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 :ملخص
 ؽ١ش اٌٛؽ١ٕخ، اٌجزش١ٌٚخ اٌّؤعغبد فٟ إٌّبعت اٌّبٌٟ ا١ٌٙىً اخز١بس الأوضش رأص١شا فٟ اٌّؾذداد ػٍٝ اٌزؼشف إٌٝ اٌذساعخ ٘زٖ ذفرٙ     

 اٌّؤعغخ، ١٘ٚىً ػّش اٌّؤعغخ، ؽغُ الالزظبد٠خ، اٌّشدٚد٠خ اٌّب١ٌخ، اٌّشدٚد٠خ إٌّٛ، ِؼذي اٌغ١ٌٛخ، اٌشثؾ١خ، فٟ اٌّغزمٍخ شاداٌّزغ١ رّضٍذ

( 00) عزخ ِٓ دساعزٕب ٘زٖ اٌخبطخ، ٚرشىٍذ ػ١ٕخ الأِٛاي إٌٝ اٌذ٠ْٛ ثٕغجخ ػٕٗ اٌّؼجش اٌّبٌٟ ا١ٌٙىً فٟ ف١زّضً اٌزبثغ اٌّزغ١ش أِب الأطٛي ؛

 ٌٙزٖ اٌّب١ٌخ اٌمٛائُ فئٕٔب اػزّذٔب اٌّٛػٛع ٘زا ؛ ٌّٚؼبٌغخ 9002 2009-اٌفزشح خلاي ِغؼٛد ؽبعٟ ثّٕطمخ ِزٛاعذح ٚؽ١ٕخ ثزش١ٌٚخ دِؤعغب

  xlstat 2009 .الإٌىزش١ٔٚخ ( ٚثشٔبِظ اٌغذاٚيdata panel, spssالإؽظبئٟ ) اٌزؾ١ًٍ ٚوزا ثشٔبِغٟ اٌّؤعغبد

 .اٌّؤعغخ ؽغُ ِشدٚد٠خ، اعزذأخ، خبطخ، أِٛاي اٌّبي، سأط ١٘ىً ِب١ٌخ، ٔغت ِبٌٟ، ١٘ىً انكهًات انًفحاحٍة:

Abstract:  

                    This study aimed to identify what are the determinants that influence the choice of 

An appropriate financial structure in the national petroleum firms, was where the independent variables in 

profitability, liquidity, growth rate, financial rentability, economic rentability, size of the firm, the age of the firm, and 

assets tangibility, and the variable It is to the financial structure. 

The sample was adopted in the study is six petroleum national firms located Hassi Messaoud area during the period 

2009-2014, in order to address this issue we relied on the financial statements of these firms and programs for 

statistical analysis of data panel, spss and spreadsheet software Xlstat 2009. 

Key Words : Financial structure, financial ratios, capital structure, private funds, borrowing rentability, the size of 

the firm. 
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  :تمهيد   
الاعزّشاس٠خ  رغؼٝ اٌّؤعغخ الالزظبد٠خ إٌٝ رؾم١ك عٍّخ ِٓ الأ٘ذاف أثشص٘ب رؼظ١ُ الأسثبػ ٚرؾم١ك    

ثبلإػبفخ إٌٝ خٍك اٌم١ّخ، ٚ٘زا لا ٠زؾمك إلا فٟ ظً إداسح ِب١ٌخ ِؾىّخ ِغؤٌٚخ ػٍٝ رؾذ٠ذ ا١ٌٙىً اٌّبٌٟ 

 ١٘ىٍٙب ٚرظ١ُّ الالزظبد٠خ اٌّؤعغخ ر٠ًّٛ ِغأٌخ ِٓ عؼً ِب ٌٍّؤعغخ اٌزٞ ٠ؼذ ٌجٕخ ٔغبؽٙب ّٚٔٛ٘ب، ٘زا
 ِٕز اٌّخزظ١ٓ ث١ٓ عذي ِٛػٛع رشىً ٚاٌزٟ ّب١ٌخ،اٌ الإداسح ِغبي اٌّٛاػ١غ الأعبع١خ ػّٓ إؽذٜ اٌّبٌٟ
 ٔذاء رىشس ؽ١ش خبطخ، الأِش٠ى١خ اٌّزؾذح ٚاٌٛلا٠بد اٌغشث١خ ٚدٚي أٚسٚثب ػبِخ فٟ اٌؼبٌُ لشْ، ٔظف ِٓ أوضش

 .1958عٕخ  ِٕز ٚغ١شّ٘ب ١ٍِٚش ِٛدو١ٍبٟٔ ثذأٖ ِب لاعزىّبي اٌٍّؾخ اٌؾبعخ إٌٝ اٌّب١ٌخ الإداسح سعبي

ٍك ا٘زُ اٌجبؽضْٛ ثذساعخ ا١ٌٙىً اٌّبٌٟ الأِضً ٌٍّؤعغخ الالزظبد٠خ اٌزٞ ٠زجب٠ٓ ِٓ ٚاؽذح ِٚٓ ٘زا إٌّط    

لأخشٜ، لأٔٗ ٠ٛعذ أِبَ اٌّؤعغخ فٟ اٌٛلذ اٌشا٘ٓ ِظبدس ر٠ًّٛ ِزؼذدح رخزٍف فٟ خظبئظٙب ٚششٚؽ 

داد اٌى١ّخ ٚاٌى١ف١خ، اٌؾظٛي ػ١ٍٙب، ؽ١ش رخزبس ٘زٖ اٌّؤعغبد ِٓ ث١ٓ اٌجذائً رجؼب ٌغٍّخ ِٓ اٌّؼب١٠ش أٚ اٌّؾذ

 ٚاٌزٟ ٟ٘ الأخشٜ رخزٍف ؽغت ؽج١ؼخ ٚٔٛػ١خ اٌّؤعغخ.

فّٓ خلاي ٘زٖ اٌذساعخ ع١زُ رغ١ٍؾ اٌؼٛء ػٍٝ ا١ٌٙىً اٌّبٌٟ ٌّغّٛػخ ِٓ اٌّؤعغبد اٌجزش١ٌٚخ اٌٛؽ١ٕخ     

ٌّؤعغبد اٌؼبٍِخ فٟ ِذ٠ٕخ ؽبعٟ ِغؼٛد، ٚاٌزؼشف ػٍٝ أثشص اٌّؾذداد اٌزٟ رؤصش فٟ لشاساد اٌز٠ًّٛ ثٙزٖ ا

 ِؾً اٌذساعخ.

 إشكانٍة انذراسة : -2 

 اػزّبدا ػٍٝ ِب عجك ٠ّىٓ ؽشػ اٌغؤاي اٌشئ١ظ اٌزبٌٟ:   

 ِب ٟ٘ اٌّؾذداد الأوضش رأص١شا فٟ اخز١بس ا١ٌٙىً اٌّبٌٟ ٌذٜ اٌّؤعغبد اٌجزش١ٌٚخ اٌٛؽ١ٕخ اٌؼبٍِخ فٟ ِٕطمخ

 ؽبعٟ ِغؼٛد ؟

 أهذاف انذراسة : -3

 فٟ عٍّخ ِٓ إٌمبؽ أثشص٘ب ِب ٠ٍٟ:رزّضً أ٘ذاف ٘زٖ اٌذساعخ    

 اٌزؼشف ػٍٝ أُ٘ ِظبدس اٌز٠ًّٛ اٌزٟ رؼزّذ٘ب اٌششوبد اٌجزش١ٌٚخ ثبػزجبس٘ب لطبػب سائذا فٟ اٌغضائش؛

 اٌجزش١ٌٚخ اٌٛؽ١ٕخ؛ ٌٍّؤعغخ إٌّبعت اٌّبٌٟ ا١ٌٙىً ِؾذداد أُ٘ رؾذ٠ذ

 ؛رؾذ٠ذ ِذٜ علاِخ اٌمشاساد اٌز١ٍ٠ّٛخ فٟ اٌّؤعغخ اٌجزش١ٌٚخ اٌٛؽ١ٕخ

 اٌزؼشف ػٍٝ أُ٘ اٌّزغ١شاد اٌّب١ٌخ اٌزٟ رؤصش ػٍٝ ا١ٌٙىً اٌّبٌٟ ٌٍّؤعغبد اٌجزش١ٌٚخ اٌٛؽ١ٕخ؛

اٌٛطٛي إٌٝ ّٔٛرط ٠فغش رأص١ش اٌّزغ١شاد اٌّغزمٍخ اٌّذسٚعخ ػٍٝ ا١ٌٙىً اٌّبٌٟ ثبٌّؤعغبد اٌجزش١ٌٚخ اٌٛؽ١ٕخ 

 .9002-9004ِؾً اٌذساعخ خلاي اٌفزشح 
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 حذود انذراسة : -4      

اٌؾذٚد اٌّىب١ٔخ : رزّضً ػ١ٕخ اٌذساعخ فٟ ِغّٛػخ ِٓ اٌّؤعغبد اٌجزش١ٌٚخ اٌٛؽ١ٕخ اٌّٛعٛدح ثّٕطمخ ؽبعٟ  -0 

 ِغؼٛد.

