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شههه ال نواهههلأخنل نتوسههه م حخظهههفي  جوءخاهههي  مهههلا وصهههخ، نوفالههها جههها نمة اهههيينل     ههه   وهههي   فههها نت جههه  نو يوسههه   -:المستتتت ل 

  إوهههس نظههه دان  اي نل نواسيظههه  نولأاالههه  ةسههه  نو اوسالههه و  ةههها مهههي،  هههلن نو ءهههخ    سصههه  جءا يلههه  مي وسههه  نتي نل 8002نوفيو سههه   هههي  

وهههس جاههه خليل ة لاههه  جههها نواههه     لهههفي ةلأهههخنل ن  اهههي  نواسيظههه  نولأاالههه   نتجههه  نو اوسالههه  مهههلا  سمههه  نحاههه ر  خفهههخ  اظهههفي  نو ي هههام إ

 مهههلا  هههلن نيصهههي   ل ههها   , ي هههل نولأ هههيص نمة اهههييس نظههه ا ن  نوا هههير نو اههه ملا نوهههلس نظههه ا س ن   هههي  ظسيظهههيل  الوههه  و ف لههه  

ل سههه   وهههس جحشههه    ءسههه  نوا هههير نو اههه ملا نواءهههل إوهههس حءوسههه  ااههه  اي نل نواسيظههه  نولأاالههه  ةسههه  نو اوسالههه  مهههلا نوخملهههيل نو  ءهههام نتج 

(   ذوهههظ  ًههه ن  ووههها   نو ءهههخ س نوهههلس حوفاهههأ نو اهههي   مهههلا  اههه  حهههصاس  نواسيظهههيل نولأاالههه  إوهههس نمة اهههيي 8082–8002وههها  نو هههام  

  واسهههيل نوفاةههه  صخلوههه   ةاهههس م نتمههه   هههسا اي نل نواسيظههه  نولأاالههه  ةسههه ARDL و ءاسهههذ  هههلن نو ههها   حهههل ن   هههيي   هههخذ   ,نوءاساهههلا

نو اوسالهه    فههم نو  تسهه نل نولأاالهه  ذنل نواههو     ءسهه  نوا ههير نو اهه ملا  و ههي ل   ههق  ههأ  ههلن نولأ ههخذ  جهها ةهها م  يوسهه   وههس نو فيجهه  

 نو جلأس و جق ظاظ   جلأس  ذنل ي ميل ح يج  جد و     ح اس  نو صاس نل نواللأيجس س   ا  نو صخنل

 و, نوخمليل نو  ءام نتج ل س  , جحش  نو  ءس : نواسيظ  نولأاال  ةس  نو اوسال الكلمات المفتاحية

Abstract: Recent years have witnessed a significant expansion in the use of unconventional monetary policy 

tools by many economies, particularly after the 2008 global financial crisis. This shift stemmed from the 

limited effectiveness of traditional tools in an environment characterized by near-zero interest rates and weak 

transmission channels of monetary policy. This necessitated the development of alternative policies to 

enhance the stability of the banking sector and support economic activity. In this context, this research aims 

to analyze the impact of unconventional monetary policy tools in the United States on the profitability index 

of the banking sector during the period 2004–2023. This is due to the pivotal role banks play in transmitting 

the impact of monetary policies to the real economy. To achieve this objective, the ARDL model was adopted 

to measure the long-term and short-term relationship between unconventional monetary policy tools and 
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certain monetary variables related to banking sector profitability. This model is highly capable of handling 

time series with varying degrees of integration and interpreting dynamic effects across time gaps.  

Keywords: Unconventional monetary policy, Profitability Index, United States of America. 

حءهههخمل مخ  لههه  مهههلا رس سههه  إين م نواسيظههه  نولأاالههه  نذ  8002شههه ا نوفهههيول جلأهههل نت جههه  نو يوسههه  نوفيو سههه  وفهههي   -المقدمتتتة:. 1

 هههر نوفالههها جههها نمة اهههيينل حءهههاليل ةسههه  جاهههاخة  ح دوهههر مهههلا نو اهههيصح نمة اهههييس  ن د هههي  جفهههامل نو ي هههام إوهههس  نم

جاههه خليل فههه  ل  ا  ة لاههه  جههها نواههه     ن ح هههير جاههه خليل نوهههالا نوفهههي   ج هههي ةسههها مي وسههه  اي نل نواسيظههه  نولأاالههه  نو اوسالههه  

ظ  وصهههصل نوالأهههخك نو  ر لههه  مهههلا نوفالههها جههها نوههها   إوهههس حالأهههلا    سصههه  وهههلو , رصظهههفي  نو ي هههام    وسهههيل نواهههخ  نو   خ ههه (

اي نل ةسهههه  حاوسالهههه  وواسيظهههه  نولأاالهههه   جدهههه  نو ساههههس  نو  ههههلا   نو ساههههس  نم   ههههي لا,  نظههههفي  نو ي ههههام نواهههه  ل   نواههههيوا , 

نو اوسالههه   حفههها اي نل نواسيظههه  نولأاالههه  ةسههه ,   حءاسهههذ نمظههه ا ن  نو اههه ملانو خمسهههأ نو اههه ااولا      ههها  حء سههه  نمة اهههيي 

  دي ههه  نظههه صي   جا  ههه م وواسمهههيل نمة اهههييل  نو فاهههام   ويفههه  مهههلا ا ةهههيل نت جهههيل نو يوسههه  ا  نو رهههخي   نذ ل فهههل   وهههس 

 نولأاهههاس,  ةههها اا ههه ل حصهههي د  فهههم نمة اهههيينل نو  ااجههه  ا   نو اههه ملانواسيظهههيل نو اوسالههه    ههها ي حءاسهههذ نمظههه ا ن  

 نووصخ، إوس  له نتي نل ري  وأ حصاس   االا ملا جفيوص  آاي  نت جيل   حءاسذ ةا  جا نو فيملا نمة اييسو

  نو ههها نولا  فههها  هههي ن   ص هههي نم  سهههيصلاإوهههس نس جههها  ااههه ل اي نل نواسيظههه  نولأاالههه  ةسههه  نو اوسالههه  نو هههلا  نواءهههل: ج ههه و -8

  وووخمليل نو  ءام ملا جحش    ءس  نوا ير نو ا ملا 8002

 ههههسا اي نل نواسيظهههه  نولأاالهههه  ةسهههه  نو اوسالهههه  جايشهههه م نو  لههههس : للأ وههههذ نواءههههل جهههها م لههههس  ج يي ههههي حخمهههها  اةهههه   1-8

 ملا نوخمليل نو  ءامو جحش  نو  ءس  ووا ير نو ا ملا 

:  ح  ههها ا  سههه  نواءهههل مهههلا ا هههأ لاهههوا نوبهههخ،  وهههس نااهههي  نو  ايللأههه  و هههله نواسيظهههيل  وهههس   ءسههه  نوا هههير ت  سههه  8-8

 و يتين، نو يولا ووص ي  نو ا ملام  جحش  نو  ءس  جا ن ل نو حش نل نو يج  نو ا ملا نتج ل لا  

 -نواءل: ن ان   2-8

 ـــل ا  نواءل نوس حءاسذ جص خ   جا نت ان  نو لا ح  د   ياحلا: 

