ) صؾشدضٲ٨ ٳ٩ٴٝٚٲ٨ ٳسأٹٲ٨ دج٥خذ٩جس ث٥٪ضٴٙشر ٳ٩ُؾٲضٷ

4.) 

 ( ثٻصٸ:0ث٥ضٸ ص٨ ثٿّڂ٫ ّٮٲج ١٪ج ٙٸ ث٥ؾذٳ٣ ) ٹ٪٬٢ صٴمٺـ أٱ٨ ٩ؤؽشثس ٝٺجط ثٽدْجد

 ٬٩ ثّذثد ث٥ذجفظ دجځّض٪جد ٦ّٶ ث٥٪شثؽِ ثٻصٺز:

 GPFI, 2014, G20 Financial Inclusion Indicators, p 2-4, 

 GPFI, 2016, G20 Financial Inclusion Indicators, p 3-6, 

 CGAP and Arab Monetary Fund, 2017, Financial Inclusion 

Measurement in the Arab World, Working Paper, p 18-26 

 

 

 

 

 Indicators of Access Dimension-٩ؤؽشثس دُْذ ث٥ٴفٴ٣ 

٨١ 0444ّذد ٙشٳُ ث٥٪قجسٗ ٤٢٥  أ٥٘ دج٥ٔ 044ّذد ٙشٳُ ث٥٪قجسٗ ٤٢٥ 
2

 

٨١ 0444( ٤٢٥ ATMّذد أؽٲضر ث٥قشثٗ ثٻ٥ٸ ) أ٥٘ دج٥ٔ 044( ٤٢٥ ATMث٥قشثٗ ثٻ٥ٸ )ّذد أؽٲضر 
2

 

 أ٥٘ دج٥ٔ 044( ٤٢٥ POSّذد ٩قيجس ٭ٞجه ث٥ذٺِ ) دج٥ٔ 0444ّذد ديجٝجس ث٥خق٨ )ث٥غقخ ثٻ٥ٸ( ٤٢٥ 

 Indicators of Usage Dimension-٩ؤؽشثس دُْذ ثځعضخذث٧ 

  ث٥زٹ٬ ٹ٪٢٦ٴ٫ فغجدجس ٩ج٥ٺز ٥ذٵ ث٥٪ؤعغجس ث٥٪ج٥ٺز ث٥شع٪ز٭غذز ثځٙشثد ث٥ذج٥ٖٺ٬ ٳث٥ؾش١جس 

 ٬٩ ث٥ذج٥ٖٺ٬ 0444ّذد ث٥٪ٴدّٺ٬ ٤٢٥ 

 ٬٩ ث٥ذج٥ٖٺ٬ 0444ثٳ ّذد فغجدجس ثٿٹذثُ ٤٢٥ 

 ٬٩ ث٥ذج٥ٖٺ٬ 0444ّذد ث٥٪ٞضشمٺ٬ ٤٢٥ 

 ٬٩ ث٥ذج٥ٖٺ٬ 0444ثٳ ّذد ث٥ٞشٳك ث٥ٞجة٪ز ٤٢٥ 

 Indicators of Quality Dimension-٩ؤؽشثس دُْذ ث٥ؾٴدر 

 )ث٥ضغٞٺ٘ ث٥٪ج٥ٸ( ث٥٪ج٥ٺزث٥٪ْشٙز 

 ٭غذز ٩ؾ٪ٴُ إؽجدجس ثٽعت٦ز ث٥ققٺقز ٦٥ذج٥ٖٺ٬ فٴ٣ ث٥٪ٚجٱٺ٨ ث٥٪ج٥ٺز ثٽعجعٺز ٩غ٤: ث٥ضنخ٨،

 عْش ث٥ٚجةذر، ث٥ٚجةذر ث٥٪ش١ذز، ث٥ٴٱ٨ ث٥ٮٞذٷ، ث٥ٖشك ث٥شةٺغٸ ٬٩ ث٥ضؤ٩ٺ٬، صٮٴٹِ ث٥٪خجىش

 ٦١ٚز ثځعضخذث٧

 ٩قشٙٸ ؽجسٷ* ٩ضٴعو ص٦٢ٚز ٙضـ فغجح 

 * ٩ضٴعو ص٦٢ٚز ث٥ضقٴٹڂس ثځةض٪ج٭ٺز

 * ٩ضٴعو ص٦٢ٚز ثځفضٚجً دقغجح ٩قشٙٸ ؽجسٷ )ث٥شعٴ٧ ث٥غٮٴٹز(

 ٩ضي٦ذجس ث٥ؾٚجٙٺز

 *ثؽ٪ج٥ٸ ٩ْذ٣ ث٥ذِٙ ٩ٞجد٤ ثځةض٪ج٫ )ث٥ض٢ج٥ٺ٘ ثٽعجعٺز دجٿمجٙز ث٥ٶ ث٥ْ٪ٴ٥ز ٳث٥شعٴ٧، ٳث٥ضؤ٩ٺ٬، ٳث٥نشثةخ(

 ٥ٖز عٲ٦ز*ثٿٙقجؿ ٬ّ ث٥٪٦ْٴ٩جس دجعضخذث٧ 

 *٩ٮِ ث٥ذٮٴد ثٳ ث٥ؾشٳه ث٥٪خٚٺز

 *ٳؽٴد ٭٪ٴرػ ٥ٴف٘ ث٥خذ٩جس ث٥٪ج٥ٺز ث٥٪ٞذ٩ز
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 المبحث انثانً/ الإطار اننظري نلاستقرار المصرفي 
 اولاً: مفهىو الاستقرار المصرفي

ث٫ ٩ٚٲٴ٧ ٳصق٦ٺ٤ ثځعضٞشثس ث٥٪قشٙٸ ځ صث٣ فذٹظ ث٥ْٲذ ٩ٞجس٭زً دضق٦ٺ٤ ثځعضٞشثس ث٥ٮٞذٷ    

(، ٳٝذ صْذدس ث٥ؾٲجس ث٥ذٳ٥ٺز ٳثٿ٦ٝٺ٪ٺز ث٥ضٸ Monetary and Economic Stabilityٳثځٝضقجدٷ )

ٶ ٭يجٛ ٳثعِ، صيشٝش ث٥ٺٰ ٙنڂً ٬ّ ثځٝضقجدٹٺ٬ ٳث٥ذجفغٺ٬ دقٺظ ٨٥ ٹضٴف٦ٴث ث٥ٶ صْشٹ٘ ٩قذد ٳ٩ٞذٴ٣ ٦ّ

٥ٲزث صن٪ٮش ثٽددٺجس ثځٝضقجدٹز ٩ٚجٱٺ٨ ٩ضْذدر، إځ ث٭ٰ ٙٸ ث٥ٖج٥خ ٹُؾٺش ث٥ٶ ٕٺجح ثځص٩جس ث٥٪قشٙٺز 

(Banking Crises( ٳٝذسر ث٥ٞيجُ ث٥٪قشٙٸ ٦ّٶ صق٪٤ ث٥قذ٩جس )Shocks( )Miguel A. 

Segoviano, Charles Goodhart, 2009: 4٥٪قشٙٸ ٙٸ ث٥غ٪ج٭ٺٮجس، (. ٳدذأ ثځٱض٪ج٧ دجځعضٞشثس ث٥٪ج٥ٸ ث

فٺظ أدس صٴثصش ثځص٩جس ث٥٪ج٥ٺز ث٥٪قشٙٺز ٙٸ ثځٝضقجدثس ث٥غٴٝٺز ث٥٪ضٞذ٩ز ٳث٥ٮجؽتز ٦ّٶ فذ عٴثء ث٥ٶ ص٢ج٥ٺ٘ 

ثٝضقجدٹز ١ذٺشر، ٳ٩ٮز ر٠٥ ث٥قٺ٬ ٍٲشس ف٦ٞضٺ٬ ٬٩ ّذ٧ ثځعضٞشثس ّقٚش دجځٝضقجدثس ث٥٪ضٞذ٩ز، ٳٱٸ ث٭ٚؾجس 

ٸ أٳثة٤ ث٥ضغْٺٮجس ٳث٥ضٸ ٝزٙش دجځٝضقجد ث٥ٺجدج٭ٸ ث٥ٶ ثځ٭٢٪جػ ٽ١غش ٬٩ ٙٞجّز ثٽعٲ٨ ٳث٥ْٞجسثس ث٥ٺجدج٭ٺز ٙ

٥ضؤ١ذ ٱزٯ ثٽص٩جس ٦ّٶ مشٳسر صش١ٺض ث٥ذٮٴٟ ث٥٪ش١ضٹز ٦ّٶ  2404-2447ّٞذٹ٬ ٳثٽص٩ز ث٥٪ج٥ٺز ث٥ْج٥٪ٺز 

(. ٳ٥ٲزث ٙٞذ ّشَّٗ ث٥ذٮ٠ ث٥٪ش١ضٷ Thammarak Moenjak, 2014: 68ثځعضٞشثس ث٥٪ج٥ٸ ٳث٥٪قشٙٸ )

( دؤ٭ٰ "ف٪ٴد ث٥ٮَج٧ د٤٢ ٢٩ٴ٭جصٰ ث٩ج٧ ث٥قذ٩جس دٳ٫ صْي٤ ١ذٺش ٙٸ ث٥ٴعجىز ث٥٪ج٥ٺز ECBسدٸ )ثٽٳ

(Financial Intermediation( "ٳث٥ضخقٺـ ث٥ْٚج٣ ٦٥٪ذخشثس ث٥ٶ ثځعضغ٪جس ثٿ٭ضجؽٸ )Hirwa 

Amatus, Nasiri Alirez, 2015: 39( ١ز٠٥ ٙٞذ ّشَّٗ ث٥ذٮ٠ ث٥٪ش١ضٷ ث٥ذقشٹٮٸ .)CBBثځعضٞشثس ) 

ث٥٪قشٙٸ " دؤ٭ٰ ث٥ٴمِ ث٥زٷ ٹ٢ٴ٫ ٙٺٰ ث٥ٮَج٧ ث٥٪ج٥ٸ ث٥٪قشٙٸ ٝجدس ٦ّٶ ث٥ْ٪٤ دق٢٪ز ٳ١ٚجءر ٳدٳ٫ ث٭ٞيجُ، 

(. ١٪ج Abayomi A. Alawode, Mohammed Al Sadek, 2008: 16فضٶ ّٮذ ٩ٴثؽٲز ث٥قذ٩جس" )

( ُٰ ٴٝٺز ٥پفٴ٣ ( دؤ٭ٰ "ث٥قج٥ز ث٥ضٸ ص٢ٴ٫ ٙٺٲج ث٥ٞٺ٪ز ث٥غPierre Monnin & Terhi Jokipiiّشًّ

)ث٥٪ٴؽٴدثس( ث٥٪٪٦ٴ١ز ٬٩ ٝذ٤ ث٥ٞيجُ ث٥٪قشٙٸ ٙٸ ٭ٲجٹز ث٥ٚضشر ث٥قج٥ٺز أ١ذش ٬٩ ٝٺ٪ز ث٥ذٹٴ٫ ث٦٢٥ٺز ٥ٮٚظ 

ث٥ٚضشر"، أ٩ج ٙٸ فج٣ صؾجٳص ٝٺ٪ز ث٥ذٹٴ٫ ث٦٢٥ٺز ٝٺ٪ز ثٽفٴ٣ ث٥ضٸ ٹ٪٢٦ٲج ث٥ٞيجُ ث٥٪قشٙٸ عٺ٢ٴ٫ ٙٸ فج٥ز 

ُٰ Instability( )Pierre Monnin, Terhi Jokipii, 2013: 3ّغش ٳّذ٧ ثعضٞشثس ) (. ٳ١ز٠٥ ّشًّٙ

(DOUGLAS دج٭ٰ ٱذٗ سةٺغٸ ٥٪ٮِ فذٳط ثځص٩جس ث٥٪ج٥ٺز ث٥٪قشٙٺز ٳث٥قذ ٬٩ ث٥٪خجىش ث٥ؾذٹذر " )

 (. DOUGLAS W. ARNER, 2007: 72ث٥ٮجؽ٪ز ٬ّ ث٥٪ؾج٤١ ث٥٪ج٥ٺز ٳث٥ضٸ صقذط ٬٩ ٳٝش ٻخش" )

ُٰ ٹُؾٺش ث٥ٶ ٝذسر ث٥ٮَج٧ ٬٩ خڂ٣ ث٥٪ٚجٱٺ٨ ث٥غجدٞز ٹُ٪٬٢ فٺجٕز ٩ٚٲٴ٧ ٥ڂعض ٞشثس ث٥٪قشٙٸ، دؤ٭

ث٥٪قشٙٸ ٙٸ صقذٹذ ٳصٞٺٺ٨ ث٥٪خجىش ث٥ضٸ ٹضْشك ٥ٲج ٳ٬٩ ع٨ ث٥ضقٴّه ٬٩ ثٽص٩جس ث٥ُ٪قض٪٦ز ٬٩ خڂ٣ ٩ٴثؽٲز 

ث٥قذ٩جس ث٥ذثخ٦ٺز ٳث٥خجسؽٺز ٳث٩ضقجفٲج دٳ٫ ث٭٢ْجعٲج ٦ّٶ ث٥ٮَج٧ ث٥٪قشٙٸ ّ٪ٴ٩جً، إمجٙز ث٥ٶ ٝذسصٰ ٦ّٶ 

ؾجٯ ث٥ْ٪ڂء ّٮذ عقخ ث٥ٴدثةِ ثٳ ى٦خ ثځةض٪ج٫ د٤٢ ٹُغش ٳعٲٴ٥ز ٳدٳ٫ ّش٦ٝز، ٩ِ ٝٺج٩ٰ ث٥ٴٙجء دج٥ضضث٩جصٰ ص

دؤدثء ث٥٪ذٙٴّجس دج٢٥ٚجءر ٳث٥غشّز ٳث٥ٴٝش ث٥٪ٮجعذٺ٬، د٪ْٮٶ ص٢ٴ٫ ثفٴ٥ٰ ث٥غجة٦ز أ١ذش ٬٩ ثځ٥ضضث٩جس ثٳ 

 ث٥خقٴ٧ ٝقٺشر ثٽؽ٤.