، أٞ ِذح عزخ 9002ٚعٕخ  9004اٌؾذٚد اٌض١ِٕخ : اٌفزشح اٌزٟ اػزّذٔب٘ب فٟ ٘زٖ اٌذساعخ ٟ٘ ِبث١ٓ عٕخ -9

 عٕٛاد.

 انذراسات انساتمة : -6      

 9004دساعخ صغٛد رجش  5-0
1

: ِزوشح ِبعغز١ش ثؼٕٛاْ )ِؾذداد ع١بعخ اٌز٠ًّٛ ٌٍّؤعغخ الالزظبد٠خ 

اٌغضائش٠خ، دساعخ ١ِذا١ٔخ ٌّؤعغبد ِٓ اٌمطبػ١ٓ اٌؼبَ ٚاٌخبص فٟ اٌغضائش(، أِب ػ١ٕخ اٌذساعخ فىبٔذ ػ١ٕخ 

ؽ، غشدا٠خ( ػشٛائ١خ ِٓ اٌّؤعغبد ٌٍمطبع اٌخبص فٟ ٚلا٠بد اٌغٕٛة اٌششلٟ ٌٍغضائش )ٚسلٍخ، اٌٛادٞ، الأغٛا

ٚػ١ٕخ ػشٛائ١خ ِٓ اٌّؤعغبد الالزظبد٠خ اٌؼ١ِّٛخ ِٓ ثؼغ اٌٛلا٠بد فٟ ِٕبؽك اٌششق، اٌغشة، اٌٛعؾ، 

اٌغٕٛة ٚاٌغٕٛة اٌششلٟ ٌٍغضائش، ٚرٛطٍذ ٘زٖ اٌذساعخ إٌٝ عٍّخ ِٓ إٌزبئظ، رزّضً فٟ أْ وً ِٓ اٌّزغ١شاد 

١٘ىً الأطٛي، رىٍفخ اٌز٠ًّٛ،ِغزٜٛ اٌّخبؽش : ِؼذي اٌّشدٚد٠خ الالزظبد٠خ، ِؼذي إٌّٛ، ؽغُ اٌّؤعغخ، 

اٌزشغ١ٍ١خ ٚؽج١ؼخ اٌمطبع ٌٙب رأص١ش فٟ رفغ١ش ع١بعخ اٌز٠ًّٛ ٌٍّؤعغخ الالزظبد٠خ اٌغضائش٠خ، وّب أشبسد إٌزبئظ 

 إٌٝ أْ ٔظش٠خ اٌز٠ًّٛ اٌزغٍغٍٟ ٌٙب لذسح وج١شح فٟ رفغ١ش اٌغٍٛن اٌز٠ٍّٟٛ ٌٍّؤعغبد الالزظبد٠خ اٌغضائش٠خ. 

 90002خ غبصٞ فلاػ إٌِّٟٛ ٚػٍٟ ِؾّٛد ؽغٓ دساع 5-9
، 9، اٌؼذد83: دساعبد اٌؼٍَٛ الإداس٠خ اٌّغٍذ 

ثؼٕٛاْ : ِؾذداد اخز١بس ا١ٌٙىً اٌّبٌٟ ثششوبد الأػّبي دساعخ رؾ١ٍ١ٍخ ٌششوبد لطبع اٌخذِبد  9000

 اٌّذسعخ فٟ ثٛسطخ ػّبْ.

عٛق ػّبْ اٌّبٌٟ خلاي اٌفزشح ِب ث١ٓ  ششوخ فٟ لطبع اٌخذِبد اٌّذسعخ فٟ 52ٚرّضٍذ ػ١ٕخ اٌذساعخ فٟ 

 اٌؼٛاًِ ػٍٝ ثبٌششوبد اٌّب١١ٌٓ اٌّذ٠ش٠ٓ لشاساد اػزّبد ِذٜ ، ؽ١ش رٙذف اٌذساعخ إٌٝ ِؼشفخ0440-9002

 اٌخبطخ ٚاٌؼٛاًِ  )إٌّٛ ِؼذي الأطٛي، ػٍٝ اٌؼبئذ الأطٛي، ١٘ىً فٟ )اٌؾغُ، ثبٌششوخ ٚاٌّزّضٍخ اٌخبطخ
 ٚرؾذ٠ذ اخز١بس فٟ اٌّبي( سأط ثغٛق ٌلأعُٙ اٌغٛل١خ اٌم١ّخ اٌفبئذح، ِؼذي ؼش٠جخ،)ِؼذي اٌ فٟ ٚاٌّزّضٍخ ثبٌغٛق

 .ٌٍششوبد اٌذ٠ٓ ٔغجخ

ؽ١ش رُ اٌزٛطً إٌٝ أْ ؽغُ اٌششوخ، ١٘ىً الأطٛي، ِٚؼذي إٌّٛ وبْ ٌٗ أصش إ٠غبثٟ فٟ ِمب١٠ظ ا١ٌٙىً 

ً اٌّبٌٟ. أِب ثبٌٕغجخ ٌٍّزغ١شاد اٌّبٌٟ، فٟ ؽ١ٓ وبْ ٌّؼذي اٌؼبئذ ػٍٝ الأطٛي أصش عٍجٟ فٟ ِمب١٠ظ ا١ٌٙى

 اٌّزؼٍمخ ثبٌغٛق لا رفغش اٌزغ١شاد اٌزٟ رؾذس فٟ ا١ٌٙىً اٌّبٌٟ.

 Odita et Suji 9000دساعخ  5-8
3

: ٚسلخ ثؾض١خ ثؼٕٛاْ رأص١ش ا١ٌٙىً اٌّبٌٟ ػٍٝ الأداء اٌّبٌٟ ٌٍششوبد 

 ا١ٌٕغ١ش٠خ.

ّبٌٟ ٌٍّؤعغبد ا١ٌٕغ١ش٠خ غ١ش اٌّب١ٌخ اٌّذسعخ فٟ ٘ذفذ اٌذساعخ إٌٝ رٛػ١ؼ رأص١ش ا١ٌٙىً اٌّبٌٟ ػٍٝ الأداء اٌ

. 9000ٚ 9002ِؤعغخ ٚاعزخذِذ ث١بٔبد ِؾبعج١خ ٌفزشح ث١ٓ  80اٌجٛسطخ، ٚوبٔذ ػ١ٕخ اٌذساعخ ِزّضٍخ فٟ 

ٚرّضٍذ ٔزبئظ اٌذساعخ اٌّزٛطً إ١ٌٙب ٚعٛد أصش عٍجٟ ١ٌٍٙىً اٌّبٌٟ ػٍٝ الأداء اٌّبٌٟ فٟ ظً ٚعٛد رىب١ٌف 
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ٔظش٠خ اٌٛوبٌخ، ٚلذ رٛطً اٌجبؽضبْ وزٌه إٌٝ أْ اٌّؤصشاد اٌشئ١غ١خ ١ٌٍٙىً اٌّبٌٟ ٟ٘ دٚساْ ٚوبٌخ أٞ رزفك ِغ 

 الأطٛي، اٌؾغُ، ٚاٌؼّش. 

ٚآخشْٚ Siti Salimah Hussainدساعخ  5-2
4

: ٚسلخ ثؾض١خ ثؼٕٛاْ ِؾذداد ا١ٌٙىً اٌّبٌٟ  9008 

 ٌششوبد إٌّزغبد اٌغزائ١خ ثّب١ٌض٠ب.

لالخ ٚؽج١ؼزٙب ث١ٓ ا١ٌٙىً اٌّبٌٟ ٚاٌّؾذداد اٌّزّضٍخ فٟ وً ِٓ اٌشثؾ١خ، ؽغُ ٘ذفذ اٌذساعخ إٌٝ إ٠غبد اٌؼ

اٌششوخ، ِؼذي إٌّٛ، ٚالأطٛي اٌٍّّٛعخ، ٚاٌغ١ٌٛخ، ٌٍششوبد اٌؼبٍِخ فٟ لطبع اٌّٛاد اٌغزائ١خ ثّب١ٌض٠ب، فىبٔذ 

 9008ػشش عٕٛاد ِٓ  ششوخ فٟ لطبع اٌّٛاد اٌغزائ١خ خلاي 25ؽغُ اٌؼ١ٕخ اٌّطجمخ ػ١ٍٙب اٌذساعخ ِزّضٍخ فٟ 

 ، ؽ١ش رّضً اٌّزغ١ش اٌزبثغ فٟ ِؼذي إعّبٌٟ اٌذ٠ْٛ ٚاٌّزغ١ش اٌّغزمً رّضً فٟ ِؾذداد ا١ٌٙىً اٌّبٌٟ.9009إٌٝ 

ٚرٛطٍذ اٌذساعخ إٌٝ ٚعٛد ػلالخ ػىغ١خ ث١ٓ ِؼذي إعّبٌٟ اٌذ٠ْٛ ٚوً ِٓ اٌشثؾ١خ، ِؼذي إٌّٛ، اٌغ١ٌٛخ، 

 بٔذ اٌؼلالخ ِٛعجخ ِغ ِؼذي إعّبٌٟ اٌذ٠ْٛ.ٚاٌؾغُ، أِب ثبٌٕغجخ ٌلأطٛي اٌٍّّٛعخ فى

Aremu, Mukaila Ayanda 90085دساعخ  5-5
: دساعخ ثؼٕٛاْ ِؾذداد ا١ٌٙىً اٌّبٌٟ فٟ اٌّظبسف  

 ا١ٌٕغ١ش٠خ.