 و نو ف    وس نو   خ  نولأً س تي نل نواسيظ  نولأاال  ةس  نو اوسال و1

 وو ءاسذ نمظ ا ن  نو ا ملا و ي نظ  حص    نوخمليل نو  ءام نتج ل س  ملا ح اسذ  له نتي نل8

  ههههخذ   يظهههه دان    جحشهههه  نو  ءسهههه  ووا ههههير نو اهههه ملا و حءوسهههه  نوفاةهههه   ههههسا اي نل نواسيظهههه  نولأاالهههه  ةسهههه  نو اوسالهههه  2

ARDLو 

لف  ههها  هههلن نواءهههل  وهههس نو هههلأ   نواسيظهههلا نو  هههلا واسهههيل ااههه  اي نل نواسيظههه  نولأاالههه  ةسههه  نو اوسالههه  جلأ صسههه  نواءهههل:  8-2

 اهههي  وهههس جحشههه  نو  ءسههه  مهههلا نوا هههير نو اههه ملا مهههلا نوخملهههيل نو  ءهههام نتج ل سههه    ذوهههظ  يمظههه لأيي إوهههس  سي هههيل  جلأسههه  

 ح اسذ ني نل نواسيظ  نولأاال  ةس  نو اوسال     ي    لا نو ام نو لا ش ال 8082  س  8002جا  ي  ظلأخل  ح  ا 

 نواسيظ  نولأاال  ةس  نو اوسال   ني نح يو   خ  والمعرفي  النظري طارالإالمبحث الاول/ 

 -نو اوسال : نواسيظ  نولأاال  ةس   ج  خ -2

 ,Michael, David   ي م لخما نح ي  جخ ا  وس حف لي يةسذ وواسيظ  نولأاال  ةس  نو اوسال   نذ ل  ا نظ دانج ي جا مي اسا 

2012,276 ) :- 

جصخ ههههه  نوخظهههههي    نيمههههه ن،نل ةسههههه  نو ف هههههييم مهههههلا نواسيظههههه  نولأاالههههه  نو اوسالههههه   مإ  هههههي-: المستتتتتتهدفاتالاول متتتتتن جانتتتتت  

 ووحا داج ي نواو   نولأاال  وو صاس  ملا نولأ يص نمة اييس  و ءاسذ ا ان  نة اييل  جءايم  وا  م  م  جلأس  جفسلأ 
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ا ص لا هههي حلأ سهههل ي هههل   مهههر  ص  هههي ظسيظههه   االههه  حاههه دا   ةهههر نت جهههيل لههه ل  ههه-المستتتت دمة: الثتتتاني متتتن جانتتت  الأدوات 

ن   ههههي لا جفهههه    حاهههه سال ن   ي سهههه   حساههههس نل ر سهههه    حههههاوال مههههلا نوف وهههه    مههههلا اظههههخن  نت  ن  نو يوسهههه    حههههخمس  

نواهههسخو   هههيوف ال نو ءوسههه   نتملأاسههه   رههه  ذوهههظ   ههها  ي هههل ظهههس    ههه  نوا هههير نو هههيولا     يلههه  نمة اهههيي نوءاساهههلا جههها 

 حان سيل نت ج  نو يوس و

 واسيظ  نولأاال  ةس  نو اوسال ني نل نو 8-2

نو   دوههه   اهههلأانل نود للأههه   نذ  هههيل    هههلا نينم ةسههه  حاوسالههه  وواسيظههه  نولأاالههه  حاهههخ    ههه ن، نمفهههخ  -: التستتتيير الكمتتتي -1

 اسهههي  نوالأهههخك   د هههسم ظهههف  نو ي هههام نمظههه لا صخلههه  نممههه    ههه    نظهههق   ههها  حء سههه  نولأ هههيص نمة اهههييس  نود للأههه   لأ هههي 

نوالأهههخك نو  رههه س ريوالأهههظ نم   هههلا  نوالأهههظ نو ههها نولا  نوالأهههظ نوسي هههي لا  فههها نت جههه  نو يوسههه  نوفيو سههه   هههي   ي   نظههه داج جايشههه ,

8002 Al-Tamimi.,2025,827)و 

ل رههه    ههه  نو ساهههس   وهههس جههه ل  جههها نواههه     نت  ن  نو يوسههه  نو هههلا لءههه      هههي نوالأهههظ نو  رههه س   :النتتتوعي التيستتتير-4

 ل ههه   نو ساهههس  نولأهههخ لا  هههي  نتظههه   ييلهههيم  إوهههس رس سههه  ح هههخلا  هههله نتفهههخ  نو هههلا حهههحا  مهههلا شههه  ص نم   هههي  وو ههه ريل 

 لهههييم نو فههه    نولأاهههاس  اههه  شههه ن، افهههخ  نوا هههير نودهههي  جدههه  ظهههلأانل نو ههه ريل  نت  ن  نو يوسههه  نو ا خجههه   ههه  ا 

 ح دههه   هههله نتفهههخ  ةسههه  نو اوسالههه  ووالأهههظ نو  رههه س نوخفهههخ  إوهههس نو فهههامل  نوء خجسههه   اهههي س  هههام  جههها شههه ن، نواهههلأانل 

 و(,6Roger,2012-7ولأجخن  نو ءايم 

ظههه  نولأاالههه  ةسههه  نو اوسالههه  حفههها اظهههفي  نو ي هههام نواههه  ل   نواهههيوا  جههها اي نل نواسي -:والستتتالبة  الصتتتفريةاستتتعار الفائتتتدة -2

اهههه دا   لأهههها  وههههخئ اظههههفي  نو ي ههههام جاهههه خليل ج ا سهههه  مههههان   إذ لاههههفس نوالأههههظ نو  رهههه س  هههها ص لا ههههي إوههههس حء سهههه  نو ههههلا ح

,   مههههلا  ههههسا ح هههها  نو ي ههههام ( Gunter ,Volker, 2003,14 نمة هههه ن   نمظهههه د ي   اهههه  و ههههم ح و هههه  نو  خلهههه 

نواهههه  ل  إوههههس حلأ ههههسا نم   ههههي    خظههههسق نو فهههه    نولأاههههاس  مههههإ  نو ي ههههام نواههههيوا  ح دهههه  و ههههخم ا فهههها  إذ حههههامق نوالأههههخك 

جههها نميوهههي   ج هههي لاههه ل مهههلا حلأ هههسا نولأ هههيص  و ل  ءهههخ نمظههه د ي   ني  هههي   هههاما  نوء خجهههيل  نو هههخي سا إوهههس حخمسهههأ اجهههخن

 و(,802Cherbi, Allawi,2014  حصي   ةسخي مخ نواسخو نمة اييس 

 نو ي ههههام  حههههخمس  ههههله نواسيظهههه  إوههههس  سي ههههيل جهههها نوالأههههخك نو  ر لهههه   ههههخ  جاههههي  جفههههامل  حاهههه لأا-المستتتتتقبلي:  التوجتتتت -2

حاهههخ  جفًهههل نوالأهههخك نو  ر لههه    ههه    نواسيظههه  نو فوخجهههيل نو هههلا ح فوهههذ  هههإم ن،نل نواسيظههه  نو اههه ااوس  وو هههصاس   وهههس حخةفهههيل 