 ثانٍاً: أهمٍة الاستقرار المصرفي

سثً ٩ٲ٪ج ٙٸ ثځٝضقجد ٬٩ خڂ٣ ٝٺج٩ٰ دْ٪٦ٺز ث٥ٴعجىز ث٥٪ج٥ٺز ٳر٠٥ دضغٲٺ٤ ٹ٦ْخ ث٥ٮَج٧ ث٥٪قشٙٸ دٳ   

صذٜٙ ثٽ٩ٴث٣ دٺ٬ ث٥٪ٞضشمٺ٬ ٳث٥٪ذخشٹ٬، دقٺظ ٹن٪٬ ١ٚجءر صخقٺـ ث٥٪ٴثسد ث٥٪ج٥ٺز ث٥٪ْضصر ٦٥ٮ٪ٴ 

(، ٳ٥ٲزث ٙئ٫ أٱ٪ٺز ثعضٞشثس ث٥ٮَج٧ ث٥٪قشٙٸ ص٢٪٬ ٙٸ ٳٍٺٚضٰ  ثځعجعٺز Economic Growthثځٝضقجدٷ )

ٝضقجد ث٦٢٥ٸ، فٺظ ٹٞٴ٧ دضقٴٹ٤ ثٽ٩ٴث٣ ٬٩ ث٥٪ذخشٹ٬ ث٥ٶ ث٥٪ٮٚٞٺ٬ )ث٥ُ٪ٞضشمٺ٬( ٬ّ ىشٹٜ ٝذٴ٣ ث٥ٴدثةِ ٥ڂ

(، ٳث٥ؾضء ثٽ١ذش ٬٩ ٱزٯ ث٥ٞشٳك صزٱخ ٦٥ؾج٭خ 0ٳصٞذٹ٨ ث٥ٞشٳك عٴثء ٥پٙشثد أٳ ث٥ؾش١جس ١٪ج ٙٸ ث٥٪خيو )

ث٥ٴٍٺٚز ٳ٬٩ ع٨ صشثؽِ ث٥ٮ٪ٴ ثځعضغ٪جسٷ، ٳ٥ٲزث ٙج٫ ّذ٧ ٝذسصٰ ٦ّٶ ث٩ضقجؿ ث٥قذ٩جس عٺُْش٤ٝ ٱزٯ 

 Bradley R. Schiller, K ARENثځٝضقجدٷ ٳفذٳط فجځس ثځ٭٢٪جػ ٳثسصٚجُ ٩ْذځس ث٥ذيج٥ز )

GEBHARDT, 2016: 289 إمجٙز ث٥ٶ ر٠٥ ٹضذثخ٤ ثځعضٞشثس ث٥٪قشٙٸ ٙٸ ث٥٪ذٵ ث٥ذْٺذ ٩ِ ثځعضٞشثس .)

قشٙٸ ٹ٪٬٢ أ٫ ٹٮض٥ٜ ٙٸ دٳث٩ز ث٭٢٪جؽٺز ١٪ج ث٥ٮٞذٷ ٳث٫ ثځٝضقجد ث٥زٷ ٹٴثؽٰ ّذ٧ ثعضٞشثس ٙٸ ث٥ٮَج٧ ث٥٪

 0997فذط ٙٸ ٙضشر ث٢٥غجد ث٢٥ذٺش ٙٸ عڂعٺٮٺجس ث٥ٞش٫ ث٥ْؾشٹ٬، ٳثځص٩ز ث٥ٺجدج٭ٺز ٩ي٦ِ ث٥ضغْٺٮجس ٳثځعٺٴٹز 

(. فٺظ ٹٴٙش ث٥ٞيجُ ث٥٪قشٙٸ Thammarak Moenjak, 2014: 67-68) 2448ٳثځص٩ز ث٥ْج٥٪ٺز 

جس ٳث٥قٮجّجس ٳدج٥ضج٥ٸ ٥ٰ أٱ٪ٺز ١ذٺشر ٙٸ صٮ٪ٺز ثځٝضقجد، ٳٝذ أعذضش ٩ذخڂس ٳخذ٩جس أعجعٺز ٥٪خض٦٘ ث٥ؾش١

 .Philipp M) ( ث٥ْٴثٝخ ث٥٪ذ٩شر ٥ٮَج٧ ٩قشٙٸ ٕٺش ٩غضٞش ٦ّٶ ثځٝضقجدBen S. Bernankeدسثعجس )

Hildebrand, 2007: 4 ٳٱزث ٹْٮٸ دجعضٞشثسٯ ٹ٪٬٢ ٭٤ٞ ٳصقذٹذ آعجس ث٥غٺجعز ث٥ٮٞذٹز ٦ّٶ ثځٝضقجد .)
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 ,Igor Živko, Tomislav Kandžijaنڂً ٬ّ ث٥ضؤعٺش ثٿٹؾجدٸ ٦ّٶ ث٥ٮجصؼ ث٥٪ق٦ٸ ثٿؽ٪ج٥ٸ )ث٥قٞٺٞٸ، ٙ

2013: 130.) 

 ( ث٥٪قجسٗ ٙٸ ث٥ضذٜٙ ث٥ذثةشٷ ٦٥ذخ0٤ث٥٪خيو )

 ثانثاً: مؤشر قٍاس الاستقرار المصرفي 

صضْذد ٩ؤؽشثس ٳأعج٥ٺخ ٝٺجط ثځعضٞشثس ث٥٪قشٙٸ ٳصخض٦٘ ث٥ؾٲجس ث٥ضٸ أٝشصٲج دٺ٬ ٩ؤعغجس دٳ٥ٺز أٳ     

٬٩ أٱ٨ ث٥٪ٞجٹٺظ ث٥قذٹغز ٳثٽ١غش ثعضْ٪جځً ٥ٞٺجط ثعضٞشثس  Z-Scoreدجفغٺ٬ أ١جدٹ٪ٺٺ٬، إځ أ٭ٰ صْضذش ىشٹٞز 

ج٣ إّغجس ث٥٪قشٗ، ٳٹشصذو ر٠٥ ٳعڂ٩ز ث٥٪قجسٗ خجفز ٦ّٶ ث٥٪غضٴٵ ث٥ؾضةٸ، فٺظ ٹٞٴ٧ دضقذٹذ ثفض٪

دٴؽٴد ّڂٝز ٢ّغٺز دٺ٬ ثفض٪ج٣ ثٿّغجس ٳٝٺ٪ز ث٥٪ؤؽش، ٳٹُٞقذ دجٿّغجس ٱٮج ١ٴ٫ أفٴ٣ ث٥٪قشٗ أ٤ٝ ٬٩ 

 .John H)(. ٳٝذ ص٨ ثٝضشثفٰ ٙٸ دسثعز Martin Čihák, Heiko Hesse, 2008: 7خقٴ٩ٰ ثٳ دٹٴ٭ٰ )

Boyd, Stanley L. Graham 1986) جط ثفض٪ج٣ ٙؾ٤ ث٥٪قشٗ ثٳ ثٙڂعٰ، ٳٙٺ٪ج ١٪ؤؽش ٦٥٪خجىش، ٳٝٺ

دْذ ص٨ ثعضخذث٧ ث٥٪ؤؽش ٙٸ ١غٺش ٬٩ ثځددٺجس ٳأفذـ ث٥٪ؤؽش ث٥ؾجةِ ٥ٞٺجط ث٥ٚؾ٤ ٳثځّغجس ث٥٪قشٙٸ ٳ٩ذٵ 

ُٰ ث٥ٶ  (. فٺظ صُؾٺشXiping Li, David Tripe, Chris Malone, 2017: 8-9ثعضٞشثس ث٥٪قجسٗ ) ٝٺ٪ض

( أٷ ّذد ٩شثس ث٭خٚجك ROAث٫ صقذط ٙٸ ٭غذز ث٥ْجةذ ٦ّٶ ثٽفٴ٣ )ّذد ثځ٭قشثٙجس ث٥٪ْٺجسٹز ث٥ضٸ ٹؾخ 

 :Michael Adusei, 2015) ٥ٺقذـ ث٥٪قشٗ ٩ْغشثً (Equity)ز ثٽسدجؿ ٬٩ ثؽ٤ ثعضٮضثٗ فٞٴٛ ث٥٪٢٦ٺ

ٳصضدثد ٝٺ٪ز ث٥٪ؤؽش ٩ِ صٹجدر ٩غضٴٹجس ث٥شدقٺز ٳفٞٴٛ ث٥٪٢٦ٺز، ٙٸ فٺ٬ أ٭ٲج صٮخٚل ّٮذ ص٦ٞخ ث٥ْٴثةذ . (6

(Standard Deviationٳث٥زٷ ٹَٲش ٬٩ خڂ٣ ثسصٚجُ ٝٺ٪ز ثځ٭قشثٗ ث٥٪ْٺجسٷ )ٳث٭خٚجمٲج، 
*

٦٥ْجةذ ٦ّٶ  

ثٽفٴ٣، د٪ْٮٶ ٦١٪ج ثسصْٚش ٝٺ٪ز ث٥٪ؤؽش صثد ثعضٞشثس ث٥٪قشٗ ٳث٢ْ٥ظ فقٺـ ّٮذ صشثؽِ ٝٺ٨َّ ث٥٪ؤؽش ٳ٬٩ 

ع٨ ثٝضشثدٲج ٬٩ ث٥ٴثفذ ث٥ققٺـ ٳفٴځً ث٥ٶ ث٥قٚش ثٳ ث٥غج٥خ ٹقذـ ث٥٪قشٗ ٙٸ فج٥ز ّذ٧ ثځعضٞشثس 

(Instability.) سٹجمٺجً ١٪ج ٙٸ ث٥قٺٖز ثٻ ُٰ  (:Peterson K Ozili, 2018: 9صٺز )ٳٹ٪٬٢ ث٥ضْذٺش ّٮ

        
       

       
    

٭غذز فٞٴٛ ث٥٪٢٦ٺز  EOA٭غذز ث٥ْجةذ ث٥ٶ ثٽفٴ٣،  ROAث٥ٶ دسؽز ثځعضٞشثس ث٥٪قشٙٸ،  Z-scoreٳصُؾٺش 

 ٙضُؾٺش ث٥ٶ ثځ٭قشثٗ ث٥٪ْٺجسٷ ٦٥ْجةذ ٦ّٶ ثٽفٴ٣. S.D.ROAث٥ٶ ثٽفٴ٣، أ٩ج 

                                                      
*

(: ٳٱٴ ٩ٞٺجط ٹغضخذ٧ ٥ٞٺجط صؾضش ث٥ذٺج٭جس ٬ّ ث٥٪ضٴعو ث٥قغجدٸ، ٳٹ٪ضجص ثځ٭قشثٗ Standard Deviationثځ٭قشثٗ ث٥٪ْٺجسٷ ) 

، ٳٹٞجط ٳٜٙ ث٥قٺٖز σدج٥ذٝز ث٥ْج٥ٺز إر أ٭ٰ ځ ٹ٪٬٢ فغجدٰ ٦ّٶ عڂط ٝٺ٨ ٙٞو، ٥زث ٹؾخ أ٫ ص٢ٴ٫ ّذد ث٥ٞٺ٨ أ١غش ٬٩ عڂط، ٳٹش٩ض ٥ٰ دج٥ش٩ض 

 ث٥ضج٥ٺز:

𝝈  √
 

   
∑     ̅    
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 قٍاس وتحهٍم أثر مؤشرات انشمىل المالي عهى الاستقرار المصرفي المبحث انثانث/
 اولاً: تعرٌف المنهج انقٍاسً المستخذو

 Panelٳٙٞجً ٥يذٺْز ث٥ذٺج٭جس ث٥ضٸ ص٨ ث٥ٴفٴ٣ ث٥ٺٲج عٺض٨ّ ثعضخذث٧ ىشٛ صٞذٹش ث٥ذٺج٭جس ث٥٪ضدٳؽز )   

Data ث٥غڂع٤ ث٥ض٩ٮٺز( ٳث٥ضٸ صُْشّٗ دج٥ذٺج٭جس ث٥٪ٞيْٺز ّذش ث٥ض٬٩ فٺظ صؾ٪ِ دٺ٬ (Time series) 

٦ّٶ ٭ٚظ ث٥٪ضٖٺشثس ٬٩  (Observations) (، دقٺظ صضن٪٬ ٩ؾجٱذثسSectional-Crossٳث٥٪ٞيْٺز )

(، A. H. Studenmund, 2017: 473٭ٚظ ث٥ْٺٮز ث٥٪غضْشمز ٬٩ ٙضشصٺ٬ ص٩ٮٺضٺ٬ ٩خض٦ٚضٺ٬ أٳ أ١غش )

(. ٳٝذ دذأ صيذٺٜ Longitudinal Dataيٴ٥ٺز )ٳّجدر ٩ج صُغ٪ٶ ٙٸ ث٥٪ؾجځس ثٽخشٵ ١جٿفقجء دج٥ذٺج٭جس ث٥

 Nerloveٳ  Balestra، 1961ّج٧  Mundlakأعج٥ٺخ ٱزٯ ث٥ذٺج٭جس ٙٸ ث٥ٞٺجط ثځٝضقجدٷ دج٥ْ٪٤ ث٥شثةذ ٥ـ 

، فٺظ صُقٮ٘ ٩ؾ٪ٴُ ٱزٯ ث٥ذٺج٭جس ٙٸ ث٥ضيذٺٞجس ثځٝضقجدٹز ث٥ٶ ٭ٴّٺ٬ دجسصٹ٬، ثٽٳ٣ ٳٱٸ ث٥ذٺج٭جس 1966ّج٧ 

( ٳث٥ضٸ صضن٪٬ ّذد ١ذٺش ٬٩ ث٥ذٺج٭جس ث٥٪ٞيْٺز ٳٱٸ إ٩ج ثؽخجؿ ثٳ Micro panelsث٥قٖٺشر ثٳ ث٥ؾضةٺز )

ؽش١جس ثٳ ٩ؤعغجس ثٳ دٳ٣ .... ث٥خ )ٝذ صق٤ ث٥ٶ ث٥٪تجس ثٳ ثٻځٗ( ٩ِ ّذد فٖٺش ٭غذٺجً ٬٩ ث٥ٚضشثس ث٥ض٩ٮٺز 

ٙٲٸ ث٥ذٺج٭جس ث٢٥ذٺشر ٩ؾجٱذر )ؽٲش ثٳ عٮز ... ث٥خ( ٤٢٥ ٩ٞيِ، أ٩ج ث٥ٮٴُ ث٥غج٭ٸ  24ث٥ٶ  2ٳٕج٥ذجً ٩ج ص٢ٴ٫ دٺ٬ 

٩ٞيِ ٩ِ ّذد  24ث٥ٶ  7( فٺظ صض٪ٺض دْذد ٩ضٴعو ٬٩ ث٥٪ٞجىِ ٕج٥ذجً ٩ج ص٢ٴ٫ دٺ٬ Macro panelsثٳ ث٦٢٥ٺز )