٘ذفذ اٌذساعخ إٌٝ اخزجبس اٌؼلالخ ث١ٓ ِغزٜٛ ِؼذي اٌشفغ اٌّبٌٟ ِغ وً ِٓ اٌؾغُ، اٌشثؾ١خ، اٌّشدٚد٠خ، ١٘ىً 

ؼذي إٌّٛ، ٚػش٠جخ اٌخذِخ، ِغ الإشبسح إٌٝ إٌّبرط ٚٔظش٠بد ا١ٌٙىً اٌّبٌٟ اٌزٞ رخزبسٖ الأطٛي، اٌغ١ٌٛخ، ِ

 9000اٌجٕٛن ا١ٌٕغ١ش٠خ. ٚثٕبءا ػٍٝ رٌه وبٔذ اٌؼ١ٕخ اٌّذسٚعخ ِغّٛػخ ِٓ اٌجٕٛن ا١ٌٕغ١ش٠خ ث١ٓ اٌفزشح 

ٚ9000. 

ٟ اٌجٕٛن ا١ٌٕغ١ش٠خ ٚاٌزٟ رؤصش فٟ ٚرّضٍذ إٌزبئظ اٌّزٛطً إ١ٌٙب، فٟ أْ اٌّؾذداد الأعبع١خ ١ٌٍٙىً اٌّبٌٟ ف

 .اٌشفغ اٌّبٌٟ ٟ٘ وً ِٓ اٌؾغُ، اٌزٛص٠ؼبد، اٌشثؾ١خ، الأطٛي اٌؾم١م١خ، إٌّٛ، خطش اٌزشغ١ً ٚػش٠جخ اٌخذِخ

 .الإطار النظريأولا: 

 يفهىو انهٍكم انًانً : -2

ػٍٝ أٔٗ : " ١٘ىً رؼذدد ٚرجب٠ٕذ رؼش٠فبد ا١ٌٙىً اٌّبٌٟ ٌٚؼً أشٙش٘ب رٌه اٌزٞ ٠ؼشف ا١ٌٙىً اٌّبٌٟ     

ِظبدس اٌز٠ًّٛ أٚ عبٔت الأطٛي ٚالأِٛاي اٌخبطخ فٟ لبئّخ ا١ٌّضا١ٔخ "
6 

 

وّب ػشف ػٍٝ أٔٗ : " ٠زؼٍك ثى١ف١خ ر٠ًّٛ إعّبٌٟ ِٛعٛداد أٚ اعزضّبساد اٌّؤعغخ ٠ٚزّضً رٌه فٟ اٌغبٔت 

٠ً اٌزٟ رغزخذِٙب اٌّؤعغخ، الأ٠غش ١ٌٍّضا١ٔخ، أٞ عبٔت اٌخظَٛ ٚؽمٛق اٌّغب١ّ٘ٓ اٌزٞ ٠ج١ٓ وبفخ ٚعبئً اٌزّٛ

أٞ أْ ا١ٌٙىً اٌّبٌٟ ٠ّضً ع١ّغ أشىبي ٚأٔٛاع اٌز٠ًّٛ عٛاء ٍِى١خ، أٚ إلزشاع، ٚعٛاء وبٔذ ِٓ ِظبدس 

ؽ٠ٍٛخ أٚ لظ١شح الأعً."
7

 

ِٓ خلاي اٌزؼش٠ف١ٓ اٌغبثم١ٓ ٠زؼؼ ثأْ ا١ٌٙىً اٌّبٌٟ ٘ٛ اٌج١ٕخ اٌّب١ٌخ ٌٍّؤعغخ ٌز٠ًّٛ ع١ّغ أطٌٛٙب ٚاٌزٟ 

ىً سأط اٌّبي اٌزٞ ٠ؼشف ثبٌز٠ًّٛ اٌذائُ ٌٍّؤعغخ )لشٚع ؽ٠ٍٛخ الأعً، أِٛاي خبطخ، ٚأعُٙ رزشىً ِٓ ١٘

 ِخزٍفخ( إػبفخ إٌٝ الأِٛاي لظ١شح الأعً.



 

 

  الوطنية الهيكل المالي في المؤسسات البتروليةمحددات 

 

جامعة الشهيذ حمه لخضر، الىادي، ، «الذراسات الإقتصادية والمالية مجلة » 

 9002 00،الجزء00ذد الع ،الجزائر

 

276 

 يكىنات انهٍكم انًانً: -3

٠زشىً ا١ٌٙىً اٌّبٌٟ ٌٍّؤعغخ ثغٍّخ ِٓ اٌّىٛٔبد الأعبع١خ ٚاٌزٟ رخزٍف ِٓ ؽ١ش اٌّظذس ٚاٌزىٍفخ    

 ٚا٢عبي.

الأخم  لصٍر انًمحرض انحًىٌم يصادر أولا :
8

 

 ٚرىْٛ الاعزغلاي ٔشبؽ ٌز٠ًّٛ رغزخذَ اٌزٟ اٌذ٠ْٛ ِغّٛػخ ػٍٝ الأعً لظ١شح اٌذ٠ْٛ ِظطٍؼ ٠طٍك
 د٠ْٛ ِٕٙب ٔزوش ٚاٌزٟ اٌمظ١ش اٌّذٜ فٟ اٌذ٠ْٛ أٔٛاع ِٓ اٌؼذ٠ذ ٠ٚٛعذ اٌغٕخ، رزغبٚص لا لظ١شح الأعً اٞ

 لا ص١ِٕخ ِذح خلاي عذادٖ ٠زٛعت اٌزٞ الاٌزضاَ رٌه أٔٗ ػٍٝ الأعً لظ١ش اٌز٠ًّٛ ػشف اٌخ، ٌٚمذ...الاعزغلاي
 اٌّظشفٟ الائزّبْ الأٚي أعبع١١ٓ ٔٛػ١ٓ إٌٝ الأعً لظ١شح اٌز٠ًّٛ ِظبدس اٌٛاؽذح، ٚرٕمغُ اٌغٕخ ػٓ رض٠ذ

 اٌزغبسٞ. الائزّبْ ٚاٌضبٟٔ

 الأخم  طىٌهة انًمحرضة انحًىٌم ثانٍا : يصادر

 فٟ اٌغبئذح ٌٍظشٚف ٚفمب ِخزٍفخ ٚثأشىبي ِزؼذدح ِظبدس ِٓ اٌّب١ٌخ اٌّٛاسد شرٛف١ إٌٝ اٌّؤعغبد رغؼٝ

 اٌّمزشع اٌز٠ًّٛ فئْ رمذَ ِب ػٍٝ ٚثٕبء .ػذِٙب ِٓ اٌّخبؽش رؾًّ إداسارٙب ثشأْ الأعٛاق اٌّب١ٌخ، ٚرٛعٙبد

 لأعًا ؽ٠ٍٛخ اٌمشٚع اٌّظبدس ٘زٖ أُ٘ ِٚٓ ٌٍّؤعغبد الأعبع١خ اٌز٠ًّٛ ِظبدس ِٓ ٠ؼذ الأعً ؽ٠ًٛ

 .ٚاٌغٕذاد

انًًحهكة  انحًىٌم يصادر ثانثا :
9

 

 أعبعٟ اٌؾمٛق ثشىً ٘زٖ ٚرٕشأ أِٛاي خبطخ، ٠زؼّٓ ػبَ ثشىً ٌٍّؤعغبد اٌّبٌٟ ا١ٌٙىً ثأْ اٌمٛي ٠ّىٓ

 :اٌّظبدس  ٘زٖ ٚأُ٘ اٌّؤعغخ، ثٕشبؽ ٌٍجذء اٌّطٍٛثخ الأطٛي ٌششاء اٌّبٌى١ٓ ٠مذِٙب اٌزٟ إٌمذ٠خ اٌّجبٌغ ِٓ

 .اٌّؾزغضح ٚالأسثبػ اٌّّزبصح الأعُٙ خ،اٌؼبد٠ الأعُٙ

 يحذدات انهٍكم انًانً : -4

 رزّضً ِؾذداد ا١ٌٙىً اٌّبٌٟ اٌّؼزّذح فٟ ٘زٖ اٌذساعخ ف١ّب ٠ٍٟ :

 ل١بط خلاي ِٓ ٚرٌه اٌمظ١ش، اٌّذٜ ػٍٝ ٌٍّؤعغخ اٌّب١ٌخ اٌمذسح رم١١ُ إٌٝ إٌغت ٘زٖ رٙذف انسٍىنة : -أ 
ٔغجخ الأطٛي  ٌم١بط اٌغ١ٌٛخ اعزؾمبلٙب، ٚٔغزخذَ ػٕذ الأعً لظ١شح ٙباٌزضاِبر ِمبثٍخ ػٍٝ لذسح اٌّؤعغخ

 اٌّزذاٌٚخ ػٍٝ اٌخظَٛ اٌّزذاٌٚخ.