ةسهههه ل نوالأههههخك   إذنو فههههامل نواسيظهههه  ةاههههس م نتمهههه    ههههيود ا نو اهههه ااوس ي  س  ههههيي ائ  هههها  خنلي ههههي مس ههههي ل فوههههذ 

مهههلا آوسههه   نمظههه د ي  لصوهههل نوا هههير نودهههي  مهههلا نم  اهههي  نو فهههامل صخلوههه  نتمههه  االأهههي،  نتمههه  نو  ر لههه  نتظهههفي  ةاهههس م 

 .(,Smets, 2019,12   Potter) نولأااسنو ءخل  

 للربحية والمعرفي النظري  الإطار-2

حلأًهههه  اين م نو اهههه   إوههههس نم  ههههين  خفهههه  ي ن هههها نوفلأيفهههه  نو يجهههه  وبهههه ي  نمظهههه   ن ل  م ههههلا حههههصا   اههههخ م جايشهههه م 

  اههه خ  مهههخيم نو خمهههخينل نو هههلا حاهههيل مفيوس  هههي  ههها ص لهههذ حءالههها  اههها  نوفي ههها  وهههس ج خظههها نو خمهههخينل رلأا ههه   انلههه  

و اهههسل نم  هههين مبههها   ههها جههها  ر يلههه  نت  هههين و خنم ههه  نوداهههي    حههها سل  ال نو هههي ,   هههلا  هههلأ   نوخةهههر حفههها جاسهههيل 

 حف ههه  نو  ءسههه  نواخلههه   ,(Eidan 2021,188, واههها م نو اههه    وهههس حءاسهههذ نت  هههين  نمظههه   ن  مهههلا   ههه   ج هههخن  

  هههه   نردهههه  نلصي سهههه ,   ههههلن لءههههاي نواهههها م  وههههس  نوديفهههه   يوالأههههظ جهههها  ةا حههههأ  وههههس ي ههههل نوف وسههههيل نوءيوسهههه   نو اهههه ااوس 

نظههههههه سفيد نوداهههههههي    ههههههها ص لهههههههذ  لأهههههههي، ةي هههههههام  ال جهههههههي  ريمسههههههه ,  ح خلو هههههههي وو خظهههههههق  يمهههههههق ا  هههههههين ريمسههههههه  

  -: ح    جحش نل نو  ءس   جي لولا  (Ahmed,2023,207 وو اي  سا

 (:ROA اا  نوفي ا  وس نتفخ   -1
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لفههها جههها نوفخن ههها نو  ساهههس  نتوههه   نو هههلا ح هههس  إوهههس   ءسههه  نو اههه   نو هههلا ح دههه  فهههيملا نوهههاو  إوهههس جخمخينح هههي ,  حاهههس  

ةههها م اين م نو اههه    وهههس حخوسههها نوهههاو   ههها ص لهههذ نظههه دان  جخمهههخينل نو اههه   نو خمهههخيم حءهههر حاههه م ل   فلأهههس 

س نظههه دان  نظههه د ي نح ل نو يوسههه   نوءاساسههه  نوههه , مهههإ  جفههها  نوفي ههها  وهههس نو خمهههخينل لف ههه  جههها  ةههها م نين م نو اههه    وههه

جهها امهه  حءاسههذ  نوهه  س نو ههلا لاههفس نوسههأ نو اهه   و ءاساههأ,  لاههيل نوفي هها  هها ص لههذ فههيملا نوههاو  ةاهه  ح و هه  نو  خلهه , 

 -Al  نذ لههه ل ن  اهههي أ  ههها ص لهههذ الهههيم  جاههه  ميل نو خن ههها  فههها نوبههه لا  إوهههس فهههيملا نوهههاو  ر هههي مهههلا نو فييوههه  نو يوسههه 

Janabi , Abdul,2023,331-330): 

100 ∗
فيملا نواو  ةا  نوب ن ب

نم يولا نمفخ 
=  (1ووووووووووووووو نوفي ا  وس نمفخ 

 : (ROE  وس  ال نو ي  نوفي ا اا   -8

نو اهههي     هههسا  ي هههانل نمظههه ل نو هههلا حاهههس   ر هههي،م نين م لأيوهههظ  اةههه  جايشههه م  هههسا  ي هههانل نتفهههخ  نو هههلا حاهههس  جههها  

 لاهههسا  هههلن نو فههها  جههها  ر هههي،م  نو هههي   لههه ل حءالههها  ههها ص لهههذ ر سههه  نتفهههخ  إوهههس  نل  نو هههاكنظههه د ي نل جههها  مهههخيل 

 :(,722Kadhim,Al-waili,2024 ر ي ملا نو فييو  نو يوس  نو حظا  ملا حخوسا نم  ين

………..…100 ∗
 فيملا نواو 

 ال نو ي  
=  (8 جفا  نوفي ا  وس  ال نو ي  

فتتتتتي الولايتتتتتات المتحتتتتتدة الأمريكيتتتتتة  المتتتتتالي الأداء جحشههههه نلوتحليتتتتتل بعتتتتت  المؤشتتتتترات النقديتتتتتة  المبحتتتتتث الثتتتتتاني /

 2004-2023للمدة

 تحليل بع  مؤشرات السياسة النقدية 5

 نو ا نولا والأانل نود ن   نوالأظ نم  سيصلا حءوس  ش ن، 1-5

( ل  هههها جا ًههههه  إ   اهههههسو  ج هههه  ليل نوالأهههههظ نو هههها نولا جههههها ظهههههلأانل نود ن هههه  وههههها  نو هههههام 1 يمظهههه في    يوصههههها     

,  وتهههر  ج ههه  نل نوالأهههظ نو ههها نولا نتج ل هههلا جههها ظهههلأانل نوء ن ههه   هههخنولا 8007 2004-, مدههها  نو ههها2023 -2004جههها

جوسههههخ  ي م  1601.3)  ليل نواههههلأانل  نذ  وتههههر ج هههه 8007( جوسههههخ  ي م  اههههل نظهههه   ل  يم ح ههههير   ههههس  ههههي  1421.7 

(, لف هههه   ههههلن نظهههه ا ن  نت لههههير نمة اههههييل  ةاهههه  ن ههههامر نت جهههه  نو يوسهههه  %0.26  فهههها    ههههخ   وهههه  8007مههههلا  ههههي  

ن د بهههر ج ههه  ليل ظهههلأانل نود ن ههه  إوهههس  8002, شههه ال  هههله نو هههام حل هههل ي, م هههلا  هههي  8012-8002نوفيو سههه  م هههلا نو هههام 

(,   سصههه  نت جههه  نو يوسههه  نوفيو سههه   حاهههي ا نوبهههتخص  وهههس %3.65-فههها  نولأ هههخ   اهههان  جوسهههخ  ي م  ح نمهههق ج1542.9) 

جوسهههخ  1657.3ن ح فهههر ج ههه  ليل ظهههلأانل نوء ن ههه  إوهههس 8002نتظهههخن  نو يوسههه   ح نمهههق نوداههه  مهههلا نمظههه د ي نل, م هههلا  هههي  

اسههه م جههها ظهههلأانل نوء ن ههه  (,   سصههه   هههلن وا ح هههير ةسهههي  نوالأهههظ نو ههها نولا   ههه ن، ر سهههيل ر%7.41ي م    فههها    هههخ  وههه  