 :٩Bruce E. Hansen, 2018ؾجٱذر ٤٢٥ ٩ٞيِ ) 64ث٥ٶ  24أ١ذش ٬٩ ث٥ٚضشثس ث٥ض٩ٮٺز ٳث٥ضٸ ٝذ ص٪ضذ ٬٩ 

ٳث٥ضٸ ٹض٨ ٙٺٲج  (Balanced Panel Dataص٢ٴ٫ ٩ضض٭ز ) إمجٙز ث٥ٶ ر٠٥ ٙؤ٫ ىذٺْز ٱزٯ ث٥ذٺج٭جس أ٩ج  (.533

٩ڂفَز ٭ٚظ ث٥٪ٞجىِ ٙٸ ؽ٪ٺِ ث٥ٚضشثس ث٥ض٩ٮٺز، د٪ْٮٶ ث٫ ٩ؾجٱذثس ث٥غ٦غ٦ز ث٥ض٩ٮٺز صضغجٳٷ ٙٸ ؽ٪ٺِ 

( ٳث٥ضٸ صخض٦٘ ٙٺٲج ّذد ث٥٪ٞجىِ ٬٩ ٙضشر Unbalanced Panel Dataث٥غ٦غ٦ز ث٥٪ٞيْٺز، أٳ ٕٺش ٩ضض٭ز )

(. إ٫ ث٥ضٞذٹش Erik Biørn, 2017: 1-2ث٥ض٩ٮٺز ٕٺش ٩ضغجٳٹز ٙٸ ؽ٪ٺِ ث٥٪ٞجىِ )ٽخشٵ، فٺظ ث٫ ث٥غ٦غ٦ز 

فغخ ٱزٯ ث٥ذٺج٭جس ٥ٰ ٩ضثٹج ٩ُٲ٪ز ٳٹُْيٸ ٭ضجةؼ أ١غش دٝز ٽ٭ٲج صؤخز دْٺ٬ ثځّضذجس ث٥٪٦ْٴ٩جس رثس ث٥ذْذ ث٥ض٩ٮٸ 

٫ ٩ْيٺجس ث٥ذٺج٭جس ٙٸ ث٥غ٦غ٦ز ث٥ض٩ٮٺز ٳ١ز٠٥ ث٥ذْذ ث٥٪ٞيْٸ ٙٸ ث٥ٴفذثس ث٥٪خض٦ٚز، ٥ز٠٥ ٹ٪٬٢ ث٥ٞٴ٣ دؤ

ث٥٪ضدٳؽز صض٪ضِ دذْذ ٩نجّ٘ دْذ ص٩ٮٸ ٳدْذ ٙشدٷ، ٱزث ٩ج ؽ٤ْ دسثعضٲج ث٥٪ٺذث٭ٺز أ١غش ْٙج٥ٺز ٳ٭ؾجه ٙٸ 

 ث٥ٞٺجط ثځٝضقجدٷ ٳدج٥ضج٥ٸ ٙٲٸ ص٢ضغٸ أٱ٪ٺز دج٥ٖز ٭ٴؽضٱج ٙٸ ث٥ٮٞجه ث٥ضج٥ٺز:

(، degrees of freedom( ٳدج٥ضج٥ٸ ّذد ١ذٺش ٬٩ دسؽجس ث٥قشٹز )Sample Size) صضٹذ ٬٩ فؾ٨ ث٥ْٺٮز .0

( ٳث٥ضٸ ٬٩ ؽؤ٭ٲج أ٫ صُغذخ ث٥ضقٺّض ٙٸ Omitted Variablesإمجٙز ث٥ٶ صؾٮخ ٩ؾج٤١ ث٥٪ضٖٺشثس ث٥٪قزٳٙز )

 (.A. H. Studenmund, 2017: 474ثٳ ث٥ض٩ٮٺز ) ث٥ذسثعجس ث٥٪ٞيْٺز

( Unobserved( أٳ ثځخضڂٗ ٕٺش ث٥٪٦قٴً )Heterogeneityصؤخز ٙٸ ّٺ٬ ثځّضذجس ّذ٧ ث٥ضؾج٭ظ ) .2

ث٥خجؿ د٪ٚشدثس ث٥ْٺٮز عٴثء ث٥٪ٞيْٺز أٳ ث٥ض٩ٮٺز ٳث٥زٷ ٝذ ٹقذط ٥يذٺْز ث٥ذٺج٭جس ث٥ضٸ صض٦ْٜ دجٽٙشثد، 

 ,Damodar N. Gujarati, Dawn C. Porterث٥ؾش١جس، ث٥ٴځٹجس ٳث٥ذٳ٣ ٳ٩ج ث٥ٶ ر٠٥ ٩ِ ٩شٳس ث٥ٴٝش )

2009: 592.) 

( ٬Cross-Sectional ث٥ضٖٺشثس ّذش ث٥٪ٞجىِ )صُٴٙش ث٥٪ضٹذ ٬٩ ث٥٪٦ْٴ٩جس ٳث٥ضٖٺشثس ٬٩ خڂ٣ ث٥ؾ٪ِ دٺ .3

، (Multicollinearity)( ٩٪ج ٹ٤٦ٞ ٬٩ ٩ؾج٤١ ث٥ضْذد ث٥خيٸ Time Seriesد٪شٳس ث٥ٴٝش ) ٳث٥ضٖٺشثس

 (.Badi H. Baltagi, 2005: 5ٳدج٥ضج٥ٸ إ٢٩ج٭ٺز ث٥ققٴ٣ ٦ّٶ صٞذٹشثس رثس عٞز أ٦ّٶ )

دسثعضٲج دجعضخذث٧ ث٥غڂع٤ ث٥ض٩ٮٺز ثٳ ث٥ذٺج٭جس ث٥٪ٞيْٺز. صغضخذ٧ ٙٸ دسثعز ث٥٪ؾج٤١ ث٥٪ْٞذر ث٥ضٸ ځ ٹ٪٬٢  .4

( ٦ّEconomies of Scaleٶ عذٺ٤ ث٥٪غج٣ ٭ؤخز دْٺ٬ ثځّضذجس ٩ؾ٦٢ز ٙق٤ ثٝضقجدٹجس ثٳ ٳٙٴسثس ث٥قؾ٨ )

٬ّ ث٥ضٖٺش ث٥ض٢ٮٴ٥ٴؽٸ ٙٸ صق٦ٺ٤ دٳث٣ ثٿ٭ضجػ، فٺظ ٹ٪٬٢ ثعضخذث٧ ث٥ذٺج٭جس ث٥٪ٞيْٺز ٥ذسثعز ٳٙٴسثس ث٥قؾ٨ 

جس٭ز ص٢ج٥ٺ٘ ث٥ؾش١جس ث٥قٖٺشر ٳث٢٥ذٺشر، ٳ٬٢٥ ٭َشًث ٽ٫ ؽ٪ٺِ ث٥ذٺج٭جس صؤصٸ ٬٩ ٙضشر ص٩ٮٺز ٳثفذر ٬٩ خڂ٣ ٩ٞ

ٙڂ صٴؽذ ىشٹٞز ٥ضٞذٹش صؤعٺش ث٥ضٖٺش ث٥ض٢ٮٴ٥ٴؽٸ. ١ز٠٥ ٩ِ دٺج٭جس ث٥غڂع٤ ث٥ض٩ٮٺز ٥ؾش١ز ٳثفذر ځ ٹ٪٢ٮٮج ٙق٤ 

ص٠٦ ث٥ؾش١ز ٩ِ ٩شٳس ث٥ٴٝش ٹشؽِ إ٥ٶ ث٥ضٖٺٺش  ث٥ضؤعٺشٹ٬ ٽ٭ٮج ځ ٭غضيٺِ ٩ْشٙز ٩ج إرث ١ج٫ ث٥ضٖٺٺش ٙٸ ص٢ج٥ٺ٘

 ث٥ض٢ٮٴ٥ٴؽٸ أٳ دغذخ ث٥ضٖٺش ٙٸ فؾ٨ ث٥ؾش١ز.

صْضذش ثٽٙن٤ ٙٸ صٞذٹش ث٥ٮ٪جرػ ث٥ذٹٮج٩ٺ٢ٺز، فٺظ ث٫ ث٥ذٺج٭جس ث٥٪ٞيْٺز ځ ٹ٪٬٢ ث٫ صق٤٦ ث٥ذٺج٭جس دؾ٤٢  .5

ٞذٹشثس ؽٺذر ٦٥غ٦ٴٟ ث٥ذٹٮج٩ٺ٢ٸ. دٹٮج٩ٺ٢ٸ، ث٩ج دٺج٭جس ث٥غڂع٤ ث٥ض٩ٮٺز ٙؤ٭ٲج صقضجػ ٥ٚضشر ىٴٹ٦ز ؽذثً ٥ضٴٙٺش ص

إځ ث٫ ث٥ذٺج٭جس ث٥٪ٞيْٺز ّذش ث٥ض٬٩ صضؾٮخ ث٥قجؽز ث٥ٶ ع٦غ٦ز ص٩ٮٺز ىٴٹ٦ز ٬ّ ىشٹٜ ثعضٖڂ٣ ث٥٪٦ْٴ٩جس فٴ٣ 

  (.Peter Kennedy, 2008: 282ث٥ضٚجّڂس ث٥ذٹٮج٩ٺ٢ٺز ٤٢٥ ٙشد ٬٩ ثٽٙشثد )

ىذٺْز ٳدُٮٺز ث٥ذٺج٭جس ث٥٪غضخذ٩ز، فٺظ ثّض٪ذس أ٫ ٭٪جرػ ٳىشٛ صٞذٹش ث٥ذٺج٭جس ث٥٪ضدٳؽز ١غٺشر ٳصْض٪ذ ٦ّٶ 

( ٳث٥زٷ ٹض٪ٺض ٬ّ Dynamic Panel Data Modelsث٥ذسثعز ٦ّٶ ٭٪ٴرػ ث٥ذٺج٭جس ث٥٪ضدٳؽز ث٥ذٹٮج٩ٺ٢ٺز )
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( دٺ٬ ث٥٪ضٖٺشثس ث٥ضٚغٺشٹز ١٪ج ٱٴ ٩ُٴمـ Lagged times) عٴثٯ دٴؽٴد ٦ّٶ ثٽ٤ٝ ٩ضٖٺش صجدِ ٩ُضخ٦٘ ص٩ٮٺجً

 ٙٸ ث٥٪ْجد٥ز ثٻصٺز:

                 
          , i =1,…,n , t = 1, …, T    

(. ١٪ج أ٫ Badi H. Baltagi, 2008: 311( )      ث٥ٶ ٦ْ٩٪ز ث٥٪ضٖٺش ث٥ضجدِ ث٥ُ٪ضخ٦٘ ص٩ٮٺجً ) λٳصُؾٺش 

 Shortر )ث عٺض٨ّ ث٥ضش١ٺض ٦ّٶ فج٥ز ث٥ذٺج٭جس ث٥ٞقٺش ٭٪جرػ ٳىشٛ ث٥ضٞذٹش ث٥ذٹٮج٩ٺ٢ٸ ١غٺشر ٳ٩ضْذدر، ٥ٲز

Panel Data( ثٳ ٩ج ٹُغ٪ٶ )Micro Panel( ٳث٥ضٸ ٹ٢ٴ٫ ٙٺٲج ث٥ذُْذ ث٥٪ٞيْٸ )N أ١ذش ٬٩ ث٥ذُْذ ث٥ض٩ٮٸ )

(T( ٳ٬٩ ثؽ٤ ث٥ققٴ٣ ٦ّٶ ٭ضجةؼ ٕٺش ٩ضقٺضر ،)unbiased( ٳ٩ضغٞز )consistent ٥ٲزث ث٥ٮٴُ ٬٩ )

ث٥ْڂٝجس ثځٝضقجدٹز، فٺظ ٹض٨ ثعضخذث٧ ث٥ذٺج٭جس صُغضخذ٧ ث٥ٮ٪جرػ ث٥ذٹٮج٩ٺ٢ٺز ٳث٥ضٸ ٕج٥ذج ٩ج صٮيٴٷ ٦ّٺٲج 

( ٳر٠٥ دضٞذٹش ىشٹٞز ث٥ْضٳ٧ Instrumental Variables -IVثعج٥ٺخ ث٥٪ضٖٺشثس ث٥٪غجّذر )ثٽدثصٺز( )

(. Generalized Method of Moments -GMM( )Badi H. Baltagi, 2015: 76-77ث٥٪ْ٪٪ز )

١٪ج  (،Difference GMMضٳ٧ ث٥٪ْ٪٪ز )ٙشٛ ىشٹٞز ث٥ْ 0990ٙٸ ّج٧  Arellano & Bondفٺظ ثٝضشؿ 

دضيٴٹش ٭َج٧ ىشٹٞز ث٥ْضٳ٧  0998ّج٧  Blundell & Bondٳ  0995ّج٧  Arellano & Boverٝج٧ 

 :David Roodman, 2009) زٯ ث٥ضٞذٹشثس ٩ِ ث٥قجځس ث٥ضج٥ٺز(، ٳصُغضخذ٧ ٱSystem GMMث٥٪ْ٪٪ز )

86:) 

 ١ذٺشر، ٳٱزث ٹْٮٸ ث٥ٚضشثس ث٥ض٩ٮٺز ٦ٝٺ٦ز ٩ِ ّذد ١ذٺش ٬٩ ث٥٪ٞجىِ. N فٖٺشر ٳ Tص٢ٴ٫  .0

 ث٥ْڂٝز خيٺز. .2

 )ٹؤخز صخ٦٘ ص٩ٮٸ ٳثدخج٥ٰ ٩ِ ث٥٪ضٖٺشثس ث٥٪غض٦ٞز(.ث٥٪ضٖٺش ث٥ضجدِ دٹٮج٩ٺ٢ٸ  .3

(، فٺظ صْج٭ٸ ٬٩ Not Strictly Exogenousث٥٪ضٖٺشثس ث٥٪غض٦ٞز ٕٺش خجسؽٺز دقٴسر دقضز ) .4

 .د٪ْٮٸ ثسصذجه ث٥٪ضٖٺشثس ث٥٪غض٦ٞز ٩ِ ث٥خيؤ ث٥ْؾٴثةٸ (،٩Endogeneityؾ٦٢ز ث٥٪ٮؾؤ ث٥ذثخ٦ٸ )

 Unobservedث٥ضؤعٺشثس ث٥ٚشدٹز ث٥غجدضز، ٳث٥ضٸ صُؾٺش ث٥ٶ ّذ٧ ث٥ضؾج٭ظ ث٥ٖٺش ٦٩قٴً ) .5

Heterogeneity.) 