 ثٗ ٠ٙزُ ٚاٌّب١ٌخ، ٟٚ٘ ِؤشش الاعزضّبس٠خ اٌّؤعغخ لشاساد وفبءح ِذٜ ػٓ اٌشثؾ١خ رؼجش انرتحٍة : -ب
 اٌّؤعغخ. ِغ رؼبٍُِٙ ػٕذ اٌذائْٕٛ

 ِؼذي أٚ اٌّج١ؼبد ّٔٛ ِؼذي اعزخذِذ اٌّؤعغخ ّٔٛ ِؼذي ل١بط فٟ داٌذساعب ِٓ اٌؼذ٠ذ يعذل اننًى : -خـ

 أخشٜ، إٌٝ عٕخ ِٓ الأػّبي سلُ فٟ اٌزغ١ش إٌّٛ ِؼذي ٌم١بط ٔغزخذَ عٛف اٌذساعخ ٚفٟ ٘زٖ .الأطٛي ّٔٛ
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 سلُ رطٛس ل١بط خلاي ِٓ رٌه ٠ىْٛ لا أٚ ّٔٛ ِشؽٍخ فٟ اٌّؤعغبد اٌجزش١ٌٚخ ل١ذ اٌذساعخ وبٔذ إرا ٌّؼشفخ
 بٌٙب.أػّ

٠ؼزجش ِؤشش اٌّشدٚد٠خ ِٓ أثشص ٚأُ٘ اٌّؤششاد اٌّغبػذح ػٍٝ ارخبر اٌمشاس  انًردودٌة الالحصادٌة : -د

اٌز٠ٍّٟٛ، وّب رؼىظ لذسح ٚوفبءح اٌّؤعغخ فٟ رؾم١ك الإ٠شاداد ٚاٌزؾىُ فٟ اٌزىب١ٌف ٚخبطخ رىٍفخ الاعزذأخ 

ٌٟ ٠غؼٝ إٌٝ اٌزٛف١ك ث١ٓ اٌّشدٚد٠خ ٚإٌّٛ، ِٓ عٙخ ػٕذ الاعزخذاَ اٌّزضا٠ذ ٌٍذ٠ْٛ، ٚثبٌزبٌٟ ٔغذ اٌّغ١ش اٌّب

أخشٜ ٔؼزّذ اٌّشدٚد٠خ الالزظبد٠خ لأْ اٌّؾًٍ اٌّبٌٟ ا٘زُ أٚلا ثّشدٚد٠خ الأطً الالزظبدٞ ٚاٌزٟ رمبط ثٕغجخ 

 إٌز١غخ اٌؼ١ٍّبر١خ ثؼذ اٌؼش٠جخ إٌٝ الأطً الالزظبدٞ.

ُ اٌّؤششاد اٌزٟ ٠ٕجغٟ أْ رشاػٝ ِٓ أعً أخز لشاس رؼزجش اٌّشدٚد٠خ اٌّب١ٌخ ِٓ أ٘ انًردودٌة انًانٍة : -هـ

 اٌز٠ًّٛ فٟٙ رم١ظ ِذٜ ِغبّ٘خ الأِٛاي اٌخبطخ فٟ إٌز١غخ اٌظبف١خ اٌّؾممخ.

 الأطٛي، ِغّٛع ِٕٙب اٌّزغ١ش ٘زا ل١بط فٟ اعزخذِذ اٌزٟ اٌّمب١٠ظ ِٓ اٌؼذ٠ذ ٕ٘بن حدى انًؤسسة : -و
 الأطٛي. اٌطج١ؼٟ ٌّغّٛع اٌٍٛغبس٠زُ ٌٍّج١ؼبد، اٌطج١ؼٟ ُاٌٍٛغبس٠ز اٌضبثزخ، الأطٛي اٌّج١ؼبد، ِغّٛع ؽغُ

 ثؼذد ػٕٗ اٌزؼج١ش ٠ّىٓ ؽ١ش اٌّبٌٟ، ا١ٌٙىً ِٓ ػّٓ ِؾذداد اٌّؤعغخ ػّش ٠ؼزجش عًر انًؤسسة : -ز
 أػّبٌٙب. ِٚجبششح اٌششوخ ِؼذ ِٕز رأع١ظ اٌزٟ اٌغٕٛاد

ٌٕغللجخ الالزللشاع لأْ ِؼظللُ اٌذساعللبد ٠ّضللً أؽللذ اٌؼٛاِللً الأعبعلل١خ اٌّؾللذدح  هٍكللم الألللىل ماناللًانات  :-ي

اػزّللذد ٔغللجخ الأطللٛي اٌضبثزللخ إٌللٝ إعّللبٌٟ الأطللٛي، غ١للش أٔللٗ فللٟ اٌٛالللغ اٌغضائللشٞ ػللبدح ِللب رشللزشؽ اٌجٕللٛن 

وؼّبٔبد الأطٛي اٌّبد٠خ اٌضبثزخ فٟ شلىً ػملبساد )لل١ُ غ١لش ِٕمٌٛلخ( ٚاٌزلٟ ٠ّىلٓ أْ رىلْٛ ِؾلً س٘لٓ ِمبثلً 

 اٌؾظٛي ػٍٝ لشٚع ِب١ٌخ.

 ٌخؾٔفظ ٔٛػ١خ ا
 

 . الإطار التطبيقي ثانيا:

اٌٙذف ِٓ ٘زٖ اٌذساعخ ٘ٛ ثٕبء ّٔٛرط إؽظبئٟ ث١ٓ اٌّزغ١شاد اٌّغزمٍخ اٌّؤصشح ػٍٝ ا١ٌٙىً اٌّبٌٟ ثٕبءا ػٍٝ 

 ٔزبئظ اٌذساعبد اٌغبثمخ ٌٍّؤعغبد ػ١ٕخ اٌذساعخ ٚرٌه ِٓ خلاي إ٠غبد اٌّؼبِلاد 

0β،9β،8β،2β،5β،0β،2β،3β بد اٌظغشٜ ٚاٌزٟ رٙذف إٌٝ إ٠غبد أؽغٓ رظؾ١ؼ خطٟ ثطش٠مخ اٌّشثؼ

ثزذٔئخ ِشثؼبد الأؾشافبد ث١ٓ اٌّشب٘ذاد اٌفؼ١ٍخ ٚاٌّمذسح، ؽ١ش ٠ىْٛ إٌّٛرط اٌّمذس ٌذاٌخ الأؾذاس اٌخطٟ 

 اٌّزؼذد ٌٍّزغ١شاد ل١ذ اٌذساعخ وّب ٘ٛ ِج١ٓ فٟ اٌّؼبدٌخ اٌزب١ٌخ :

 

 ينالشة اننحائح انًحىلم إنٍها : -2

 data( عٕمَٛ ثزمذ٠ش ّٔبرط الأؾذاس ثبعزخذاَ ؽش٠مخ اٌج١بٔبد اٌّمطؼ١خ ) eviewsثشٔبِظ ) ِٓ خلاي 

panal ٟوٛٔٙب رزٕبعت ِغ ث١بٔبد اٌذساعخ ٚرمذ٠ش اٌّؼٍّبد، وّب ٔذػُ ٘زٖ اٌذساعخ ثجشٔبِظ اٌزؾ١ًٍ الإؽظبئ )

 (spss.) 
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 ٔذ إٌزبئظ وّب ٠ٍٟ :( وبspssػٕذ ِؼبٌغخ ِؼط١بد اٌذساعخ ثجشٔبِظ اٌزؾ١ًٍ الإؽظبئٟ ) 

   : خذول انًعايلات2اندذول م

Coefficientsa 

Model Unstandardized 

Coefficients 

Standardized 

Coefficients 

T Sig. 