و فيوصههه  ناهههي  نت جههه  نو يوسههه   ههها ص لهههذ  لهههييم نواهههسخو   حد هههسم نظهههفي  نو ي هههام صخلوههه  نتمههه   نو ههها  جههها  هههلن نوف وسههه  

,  فههههها ن   هههههي، نوصخوههههه  نت وهههههس جههههها   وسهههههيل نو ساهههههس   (,82Zoubir,Mohamed,2013  لهههههييم نم  هههههي   حء سههههه  نولأ هههههخ

ن د بهههر ج هه  ليل نوالأههظ نو هها نولا نتج ل هههلا جهها ظههلأانل نود ن ههه  نذن  2010إوههس  ههي  2008نو  ههلا نو ههلا ح دوههر جههها  ههي  

( % .7-07  فهههها    ههههخ ح نمههههق   اههههان    2010( جوسههههخ  ي م  مههههلا  ههههي  1540.1 وهههه   صههههل ج هههه  ليل ظههههلأانل نود ن هههه  

 هههخ ح نمهههق ( جوسهههخ  ي م  ح نمهههق   فههها   1400.1نذ  وههه  ج ههه  ليل ظهههلأانل   2012 نظههه     هههلن نم د هههي    هههس  هههي  

  ظاب  لن نم د ي    سص  ن   ي، نوصخو  نودي س  جا   وسيل نو ساس  نو  لاو ( %7.32-   اان  

 وهههه   صههههل  2013ماههههال  ههههي يل نو  هههه  ليل  يم ح ههههير  مههههلا  ههههي   2023-2013اجههههي وهههها  نو ههههام نو   ههههام جهههها  ههههي 

وساوههه  ذ  حهههأ (  نظههه     هههلن نم ح هههير %0.58   هههخ ( جوسهههخ  ي م    فههها  1408.2ج ههه  ليل نوالأهههظ جههها ظهههلأانل نود ن ههه  
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  هههههخ  ي م    فههههها ( جوسهههههخ  4354.6  نود ن ههههه نذ  وههههه   صهههههل ج ههههه  ليل نوالأهههههظ نو ههههها نولا جههههها ظهههههلأانل 2023مهههههلا  هههههي 

 (و9.97% 

 نود ن   وا  يلحءوس  ح خ  ج   ليل نوالأظ نم  سيصلا نو ا نولا  5 -2

ل بهههس ا  ج ههه  ليل نوالأهههظ نم  سهههيصلا نو ههها نولا جههها اذ  هههيل نود ن ههه   8010-8002( وههها  نو هههام1 يمظههه في    يوصههها    

ا, م هههههلا  هههههي   و اههههه  إوهههههس  2005( جوسهههههخ  ي م  اهههههل ن د بهههههر مهههههلا  هههههي  5و1262 وتهههههر  ءهههههخ   2004شههههه ال حل هههههل ي

ليل نوالأهههظ نو ههها نولا إوهههس نم ح هههير مهههلا (  اهههل  هههي يل ج ههه  %-82و8( جوسهههخ  ي م    فههها    هههخ ح نمهههق   اهههان  2و1220 

 2009(,  نظههههههه    نم ح هههههههير   هههههههس  هههههههي  %0.92( جوسهههههههخ  ي م     فههههههها    هههههههخ  وههههههه  1444.1إوهههههههس   2006 هههههههي  

,إذ شهههه ال  ههههله نو ههههام حل ههههل ي مههههلا 8012-2010(,نجههههي مههههلا نم ههههخن  82و6( جوسههههخ  ي م    فهههها    ههههخ  وهههه  1و1620إوههههس 

( جوسهههخ  ي م    فههها  2و1510 د بهههر ج ههه  ليل نذ  هههيل نود ن ههه  إوهههس ن 8010ج ههه  ليل اذ  هههيل نود ن ههه , م هههلا  هههي  

( جوسهههخ  ي م    فههها  7و1580إوهههس  2011(, اهههل  هههي يل نو  ههه  ليل إوهههس نم ح هههير مهههلا  هههي  -10و10  هههخ ح نمهههق   اهههان  

 وههه  ( جوسهههخ  ي م     فههها    هههخ 1592.1  نذ  صهههل نو  ههه  ليل إوهههس  2013(   نظههه    نم ح هههير مهههلا  هههي  62و0  هههخ  وههه  

 (و2.05% 

( جوسههههخ  1457.9ن د بههههر  صههههل ج هههه  ليل اذ  ههههيل نود ن هههه  إوههههس   2014  م ههههلا  ههههي  8080-8012نجههههي مههههلا نت ههههخن   

( , اهههل  هههي يل ج ههه  ليل نوالأهههظ نم  سهههيصلا نو ههها نولا جههها اذ  هههيل نود ن ههه  إوهههس -22و2ي م    فههها    هههخ ح نمهههق   اهههان  

إوهههس 2020(, نظههه    نم ح هههير   هههس  هههي  3.85ا    هههخ  وههه   ( جوسهههخ  ي م    فههه1و1512إوهههس  2015نم ح هههير مهههلا  هههي  

(,  لفههه    هههلن نم ح هههير نو اسههه  إوهههس وصهههخ، نم  سهههيصلا نو ههها نولا إوهههس شههه ن، ر سهههيل 22و105(  فههها    هههخ  وههه  1و2262 

,  ذوههظ   هها  و ههم اظههفي  نو ي ههام صخلوهه   19-رخةسههالههد   جهها اذ  ههيل نود ن هه  رصهه ، جهها نظهه صي  أ و ههان سيل مي ءهه  

  حء س  نمة اييونتم  

( 3770.1 ءهههخ   2021  ماههها شههه ال نو  ههه  ليل ح نمفهههي  جوءخاهههي , نذ  وتهههر مهههلا  هههي  2023 -2021اجهههي وههها  نو هههام جههها 

   و ههها  هههخحس م ا  هههص  إذ 2022(  نظههه     هههلن نو  نمهههق   هههس  هههي  -05و82جوسهههخ  ي م   جاهههصو  جفههها    هههخ ظهههوالا  وههه  

نم د ههههي , نم ح ههههير نو وءههههخا مههههلا جفههههامل نو بههههدل  ج ههههي يمههههق نوالأههههظ (,   سصهههه   ههههلن -22و1 وهههه  جفهههها  نم د ههههي   

نو ههها نولا إوهههس نو ءهههخ  جههها ظسيظههه  نو ساهههس  نو  هههلا إوهههس حالأهههلا ظسيظههه   االههه  اردههه  ح هههاين   حبههه لأر حاوهههس   ههه نج  شههه ن، 

    هههي يل نو  ههه  ليل ن ح ي  هههي جصهههاين 2023م هههلا  هههي   , نتفهههخ    مهههق اظهههفي  نو ي هههام ووءههها جههها نوبهههتخص نو بهههد س 

(  ج هههي ل هههس  إوهههس حصهههاي حهههاو  نوالأهههظ نو ههها نولا مهههلا نواهههخ  تةههه ن  حلأًس سههه  ا  نظههه صي   %34.9جءااههه  جفههها    هههخ  وههه   