( م٪٬ ٳ٥ٺظ Autocorrelation) ( ٳثځسصذجه ث٥زثصٸHeteroskedasticityثخضڂٗ ث٥ضذجٹ٬ ) .6

 دٹز.ّذش ث٥ٴفذثس ث٥ٚش

 (:١Laszlo Matyas, Patrick Sevestre, 2008: 60-62٪ج ٹؤصٸ ) GMMٳٹ٪٬٢ فٺجٕز ٩ْجد٥ز 

 ص٢ٴ٫ ث٥٪ْجد٥ز ٳٙٞجً ٥ټصٸ: Difference-GMMّٮذ ثعضخذث٧ ىشٹٞز  

                    
       

ث٭ٰ ٹ٪٬٢ ثعضخذث٧ ثٽدٳثس ثٿمجٙٺز ّٮذ ثعضٖڂ٣ ؽشٳه ث٥ضْج٩ذ  ٥Arellano & Bond٪ٮٲؼ  فٺظ ٳٙٞجً

ٳ٦٥ضْج٤٩ ٩ِ ثځسصذجه ث٥ضغ٦غ٦ٸ ّٮذ . itٳث٥خيؤ ث٥ْؾٴثةٸ  Yitث٥٪ٴؽٴدر دٺ٬ ث٥ٞٺ٨ ث٥٪ضؤخشر ٦٥٪ضٖٺش ث٥ضجدِ 

 ٦٥٪ؾجٱذثس ث٥٪٢ذعز: GMMىشٹٞز  Arellano & Bond 1991(، ىذٜ     صقٴٹ٤ ثٽخيجء ث٥ْؾٴثةٺز )

                    
         

 

 

 

 فٺظ أ٫:
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  ٩قٚٴٙز ثٽدٳثس ثٳ ٩ج ٹغ٪ٶ دج٥٪ضٖٺشثس ث٥٪غجّذر: ٳٹُ٪٬٢ ث٥ضْذٺش ٬ّ              

 فٺظ أ٫: 
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 ( ٹ٪٬٢ ١ضجدٲج دجٻصٸ:Orthogonalityٳث٫ ؽشٳه ث٥ضْج٩ذٹز )

  (           )                     

 :Xٳصذْجً ٥ڂٙضشثمجس ث٥٪ض٦ْٞز دخجسؽٺز ث٥٪ضٖٺش 

  (         )                         

  (           )                أٳ                            

 ٳٙٞجً ٥٪ج ٹؤصٸ Difference-GMMٹ٪٬٢ فٺجٕز صٞذٹش 

 ̂       
                     

              ……… (20) 

 فٺظ أ٫: 

     

(

 
 

      
       
     
       
      )

 
 

 

 .(   ث٥ضٚغٺشٹز ): ٦ْ٩٪جس ث٥٪ضٖٺشثس ̂ 

X
*

.: ث٥٪ضٖٺشثس ث٥ضٚغٺشٹز دن٪ٮٲج ث٥٪ضٖٺش ث٥ضجدِ ث٥٪ضخ٦٘ ص٩ٮٺجً
 

   ٹُؾٺش ث٥ٶ سصذز ث٥٪قٚٴٙز، ١٪ج صُؾٺش  N( ٳث٫ ث٥قشٗ Identity matrixث٥ٶ ٩قٚٴٙز ث٥ٴفذر )   ٳصُؾٺش 

ّذد فٚٴٙٲج  ( ٳث٥ضٸ صُيذٜ ٦ّٶ ٩قٚٴٙضٺ٬ ثعٮضٺ٬ أٹجً ١جKronecker product٫ث٥ٶ ٩نشٳح ١شٳ٭٢ش )

 ٳأّ٪ذصٲج.

( صؾجٯ ثخضڂٗ ث٥ضذجٹ٬ ١Robust٪ج ثٝضشفٴث ٩ٞذس آخش ٹخض٦٘ ٬ّ ث٥ضٞذٹش ث٥غجدٜ ٳث٥زٷ ٹضغ٨ دج٥قڂدز )

(Heteroskedasticity:فٺظ ث٫ ٩ضؾٰ ث٥ذٴثٝٸ ث٥ضٸ ص٨ ث٥ققٴ٣ ٦ّٺٲج ٬٩ ث٥ضٞذٹش ث٥غجدٜ ٱٸ ثٻصٸ .) 

  ̂ 
     ̂  

    ̂  
      ̂  

     

̂    ١جٻصٸ:        ٹ٪٬٢ صٞذٹش ٳدج٥ضج٥ٸ    
 

 
∑   

  
     ̂ 

   ̂ 
                                

 ٱٴ ثٻصٸ: GMMدْذ ر٠٥ ٙؤ٫ ٩ٞذّس 

 ̂       
      ̂               

      ̂        ……. (21) 
 ٙٺُ٪٬٢ فٺجٕز ث٥٪ْجد٥ز ٳىشٹٞز ث٥ضٞذٹش ١٪ج ٹؤصٸ: System-GMMأ٩ج ىشٹٞز 

         
     

         ,               ………… (22) 

   فٺظ أ٫ ث٥٪قٚٴٙز )
(، ٳث٫ Yit( ٦٥٪ضٖٺش ث٥ضجدِ )Lagged Values( صضن٪٬ ث٥ٞٺ٨ ث٥٪ضخ٦ٚز ص٩ٮٺجً ) 

ثٙضشمش دؾ٤٢ ّؾٴثةٸ، ٳٹ٪٬٢ صذغٺو ث٥٪ْجد٥ز    ١٪ج ث٫ٱٸ ٩غض٦ٞز ٳعجدضز ّذش ث٥ض٬٩،  (Ziث٥٪ضٖٺشثس )

 أّڂٯ ١٪ج ٹؤصٸ:

          
      ,          

                                             

٢ْ٦٥ظ     ث٥ٞجد٦ز T*Tدجعضخذث٧ ٩قٚٴٙز صقٴٹ٤  Tدضقٴٹ٤ ٭َج٧ ٩ْجدځس  Arellano and Bover ٳٹٞضشؿ

(Non-singular:) 

      (
 

  
   

* ,   
               

 صقذـ:   ٳّٮذ صقٴٹ٤ ثٽخيجء، C1T = 0( دقٺظ T-1( ٬٩ ث٥شصذز )T-1)T*ٱٸ ٩قٚٴٙز  Cٳث٫ 

   
     (

   

 ̅  
*   
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    ٳ٦ّٶ ٳؽٰ ث٥ضقذٹذ ٭َشثً ٽ٫
أدٳثس فج٥قز ٙؤ٫ ؽ٪ٺِ ث٥٪ضٖٺشثس ث٥خجسؽٺز ٱٸ     ځ صقضٴٷ ٦ّٶ 

(Valid Instruments( ٦٥٪ْجدځس ثٽٳ٥ٶ )T-1 ).  ١٪ج أ٫         
     

ٱٸ ٩ضؾٰ ٥٪ؾ٪ٴّز  Mi ٳ     

( IVٹُٚضشك ث٭ٲج ٕٺش ٩شصذيز ٙٸ ث٥٪غضٴٹجس، فٺظ ث٫ ٩قٚٴٙز ثٽدٳثس ) (Wiٙشّٺز ٬٩ ث٥٪ضٖٺشثس )

 ث٥قج٥قز ٥ٮَج٧ ث٥ضقٴٹ٤ ث٢٥ج٤٩ ٱٸ: 

    
  

(

 
 

   
     

    
    

     
      

  

      
 )

 
 

  

                                                                                                 ٳث٫ ؽشٳه ث٥ْضٳ٧ ٱٸ:

            

 ١ٴسر أّڂٯ ١٪ج ٹؤصٸ: ز٦ّٶ مٴء ؽشٳه ث٥ْضٳ٧ ث٥٪ GMMفٺظ ٹ٪٬٢ صٞذٹش 

 ̂      
   

       
    

                 
   

       
    

          …. 

(23) 

 فٺظ أ٫: 

         ,    
          ,          

      
        

     ,  

      
     

       
    ,          

     
       

     

   ( ٙٸ ث٥ٮَج٧ ث٥ُ٪قٴCovariance Matrix٣ث٥ضذجٹ٬ )ٳٙٸ ث٥ضيذٺٜ ث٥ْ٪٦ٸ ٹض٨ ثعضذذث٣ ٩قٚٴٙز 

   
    

 دُ٪ٞذس عجدش ٳٕٺش ٩ُٞٺذ:  

 ̂  
 

 
∑ ̂  

 
̂  

   
     

 فٺظ أ٫: 

 ̂  
 

  : ث٥ذٴثٝٸ ٦ّٶ أعجط دْل ث٥ضٞذٹشثس ثٽٳ٥ٺز ث٥غجدضز.

خيٴر  ٬٩ خڂ٣( System-GmMMٳ)( ١Difference-GMM٪ج ٹ٪٬٢ صٞذٹش ىشٹٞضٸ ث٥ْضٳ٧ ث٥٪ْ٪٪ز )

( Two steps(، ثٳ خيٴصٺ٬ )Homoscedastic( ٳث٥ضٸ صغضخذ٧ ث٥٪قٚٴٙز ث٥٪ضؾج٭غز )One-stepٳثفذر )

 صُْيٸ ٭ضجةؼ (، فٺظ صُؾٺش ثٽددٺجس ث٥ٶ ث٫ ث٥ضٞذٹش رٳ خيٴصٺHeterocedastic٬رٳ ٩قٚٴٙز ٕٺش ٩ضؾج٭غز )

 (.Romilio Labra, Celia Torrecillas, 2018: 37أ١غش ١ٚجءر )

( دؤ٫ إفذٵ ث٥ٞٴثّذ Roodman)( ٙٞذ ٳمـ Diagnostic Testsٹخـ ثځخضذجسثس ث٥ضؾخٺقٺز )أ٩ج ٙٺ٪ج 

( أ٤ٝ ٬٩ Number of instrumentsثٽعجعٺز ٥ضؾٮخ ثٽٙشثه ٙٸ صقذٹذ ثٽدٳثس ٱٸ أ٫ ص٢ٴ٫ ّذد ثٽدٳثس )

٭ضجةؼ ث٥ضٞذٹش (، ٳّٮذ٩ج صٚٴٛ ّذد ثٽدٳثس ّذد ث٥ٴفذثس ث٥ٚشدٹز ٙؤ٫ Nثٳ ٹغجٳٷ ّذد ث٥ٴفذثس ث٥٪ٞيْٺز )

ص٢ٴ٫ ٩ضقٺضر ٳ٬٩ ع٨ صٚؾ٤ ثٽدٳثس ٙٸ إصث٥ز ث٥٪٢ٴ٭جس ث٥ذثخ٦ٺز ٦٥٪ضٖٺشثس ث٥ضٚغٺشٹز، ٳث٥ضٸ ٕج٥ذجً ٩ج صقذط 

(. ٳ٬٩ أؽ٤ صقذٹذ فڂفٺز ٳٝٴر ١David Roodman, 2009: 98-99ذٺشر ) Tفٖٺشر ٳ Nّٮذ٩ج ص٢ٴ٫ 

 & Bond 1991  Arellano ٝذ٤ ، ٭غضخذ٧ ثخضذجسثس ث٥ضٴفٺ٘ ث٥٪ٞضشفز GMM٬٩ثٽدٳثس ٙٸ صٞذٹش 

(، ٳٱٴ ثخضذجس ٥ٞٺٴد ثٿٙشثه Sargan Test، ٳر٠٥ دضيذٺٜ ثخضذجس عجسؽج٫ ) Arellano & Bover 1995ٳ

 ٙٸ صقذٹذ ثٽدٳثس )ث٥٪ضٖٺشثس ث٥٪غجّذر(، ٳ٬٩ ع٨ صقذٹذ ٩ج ثرث ١ج٫ ٱٮجٟ ثسصذجه دٺ٬ ثٽدٳثس ٳثٽخيجء

((Errorsدثر ٳ٩قي٦ـ ث٥خيؤ. دْذ ر٠٥ ٭خضذش ٩ج إرث ١ج٫ ٱٮجٟ ثسصذجه ، فٺظ ٹضي٦خ ّذ٧ ٳؽٴد ثسصذجه دٺ٬ ثٽ

( دٺ٬ ثٽخيجء ٬٩ ث٥ذسؽز ث٥غج٭ٺز Serial Correlation( ثٳ ثسصذجه صغ٦غ٦ٸ )Autocorrelationرثصٸ )

(AR2 ٳٹ٢ٴ٫ ٩ٞذِّس ،)GMM  ،٩ضغٞجً إرث ٨٥ ٹ٬٢ ٱٮجٟ ثسصذجه صغ٦غ٦ٸ ٬٩ ث٥ذسؽز ث٥غج٭ٺز ٙٸ ٩قي٦ـ ث٥خيؤ

( دٺ٬ ث٥٪ضٖٺش Valid Orthogonality Conditionsعضخذث٧ ؽشٳه ث٥ضْج٩ذ ث٥ققٺقز )فٺظ ٹذ٣ّ ٦ّٶ ث

 ,Instruments are Valid( )Badi H. Baltagiث٥ذثخ٦ٸ ٳث٥خيؤ ث٥ْؾٴثةٸ ٳدج٥ضج٥ٸ فڂفٺز ثٽدٳثس )

٦ٶ ( ٹض٨ ثځّض٪جد Two-Stepّإمجٙز ث٥ٶ ر٠٥ ّٮذ ثعضخذث٧ ىشٹٞز ث٥ْضٳ٧ ٙٸ فج٥ز ث٥خيٴصٺ٬ ) (.287 :2006

( ٳر٠٥ ٦٥ضقٜٞ ٬٩ فڂفٺز ثٽدٳثس Sargan test( ٩ِ ثخضذجس عجسؽج٫ )Hansen testثخضذجس ٱج٭غ٬ )

 (.Romilio Labra, Celia Torrecillas, 2018: 47ٳّذ٧ ثځٙشثه ٙٸ صقذٹذٱج )
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 ثانٍاً: تىصٍف متغيرات انذراسة 
 ثع٨ ث٥٪قشٗ س ثع٨ ث٥٪قشٗ س ثع٨ ث٥٪قشٗ س ثع٨ ث٥٪قشٗ س