B Std. Error Beta 

1 

(Constant) ,630 ,761  ,828 ,415 

X1 -,094 ,025 -,701 -3,805 ,001 

X2 -,190 ,178 -,271 -1,071 ,294 

X3 -,025 ,020 -,206 -1,258 ,219 

X4 -,530 ,416 -1,719 -1,276 ,213 

X5 ,680 ,408 2,921 1,666 ,108 

X6 ,010 ,026 ,077 ,398 ,694 

X7 -,007 ,003 -,370 -2,152 ,041 

X8 -,215 ,192 -1,299 -1,120 ,273 

a. Dependent Variable : Y 
 (spss: ِخشعبد ثشٔبِظ )  انًصذر

 يعادنة اننًىرج : 2-2

Y = 0 ,630 – 0,094 x1 – 0,190 x2 – 0,025 x3 – 0,53 x4 + 0,68 x5 + 0,01 x6 – 0,007 x7 – 0,215 x 

أٞ أٔٗ ١ٌظ ٌٙب دلاٌخ إؽظبئ١خ  0005ٔلاؽع ِٓ خلاي عذٚي اٌّؼبِلاد أْ ِؼ٠ٕٛخ وً اٌّزغ١شاد أوجش ِٓ        

 ا١ٌٙىً اٌّبٌٟ(.(فّٙب ٠ؤصشاْ ػىغ١ب فٟ اٌّزغ١ش اٌزبثغ ٚ ذا ػ ِٕٚٗ لا رؤصش فٟ اٌّزغ١ش اٌزبثغ ِب

ٌمذ رُ اعزخشاط ِؼبًِ الاسرجبؽ ث١شعْٛ ٌفؾض ٚعٛد ػلالخ اسرجبؽ راد دلاٌخ لإؽظبئ١خ ث١ٓ اٌّزغ١شاد      

ل٠ٛخ ٚراد دلاٌخ إؽظبئ١خ ث١ٓ (  أْ ٕ٘بن ػلالخ اسرجبؽ 9اٌّغزمٍخ ٚا١ٌٙىً اٌّبٌٟ، ٚلذ ٚعذ ِٓ خلاي اٌغذٚي )

 sig)( ٚأْ ِغزٜٛ اٌذلاٌخr=0,693اٌّزغ١شاد اٌّغزمٍخ ِغزّؼخ ٚا١ٌٙىً اٌّبٌٟ ، ؽ١ش ثٍغ ِؼبًِ الاسرجبؽ )

(، ٚ٘زٖ اٌؼلالخ رش١ش إٌٝ لٛح الاسرجبؽ ث١ٓ ِغًّ إٌزبئظ اٌّزؾظً ػ١ٍٙب ِٓ α=0005٘ٛ ألً ِٓ )  (0,013=

 ٟ.اٌّزغ١شاد اٌّغزمٍخ ٚا١ٌٙىً اٌّبٌ

ٚٔلاؽع أ٠ؼب ثأْ اٌؼلالخ ث١ٓ اٌّزغ١شاد اٌّغزمٍخ ٚا١ٌٙىً اٌّبٌٟ وبٔذ ِٛعجخ، ثّؼٕٝ أْ اٌض٠بدح فٟ       

%( ِٓ 23اٌزشو١ض ػٍٝ اٌّزغ١شاد اٌّغزمٍخ  ِغزّؼخ ٠ؤدٞ إٌٝ اٌزأص١ش ػٍٝ ا١ٌٙىً اٌّبٌٟ ٠ٚفغش ِب ِمذاسٖ )

 .R²ل١ّخ ِؼبًِ اٌزؾذ٠ذ اٌزجب٠ٓ فٟ ا١ٌٙىً اٌّبٌٟ )اٌّزغ١ش اٌزبثغ( اػزّبدا ػٍٝ 

   : خذول جحهٍم انحثاٌن3اندذول م
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ANOVAa 

Model Sum of 

Squares 

Df Mean 

Square 

F Sig. 

1 

Regression ,533 8 ,067 2,967 ,017b 

Residual ,584 26 ,022   

Total 1,117 34    

a. Dependent Variable: Y 

b. Predictors: (Constant), X8, X2, X3, X7, x1, X6, X4, X5 

 ٔغزٕزظ ثأْ إٌّٛرط ٌٗ ِؼ٠ٕٛخ إؽظبئ١خ. 0005ٟٚ٘ ألً ِٓ  sigِٓ خلاي رؾ١ًٍ اٌزجب٠ٓ ٌـ 

( ؽغت رؾ١ًٍ   VARٌٍٛطٛي إٌٝ ٔزبئظ اٌزمذ٠ش ٔمَٛ ثبٌزؾ١ًٍ اٌغبوٓ صُ اٌزىبًِ اٌّزضآِ صُ ّٔبرط )

(panal.) 

 أولا : انححهٍم انساكن

 ذار انحدًٍعًاننًىرج الأول : نًىرج الانح-أ

أْ وً اٌّزغ١شاد اٌزٟ اػزّذٔب٘ب ٌٙب دلاٌخ  ٠09زؼؼ ِٓ ّٔٛرط الأؾذاس اٌزغ١ّؼٟ اٌّج١ٓ ػّٓ اٌٍّؾك 

 إؽظبئ١خ أٞ أْ وً ِٓ اٌغ١ٌٛخ ٚػّش اٌّؤعغخ ٠ؤصشاْ ػٍٝ ا١ٌٙىً اٌّبٌٟ.

 

R squared = 0.336 

Prob F (statistique)= 0.001157 

F (statistique)= 8 

DW stat= 1 

 اننًىرج انثانً : نًىرج انحأثٍرات انثاتحة -ب

ثبٌٕظش ٌٍّٕٛرط اٌّمذس اٌزٞ ٠أخز فٟ اٌؾغجبْ اٌزأص١شاد اٌضبثزخ ٠ظٙش أْ وً ِٓ اٌّزغ١ش٠ٓ )اٌغ١ٌٛخ، 

، ػٍٝ ػىظ ٚػّش اٌّؤعغخ ( ١ٌظ ٌّٙب ِؼ٠ٕٛخ إؽظبئ١خ، أٞ ١ٌظ ٌّٙب رأص١ش ػٍٝ اٌّزغ١ش اٌزبثغ )ا١ٌٙىً اٌّبٌٟ(

اٌضبثذ، وّب ٔلاؽع أْ ِؼٍّبد اٌّزغ١شاد اٌّغزمٍخ ٌٙب ػلالخ ػىغ١خ ِغ اٌّزغ١ش اٌزبثغ ػٍٝ ػىظ اٌضبثذ اٌزٞ ٌٗ 

 رأص١ش ِٛعت )أٔظش اٌٍّؾك(.

 

R squared = 0.544966 

Prob F (statistique)= 0.001216 
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F (statistique) = 4.790554 

DW stat= 2.282435 

زأص١شاد اٌزٟ رّضً آصبس وبفخ اٌؼٛاًِ اٌضبثزخ اٌزٟ رؤصش فٟ اٌّزغ١ش اٌزبثغ ٚلا رزغ١ش ػجش اٌضِٓ ٠ّٚىٓ أْ رزٛصع اٌ

 فٟ اٌّؤعغبد اٌجزش١ٌٚخ ِؾً اٌذساعخ ػٍٝ إٌؾٛ اٌزبٌٟ :

 

   : انفروق انفردٌة فً انثاتث تٍن انًماطع4اندذول م

ENTRPRISE Effect 

1 0.039066 

2 0.206727 

3 -0.048990 

4 -0.074242 

5 -0.064083 

6 -0.058479 

 (eviews: ِخشعبد ثشٔبِظ ) انًصذر

 

، ENAFOR  ،NAFTAL  ،ENSPٟٚ٘ ) 0، 5، 2، 8ِٓ اٌغذٚي أػلاٖ ٠زؼؼ ثأْ اٌّؤعغبد أسلبَ : 

ؽٛع اٌؾّشاء( أْ ل١ُ اٌزأص١شاد ف١ٙب عبٌجخ، ِّب ٠ؼٕٟ أٔٗ ػذَ ٚعٛد اعزذأخ فٟ ١٘ىٍٙب اٌّبٌٟ ٚػٍٝ اٌؼىظ 

 ( ٚ٘زا لا ػلالخ ٌٗ ثبٌّزغ١شاد اٌّغزمٍخ.ENTP  ،GTPّٚ٘ب ) 9ٚ 0فٟ اٌّؤعغز١ٓ : ِٓ رٌه 

 اننًىرج انثانث : نًىرج انحأثٍرات انعشىائٍة -خـــ

رظٙش ٌٕب ٔزبئظ رمذ٠ش ٘زا إٌّٛرط أْ وً ِٓ ِزغ١شٞ اٌغ١ٌٛخ ٚػّش اٌّؤعغخ ٌّٙب دلاٌخ إؽظبئ١خ، إػبفخ 

 ١ىً اٌّبٌٟ ٌٍّؤعغبد اٌجزش١ٌٚخ ِؾً اٌذساعخ.ٌٍّزغ١ش اٌضبثذ أٞ ٌٙب رأص١ش ػٍٝ اٌٙ

 أِب ل١ُ اٌّؼٍّبد رذي ػٍٝ أْ ٕ٘بن رأص١ش ػىغٟ ثبٌٕغجخ ٌٍّزغ١شاد اٌّغزمٍخ ٚرأص١ش إ٠غبثٟ ثبٌٕغجخ ٌٍضبثذ.