 و ءخمل نة اييل  مالامو

نوصي لهههه  (  يتظههههفي  8082-2004 جهههها ج تسهههه نل نواسيظهههه  نولأاالهههه  ووخملههههيل نو  ءههههام نتج ل سهههه  وو ههههام  م(  فهههه1مهههها   

 ي م (  جوسخ 

 جفا  نو تس  نوالأخس نذ  يل نود ن   جفا  نو تس  نوالأخس ظلأانل نود ن    نوالأ 

2004 1421.7  1464.5  

2005 1469.4 3.36 1430.9 -2.29 

2006 1597.1 8.69 1444.1 0.92 

2007 1601.3 0.26 1460.9 1.16 

2008 1542.9 -3.65 1580.7 8.20 

2009 1657.3 7.41 1680.1 6.29 

2010 1540.1 -7.07 1510.4 -10.10 
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2011 1510.7 -1.91 1520.7 0.68 

2012 1400.1 -7.32 1560.1 2.59 

2013 1408.2 0.58 1592.1 2.05 

2014 1576.2 11.93 1457.9 -8.43 

2015 1724.8 9.43 1514.1 3.85 

2016 1849 7.20 1818.1 20.08 

2017 1992.5 7.76 1955.9 7.58 

2018 2174.5 9.13 2340.1 19.64 

2019 2379.1 9.41 2416.9 3.28 

2020 2839.3 19.34 4964.1 105.39 

2021 3481.5 22.62 3770.1 -24.05 

2022 3959.9 13.74 3697.4 -1.93 

2023 4354.6 9.97 5675.8 53.51 

 نو اا  جا ن اني نواي ل  يم   يي  وس  سي يل

. https://home.treasury.gov, Statistics Report US Department of the Treasury, Treasury 

 ( جا ةا  نواي ل  يم   يي  وس نو فييو  نو يوس 2(   ةل 8نظ د ن  نوف خي  ةل  ــــ

 100×نواي ا ( نوالأ  نواي ا / نوالأ   –نوالأ  نوءيوس   = ــــ جفا  نو تس  نوالأخس 

 (8082-8002حءوس  جحش نل نتين، نو يولا ملا نوخمليل نو  ءام نمج ل س    2-5

 %0.5(  سلأ ي نوفي ا  وس نمفخ  %20-10 ايل وصلأ   ي   نولأاا  نو فسي ل  ووفي ا  وس  ال نو ي   

إذ 2004-2006(  ا ههه  إ  نوخملهههيل نو  ءهههام ظهههصور  ي هههان ج ح فهههي  وهههس نتفهههخ  وههها  نو هههام 8 يمظههه في    يوصههها    

, جهههي لف ههه  نتين، نو هههيولا  نواهههخس وهههـاة ايي 2006( مهههلا  هههي  %1.27    2004( مهههلا  هههي %1.29حههه ن ن   نوفي ههها  هههسا  

, شهههه ال ن د يلههههي جوءخاههههي  مههههلا  ههههلن نو حشهههه ,   إذ 2007-2008ةاهههه   ةههههخر نت جهههه  نو يوسهههه  نوفيو سهههه  , نجههههي مههههلا  ههههيجلا 

,   خجهههي 2008(  مههلا  ههي  0.1%د ههم   ههه    ههيي إوههس اههل ن 2007(  مههلا  ههي  %0.87ح نمههق نوفي هها  وههس نتفههخ  إوهههس 

 ههاا نوفي هها  وههس نتفههخ    يو فههيملا   هه    2009,اجههي مههلا  ههي   2008لف هه   وههس نو ههصاس  نو اسهه   يت جهه  نو يوسهه  مههلا  ههي  

( مهههلا  هههي  0.97%(حهههاه  حءاههها وههها  نم هههخن  نو يوسههه  ,  فهههخم  إوهههس جاههه خ  نردههه  نظههه ا ن   وههه   0.16%ص سهههي جاهههصا 

  هههلن لف ههه  حهههصاس  نمههه ن،نل نو ساهههس  نو  هههلا نو هههلا ن   ههها ي نوالأهههظ نو ههها نولا وههها   هههلن نو هههام  إ هههييم نو فهههيملا  إوهههس , 2017

شهههه ا نوفي هههها  وههههس نتفههههخ  ن ح ي ههههي جوءخاههههي   2018-2023جحشهههه نل نو  ءسهههه  ووص ههههي  نو اهههه ملا, نجههههي مههههلا نم ههههخن 

 سصهههه  نو ههههان سيل نمة اههههييل  وصي ءهههه   , 2020(مههههلا  ههههي % 0.71(, ةاهههه  إ  ل  نمههههق إوههههس %1.38وساهههه  إوههههس  2018 ههههي 

, ج هههي ل هههس  إوهههس نظههه فييم نمة اهههيي نتج ل هههلا  يمس هههأ حههها لصسي , اهههل 2021,إم إ هههأ  هههي ي وهههـا ح ير  مهههلا  هههي  19-رخةسههها

 و2023( ملا  ي  %1.09    2022(, ملا  ي  1.11% فور نولأاا   سا  

, نذ 2004-2006نذ شههه ال نوخملهههيل نو  ءهههام  ي هههان  ج ح فهههي  وهههس  ال نو هههي   هههسا  هههيجلا , نجهههي نوفي ههها  وهههس  ال نو هههي  

,ج هههي ل هههس  إوهههس  نظههه ا ن     ءسههه  ةخلههه  مهههلا نولأًهههي  2006(مهههلا  هههي %12.47   2004( مهههلا  هههي 13.29%حههه ن ن  هههسا  

 هههامر نت جههه  مهههلا , جهههق ن8017-8002نو هههيولا,  حاهههق لههه ا نولأ هههي  نو فسي لههه  نو هههلا  هههايح ي وصلأههه   هههي  , نجهههي مهههلا نو هههام  

, ج ههههي لف هههه  نو ههههصاس  نواههههوالا 8002(مههههلا  ههههي  1.45%ح نمههههق نوفي هههها   وههههس  ال نو ههههي    هههه    ههههيي وساههههص   2008 ههههي 

(, %1.64شههه ا نوفي ههها  وهههس  نل نو هههي  حءاههها ص سهههي وساههه  إوهههس   2009نو اسههه  وهههـا ج   وهههس نوا هههير نو هههيولا, م هههلا  هههي 

, و لأههه  نةههه  جههها نولأاههها  نو هههلا  هههايح ي وصلأههه   هههي  , نجهههي مهههلا 2017(مهههلا  هههي %8.73اهههل  نفههه  ن ح ي هههأ حههها لصسي   هههس  وههه   

(  هههخ ن وهههس نو اههه خليل نو اهههصو   فههها %12.41شههه ا نوفي ههها ة ههه م جوءخاههه  جاهههصا  2018, م هههلا  هههي  8082-8012نو هههام

https://home.treasury.gov/


Warith Scientific Journal         
 

219                                               ISSN: 2618-0278 Vol.  8 No. 62 June 6262 
 

, اههههل  ههههي ي 19-رخةسهههها(, ج ههههصا ن   ههههان سيل مي ءهههه  %6.67إوههههس  2020نم جهههه  , نم إ  نوفي هههها ح نمههههق جصههههاين مههههلا  ههههي 