 ١ٴسدعضج٫ ث٥ذٳ٥ٸ 25 ث٥٪ٮقٴس ٥ڂعضغ٪جس 17 دجد٤ 9 دٖذثد 1

 ث٥ٴىٮٸ ثٿعڂ٩ٸ 26 ّذش ث٥ْشثٛ 18 ثځٝضقجد ٥ڂعضغ٪جس 10 ث٥ضؾجسٷ ث٥ْشثٝٸ 2

 ث٥ذڂد ثٿعڂ٩ٸ 27 ثٿ٦ٝٺ٨ ث٥ضؾجسٷ )أ٩ٺشث٥ذ( 19 عٴ٩ش ث٥ضؾجسٷ 11 ث٥ؾشٛ ثٽٳعو 3

 ؽٺٲج٫ ٥ڂعضغ٪جس 28 أسدٺ٤ 20 ث٥خ٦ٺؼ ث٥ضؾجسٷ 12 ثځعضغ٪جس ث٥ْشثٝٸ 4

 ث٥ؾٮٴح ثٿعڂ٩ٸ 29 ث٥ضٮ٪ٺز ث٥ذٳ٥ٸ ٥ڂعضغ٪جس 21 ث٥٪ٴف٤ ٦٥ضٮ٪ٺز 13 ث٥٪ضقذ ٥ڂعضغ٪جس 5

 ث٥ْج٨٥ ثٿعڂ٩ٸ 30 ث٥ْشثٝٸ ثٿعڂ٩ٸ 22 ث٥ؾ٪ج٣ ٦٥ض٪ٴٹ٤ 14 ثٽٱ٦ٸ ث٥ْشثٝٸ 6

 ث٥ذٳ٥ٸ ثٿعڂ٩ٸ 31 ثٹڂٗ ثځعڂ٩ٸ 23 ثځصقجد ث٥ْشثٝٸ 15 ثځةض٪ج٫ ث٥ْشثٝٸ 7

 ٭ٴس ث٥ْشثٛ ثٿعڂ٩ٸ 32 دؽ٦ز ٳث٥ٚشثس 24 ثؽٴس ث٥ذٳ٥ٸ 16 دثس ث٥غڂ٧ ث٥ْشثٝٸ 8

 ( ثٻصٸ:2صن٪ٮش ّٺٮز ث٥ذسثعز ث٥٪قجسٗ ثٽٱ٦ٺز ث٥ُ٪ذسؽز ٙٸ ث٥ؾذٳ٣ ) 

أ٩ج ٙٺ٪ج ٹض٦ْٜ د٪ضٖٺشثس ث٥ذسثعز ٙٞذ ص٨ ثځّض٪جد ٦ّٶ خ٪غز ٩ضٖٺشثس صُْذش ٬ّ ٩غضٴٹجس ث٥ؾ٪ٴ٣ 

(، ٩ِ ٩ضٖٺش صجدِ Independent variablesٳثځعضخذث٧ ١ُ٪ضٖٺشثس ٩غض٦ٞز )ث٥٪ج٥ٸ ٦٥ذُْذٹ٬ ث٥ٴفٴ٣ 

(Dependent variable ٳٱٴ ٩ؤؽش ثځعضٞشثس ث٥٪قشٙٸ ٦٥٪ذّر ٬٩ ث٥ٮق٘ ثٽٳ٣ ٥ْج٧ )ث٥ٶ ث٥ٮق٘  2016

٢ٴ٫ ٹٚضٞذ ث٥٪ؾجٱذر ثٽخٺشر ٬٩ ث٥٪ذَّر ث٥ذسثعٺز، ٳ٥ٲزث عٺ دجعضغٮجء ٩قشٗ دثس ث٥غڂ٧ ،2018ث٥غج٭ٸ ٬٩ ث٥ْج٧ 

 ٩ؾجٱذر. فٺظ ٹ٪٬٢ ثدسثػ ث٥٪ضٖٺشثس ١٪ج ٙٸ ث٥٪ْجد٥ز ث٥ضج٥ٺز: 191ثؽ٪ج٥ٸ ٩ؾجٱذثس ث٥ْٺٮَّز 

                                                      

                                              

 فٺظ أ٫:

Z-score ٗث٥٪ضٖٺش ث٥ضجدِ ٳٱٴ ٩ؤؽش ثځعضٞشثس ث٥٪قشٙٸ ٙٸ ث٥٪قش =i  ٦٥ٚضشرt. 

Z-scoreit-1.ً٩ؤؽش ثځعضٞشثس ث٥٪قشٙٸ ث٥٪ضخ٦٘ ص٩ٮٺج = 

 . tٙٸ ث٥ٚضشر  i= ٦ْ٩٪ز ث٥قذ ث٥غجدش ٦٥٪قشٗ    

 ث٥٪ضٖٺشثس ث٥ضٚغٺشٹز.= ٦ْ٩٪جس (   ,   ,   ,   ,   ,  ) 

AcPersons= ّٗذد فغجدجس ثٽٙشثد ث٥٪قشٙٺز ٙٸ ث٥٪قشi   ٦٥ٚضشرt. 

AcFirms ّٗذد فغجدجس ث٥ؾش١جس ث٥٪قشٙٺز ٙٸ ث٥٪قش =i  ٦٥ٚضشرt. 

Branchs ّٗذد ٙشٳُ ث٥٪قش =i  خڂ٣ ث٥ٚضشرt. 

Money Credit ٗثځةض٪ج٫ ث٥ٮٞذٷ ٦٥٪قش =i  ٙٸ ث٥ٚضشرt. 
Deposits ٗثؽ٪ج٥ٸ ث٥ٴدثةِ ٥ذٵ ث٥٪قش = i  خڂ٣ ث٥ٚضشرt . 

 ٩قي٦ـ ث٥خيؤ ث٥ْؾٴثةٸ.     

 (Descriptive Statistics ثانثاً: انذراسة انىصفٍة نهمتغيرات )  
 ٹُٴمـ ٱزث ث٥ؾضء ٬٩ ث٥ذسثعز ثٿفقجء ث٥ٴفٚٸ ٥٪ضٖٺشثس ث٥ذسثعز، ٳ١٪ج ٙٸ ث٥ؾذٳ٣ ثٻصٸ:

 ( ثٿفقجء ث٥ٴفٚٸ ٦٥٪ضٖٺشثس3ث٥ؾذٳ٣ )

 ث٥ٞٺ٪ز ث٥َْ٪ٶ

Max 

 ث٥ٞٺ٪ز ث٥قٖشٵ

Min 

ثځ٭قشثٗ 

 ث٥٪ْٺجسٷ

Std. Dev. 

ث٥٪ضٴعو 

 ث٥قغجدٸ

Mean 

ّذد 

 ث٥٪ؾجٱذثس

Obs 

 ث٥٪ضٖٺش

Variable 

235.24 -0.481 59.86 87.55 191 Z-score 

108137 50 21720.93 13861.83 191 AcPersons 

15240 14 3299.39 2428.65 191 AcFirms 

42 1 7.986 10.96 191 Branchs 

554403 1812 111509 137398.2 191 MoneyCridet 

1239309 2107.14 210560.7 226756.6 191 Deposits 

 .Stata15ث٥٪قذس: ٬٩ إّذثد ث٥ذجفظ دجځّض٪جد ٦ّٶ دٺج٭جس ث٥ذسثعز ٳ٩خشؽجس ث٥ذش٭ج٩ؼ 
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ُٰ ( Z-scoreٳ٬٩ ث٥ؾذٳ٣ أّڂٯ ٹضَّنـ أ٫ ٩ؤؽش ثځعضٞشثس ث٥٪قشٙٸ )  ٦٥ْٺٮَّز ث٥٪ذسٳعز ٳث٥زٷ صُؾٺش ٝٺ٪ض

( ٥ٺقذـ ث٥٪قشٗ ٩ْغشثً ٝذ صؤسؽـ Equityث٥ٶ ّذد ٩شثس ث٭خٚجك ثٽسدجؿ ٬٩ أؽ٤ ثعضٮضثٗ فٞٴٛ ث٥٪٢٦ٺز )

ث٥٪ذسٳعز ص٢ْظ فج٥ز ّذ٧ ثځعضٞشثس  ٥٪قشٗ دثس ث٥غڂ٧ ٳٱٸ أد٭ٶ ٝٺ٪ز ٦٥٪ؤؽش م٪٬ ث٥ْٺٮَّز 0.481-دٺ٬ 

(Instability٦٥٪قشٗ ٳ )قشٗ دؽ٦ز ٳث٥ٚشثس ٳٱٸ أ٦ّٶ ٝٺ٪ز ص٢ْظ فج٥ز ثځعضٞشثس ٥ 235.24٪

(Stability ٳد٪ضٴعو )صؤسؽـ ّذد ث٥قغجدجس ث٥٪قشٙٺز ٥پٙشثد دٺ٬  ١٪ج ،59.86ٳث٭قشثٗ ٩ْٺجسٷ  87.55

فغجح ٩قشٙٸ ٥ذٵ ٩قشٗ دٖذثد  108137فغجح ٩قشٙٸ ١ؤد٭ٶ ٝٺ٪ز ٥ذٵ ٩قشٗ ث٥ْج٨٥ ثٿعڂ٩ٸ ٳ 50

أ٩ج ّذد ث٥قغجدجس ث٥٪قشٙٺز  ،21720.93غجح ٳث٭قشثٗ ٩ْٺجسٷ ٝذسٯ ف ١13861.8ؤ٦ّٶ ٝٺ٪ز ٳد٪ضٴعو 

فغجح ١ٞٺ٪ز ٦ّٺج ٥ذٵ  15240فغجح ٥ذٵ ٩قشٗ ث٥ؾ٪ج٣ ٦٥ض٪ٴٹ٤ ١ٞٺ٪ز د٭ٺج ٳ  ٦٥14ؾش١جس ٙٞذ صشثٳفش دٺ٬ 

. ١٪ج صشثٳؿ ّذد ٙشٳُ 3299.39فغجح ٳث٭قشثٗ ٩ْٺجسٷ ٝذسٯ  ٩2428.6قشٗ ثٽٱ٦ٸ ث٥ْشثٝٸ ٳد٪ضٴعو 

ٙشُ ٥٪قشٗ دٖذثد ١ؤ٦ّٶ ٝٺ٪ز ٳد٪ضٴعو  42ُ ٳثفذ ٥٪قشٗ ث٥ذٳ٥ٸ ثٿعڂ٩ٸ ١ؤد٭ٶ ٝٺ٪ز ٳث٥٪قجسٗ دٺ٬ ٙش

٦٩ٺٴ٫ دٹٮجس ٩ٞذ٧  1812 ٙشُ. أ٩ج ٙٺ٪ج ٹخـ ٩ؤؽش ثځةض٪ج٫ ث٥ٮٞذٷ ٙٞذ د٦ٔ أد٭ٶ ٝٺ٪ز ٥ڂةض٪ج٫ ٩11ج ٹٞجسح 

ثٿعڂ٩ٸ ٦٩ٺٴ٫ دٹٮجس ١ؤ٦ّٶ ثةض٪ج٫ ٩ٞذ٧ ٬٩ ٩قشٗ ث٥ٴىٮٸ  ٬٩554403 ٩قشٗ ١ٴسدعضج٫ ث٥ذٳ٥ٸ ٳ

 2107. ١٪ج صشثٳؿ فؾ٨ ث٥ٴدثةِ ٥ذٵ ث٥٪قجسٗ دٺ٬ 111509ٳث٭قشثٗ ٩ْٺجسٷ ٝذسٯ   137398ٳد٪ضٴعو

٦٩ٺٴ٫ دٹٮجس ١ؤ٦ّٶ ٝٺ٪ز ٥ذٵ ٩قشٗ  ٦٩1,239ٺٴ٫ دٹٮجس ١ؤد٭ٶ ٝٺ٪ز ٥ذٵ ٩قشٗ ٭ٴس ث٥ْشثٛ ثٿعڂ٩ٸ ٳ

 .٦٩210560.7ٺٴ٫ دٹٮجس ٳث٭قشثٗ ٩ْٺجسٷ ٝذسٯ 226756.6ث٥٪ٮقٴس ٥ڂعضغ٪جس ٳد٪ضٴعو 

 (Correlations of the Variablesرابعاً: علاقات الارتباط بين متغيرات انذراسة )
ٝذ٤ صٞذٹش ث٥٪ٮٲؼ ث٥ٞٺجعٸ ځ دذَّ ٬٩ دسثعز ّڂٝز ثځسصذجه دٺ٬ ث٥٪ضٖٺشثس، خجفز ث٥٪ضٖٺشثس ث٥٪غض٦ٞز ٳر٠٥ 

ٝٴر ٳثصؾجٯ ث٥ْڂٝز دٺ٬ ، ٳٹُذٺ٬ ٱزث ثځخضذجس (٢٦٥Multicollinearityؾ٘ ٬ّ ٩ؾ٦٢ز ث٥ضْذد ث٥خيٸ )

ٙ٪ج ٙٴٛ عٺؤدٷ ث٥ٶ  0.7ث٥٪ضٖٺشثس، فٺظُ ٳٙٞجً ٥پددٺجس ٙؤ٫ ٳؽٴد ّڂٝز دٺ٬ ٩ضٖٺشٹ٬ صٚغٺشٹٺ٬ د٪ْج٤٩ 

٩ؾ٦٢ز ث٥ضْذد ث٥خيٸ ٳ٥ضٚجدٷ ر٠٥ ځ دذ ٬٩ ثعٞجه أفذثٱ٪ج ٬٩ ث٥ذسثعز. ٳٹ٪٬٢ صٴمٺـ ٭ضجةؼ ثځخضذجس 

 ثٻصٸ: ( ٦٥2٪ضٖٺشثس ث٥خجفز دج٥ذسثعز ١٪ج ٙٸ ث٥ؾذٳ٣ )

Deposits MoneyCridet Branchs AcFirms AcPersons Z-score ث٥٪ضٖٺشثس 

     1 Z-score 

    1 -0.1441 AcPersons 

   1 0.4725 -0.0209 AcFirms 

  1 0.4516 0.5537 -0.3403 Branchs 

 1 0.0898 0.1726 0.0108 -0.0579 MoneyCridet 

1 0.2196 0.3918 0.0717 0.4389 -0.3977 Deposits 

 ( ٩ْج٩ڂس ثځسصذجه دٺ٬ ٩ضٖٺشثس ث٥ذسثعز4ث٥ؾذٳ٣ ) 

 .Stata15ث٥٪قذس: ٬٩ إّذثد ث٥ذجفظ دجځّض٪جد ٦ّٶ دٺج٭جس ث٥ذسثعز ٳ٩خشؽجس ث٥ذش٭ج٩ؼ 

فٺظ ٹُٴمـ ث٥ؾذٳ٣ أّڂٯ ّڂٝجس ثځسصذجه ٳ٩غضٴثٯ دٺ٬ ٩ضٖٺشثس ث٥ذسثعز، ٳٹ٪٬٢ ٬٩ خڂ٥ٰ ثځعضٮضجػ دؤ٫   

ؽ٪ٺِ ث٥٪ضٖٺشثس ث٥٪غض٦ٞز ٥ٺظ ٥ٲج ّڂٝجس ثسصذجه ٝٴٹز ٙٺ٪ج دٺٮٲج ٳٱزث ٩ج ٹؤ١ذ خ٦ٴ ٩ٮٲؼ ث٥ضٞذٹش ٬٩ ٩ؾ٦٢ز 

 ث٥ضْذد ث٥خيٸ.