 

R squared = 0.20251 

F (statistique) = 4.189944 

Prob F (statistique) = 0.023903  

 DW stat= 1.667379 

 اخحٍار اننًىرج الأحسن : -د
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ٚثؼذ رٕبٌٕٚب ٌٍّٕبرط اٌضلاصخ ٚاٌّزّضٍخ فٟ : ّٔٛرط الأؾذاس اٌزغ١ّؼٟ ّٚٔٛرط اٌزأص١شاد اٌضبثزخ ّٚٔٛرط اٌزأص١شاد 

 (Lagrange multiplier )      اٌؼشٛائ١خ، عٕمَٛ ا٢ْ ثبخز١بس إٌّٛرط الأؽغٓ ٚرٌه ثبعزؼّبٌٕب لاخزجبس
 : اٌزٞ ٠غزٕذ ػٍٝ اٌفشػ١ز١ٓ

 H0 ٟاخز١بس ّٔٛرط اٌزغ١ّؼ : 

H1 اخز١بس ّٔٛرط اٌزأص١شاد اٌضبثزخ أٚ اٌزأص١شاد اٌؼشٛائ١خ : 

ؽ١ش أظٙشد ٔزبئظ ٘زا الاخزجبس أْ ٔشفغ اٌفشػ١خ اٌظفش٠خ ٚٔمجً اٌفشػ١خ اٌجذ٠ٍخ، ٚػ١ٍٗ عٛف ٔمَٛ ثبخزجبس 

(Hausman: ٓاٌزٞ ٠غزٕذ ػٍٝ اٌفشػ١ز١ ) 

H0 ٌؼشٛائٟ: اخز١بس ّٔٛرط اٌزأص١شاد ا 

H1 اخز١بس ّٔٛرط اٌزأص١شاد اٌضبثزخ : 

( أٞ اخز١بس ّٔٛرط اٌزأص١شاد اٌؼشٛائ١خ، ؽغت ِب رج١ٕٗ H0ٔغذ أْ ٔز١غخ الاخزجبس ١ٌغذ ِؼ٠ٕٛخ ِٕٚٗ ٔخزبس )

 اٌّلاؽك ِٕٚٗ ٠ظجؼ إٌّٛرط اٌّمذس ٘ٛ ّٔٛرط اٌزأص١شاد اٌؼشٛائ١خ ِٓ اٌشىً :

 

 ٌٍّذٜ اٌمظ١ش، ِّب ٠ؼٕٟ أْ ٘زٖ اٌّزغ١شاد لذ لا رجمٝ ٔفغٙب أٚ لذ ٘زا اٌزؾ١ًٍ اٌغبوٓ لا ٠ظٍؼ إلا يلاحظة :

 رزغ١ش ِغبّ٘زٙب ِٓ ٚلذ لأخش فٟ اٌزأص١ش ػٍٝ ا١ٌٙىً اٌّبٌٟ ٌٍّؤعغبد ل١ذ اٌذساعخ.

 ثانٍا : انحكايم انًحساين

  (X1, X7( ٚاٌّزغ١ش٠ٓ )yؽ١ش ٠زُ دساعزٙب ػٍٝ وً ِٓ اٌّزغ١ش ) دراسة الاسحمرارٌة :-0

 ( فئٕٔب رٛطٍٕب إٌٝ إٌز١غخ اٌزب١ٌخ :09، 00، 00، 4، 3، 2، 0أظٙشرٗ إٌزبئظ فٟ اٌّلاؽك )ؽغت ِب 

٠غزمشاْ ػٕذ اٌفشق ِٓ  X1  ٚX7إْ عٍغٍخ اٌّزغ١ش اٌزبثغ ِغزمشح ػٕذ اٌفشق ِٓ اٌذسعخ اٌضب١ٔخ ٚاٌّزغ١ش٠ٓ    

شلٝ لأْ رىْٛ ؽ٠ٍٛخ اٌّذٜ ٚإّٔب ٟ٘ اٌذسعخ الأٌٚٝ ٚػ١ٍٗ فئٔٗ لا ٠ٛعذ رىبًِ ِشزشن ث١ُٕٙ فبٌؼلالخ ٕ٘ب لا ر

 (.VARلظ١شح اٌّذٜ ٠ٚزُ اٌجؾش ػٕٙب ثبعزؼّبي ّٔبرط )

 

  VARثانثا : نًارج م

 ؽغت إٌزبئظ اٌّزؾظً ػ١ٍٙب ِٓ خلاي رؾ١ًٍ ثبًٔ رٛطٍٕب إٌٝ أْ : اخحٍار درخة انحأخٍر انًثهى :-2

رش١ش إ١ٌٗ اٌؼلاِخ )*(، ٚ٘ٛ ِب ٠ؼٕٟ أْ ّٔٛرط دسعخ اٌزأص١ش اٌّضٍٝ ٚطٍذ إٌٝ اٌذسعخ الأٌٚٝ ٚ٘زا ثؾغت ِب    

(VAR.ٌٝٚعزىْٛ ف١ٗ دسعخ رأخ١ش وً ِزغ١شارٗ اٌذاخ١ٍخ ٚاٌخبسع١خ ثبٌذسعخ الأ ) 
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 ( رٛطٍٕب إٌٝ أْ : 02ؽغت إٌزبئظ فٟ اٌٍّؾك ) جمذٌر اننًىرج : -3

D(Y(-1),2) -0.003818 D(X1(-1)) -0.013559 D(X7(-1)) + 0.023604 -0.200544  =D(Y,2) 

( ٚثبٌٕظش إٌٝ ِغزٜٛ اٌّؼ٠ٕٛخ ٔغذ أْ اٌّزغ١شاد اٌّؤصشح فٟ VARِٓ خلاي إٌّٛرط اٌّمذس ػٓ ؽش٠ك )

 ا١ٌٙىً اٌّبٌٟ ػٓ اٌفشق الأٚي ٟ٘ وب٢رٟ :

 اٌغ١ٌٛخ ػٕذ اٌزأخ١ش الأٚي -
 ػّش اٌّؤعغخ ػٕذ اٌزأخ١ش الأٚي -

 دراسة يساهًة انحثاٌن م جفكٍك انحثاٌن  : -4

٠ٓ ٌٍزؼشف ػٍٝ ِمذاس اٌزجب٠ٓ فٟ اٌزٕجؤ اٌزٞ ٠ؼٛد إٌٝ خطأ اٌزٕجؤ فٟ اٌّزغ١ش ٔفغٗ ٠غزخذَ رؾ١ًٍ اٌزجب

( ٚرجشص أ١ّ٘زٗ فٟ أٔٗ VARٚاٌّمذاس اٌزٞ ٠ؼٛد إٌٝ خطأ اٌزٕجؤ فٟ اٌّزغ١شاد اٌزفغ١ش٠خ الأخشٜ فٟ ّٔٛرط )

ٌّٕٛرط ٌٚزلافٟ ِشىٍخ ٠ؼطٟ الأ١ّ٘خ إٌغج١خ أٚ ٔغجخ ِغبّ٘خ أصش أٞ رغ١ش ِفبعئ فٟ وً ِزغ١ش ِٓ ِزغ١شاد ا

ٚعٛد اٌزأص١ش اٌّزضآِ ٌلأخطبء فٟ اٌّزغ١شاد اٌّخزٍفخ ٌٍّٕٛرط ٠زُ اٌٍغٛء إٌٝ رٛص٠غ رشٛلاعىٟ 

(Cholesky اٌزٞ ٚإْ وبْ ٠زأصش ػبدح ثزشر١ت اٌّزغ١شاد، ٌزٌه فئٔٗ ٠زُ إػبدح رشر١ت اٌّزغ١شاد فٟ وً ِشح )

 ٌؼّبْ ػذَ أؾ١بص٘ب.

 :لاصةخ

 : الاسحنحاخات –

غزٕزظ أْ إٌّٛرط الأٚي ِب ٘ٛ إلا رٛػ١ؼ ٌٍؼلالخ ث١ٓ اٌّزغ١شاد اٌّغزمٍخ ٚاٌّزغ١ش اٌزبثغ ِٓ إٌبؽ١خ إٌظش٠خ ٔ-0

 ؽزٝ ٠ؼطٟ فىشح ٌٍجبؽش؛

ٔغزٕزظ أْ اٌّؾذد٠ٓ الأعبع١١ٓ ١ٌٍٙىً اٌّبٌٟ ٌٍّؤعغبد اٌجزش١ٌٚخ اٌٛؽ١ٕخ ّ٘ب اٌغ١ٌٛخ ٚػّش اٌّؤعغخ، -9

ِٓ   %82009ٌزؾذ٠ذ فٟ ؽبٌخ ِمجٌٛخ، فبٌّزغ١شاد اٌّغزمٍخ رفغش ٌٕب ِب ِمذاسٖ ثبلإػبفخ إٌٝ رٌه ٔغذ أْ ِؼبًِ ا

 اٌزجب٠ٓ ؛

٠ؼٛد عجت الاخزلاف ث١ٓ ٔزبئظ دساعزٕب اٌّزٛطً إ١ٌٙب ٚٔزبئظ اٌذساعبد اٌغبثمخ إٌٝ ث١ئخ اٌذساعخ ثبلإػبفخ إٌٝ -8