(, ج هههي لف ههه  ةههها م 10.45% لأههها  2023   2022(, اهههل نظههه ا  مهههلا  هههيجلا 12.51%وساهههص    2021مهههلا  هههي  وهههـا ح ير

 و -19 رخةسانوالأخك  وس حءاسذ ن  ين ةخل   فا نت ج  نموس  نو   دو   ص ج  

   ويفهههه نو اوسالهههه  جهههها وهههها  ني نل نواسيظهههه  نولأاالهههه  ةسهههه   نو هههها نولا نظهههه  يرجههههي حاهههها  ن  نوالأههههظ نم  سههههيصلا  وافهههه  

ي  هههر   ءسههه  نو اهههي     هههييل نمظههه ا ن  إوهههس نوا هههير نو هههيولا  فهههام  نواههه  ل     هههيج  نو ساهههس  نو  هههلا  نظهههفي  نو ي هههام 

 8080ملا  ي   12-ا  ن ج  مي ء  رخمسا 8002ظخن،  فا نت ج  نو يوس  نوفيو س   ي   نت جيل م  نل 

 (2004-2023مؤشر الربحية للولايات المتحدة الامريكية للمدة) ورطت (4جدول)

 (ROA نوفي ا  وس  ال نو ي % (ROE نوفي ا  وس نتفخ % نوالأ 

2004 1.29 13.29 

2005 1.29 12.72 

2006 1.27 12.47 

2007 0.87 8.57 

2008 0.1 1.45 

2009 0.16 1.64 

2010 0.66 5.93 

2011 0.86 7.65 

2012 0.98 8.79 

2013 1.04 9.37 

2014 1.02 9.08 

2015 1.07 9.55 

2016 1.06 9.53 

2017 0.97 8.73 

2018 1.38 12.41 

2019 1.34 11.9 

2020 0.71 6.67 

2021 1.26 12.51 

2022 1.11 10.45 

2023 1.09 10.45 

 نو اا : جا ن اني نواي ل  يم   يي  وس  سي يل

Stlouisfed.orgFEDERAL RESERVE BANK OF ST.LOSUIS:  

 المبحث الثالث/ عرض وتحليل النموذج القياسي 

ني نل نواسيظههه  نولأاالههه  ةسههه  نو اوسالههه   وهههس نو  ءسههه   ل بههه ا  هههلن نو ءوسههه   إاههه و ءوسههه   Eviews9ظهههس ل نظههه دان     هههيج  

 نو يوس :نو  تس نل 

PI جحش  نو  ءس : 

TP : ج   ليل نذ  يل نود للأ 

BP ج   ليل نمذ  يل نوء للأ : 

D1 ج تس     لا ووالأخنل نو لا صاار   ي نواسيظ : 

PI= f(TP,BP,D1) 

  نو جلأس  اختبار استقراري  السلاسل 1-6
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نو خظههههق و ف مهههه  نظهههه ا ن لأ نو  تسهههه نل حاههههسا  موههههخ ( يل ههههلا Augment Dickey-fuller )ADFجهههها وهههها  نو اههههي   

( At-Level( نذ  ا ههه  نوااظههه  نو جلأسههه  وو  تسههه نل رهههي   فبههه ي جاههه ا  مهههلا نو اههه خ   2نولأ هههي    ههها ص لهههذ مههها   

(  لأههها  مهههخي =, At First Difference نم     فبههه ي ةسههه  جاههه ا   و ههها م سهههق نو  تسههه نل نظههه ا ل  لأههها نو ههه   

(, نس ن  نولأ هههخذ  ج  يجههه  جههها نوا مههه  %1ةهههيصق  ةهههيصق  حصهههيه  هههي    ههها   ةهههيصق  نحصهههيه  هههي   لأههها جاههه خ  جفلأهههخس  

 ونم وس

 ( نو اي  نظ ا ن لأ نوااظ  نو جلأس 2ما   

UNIT ROOT TEST  RESULTS  TABLE (ADF) نو خظق موخ نو اي  يل لا    

Null Hypothesis: the variable has a unit root 

At Level 

  PI BP TP D1 

With Constant t-Statistic -3.6723 -6.0132 -5.9958 -3.0314 

 Prob. 0.0088 0.0000 0.0000 0.0411 

  *** *** *** ** 

With Constant & Trend t-Statistic -4.5422 -5.9291 -5.9151 -3.3103 

 Prob. 0.0045 0.0001 0.0001 0.0803 

  *** *** *** * 

Without Constant & 

Trend 
t-Statistic -0.5576 -5.7070 -5.5030 -1.1329 

 Prob. 0.4690 0.0000 0.0000 0.2294 

  n0 *** *** n0 

At First Difference 

  d(PI) d(BP) d(TP) d(D1) 

With Constant t-Statistic -4.3871 -6.5667 -7.1918 -4.9034 

 Prob. 0.0013 0.0000 0.0000 0.0003 

  *** *** *** *** 

With Constant & Trend t-Statistic -4.4017 -6.4853 -7.0835 -4.3629 

 Prob. 0.0064 0.0000 0.0000 0.0076 

  *** *** *** *** 

Without Constant & 

Trend 
t-Statistic -4.4420 -6.6718 -7.2994 -4.9837 

 Prob. 0.0000 0.0000 0.0000 0.0000 

  *** *** *** *** 

 

Notes: 

a: (*)Significant at the 10%; (**)Significant at the 5%; (***) Significant at the 1% and (no) Not 

Significant 

 Eviews.9نو اا : جا ن اني نواي ل  يم   يي  وس جد ميل    يج  

 ( للولايات المتحدة الامريكية:P1الربحية) للدالة ( ARDLالاولي ) الانموذج تقدير  4-6

( 0.93( نو اههههءء   وتههههر 2R(, نجههههي ةس هههه  22و0 (  وتههههر8Rن  نواهههها م نو  اههههس ل  وولأ ههههخذ  ةس هههه    (2 لخلههههس نوصهههها  

( جههها نو تسههه نل نوءيفهههو  مهههلا نو  تسههه  نو هههي ق   نواهههيةلا %22و0  هههلن لفلأهههلا ن  نو  تسههه نل نوانووههه  مهههلا نولأ هههخذ  ح اههه   اههها  

(  لأههها جاههه خ  63.54نو ء اههها   وتهههر   F( لفهههخي و  تسههه نل نوههه   ةسههه  ينووههه  مهههلا نولأ هههخذ  , ر هههي  ههه   ن  ةس ههه  6% 

جفلأهههخس   وسهههأ  ههه مم م لهههس  نوفههها    ااههه  م لهههس  نس ن  نولأ هههخذ  f  Prop(0000و0,   اهههب ةس ههه  (%1جفلأهههخس  

 نواالو و
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 ( للولايات المتحدةP1مؤشر الربحية) للدالة ( (ARDLالاولي الانموذج  (2جدول)

 

Prob.*   t-Statistic Std. Error Coefficient Variable 

0.0000 11.41699 0.144006 1.644113 PI(-1) 

0.0000 -5.394316 0.142351 -0.767885 PI(-2) 

0.1512 1.475672 0.022980 0.033911 BP 

0.8275 -0.219910 0.009198 -0.002023 TP 

0.1257 1.578219 0.010486 0.016549 TP(-1) 