 والاستقرار المصرفيخامساً: تقذٌر انعلاقة بين انشمىل المالي 
ٳ٬٩ أؽ٤ صيذٺٜ ٩ٮٲؼ ث٥ٞٺجط ثځٝضقجدٷ ٙٸ ث٥ذسثعز  ث٥ضٸ ص٨ ث٥ٴفٴ٣ ث٥ٺٲجدج٥ٮَش ث٥ٶ ىذٺْز ث٥ذٺج٭جس  

ٳث٥ضٸ ٹضٚشُ ٩ٮٲج ث٢٥غٺش ٬٩  (Panel Dataٳثخضذجس ث٥ٚشمٺز ص٨ ثځّض٪جد ٦ّٶ ٭٪جرػ ث٥ذٺج٭جس ث٥٪ضدٳؽز )

٩ؾجٱذثس ٤٢٥ ٩قشٗ  ٩6ٞيِ )٩قشٗ( ٳ 32ضٸ ثفضٴس ٦ّٶ ث٥ٮ٪جرػ ٳىشٛ ث٥ضٞذٹش، ٳدغذخ دُٮٺز ث٥ذٺج٭جس ٳث٥

ّذث ٩قشٗ دثس ث٥غڂ٧ فٺظ صن٪٬ خ٪ظ  2018ث٥ٶ ث٥ٮق٘ ث٥غج٭ٸ ٥ْج٧  ٦٥2016ٚضشر ٬٩ ث٥ٮق٘ ثٽٳ٣ ٥ْج٧ 

 ٩Unbalanced Microؾجٱذثس ٙٞو، ٳ٦ّٶ مٴء ر٠٥ عض٢ٴ٫ ىذٺْز ث٥ذٺج٭جس ٝقٺشر ٳٕٺش ٩ضٴثص٭ز )

Panel Data فٺظ ٳٙٞجً ٦٥ضؤىٺش ث٥ٮَشٷ ٦٥٪ٮٲؼ   ث٥ٞٺجعٸ ٦٥ذٺج٭جس ث٥٪ضدٳؽز ٙؤ٫  ٩ؾجٱذر، 191( صض٢ٴ٫ ٬٩

ُٝقش System GMMأٙن٤ ث٥يشٛ ٥ضٞذٹش ٳٝٺجط ث٥ذٺج٭جس ٱٸ ٭َج٧ ىشٹٞز ث٥ْضٳ٧ ث٥٪ْ٪٪ز ) (، ٳدغذخ 
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(Unit Root Testث٥غ٦غ٦ز ث٥ض٩ٮٺز ث٥خجفز دج٥٪ضٖٺشثس ٨٥ ٹض٨ ثؽشثء ثخضذجس ث٥غ٢ُٴ٫ )
*

. ١٪ج دٺ٬َّ ثخضذجس 

 Strictly( ث٫ ؽ٪ٺِ ث٥٪ضٖٺشثس خجسؽٺز ث٥٪ٮؾؤ )٬ّEndogeneity ٩ؾ٦٢ز ث٥٪ٮؾؤ ث٥ذثخ٦ٸ )ث٢٥ؾ٘ 

exogenous( دجعضغٮجء ٩ؤؽش فؾ٨ ث٥ٴدثةِ ٙٲٴ دثخ٦ٸ ث٥٪ٮؾؤ )Endogenous ٳ٥ٲزث ٹؾخ أخزٯ دج٥قغذج٫ )

جُ ىشٹٞز ٭َج٧ ّٮذ صٞذٹش ث٥ذٺج٭جس ٬٩ ثؽ٤ ثعضخذث٧ ثٽدٳثس ث٥٪غجّذر ٳر٠٥ ٦٥ضخ٦ـ ٬٩ ث٥٪ؾ٦٢ز. فٺظ ص٨ ثصذ

(، إمجٙز ث٥ٶ ر٠٥ ص٨ ثدسثػ ث٥٪ضٖٺشثس ث٥ٴٱ٪ٺز System GMM-Two Stepث٥ْضٳ٧ ث٥٪ْ٪٪ز رٳ ث٥خيٴصٺ٬ )

( ٳ٬٩ ع٨ ٩ْشٙز Heterogeneity( ث٥ٶ ث٥٪ْجد٥ز، ٳر٠٥ ٿصث٥ز ّذ٧ ث٥ضؾج٭ظ )Time dummiesّذش ث٥ض٬٩ )

 ٥ضٞذٹش ١٪ج ٙٸ ث٥ؾذٳ٣ ثٻصٸ:٩ذٵ صؤعٺش ث٥ض٬٩ ٦ّٶ ث٥ُ٪ضٖٺش ث٥ضجدِ. فٺظ ٹ٪٬٢ ثدسثػ ٭ضجةؼ ث

 ( ٭ضجةؼ صٞذٹش أعش ث٥ؾ٪ٴ٣ ث٥٪ج٥ٸ ٦ّٶ ثځعضٞشثس ث٥٪قشٙٸ دجعضخذث٧ ىشٹٞز ث٥ْضٳ٧ ث٥٪ْ٪٪ز5ث٥ؾذٳ٣ ) 

 (Z-Scoreث٥٪ضٖٺش ث٥ضجدِ: ثځعضٞشثس ث٥٪قشٙٸ )

 ث٥٪ضٖٺشثس ث٥ضٚغٺشٹز
 ث٥ٞٺ٪ز ثځفض٪ج٥ٺز 

P t 
t  ثخضذجس 

 ث٥خيؤ ث٥٪ْٺجسٷ

Std. Error 

 ث٥ٮ٪ٴرػ٦ْ٩٪جس 

Coefficient 

0.000* 19.9 0.04361 0.8677601 Z-scorei,t-1 

0.004* 3.14 0.0000775 0.0002432 AcPersonsit 

0.293 -1.07 0.0002814 -0.0003012 AcFirmsit 

0.443 0.78 0.000018 0.000014 MoneyCridetit 

0.000* -4.17 9.77e-06 -0.0000407 Depositsit 

0.027* -2.33 0.1943502 -0.4526608 Branchsit 

0.026* 2.34 6.90529 16.13252 Constant 

Time Dummies 

Empty 2016-1 

0.001* 3.59 1.944624 6.988264 2016-2 

0.308 1.04 1.130209 1.170897 2017-1 

0.020* 2.45 1.204234 2.945953 2017-2 

0.454 0.76 1.386656 1.051534 2018-1 

Omitted 2018-2 

159 Number of observations 

32 Number of  Groups 

Min = 4 ,  avg = 4.97 , max = 5 Obs per group 

22 Number of instruments 

 .Stata15ث٥٪قذس: ٬٩ إّذثد ث٥ذجفظ دجځّض٪جد ٦ّٶ دٺج٭جس ث٥ذسثعز ٳ٩خشؽجس ث٥ذش٭ج٩ؼ 
 *صُؾش ث٥ٶ ٩ْٮٴٹز ث٥٪٦ْ٪جس.

 

 

                                                      
*

 . T≥ 15 ار السُكون في البياناث المزدوجت عادة عندما تكون يتطلب اجراء اختب 
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 ( ١٪ج ٹؤصٸ:5صٚغٺش ٭ضجةؼ ث٥ؾذٳ٣ )ٳٹ٪٬٢ 

رٳ ٝٺ٪ز  0.867( ٳث٥ذج٥ٖز Z-scorei,t-1ث٫ ٦ْ٩٪ز ٩ؤؽش ثځعضٞشثس ث٥٪قشٙٸ ٙٸ ث٥ٚضشر ث٥غجدٞز )

٩ْٮٴٹز ّج٥ٺز، ٩٪ج ٹْٮٸ ث٫ ثځعضٞشثس ث٥٪قشٙٸ ٦٥ٚضشر ث٥غجدٞز ٹؤعش ثٹؾجدجً ٦ّٶ ثځعضٞشثس ث٥٪قشٙٸ ٙٸ ث٥ٚضشر 

ث٥قج٥ٺز، ٳ٦١٪ج ثصدثدس دسؽجس ثځعضٞشثس ٙٸ ٙضشر ٩ْٺٮز د٪ٞذثس دسؽز ٳثفذر ٙؤ٫ ر٠٥ ٹُْضص ٳٹذ٨ّ ثځعضٞشثس ٙٸ 

ٳٹٮؾ٨ ر٠٥ ٬٩ خڂ٣ ث٥ضٹجدر ث٥قجف٦ز ٙٸ أسدجؿ ث٥٪قجسٗ ٳث٥ضٸ  ٬٩ ث٥ذسؽز، % 86ث٥ٚضشر ث٥ڂفٞز د٪ج ٹغجٳٷ 

( ٬٩ خڂ٣ ثٽسدجؿ ث٥٪ذٳّسر )ثٽسدجؿ ٕٺش ث٥ُ٪ٴصّّز( ٳث٥ضٸ Equityعضؤدٷ دج٥ٮضٺؾز ث٥ٶ صٹجدر فٞٴٛ ث٥٪٢٦ٺز )

د صْضذش أفذ ث٥٪٢ٴ٭جس ثٽعجعٺز ٥٪ؤؽش ثځعضٞشثس ث٥٪قشٙٸ. ١٪ج ٹضَّنـ ث٫ ٩ؤؽش ث٥قغجدجس ث٥٪قشٙٺز ٥پٙشث

(AcPersonsit رٳ ٝٺ٪ز ٩ْٮٴٹز ٳأعش ىشدٷ، فٺظ صُؾٺش ث٥٪٦ْ٪ز دؤ٫ ٩ؤؽش ثځعضٞشثس ٹضدثد دٮغذز )

٬٩ ث٥ذسؽز ٦١٪ج ثصدثد ّذد ث٥قغجدجس ث٥٪قشٙٺز ٥پٙشثد د٪ٞذثس فغجح ٳثفذ، د٪ْٮٶ ثسصٚجُ ٩ؤؽش  0.00024

فغجح ٩قشٙٸ، ٳٱزث ٩ج  4167ثځعضٞشثس ث٥٪قشٙٸ د٪ٞذثس دسؽز ٳثفذر ٦١٪ج ثصدثد ّذد ث٥قغجدجس د٪ج ٹٞجسح 

ٹؤ١ذ ٦ّٶ أ٫ ٩ؤؽش ث٥قغجدجس ث٥٪قشٙٺز ٥پٙشثد ٳث٥زٷ ٹُْذ أعجط ٩ؤؽشثس ثځعضخذث٧ ٦٥ؾ٪ٴ٣ ث٥٪ج٥ٸ ٹذ٨ّ 

( س٨ٕ ث٥ضؤعٺش ث٥غ٦ذٸ AcFirmsitثځعضٞشثس ث٥٪قشٙٸ. أ٩ج دج٥ٮغذز ٥٪ؤؽش ث٥قغجدجس ث٥٪قشٙٺز ٦٥ؾش١جس )

( ث٥ؾذٳ٥ٺز ٳدج٥ضج٥ٸ ٙؾ٤ ٨٥t صض٪٬٢ ٬٩ ثؽضٺجص ٝٺ٪ز ) قغٴدز( ث٥٪tث٥ٴثمـ ٬٩ ٦ْ٩٪ز ث٥٪ؤؽش إځ أ٫ ٝٺ٪ز )

. ١ز٠٥ ٙؤ٫ 0.293( ث٥ذج٥ٖز Probثعذجس صؤعٺش ث٥٪ؤؽش ٦ّٶ ث٥٪ضٖٺش ث٥ضجدِ ٳٱزث ٩ج أ١ذس ٦ّٺٰ ٝٺ٪ز ثځفض٪ج٥ٺز )

( ٳث٥زٷ ٹُْضذش أفذ ٩ؤؽشثس ثځعضخذث٧ ٦٥ؾ٪ٴ٣ ث٥٪ج٥ٸ ٳدج٥ش٨ٕ ٬٩ ٩MoneyCridetitؤؽش ثځةض٪ج٫ ث٥ٮٞذٷ )

٨٥ صُغذش ر٠٥ ث٥ضؤعٺش، ٳٹ٪٬٢ أ٫ ٹُْضٵ عذخ ر٠٥ ث٥ٶ  0.443ؤعٺش ث٥٪٦ْ٪ز ثٿٹؾجدٸ ٙؤ٫ ٝٺ٪ز ثځفض٪ج٥ٺز ث٥ذج٥ٖز ص

ث٥ضنجسح ث٥زٷ ٹقق٤ دٺ٬ ث٥ْجةذ ث٢٥ذٺش ث٥زٷ ٹقق٤ ٦ّٺٰ ث٥٪قشٗ ٩ٞجد٤ ث٥ٞشٳك دغذخ ثسصٚجُ أعْجس ث٥ٚجةذر، 

-Nonث٥ُ٪ٞذ٩ز ث٥ٶ ٝشٳك ٩ضْغشر ) ٳث٦٢٥ٚز ث٥ضٸ ٹضق٪٦ٲج ث٥٪قشٗ ّٮذ٩ج ٹضقٴ٣ ؽضء ٬٩ ث٥ٞشٳك

performing loans( ِأ٩ج ٙٺ٪ج ٹض٦ْٜ د٪ؤؽش ث٥ٴدثة .)Depositsit ٙؤ٫ ٦ْ٩٪ز ث٥٪ضٖٺش رٳ ٝٺ٪ز عج٥ذز )

( أعذضج ث٥ضؤعٺش ث٥غ٦ذٸ ٥قؾ٨ ث٥ٴدثةِ ٦ّٶ ٩ؤؽش Prob( ٳٝٺ٪ز ثځفض٪ج٥ٺز )tٳ٩ْٮٴٹز ّج٥ٺز، فٺظ أ٫ ثخضذجس )

ٙؤ٭ٲج صُؾٺش ث٥ٶ ث٫ صٹجدر   0.000014-خٚجك ٝٺ٪ز ث٥٪٦ْ٪ز ٳث٥ضٸ صذ٦ٔ ثځعضٞشثس ث٥٪قشٙٸ، ٳدج٥ش٨ٕ ٬٩ ث٭

٦٩ٺٴ٫  عٺؤدٷ ث٥ٶ ث٭خٚجك ٩ؤؽش ثځعضٞشثس د٪ٞذثس دسؽز ٳثفذر، ٳٹْٴد عذخ  71,429ث٥ٴدثةِ د٪ج ٹٞجسح 