 اٌمطبع ِؾً اٌذساعخ؛

 ٌّب١ٌخ فٟ رؾ١ًٍ إٌزبئظ؛ٔغزٕزظ أْ الالزظبد اٌم١بعٟ ٠زفك ِغ اٌّٛاػ١غ ا-2

 ٔلاؽع ٚعٛد إرفبق فٟ رؾ١ًٍ إٌزبئظ ث١ٓ ِخزٍف اٌجشاِظ الإؽظبئ١خ اٌّؼزّذح فٟ دساعزٕب.-5

 اننحائح : -

وشفذ ٘زٖ اٌذساعخ ػٍٝ ِغّٛػخ ِٓ إٌزبئظ اٌزٟ ٠ّىٓ أْ رٕفٟ أٚ رضجذ اٌفشػ١بد اٌزٟ فشػٕب٘ب ِٚٓ صُ     

 ؤصشح ػٍٝ ا١ٌٙىً اٌّبٌٟ :رغبػذ اٌجبؽض١ٓ ػٍٝ ِؼشفخ اٌؼٛاًِ اٌّ
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أظٙشد ٔزبئظ الأؾذاس اٌخطٟ اٌّزؼذد ِٓ خلاي ِظفٛفخ الاسرجبؽبد ػذَ ٚعٛد ػلالخ ِؼ٠ٕٛخ ث١ٓ  -10

 اٌّزغ١شاد اٌّغزمٍخ )اٌشثؾ١خ، ِٚؼذي إٌّٛ(؛

زغ١ش رش١ش إٌزبئظ اٌّزٛطً إ١ٌٙب إٌٝ أْ اٌّزغ١شاد اٌّغزمٍخ )ِؾذداد ا١ٌٙىً اٌّبٌٟ( ١ٌغذ ِؤصشح ػٍٝ اٌّ -9

% ِٓ ِزغ١شاد ا١ٌٙىً اٌّبٌٟ، أِب إٌغجخ الأوجش رفغش٘ب  8800اٌزبثغ )ا١ٌٙىً اٌّبٌٟ(، ٟٚ٘ رفغش ِب ل١ّزٗ 

ِزغ١شاد ػشٛائ١خ، ٚ٘زا ِب ٠غ١ت ػٍٝ الإشىبي اٌشئ١ظ ٌٙزٖ اٌذساعخ، وّب أٚػؾذ وزٌه أْ ٕ٘بن ػٛاًِ ِب١ٌخ 

جبس ٟٚ٘ رىٍفخ الالزشاع اٌزٟ ٌٙب أصش وج١ش ػٍٝ أخشٜ رزؾىُ فٟ اٌغٍٛن اٌز٠ٍّٟٛ ٌُ ٠زُ أخز٘ب ثؼ١ٓ الاػز

 إٌّٛرط لأْ إٌظبَ اٌّبٌٟ ِغٍك فٟ اٌغضائش، وّب لا ٠زُ اٌزظش٠ؼ ثزىٍفخ الأِٛاي اٌخبطخ ٚالاعزذأخ؛

وّب ث١ٕذ ٔزبئظ اٌذساعخ ِٓ خلاي اٌزؾ١ًٍ الإؽظبئٟ أْ ٕ٘بن رأص١ش ٌجؼغ اٌّزغ١شاد اٌّغزمٍخ أٞ ٚعٛد  -8

( وّب   Siti Salimahؽظبئ١خ ث١ٓ اٌغ١ٌٛخ ٚا١ٌٙىً اٌّبٌٟ، ٚأوذد ٘زٖ إٌزبئظ دساعخ )ػلالخ ٌٙب ِؼ٠ٕٛخ إ

 أوذد إٌزبئظ ػٍٝ ٚعٛد ػلالخ ػىغ١خ ث١ٓ ا١ٌٙىً اٌّبٌٟ ٚػّش اٌّؤعغخ؛

أظٙشد إٌزبئظ ِٓ خلاي ِظفٛفخ ِؼبِلاد الاسرجبؽ أْ ٕ٘بن اسرجبؽ ٌٗ دلاٌخ إؽظبئ١خ ث١ٓ اٌّزغ١شاد  -2

 رارٙب ِضً اٌغ١ٌٛخ ٚاٌّشدٚد٠خ الالزظبد٠خ ٚاٌّشدٚد٠خ اٌّب١ٌخ ١٘ٚىً الأطٛي؛اٌّغزمٍخ فٟ ؽذ 

رُ اٌزٛطً فٟ ٘زٖ اٌذساعخ إٌٝ ّٔٛرط إٔؾذاس خطٟ ِزؼذد ٚٚعٛد ِزغ١ش٠ٓ ِغزم١ٍٓ ّٚ٘ب : ػّش اٌّؤعغخ  -5

 ٚاٌغ١ٌٛخ؛

اٌّؼجش ػٕٗ ثٕغجخ إعّبٌٟ اٌّزغ١ش٠ٓ اٌّغزم١ٍٓ : ػّش اٌّؤعغخ ٚاٌغ١ٌٛخ ٠ؤصشاْ ػىغ١ب ػٍٝ ا١ٌٙىً اٌّبٌٟ  -0

 اٌذ٠ْٛ إٌٝ الأِٛاي اٌخبطخ؛

(، ٌىٓ Odita et Sujiرزفك ٘زٖ اٌذساعخ ِغ دساعخ ٚؽ١ذح رٕبٌٚذ ِزغ١ش ػّش اٌّؤعغخ ٟٚ٘ دساعخ )  -2

 رخزٍف ِؼٙب ِٓ ؽ١ش إرغبٖ اٌزأص١ش ػٍٝ ا١ٌٙىً اٌّبٌٟ.

 :الملاحق

 

 

 : يصفىفة يعايلات الارجثاط  12انًهحك 

                                                           
1
  

Correlations 

 x1 x2 x3 x4 x5 x6 x7 x8 y 

x1 Correlation de 

Pearson 1 -,177 -,111 -,336* -,338* ,118 -,325 -,410* -,339* 

Sig. bilatérale)  ,301 ,519 ,045 ,044 ,491 ,053 ,013 ,043 
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 (spss): ِخشعبد ثشٔبِظ  انًصذر

 : نًىرج انحدًٍعً 13انًهحك                                  

 

Dependent Variable: Y 

 

  

Method: Panel Least Squares   

Date: 04/09/16   Time: 23:12   

Sample: 2009 2014   

Periods included: 6   

Cross-sections included: 6   

Total panel (balanced) observations: 36  

 

    
     Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.   

     
     C 0.787618 0.156962 5.017880 0.0000 

X1 -0.064775 0.019399 -3.339027 0.0021 

X7 -0.009771 0.002946 -3.316171 0.0022 

     
     

x2 Corrélation de 

Pearson 

-,177 1 ,262 ,278 ,294 ,062 ,307 ,123 -,101 

Sig. bilatérale) ,301  ,123 ,100 ,081 ,718 ,069 ,474 ,557 

x3 Corrélation de 

Pearson 
-,111 ,262 1 ,281 ,306 -,125 ,143 ,227 -,135 

Sig. bilatérale) ,519 ,123  ,096 ,069 ,469 ,407 ,183 ,433 

x4 Corrélation de 

Pearson 
-,336* ,278 ,281 1 ,994** -,270 ,185 ,965** -,045 

Sig. bilatérale) ,045 ,100 ,096  ,000 ,112 ,281 ,000 ,796 

x5 Corrélation de 

Pearson 
-,338* ,294 ,306 ,994** 1 -,283 ,199 ,968** -,035 

Sig. bilatérale) ,044 ,081 ,069 ,000  ,095 ,245 ,000 ,838 

x6 Corrélation de 

Pearson 
,118 ,062 -,125 -,270 -,283 1 -,400* -,369* ,247 

Sig. bilatérale) ,491 ,718 ,469 ,112 ,095  ,016 ,027 ,146 

x7 Corrélation de 

Pearson 
-,325 ,307 ,143 ,185 ,199 -,400* 1 ,208 -,335* 

Sig. bilatérale) ,053 ,069 ,407 ,281 ,245 ,016  ,224 ,046 

x8 Corrélation de 

Pearson 
-,410* ,123 ,227 ,965** ,968** -,369* ,208 1 -,029 

Sig.(bilatérale) ,013 ,474 ,183 ,000 ,000 ,027 ,224  ,866 

y Corrélation de 

Pearson 
*,339- -,101 -,135 -,045 -,035 ,247 -,335* -,029 1 

Sig.(bilatérale) ,043 ,557 ,433 ,796 ,838 ,146 ,046 ,866  

*. La corrélation est significative au niveau 0.05 (bilatéral). 

**. La corrélation est significative au niveau 0.01 (bilatéral). 
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R-squared 0.336221     Mean dependent var 0.184065 

Adjusted R-squared 0.295992     S.D. dependent var 0.180865 

S.E. of regression 0.151755     Akaike info criterion -0.853445 

Sum squared resid 0.759975     Schwarz criterion -0.721485 

Log likelihood 18.36201     Hannan-Quinn criter. -0.807388 

F-statistic 8.357668     Durbin-Watson stat 1.868244 

Prob(F-statistic) 0.001157    

     
     

 

  (eviewsبد ثشٔبِظ ): ِخشعانًصذر 

 : نًىرج انحأثٍرات انثاتحة 14انًهحك 
Dependent Variable: Y   

Method: Panel Least Squares   

Date: 04/09/16   Time: 23:13   

Sample: 2009 2014   

Periods included: 6   

Cross-sections included: 6   

Total panel (balanced) observations: 36  

     
     Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.   