0.5428 -0.616076 0.626170 -0.385768 D1 

0.0004 3.990241 0.711022 2.837148 D1(-1) 

0.0029 -3.263241 0.683547 -2.230577 D1(-2) 

0.3848 0.882888 0.698113 0.616356 C 

8.868923     Mean dependent var 0.947797 R-squared 

3.044220     S.D. dependent var 0.932882 Adjusted R-squared 

2.570841     Akaike info criterion 0.788672 S.E. of regression 

2.962686     Schwarz criterion 17.41611 Sum squared resid 

2.708985     Hannan-Quinn criter. -38.56057 Log likelihood 

1.817103     Durbin-Watson stat 63.54579 F-statistic 

      0.000000 Prob(F-statistic) 

 Eviews.9جا ن اني نواي ل  يم   يي  وس جد ميل    يج   نو اا :

للولايتتتتات  (PI)طويلتتتتة الاجتتتتل لنمتتتتوذج لمؤشتتتتر الربحيتتتتة ) للعلاقتتتتات التوا نيتتتتة Bounds Testاختبتتتتار الحتتتتدود  2-6

 المتحدة:

(  لأههها جاي    هههي جهههق نواهههسل  2.818447( ري هههر F-statistic صههها ن  ةس ههه   (  5جههها وههها    سي هههيل مههها   

نراهههه  جهههها نوءهههها نمي ههههس  نفههههت  جهههها نوءهههها نم وههههس  لأهههها جاهههه خ   ري ههههر نوء مهههه  نواههههت    نو اهههه  

, وهههلوظ ل  ههها نوء هههل  خمهههخي  اةههه  حخن  سهههأ  ( ج هههي لفلأهههلا حاهههق لههه ا جلأ اههه  نواههه ن  نوءيظهههل%10جفلأخلههه  

 صخلو  نمم    وسأ   مم م لس  نوفا    اا  نو  لس  نواالو و

 (PIلنموذج مؤشر الربحية) Bounds Testالحدود  ر( اختبا5جدول )

ARDL Bounds Test 

Null Hypothesis: No long-run relationships exist 

Significance I0 Bound I1 Bound Value Test Statistic 

    2.818447 F-statistic 

 3 K 

Critical Value Bounds 

 3.77 2.72 10%  

 4.35 3.23 5%  

 4.89 3.69 2.5%  

 5.61 4.29 1%  

  Eviews.9 ن اني نواي ل  يم   يي  وس جد ميل    يج نو اا : جا 

 Diagnostics Testsالاختبارات التش يصية  2-6

 المتحدة:للولايات  (PIالربحية)للدالة  Hetero – Tostتجانس التباين  ماختبار عدــ  1
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 Prob. (F)  )(Prob. Chi-Square ) ةس هه  رهه   ااههيل حصههي    ههسا نو  تسهه نل م ج هه و   هها    ا هه   هها   مههخي

  هههخذ  جههها ج ههه و  ( ج هههي لفلأهههلا  ااههه  م لهههس  نوفههها  نس ووهههخ نم%5نراههه  جههها  نس ن  هههي ةسههه  جفلأخلههه  ( 2807و0.43520)

  مم نو  لس  نواالو و  ا  نو صي   نو ايلا  

 

  ا  اايل حصي   نو ايلا  ( نو اي6ما   

Heteroskedasticity Test: 

0.4352 Prob. F(1,34) 0.623637 F-statistic 

0.4207 Prob. Chi-Square(1) 0.648428 Obs*R-squared 

  Eviews.9 نو اا : جا ن اني نواي ل  يم   يي  وس جد ميل    يج 

ووخملهههيل نو  ءهههام  (PI  ووانوههه  Serial Correlation LM Testـتتتـ اختبتتتار الارتبتتتاط التسلستتتلي بتتتين البتتتواقي: ـ-2

 :نمج ل س 

نس ن  هههي ةسههه  جفلأخلههه  رخ  هههي نراههه  (  (Prob. (F) 0.5381    ن  ةس ههه   هههحاهههسا  ههها   مهههخي ج ههه و  نم حاهههيص نوهههلنحلا نذ 

 و   وسأ  اا  م لس  نوفا    اا  نو  لس  نواالو ( %5جا  

 نم حايص نو اواولا  سا نو  تس نل  ( نو اي6ما   

Breusch-Godfrey Serial Correlation LM Test: 

0.5381 Prob. F(1,27) 0.388904 F-statistic 

0.4686 Prob. Chi-Square(1) 0.525375 Obs*R-squared 

  Eviews.9 نو اا : جا ن اني نواي ل  يم   يي  وس جد ميل    يج 

 ( ووخمليل نو  ءام نتج ل س (PIنو  ءس  ووانو  Histogram- Normality  الطبيعيتو يع الاختبار  5-6

(   لن لفلألا %5(ةس  جفلأخل   لأا جا خ   Jarque-Bera( و فو   8772و0(ن  نواس   نم   يوس  1نو    نواسي لا  ل بس جا 

 نولأ خذ  نو اا  ل اق  نو خ لق نو اسفلا ولأو ي، نوف خن لا

 ( ووخمليل نو  ءام نتج ل س (PIنو  ءس (نو اي  حخ لق نمو ي، نوف خن س  و حش  82ش   
 

 ( للولايات المتحدة الأمريكية(PIللدالةالطبيعي  تو يع الاختبار  (1شكل)

0

1

2

3

4

5

6

7

8

9

-1.5 -1.0 -0.5 0.0 0.5 1.0 1.5 2.0

Series: Residuals
Sample 2005S1 2023S1
Observations 37

Mean      -2.34e-15
Median  -0.032685
Maximum  1.980729
Minimum -1.562290
Std. Dev.   0.695544
Skewness   0.243202
Kurtosis   4.193571

Jarque-Bera  2.561018
Probability  0.277896

 
 Eviews.9 نو اا : جا ن اني نواي ل  يم   يي  وس جد ميل    يج 

 للمعلمات المقدرة ارية الهيكليةالاستقراختبار  6-6

 نتج ل س :( ووخمليل نو  ءام PIنو  ءس   ووانو  Cusum Testــ اختبار  1

( ل بههس ن  جص ههخر  حهه نرل نواههخنةلا لاههق ينوهه    ههخي نواههسل نوء مهه    ههلن لفلأههلا ن  نو فو ههيل نو اهها م 8جهها وهها  نو هه    

 (و%5جا ا م  لأا جا خ  
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 اختبار المجموع التراكمي للبواقي (4شكل)
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CUSUM 5% Significance 
 Eviews.9    يج نو اا : جا ن اني نواي ل  يم   يي  وس جد ميل 

 :الأمريكية( للولايات المتحدة PI)للدالة( Cusum of Squares) اختبار-8

ل بهههس ن  جص هههخر حههه نرل نواهههخنةلا لاهههق ينوههه    هههخي نواهههسل نوء مههه    هههلن لفلأهههلا ن  نو  تسههه نل ( ( 2وههها  نو ههه    اجههه 

 (5نوانوو  ملا نولأ خذ  جا ا م  لأا جا خ  جفلأخس %

 (Cusum of Squaresتراكم البواقي )اختبار مجموع مربعات  (2شكل)