ز ر٠٥ ث٥ٶ ٭غَّخ ث٥غٺٴ٥ز ث٥ْج٥ٺز ث٥ضٸ ص٪٢٦ٲج أ٦ٕخ ث٥٪قجسٗ ٳٙٸ ٤ٍ ث٭خٚجك ث٥ٞشٳك ث٥٪٪ٮٴفز ٥پٙشثد ٩ٞجس٭

٩ِ فؾ٨ ث٥٪ٴؽٴدثس ٙؤ٫ صٹجد ث٥ٴدثةِ ٥ذٵ ث٥٪قجسٗ عٺؾ٦ْٲج صضق٪٤ ص٢ج٥ٺ٘ إمجٙٺز صض٪غ٤ دج٥ٚجةذر ث٥٪ذّٹٮز 

ٳث٥ضٸ صؤعش ع٦ذجً ٦ّٶ ثٽسدجؿ ٳ٬٩ ع٨ ثځعضٞشثس ث٥٪قشٙٸ، د٪ْٮٶ ّذ٧ ٝذسر ث٥٪قشٗ ٙٸ صٴٍٺ٘ ث٥ٴدثةِ. ١ز٠٥ 

( ٙٲٴ ثٻخش ٝذ أعذش ٥Branchsit٪قجسٗ )ٙؤ٫ ٩ؤؽش ث٥ٴفٴ٣ ث٥ٶ ث٥خذ٩جس ث٥٪ج٥ٺز ٳث٥٪ض٪غ٤ دْذد ٙشٳُ ث

، ٳصْٮٸ ٦ْ٩٪ز ث٥٪ؤؽش دؤ٭ٰ ٦١٪ج صثد % 5صؤعٺشٯ ث٥غ٦ذٸ ٦ّٶ ثځعضٞشثس ث٥٪قشٙٸ ّٮذ ٩غضٴٵ ٩ْٮٴٹز 

٬٩ ث٥ذسؽز  0.453ث٥٪قشٗ ّذد ٙشٳّٰ د٪ٞذثس ٙشُ ٳثفذ أدٵ ر٠٥ ث٥ٶ ث٭خٚجك ٩ؤؽش ثځعضٞشثس دٮغذز 

ث٥ٴثفذر، د٪ْٮٶ آخش ث٫ صٹجدر ٙشٳُ ث٥٪قشٗ د٪ٞذثس ٙشّٺ٬ ٙؤ٫ ر٠٥ ٹٴدٷ ث٥ٶ ث٭خٚجك ٩ؤؽش ثځعضٞشثس د٪ج 

ٹٞجسح ث٥ذسؽز ث٥ٴثفذر، ٳصٚغٺش ر٠٥ أ٫ ث٭ؾجء ٙشٳُ ٩قشٙٺز ؽذٹذر عٺضشصخ ٦ّٺٲج  ص٢ج٥ٺ٘ إمجٙٺز ٹضق٪٦ٲج 

٩ِ ث٥ٞيجُ ث٥٪قشٙٸ ٙج٫ ث٥ضٴعِ ٙٸ ّذد ث٥ٚشٳُ  ث٥٪قشٗ، فٺظ أ٫ ٙٸ ٤ٍ ٦ٝز ٳعذجس ّذد ث٥ضدجة٬ ث٥٪ضْج٦٩ٺ٬

( ٙٞذ أعذضش ٩ْٮٴٹضٲج Constantعٺ٢ٴ٫ ٩ؤعش ع٦ذجً ٦ّٶ أسدجؿ ٳثعضٞشثس ث٥٪قجسٗ. أ٩ج ٦ْ٩٪ز ث٥قذ ث٥غجدش )

ٳث٥ضٸ صُْذش ٬ّ ث٥٪ضٖٺشثس  16.13ثٿفقجةٺز ٳصؤعٺشٱج ثٿٹؾجدٸ ٦ّٶ ثځعضٞشثس ث٥٪قشٙٸ، فٺظ د٦ٖش ث٥٪٦ْ٪ز 

ؤعش ثٹؾجدجً ٦ّٶ ثځعضٞشثس ث٥٪قشٙٸ ٳ٨٥ ٹض٨ ثدسثؽٲج ٙٸ ث٥ضٞذٹش، ٳ٦ّٶ عذٺ٤ ث٥٪غج٣ ٙؤ٫ ٭جٙزر ٳث٥٪ؤؽشثس ث٥ضٸ ص

دٺِ ث٥ْ٪٦ز ث٥زٷ ٹٞٴ٧ دٰ ث٥ذٮ٠ ث٥٪ش١ضٷ ث٥ْشثٝٸ ٱٴ أفذ ث٥٪قجدس ثٽعجعٺز ث٥ضٸ صغض٪ذ ث٥٪قجسٗ ثعضٞشثسٱج 

ذٗ ٿصث٥ز ّذ٧ ث٥ضؾج٭ظ ٩ِ ٩ْشٙز دجځّض٪جد ٦ّٺٰ. أ٩ج ٙٺ٪ج ٹض٦ْٜ دج٥٪ضٖٺشثس ث٥ٴٱ٪ٺز ّذش ث٥ض٬٩ ٳث٥ضٸ صٲ

ث٥ٚضشثس ث٥ض٩ٮٺز ثٽ١غش صؤعٺشثً ٦ّٶ ث٥٪ضٖٺش ث٥ضجدِ )٩ؤؽش ثځعضٞشثس ث٥٪قشٙٸ(، فٺظ ٹ٪٬٢ ٩ڂفَز أ٫ ٦ْ٩َ٪جس 

(coefficientsث٥٪ضٖٺشثس ث٥ٴٱ٪ٺز ٦٥٪ذّر )  ٝذ  2018ث٥ٶ ث٥ٮق٘ ثٽٳ٣ ٬٩ ث٥ْج٧  ٬٩2016 ث٥ٮق٘ ث٥غج٭ٸ ٥ْج٧

ٱٸ ثٽ١غش صؤعٺشثً ٦ّٶ ٩ؤؽش ثځعضٞشثس ث٥٪قشٙٸ ٳ٩ج ٹُغذش ر٠٥  2016غج٭ٸ ٬٩ ث٥ْج٧ دٺَّٮش أ٫ ٙضشر ث٥ٮق٘ ث٥

، ٳٹ٪٬٢ صٚغٺش ر٠٥ أ٫ خڂ٣ ٙضشر ث٥ٮق٘ ٥6.988ٞٺ٪ز ث٥٪٦ْ٪ز ث٥ذج٥ٖز  (Prob)ث٥٪ْٮٴٹز ث٥ْج٥ٺز ٬٩ خڂ٣ ٝٺ٪ز 

٬ خڂ٣ ٭جٙزر دٺِ ١ج٭ش ث٥٪قجسٗ صغض٪ذ أسدجفٲج ٳ٬٩ ع٨ ثعضٞشثسٱج دؾ٤٢ أعجعٸ ٩ 2016ث٥غج٭ٸ ٬٩ ث٥ْج٧ 

(Window Priceث٥ْ٪٦ز ٳر٠٥ دغذخ ث٥ٲج٩ؼ ث٢٥ذٺش دٺ٬ عْش ث٥ٮجٙزر )
*

 Marketٳعْش ث٥غٴٛ ) 

Price)
**

، فٺظ ٳٙٞجً ٦٥٪ٴِٝ ثځفقجةٸ ث٥ضجدِ ٦٥ذٮ٠ ث٥٪ش١ضٷ ث٥ْشثٝٸ ٙٞذ د٦ٔ ٩ضٴعو عْش فشٗ ث٥ذٳځس 

                                                      
*

ٹُٞقذ دغْش ث٥ٮجٙزر عْش فشٗ ث٥ذٳځس ٩ٞجد٤ ث٥ذٹٮجس ث٥ْشثٝٸ، فٺظ ٹٞٴ٧ ث٥ذٮ٠ ث٥٪ش١ضٷ دذٺِ ث٥ذٳځس ٬٩ خڂ٣ ث٥ٮجٙزر  

 ث٥ٶ ث٥٪قجسٗ ٬٩ خڂ٣ ٱزث ث٥غْش.
**

ث٥غٴٛ ث٥٪ٴثصٷ، فٺظ صٞٴ٧ ث٥٪قجسٗ دذٺِ ث٥ذٳځس  عْش ث٥غٴٛ ٱٴ عْش فشٗ ث٥ذٳځس ٩ٞجد٤ ث٥ذٹٮجس ث٥ْشثٝٸ ٙٸ 

  ث٥ُ٪ؾضشٵ ٬٩ ث٥ذٮ٠ ث٥٪ش١ضٷ دٲزث ث٥غْش، ٳٱٴ أ٦ّٶ ٬٩ عْش ث٥ٮجٙزر.
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دٹٮجس ّشثٝٸ  ٩1290ج ٹٞجسح  2016ْج٧ ٩ٞجد٤ ث٥ذٹٮجس ث٥ْشثٝٸ ٙٸ ث٥غٴٛ ث٥٪ٴثصٷ خڂ٣ ث٥ٮق٘ ث٥غج٭ٸ ٬٩ ث٥

دٹٮجس ٦٥ذٳځس  108دٹٮجس ّشثٝٸ ٦٥ذٳځس ث٥ٴثفذ، ٥ٺذ٦ٔ ث٥ٲج٩ؼ  ٦٥1182ذٳځس ث٥ٴثفذ، ٙٺ٪ج ١ج٫ عْش ث٥ٮجٙزر 

رٳ دځ٥ز ٩ْٮٴٹز، ٳث٫ عذخ ث٭خٚجك  2.945فٺظ د٦ٖش ث٥٪٦ْ٪ز  2017ث٥ٴثفذ. ٹ٦ٺٲج ث٥ٮق٘ ث٥غج٭ٸ ٬٩ ث٥ْج٧ 

ثس ث٥٪قشٙٸ ٬ّ ث٥ٚضشر ث٥غجدٞز ٹْٴد ث٥ٶ ث٭خٚجك ٱج٩ؼ ث٥غْش دٺ٬ ث٥ٮجٙزر ٳث٥غٴٛ ٭غذز ث٥ضؤعٺش ٦ّٶ ثځعضٞش

 1184دٹٮجس ّشثٝٸ ٦٥ذٳځس ث٥ٴثفذ، فٺظ ثسصِٚ عْش ث٥ٮجٙزر ث٥ٶ  ٥71ٺقذـ  2017ٙٸ ث٥ٮق٘ ث٥غج٭ٸ ٬٩ ث٥ْج٧ 

دٹٮجس ٦٥ذٳځس ث٥ٴثفذ. أ٩ج دٞٺز  1255دٹٮجس ٦٥ذٳځس ث٥ٴثفذ ٙٺ٪ج ث٭خٚل ٩ضٴعو عْش ث٥٪ٴثصٷ ث٥ٶ ٩ج ٹٞجسح 

 ث٥ٚضشثس ٨٥ صُغذش ٩ْٮٴٹضٲج ٙٸ ث٥ضؤعٺش ٦ّٶ ث٥٪ْجد٥ز.

ٳٱٸ أفٖش ٬٩ ّذد ث٥٪ٞجىِ )ث٥٪قجسٗ( ث٥ذج٥ٖز  22( ث٥ٶ ث٫ ّذد ثٽدٳثس د٦ٖش ١5٪ج ٹُؾٺش ث٥ؾذٳ٣ )

٥ضؾخقٺز ٥ضؤ١ٺذ ٳٝذٴ٣ . ٳٱزث ٩ج ٹُْيٺٮج إؽجسر ٝذٴ٣ ٭ضجةؼ ث٥ضٞذٹش، إځ أ٭ٰ ځ دذَّ ٬٩ إؽشثء ثځخضذجسثس ث32

 ث٥ٮضجةؼ، فٺظ ٹ٪٬٢ إدسثػ ث٥ٮضجةؼ ١٪ج ٙٸ ث٥ؾذٳ٣ ثٻصٸ:

 Diagnostic Tests( ٭ضجةؼ ثځخضذجسثس ث٥ضؾخٺقٺز 6ث٥ؾذٳ٣ )

F-test 

Prob  F= 0.000 F-test Value = 345.50 

 ثخضذجس ثځسصذجه ث٥ضغ٦غ٦ٸ )ثځسصذجه ث٥زثصٸ( دٺ٬ ثٽخيجء

Arellano-Bond test for AR in first differences-Serial Correlation 

Prob  Z= 0.061 Z= -1.87  AR (1)  

Prob  Z= 0.750 Z= -0.32 AR (2) 

Tests  Validity of the instruments -  ثخضذجس فڂفٺز ثٽدٳثس ث٥ُ٪غضخذ٩ز ٙٸ ث٥ضٞذٹش 

Prob  chi
2
= 0.067 Chi

2
 (9) = 15.99 Sargan test of overid. 

Prob  chi
2
= 0.129 Chi

2
 (9) = 13.83 Hansen test of overid. 