     
     C 0.441713 0.208966 2.113807 0.0436 

X1 -0.031890 0.024224 -1.316483 0.1987 

X7 -0.003919 0.003991 -0.982149 0.3344 

     
      Effects Specification   

     
     Cross-section fixed (dummy variables)  

     
     R-squared 0.544966     Mean dependent var 0.184065 

Adjusted R-squared 0.431208     S.D. dependent var 0.180865 

S.E. of regression 0.136405     Akaike info criterion -0.953245 

Sum squared resid 0.520978     Schwarz criterion -0.601352 

Log likelihood 25.15841     Hannan-Quinn criter. -0.830425 

F-statistic 4.790554     Durbin-Watson stat 2.282435 

Prob(F-statistic) 0.001216    

     

 (eviews: ِخشعبد ثشٔبِظ ) انًصذر

 : نًىرج انحأثٍرات انعشىائٍة 15انًهحك 

Dependent Variable: Y   

Method: Panel EGLS (Cross-section random effects) 

Date: 04/09/16   Time: 23:14   

Sample: 2009 2014   

Periods included: 6   

Cross-sections included: 6   

Total panel (balanced) observations: 36  

Swamy and Arora estimator of component variances 

     
     Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.   

     
     C 0.652265 0.172724 3.776349 0.0006 

X1 -0.051219 0.020572 -2.489692 0.0180 

X7 -0.007522 0.003229 -2.329128 0.0261 
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      Effects Specification   

   S.D.   Rho   

     
     Cross-section random 0.066157 0.1904 

Idiosyncratic random 0.136405 0.8096 

     
      Weighted Statistics   

     
     R-squared 0.202511     Mean dependent var 0.118533 

Adjusted R-squared 0.154178     S.D. dependent var 0.151379 

S.E. of regression 0.139221     Sum squared resid 0.639620 

F-statistic 4.189944     Durbin-Watson stat 2.029735 

Prob(F-statistic) 0.023903    

     
      Unweighted Statistics   

     
     R-squared 0.319934     Mean dependent var 0.184065 

Sum squared resid 0.778623     Durbin-Watson stat 1.667379 

     
     

 (eviews: ِخشعبد ثشٔبِظ ) انًصذر

   لاخحٍار اننًىرج الأحسن Hausman: اخحثار م 16انًهحك 

Correlated Random Effects - Hausman Test  

Equation: Untitled   

Test cross-section random effects  

     
     Test Summary Chi-Sq. Statistic Chi-Sq. d.f. Prob.  

     
     Cross-section random 3.376431 2 0.1848 

     
          

Cross-section random effects test comparisons: 

     

Variable Fixed   Random  Var(Diff.)  Prob.  

     
     X1 -0.031890 -0.051219 0.000164 0.1307 

X7 -0.003919 -0.007522 0.000005 0.1244 

     
     

 (eviews: ِخشعبد ثشٔبِظ ) انًصذر

  VAR: اخحٍار درخة انحأخٍر انًثهى تحسة نًارج م 17انًهحك 

VAR Lag Order Selection Criteria     

Endogenous variables: D(Y,2) D(X1) D(X7)     

Exogenous variables: C      

Date: 04/10/16   Time: 22:38     

Sample: 2009 2014      

Included observations: 18     

       
        Lag LogL LR FPE AIC SC HQ 

       
       0  589.0737 NA*  1.05e-32 -65.11931  -64.97091* -65.09884 

1  599.4932  16.20810   9.18e-33*  -65.27703* -64.68345  -65.19518* 

       
        * indicates lag order selected by the criterion    
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 LR: sequential modified LR test statistic (each test at 5% level)   

 FPE: Final prediction error     

 AIC: Akaike information criterion     

 SC: Schwarz information criterion     

 HQ: Hannan-Quinn information criterion    

 (eviews: ِخشعبد ثشٔبِظ ) انًصذر
  VARم: جمذٌر اننًىرج جثعا ننًارج  18انًهحك 

 Bayesian VAR Estimates  

 Date: 04/10/16   Time: 23:23  

 Sample (adjusted): 2012 2014  

 Included observations: 18 after adjustments 

 Prior type: Litterman/Minnesota  

 Initial residual covariance: Univariate AR 

 Hyper-parameters: Mu: 0, L1: 0.1, L2: 0.99, L3: 1 

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

    
     D(Y,2) D(X1) D(X7) 

    
    D(Y(-1),2) -0.200544 -0.093008  6.94E-17 

  (0.08442)  (0.35023)  (2.0E-17) 

 [-2.37565] [-0.26556] [ 3.51308] 

    

D(X1(-1)) -0.003818 -0.020023 -6.94E-18 

  (0.02057)  (0.08661)  (4.8E-18) 

 [-0.18562] [-0.23120] [-1.43138] 

    

D(X7(-1)) -0.013559  0.005158  3.47E-18 

  (0.00705)  (0.02946)  (1.7E-18) 

 [-1.92370] [ 0.17508] [ 2.08875] 

    

C  0.023604  0.044843  1.000000 

  (0.06258)  (0.26151)  (1.5E-17) 

 [ 0.37718] [ 0.17148] [ 6.8e+16] 

    
     R-squared  0.376276  0.015987  NA 

 Adj. R-squared  0.242621 -0.194872  NA 

 Sum sq. resids  1.578081  19.35740  3.88E-30 

 S.E. equation  0.335738  1.175870  5.27E-16 

 F-statistic  2.815276  0.075820 -4.666667 

 Mean dependent  0.016940  0.052312  

 S.D. dependent  0.385784  1.075719  

    

    1.000000 

    0.000000 

    
    

 
Estimation Method: Least Squares  

Date: 04/10/16   Time: 23:25   

Sample: 2012 2014   

Included observations: 18   

Total system (balanced) observations 54  

     
      Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.   

     
     C(1) -0.712401 0.148645 -4.792636 0.0000 
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C(2) -0.034971 0.039122 -0.893903 0.3765 

C(3) -0.014533 0.007056 -2.059591 0.0457 

C(4) 0.008021 0.058884 0.136219 0.8923 

C(5) -0.365732 0.702323 -0.520746 0.6053 

C(6) -0.090173 0.184847 -0.487824 0.6282 

C(7) 0.000652 0.033340 0.019562 0.9845 

C(8) 0.043131 0.278218 0.155024 0.8775 

C(9) 6.58E-17 1.52E-16 0.433796 0.6667 

C(10) -8.05E-18 3.99E-17 -0.201586 0.8412 

C(11) -3.15E-18 7.20E-18 -0.437070 0.6643 

C(12) 1.000000 6.01E-17 1.66E+16 0.0000 

     
     Determinant residual covariance 2.26E-33   

     
          

Equation: D(Y,2) = C(1)*D(Y(-1),2) + C(2)*D(X1(-1)) + C(3)*D(X7(-1)) + C(4) 

Observations: 18   

R-squared 0.663473     Mean dependent var 0.016940 

Adjusted R-squared 0.591360     S.D. dependent var 0.385784 

S.E. of regression 0.246612     Sum squared resid 0.851446 

Durbin-Watson stat 2.203595    

     

Equation: D(X1) = C(5)*D(Y(-1),2) + C(6)*D(X1(-1)) + C(7)*D(X7(-1)) + C(8) 

Observations: 18   

R-squared 0.033759     Mean dependent var 0.052312 

Adjusted R-squared -0.173293     S.D. dependent var 1.075719 

S.E. of regression 1.165204     Sum squared resid 19.00780 

Durbin-Watson stat 2.708531    

     

Equation: D(X7) = C(9)*D(Y(-1),2) + C(10)*D(X1(-1)) + C(11)*D(X7(-1)) + 

        C(12)    

Observations: 18   

Mean dependent var 1.000000     S.E. of regression 2.52E-16 

Sum squared resid 8.87E-31    

     
     

 (eviews: ِخشعبد ثشٔبِظ ) انًصذر

 : دراسة يساهًة انحثاٌن م جفكٍك انحثاٌن  19انًهحك  
   
    Period D(X1) D(X7) 

   
    1 -0.145203  5.30E-18 

 2 -0.026302  2.28E-17 

 3  0.006333 -4.15E-18 

 4 -0.001301  8.32E-19 

 5  0.000264 -1.68E-19 

 6 -5.34E-05  3.41E-20 

 7  1.08E-05 -6.90E-21 

 8 -2.19E-06  1.40E-21 

 9  4.43E-07 -2.83E-22 

 10 -8.98E-08  5.73E-23 

   
   

 

 (eviews: ِخشعبد ثشٔبِظ ) انًصذر
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