-0.4

-0.2

0.0

0.2

0.4

0.6

0.8

1.0

1.2

1.4

09 10 11 12 13 14 15 16 17 18 19 20 21 22 23

CUSUM of Squares 5% Significance 
  Eviews.9 نو اا : جا ن اني نواي ل  يم   يي  وس جد ميل    يج 

 :: تقدير معالم الاجل القصير ومعلمة تصحيح ال طأ ومعالم الاجل الطويلسابعا   

 المتحدة:( للولايات PI) للدالةمعالم الاجل القصير ومعلمة تصحيح ال طأ  تقدير-1

(جحشههه  نو  ءسههه  واهههلأ  ظهههي ا   وهههأ ناههه  جفلأهههخس جهههق   اههه  واهههلأ  ظهههي ا  , PIل بهههس ن  نو  تسههه  ( 2جههها وههها   سي هههيل مههها   

(  لأههها جاههه خ  %0.76( ظهههخ  لهههحيس إوهههس  لهههييم نو  ءسههه   لأاههها  %1نس ن   لهههييم  جحشههه  نو  ءسههه  واهههلأ  ظهههي ا   لأاههها  

جخماههه  جفلأخلههه  جهههق جحشههه  نو  ءسههه  نس ن  ح اسهههذ  ظسيظههه  نو ساهههس  نو  هههلا ( وهههأ  اةههه  D1(, نجهههي نو  تسههه  %5جفلأهههخس  

(  لأهههها %2.23( إوههههس PI( ظههههخ  لههههحيس إوههههس  لههههييم جحشهههه  نو  ءسهههه  %1  لههههييم ج هههه  ليل نم  ن  نو يوسهههه    لأاهههها   

( نس ن  هههي نةههه  %0.12-( ظهههيوا  جفلأخلههه  نذ  وتهههر CointEq(,   ا ههه  ن  جفو ههه  حاهههءسس نود هههص %5جاههه خ  جفلأهههخس  

وخن ههها نواهههءسس وهههل  ظههه    نو  سهههي   سمههه  جههها نمههه  حاهههءسس نموههه امل مهههلا نممههه  نوااهههس  ووخفهههخ  إوهههس حهههخن   جههها ن

 صخلو  نتم و     نو ام حصيه نواس   نو خن  س  جا نتو ي، حاق ملا %18ملا نمم  نو خل , نس ن  

 المتحدة الامريكية( للولايات PI)للدالةمعالم الاجل القصير ومعلمة تصحيح ال طأ  ر( تقدي8جدول)

ARDL Cointegrating And Long Run Form  

Cointegrating Form 

Prob. t-Statistic Std. Error Coefficient Variable 

0.0000 5.394316 0.142351 0.767885 D(PI(-1)) 
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0.1512 1.475672 0.022980 0.033911 D(BP) 

0.8275 -0.219910 0.009198 -0.002023 D(TP) 

0.5428 -0.616076 0.626170 -0.385768 D(D1) 

0.0029 3.263241 0.683547 2.230577 D(D1(-1)) 

0.0474 -2.073814 0.059683 -0.123772 CointEq(-1) 

Cointeq = PI - (0.2740*BP + 0.1174*TP + 1.7839*D1 + 4.9798 ) 

 Eviews.9 نو اا : جا ن اني نواي ل  يم   يي  وس جد ميل    يج 

 :( للولايات المتحدةPIالاجل الطويل لمؤشر الربحية ) جفيول-8

ةس  جفلأخل   لأا جا خ  جفلأخس ري ر ( BP,TP,D1 ا   م سق نو  تس نل نوانوو  ملا نولأ خذ   ( 2ما   جا وا   سي يل 

 ,  و لأ ي ري ر و ي  اة  جخما  جق جحش  نو  ءس و(5% 

 ( للولايات المتحدة الامريكية(PIللدالة الاجل الطويل  م( معال9جدول)

Long Run Coefficients 

Prob. t-Statistic Std. Error Coefficient Variable 

0.1922 1.336313 0.205024 0.273976 BP 

0.3724 0.906492 0.129470 0.117364 TP 

0.6552 0.451428 3.951775 1.783943 D1 

0.1861 1.355619 3.673431 4.979773 C 

 Eviews.9 نو اا : جا ن اني نواي ل  يم   يي  وس جد ميل    يج 

 الاستنتاجات 

ماههها  نم جهههيل نو ص  ههه  نتج ل سههه  إ  ني نل نواسيظههه  نولأاالههه  ةسههه  نو اوسالههه  نفهههاءر اينم جءخ لههه  مهههلا جخنم ههه   حً ههه -1

  نمة اييسونظ  ر ني نل نواسيظ  نولأاال  ةس  نو اوسال  ملا حءاسذ نمظ ا ن  نو يولا 

شههه ا حءاهههلأي  حههها لصسي   فههها ح اسهههذ ني نل نواسيظههه  نولأاالههه  ةسههه   نحبهههس جههها وههها  حءوسههه  نواسي هههيل ا  جحشههه  نو  ءسههه   -8

 و8002نو اوسال   فا نت ج  نو يوس   ي  

نتج ل سههه   ن د هههي  جدهههيص  ني نل نواسيظههه  نولأاالههه  ةسههه  نو اوسالههه   وهههس نظههه فييم نوداههه  مهههلا نمظهههخن  نو يوسههه   ظهههي ال -2

 نيمال , ج ي ن ف   نلصي سي   وس نين، نو اي      ءس  يو

 وصاسف  نو س   نمة اييس  جا خ  نو لأاسذ  سا نواسيظ  نو يوس   نولأاال  لف  ا  وس صين  لن نمي نل  إ  -2

 التوصيات

 ههها ص لهههذ ةسهههي  جصوههه  نم  سهههيصلا نو ههها نولا  نو اوسالههه  حلأ سهههل اي نل نواسيظههه  نولأاالههه  ةسههه   نو ههه يمس  مهههلالههه   م حف لههه   -1

مهههلا نمظهههخن    ههها  نوساهههسا  هههي لاهههي ل مهههلا حاوسههه   يوههه   نظههه دانج ي  نل نوديفههه    ههه  اينم لههه ل   خلهههسس نم هههان   نو اههه 

 نو يوس و

نذ ل فهههسا  وهههس فهههي فلا نواسيظههه  نولأاالههه   نو اهههي   حءاسهههذ نو هههخن    هههسا ي هههل نولأ هههخ نمة اهههييس  نو ءيمًههه   وهههس   ءسههه   -8

ن  ل ن هههخ ااههه  ن د هههي  اظهههفي  نو ي هههام ن  نو خظهههق مهههلا  ههه نج  شههه ن، نتفهههخ   وهههس  هههخنج  ا  هههين نو اهههي    نظههه انج  

 اين  ي نو يولاو

  نو يوسههه    هههي لبههه ا حءاسهههذ نم اهههصي   هههسا ن هههان  نواسيظههه  نوالأهههظ نو  رههه س حف لههه  نو لأاهههسذ  هههسا نواسيظههه  نولأاالههه   نواسيظههه -2

ي   ووهههذ لهههتخص حبهههد س  ن  جدهههيص  جيوسههه  ةههها حهههلأف   ظهههواي   وهههس نو  ءسههه   نمة اهههييس ي هههل نولأ هههيص   نوء خجههه  مهههلا

 نولأااسو نمظ ا ن  
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