 .Stata15ث٥٪قذس: ٬٩ إّذثد ث٥ذجفظ دجځّض٪جد ٦ّٶ دٺج٭جس ث٥ذسثعز ٩خشؽجس ث٥ذش٭ج٩ؼ 

ٹضَّنـ ٬٩ ث٥ؾذٳ٣ أّڂٯ ثځخضذجسثس ث٥ضؾخٺقٺز ٳث٥ضٸ ٦ّٶ مٴةٲج ٹض٨ ٝذٴ٣ ثٳ سٙل ٭ضجةؼ ث٥ضٞذٹش،   

رٳ ٝٺ٪ز ٩ْٮٴٹز ّج٥ٺز، ٩٪ج ٹْٮٸ ٝٴر ٳ٩ْٮٴٹز ىشٹٞز ث٥ْضٳ٧ ث٥٪ْ٪٪ز، ٳدج٥ضج٥ٸ ٝذٴ٣  Fفٺظ ٭ڂفٌ ث٫ ٝٺ٪ز 

ث٥ٮضجةؼ. ٬٢٥ ځ ٹضٴٝ٘ ث٩ش ث٥ٞذٴ٣ ثٳ ث٥شٙل ٦ّٶ ر٠٥ ٙٞو، ٳث٭٪ج ٹضي٦خ ثخضذجس ٩ذٵ ٳؽٴد ثځسصذجه ث٥زثصٸ ٬٩ 

ِٝذ٤ )AR2ّذ٩ٰ دٺ٬ ثٽخيجء ٬٩ ث٥ذسؽز ث٥غج٭ٺز ) (، فٺظ صُؾٺش Arellano & Bond( ٳث٥زٷ ص٨ ثٝضشثفٰ ٬٩ 

 errors( ث٥ٶ ّذ٧ ٳؽٴد ثځسصذجه ث٥زثصٸ دٺ٬ ثٽخيجء )AR2( ٳ)AR1( ٥ڂخضذجسٹ٬ )H0ث٥ٚشمٺز ث٥ْذ٩ٺز )

term( فٺظ ٹُذٺ٬ ث٥ؾذٳ٣ ،)( ٝٺ٪ز ثځخضذجسٹ٬، ٳإ٫ ثځفض٪ج٥ٺز )6Probability 5( أ١ذش ٬٩ % (Prob  

ؽٴد ثسصذجه رثصٸ دٺ٬ ثٽخيجء ٬٩ ث٥ذسؽز ث٥غج٭ٺز ( دْذ٧ ٳH0( ٳٱزث ٩ج ٹْٮٸ ٝذٴ٣ ٙشمٺز ث٥ْذ٧ )0.05

(AR2( ١٪ج ٹُٴمـ ث٥ؾذٳ٣ .)ثخضذجس عجسؽج٫ ٳٱج٭غ٬ ٥٪ْشٙز ٩ذٵ فڂفٺز ٳٝٴر ثٽدٳثس 6 )

(Instruments( فٺظ ٹض٨ ثځّض٪جد ٦ّٶ ثخضذجس عجسؽج٫ ،)Sargan Test( ٙٸ فج٥ز ث٥خيٴر ث٥ٴثفذر )One 

step( دٺٮ٪ج ّٮذ ث٥ضٞذٹش دخيٴصٺ٬ ،)Two Step( ٙٺض٨ِّ ثځّض٪جد ٦ّٶ ثخضذجس ٱج٭غ٬ )Hansen Test إمجٙز )

( ٥ڂخضذجسٹ٬ ث٥ٶ ثٽدٳثس ؽٺذر ٳصضغ٨ دج٥ضٞجسح ٳّذ٧ H0ث٥ٶ ثخضذجس عجسؽج٫، فٺظ صُؾٺش ث٥ٚشمٺز ث٥ْذ٩ٺز )

( ث٫ ٝٺ٪ز 6(، ٳٹُٴمـ ث٥ؾذٳ٣ )Probث٥ضقٺض، ٳ٬٩ ثؽ٤ ٝذٴ٣ ثٳ سٙل ث٥ٚشمٺز عٺُْض٪ذ ٦ّٶ ٝٺ٪ز ثځفض٪ج٥ٺز )

Prob-chi) % 5ٳٱٸ ث١ذش ٬٩  0.067ځفض٪ج٥ٺز ځخضذجس عجسؽج٫ ث
2
 0.05 ١٪ج ٹُذٺ٬ ث٥ؾذٳ٣ ث٫ ٝٺ٪ز ،)

Prob-chi) % 5ٳٱٸ أٹنجً أ١ذش ٬٩  0.129ثځفض٪ج٥ٺز ځخضذجس ٱج٭غ٬ 
2
 0.05 ٩٪ج ٹْٮٸ ٝذٴ٣ ٙشمٺز )

 ث٥ْذ٧ ٳث٥ضٸ صُؾٺش ث٥ٶ فڂفٺز ثٽدٳثس ٳ٬٩ ع٨ ٝذٴ٣ ٭ضجةؼ ث٥ضٞذٹش. 

ـ ٩٪ج عذٜ أ٫ ٩ؤؽش ث٥ٴفٴ٣ ث٥ٶ ث٥خذ٩جس ث٥٪ج٥ٺز ٳث٥٪ض٪غ٤ دج٥ٚشٳُ ث٥٪قشٙٺز، ٳ٩ؤؽش ثځعضخذث٧ ٹضَّن    

ث٥٪ض٪غ٤ دج٥ٴدثةِ ٹؤعشث٫ ٢ّغٺجً ٦ّٶ ثځعضٞشثس ث٥٪قشٙٸ، ٙٺ٪ج ٨٥ ٹُغذش ٩ْٮٴٹز ث٥ضؤعٺش ٤٢٥ ٬٩ ث٥قغجدجس 

٥پٙشثد ٙٞذ أعذضش ٭ضجةؼ ث٥ضٞذٹش ث٥٪قشٙٺز ٦٥ؾش١جس ٳثځةض٪ج٫ ث٥ٮٞذٷ، ث٩ج ٙٺ٪ج ٹض٦ْٜ دج٥قغجدجس ث٥٪قشٙٺز 

٩ْٮٴٹز ث٥٪٦ْ٪ز ٳأ٭ٲج صؤعش دؾ٤٢ إٹؾجدٸ ٦ّٶ ثځعضٞشثس ث٥٪قشٙٸ، ٳ٥ٲزث ځ ٹ٪٬٢ ٝذٴ٣ ث٥ٚشمٺز دؾ٤٢ صج٧ فٴ٣ 

أ٫ ث٥ؾ٪ٴ٣ ث٥٪ج٥ٸ ٹؤعش ٦ّٶ ثځعضٞشثس ث٥٪قشٙٸ، إځ أ٭ٰ ٹ٪٬٢ ث٥ٞٴ٣ ث٫ ث٥ؾ٪ٴ٣ ث٥٪ج٥ٸ ٳث٥٪ض٪غ٤ دج٥قغجدجس 

 ځعضٞشثس ث٥٪قشٙٸ دؾ٤٢ ثٹؾجدٸ. ث٥٪قشٙٺز ٥پٙشثد ٹذ٨ّ ث
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 الاستنتاجات
 ٱٮجٟ ّذد ٬٩ ثځعضٮضجؽجس صٴف٦ش ث٥ٺٲج ث٥ذسثعز، ٳ٬٩ أٱ٪ٲج ثٻصٸ:

ث٫ ثځعضٞشثس ث٥٪قشٙٸ ٙٸ ث٥ٚضشر ث٥قج٥ٺز ٹضؤعش دؾ٤٢ ىشدٷ ٩ِ ثځعضٞشثس ث٥٪قشٙٸ ٦٥ٚضشر ث٥غجدٞز، د٪ْٮٶ  .0

 ٙضشر ٩ْٺٮز عٺْضص ٬٩ ثځعضٞشثس ٙٸ ث٥ٚضشر ث٥ڂفٞز.ث٫ ثسصٚجُ دسؽز ثځعضٞشثس ث٥٪قشٙٸ ٥ذٵ ٩قشٗ ٩ْٺ٬ ٙٸ 

ٱٮجٟ ّڂٝز ىشدٹز دٺ٬ ٩ؤؽش دُْذ ثځعضخذث٧ ٦٥ؾ٪ٴ٣ ث٥٪ج٥ٸ ث٥٪ض٪غ٤ دج٥قغجدجس ث٥٪قشٙٺز ٥پٙشثد  .2

فغجح عٺذ٨ّ ثځعضٞشثس  4067ٳثځعضٞشثس ث٥٪قشٙٸ، د٪ْٮٶ ث٫ صٹجدر ّذد ث٥قغجدجس ث٥٪قشٙٺز د٪ٞذثس 

 ث٥٪قشٙٸ د٪ٞذثس دسؽز ٳثفذر. 

ٱٮجٟ ّڂٝز ٢ّغٺز دٺ٬ ٩ؤؽش دُْذ ثځعضخذث٧ ث٥٪ض٪غ٤ دقؾ٨ ث٥ٴدثةِ ٳثځعضٞشثس ث٥٪قشٙٸ، ٳث٫ صٹجدر فؾ٨  .3

 ٦٩ٺٴ٫ عٺؤدٷ ث٥ٶ صخٚٺل ثځعضٞشثس ث٥٪قشٙٸ د٪ٞذثس دسؽز ٳثفذر.  71,429ث٥ٴدثةِ د٪ج ٹٞجسح 

شٙٸ، ٳث٫ صٹجدر ّذد ٱٮجٟ ّڂٝز ٢ّغٺز دٺ٬ ٩ؤؽش ّذد ث٥ٚشٳُ ث٥٪قشٙٺز ٥ذُْذ ث٥ٴفٴ٣ ٳثځعضٞشثس ث٥٪ق .4

 ٙشٳُ ث٥٪قجسٗ د٪ج ٹغجٳٷ ٙشّٺ٬ عٺؤدٷ ث٥ٶ ث٭خٚجك ثځعضٞشثس ث٥٪قشٙٸ د٪ٞذثس دسؽز ٳثفذر.

أ٩ج ٩ؤؽشٷ فؾ٨ ثځةض٪ج٫ ث٥ٮٞذٷ ٳّذد ث٥قغجدجس ث٥٪قشٙٺز ٦٥ؾش١جس ٨٥ صُغذش ٭ضجةؼ ثځخضذجس ٩ْٮٴٹز  .5

 ث٥٪٦ْ٪جس. 

ث٥ؾ٪ٴ٣ ث٥٪ج٥ٸ ث٥٪ض٪غ٦ز دقؾ٨ ث٥ٴدثةِ ٳّذد  ٩٪ج عذٜ ٨٥ ٭غضيِ ث٥ؾض٧ ٦ّٶ ٝذٴ٣ ث٥ٚشمٺز، ٳث٫ ٩ؤؽشثس .6

ث٥ٚشٳُ ث٥٪قشٙٺز صؤعش ع٦ذجً ٦ّٶ ثځعضٞشثس ث٥٪قشٙٸ دجعضغٮجء ث٥ضؤعٺش ثٿٹؾجدٸ ٥٪ؤؽش ّذد ث٥قغجدجس 

 ث٥٪قشٙٺز ٥پٙشثد.

 انتىصٍات
 ٙٸ مٴء ثځعضٮضجؽجس ث٥٪ؾجس ث٥ٺٲج، صٴفٸ ث٥ذسثعز د٪ج ٹؤصٸ:

ث٥ذٮ٠ ث٥٪ش١ضٷ ث٥ْشثٝٸ دج٥ضٴّٺز ٳث٥ضغٞٺ٘ ث٥٪ج٥ٸ ٥٪خض٦٘ ٙتجس ثٱض٪ج٧ ث٥٪قجسٗ ٳأفقجح ث٥ٞشثس خجفز  .0

ث٥٪ؾض٪ِ ٳصْشٹٚٲ٨ دج٥خذ٩جس ث٥٪ج٥ٺز ٳ٢٩جعذٲج ٬٩ خڂ٣ ث٥ٮذٳثس ٙنڂً ٬ّ ثدسثػ ٱزث ث٥ؾج٭خ ٙٸ ث٥٪ذثسط 

 ٳث٥ؾج٩ْجس.

ث٥٪غضٲ٠٦  ث٥ْذث٥ز ٳث٥ؾٚجٙٺز ّٮذ صٞذٹ٨ ث٥خذ٩جس ث٥٪ج٥ٺز دٳ٫ ص٪ٺٺض ثٳ ٕڂء ٙٸ ثعْجسٱج ٳر٠٥ ٬٩ ثؽ٤ ف٪جٹز .2

 ٩ج٥ٺجً ٳ٬٩ ع٨ صْضٹض ث٥غٞز ٙٸ ث٥ٮَج٧ ث٥٪قشٙٸ، ٙنڂً ٬ّ ثدض٢جس خذ٩جس ٩ج٥ٺز صٮجعخ ١جٙز ؽشثؿ ث٥٪ؾض٪ِ.

٦ّٶ ث٥٪قجسٗ ثعضٖڂ٣ فؾ٨ ث٥ٴدثةِ ث٥زٷ ص٪٢٦ٰ ٳر٠٥ ٬٩ خڂ٣ صٴٍٺٰٚ ٙٸ صٞذٹ٨ ٩خض٦٘ ث٥خذ٩جس ث٥٪ج٥ٺز  .3

ٮٶ ٝذ٤ صٞذٹ٨ ث٥خذ٩ز )٦ّٶ عذٺ٤ ث٥٪غج٣ ثځةض٪ج٫ ٥ٚتجس ث٥٪ؾض٪ِ دؾشه أ٫ صذُّس ّٴثةذ ٳ٩ٮجِٙ ٦٥ؾج٭ذٺ٬، د٪ْ

 ث٥ٮٞذٷ( ٬٩ ٝذ٤ ث٥٪قشٗ ث٥ٶ ث٥ضدٴ٫ ځ دذَّ ٬٩ دسثعز ث٥٪ڂءر ث٥٪ج٥ٺز ٦٥ضدٴ٫ ٳ٩ضجدْز آ٥ٺز صٴٍٺٰٚ ٥پ٩ٴث٣.

ّٮذ صْضٹض ث٥ؾ٪ٴ٣ ث٥٪ج٥ٸ ٳسِٙ ٩غضٴٹجس ٩ؤؽشثصٰ ٹؾخ ث٫ ٹ٢ٴ٫ م٪٬ ؽذٳٵ ٩ذسٳعز ٳث٫ ٹٞجد٦ٰ ٩ٮجِٙ  .4

( دٺ٬ ث٥ؾ٪ٴ٣ ٳثځعضٞشثس ٳث٫ ٹ٢ٴ٫ ٱٮجٟ trade-offث٥٪قشٙٸ، د٪ْٮٶ ّذ٧ ث٥٪ٚجم٦ز ) ٳثعضٞشثس ٙٸ ث٥ٮؾجه

 ( أفذٱ٨ ٢٩٪٤ ٥ټخش. Synergyصآصس )
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Abstract 
        Financial inclusion refers to the access of financial services at low cost and 

high-quality from the formal financial sector to all segments of society, especially 

marginalized groups, and then use and benefit from them. Financial inclusion is 

also associated with banking stability, as well as with financial integrity and 

financial protection for the consumer, therefore, it achieves a number of 

objectives, the most important of which is to support and enhance banking 

stability. This is what made it attract the attention of many countries and central 

banks in recently. 

     The study aims to show the impact of financial inclusion indicators on banking 

stability in a sample consisting of 32 private banks in the Iraqi banking sector for 

the period from the first half of 2016 to the second half of 2018, according to the 

hypothesis of the study, which went on to have a positive impact of financial 

inclusion indicators on Bank stability index, as the study was based on the data of 

the payments department of the Central Bank of Iraq as well as periodic reports 

of the sample banks. Using Panel Data Dynamic, specifically the generalized 

method of moments -GMM, the results did not fully accept the hypothesis, and 

some indicators of financial inclusion such as the number of bank branches and 

the size of deposits negative affect on banking stability. In addition, the impact of 

money credit and the number of bank accounts for corporate on the stability 

index is not established, except of the number of bank accounts for individuals, 

the results of the estimate showed significant positive effect. 

Key Words: Financial inclusion, Banking Stability, Econometrics, Panel Data, 

Generalized Method of Moments. 
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