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א
אא





אאאא
)     ( 

א١٦–١٨א١٤٢٨אא٢–٤٢٠٠٧
אא 


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 
אאאאאא

،אאאאאאאא
אאאאאאK

אאWאאאא
אאאא

אאאK
אW

אאאאאאאא
אאאא،אאאאאא

אא،אא
אאK

אאW
אאאFאאאE

אאאאאK
אW

אאאאאאא،
אאאאאK
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F١E
אאאאא

אאאא
אאא

אאא
אאא

אא

אאא
F١Eאאאאא


אW

אאאאאF١٩٩٩–٢٠٠٥E،
אאאאאאאאK

אאא
אאאאאאKK

  א  א   ١٨٢٢  אא   ١٨٧٠ ،אא 
   א  א  ١٩٢٤אא א  

 א، ،אא א  א א    אא 
אאאאK

، אאא א ،א
אאאאא،אאא
א١٩٧٩אK



 

 

٤

אאאאאא
   א א    ٢٠٠٦ F204 Eא   

F138,041,506EF663,240EK
אאW

،אאאאאאא
אאKK

WאאאW
١J אאFClosed-end  FundsE
٢J אאFOpen-end FundsE 

אאW
אאFWClosed-end FundsE

א،אאא
אא،אא

K
،א،א،

אאא،אא
אאאאאאאאK

אאFWOpen-end  FundsE
אאאאאא

،אאאאא
،אK 

אא
א،א،

אאאאK



 

 

٥

אאא
،אK

WאאאW
אאאא،W

١J א FGrowth Funds E
٢J אFIncome FundsE
٣J אאFPartially income, partially growth fundsE 
٤J אאF(Tax-managed funds 
F١EאGrowth FundsW

א،אאאא
אאאאא،א

אאאא،אאאאW
J אאK

J ،אאא
אאאאK 

F٢EאFIncome FundsEW
،אא

אאא،אאאאW 
J אאK
J ،K 
F٣EאאPartially income،partially growth funds

אא،אאא
אאאאאאאאאאאFא



 

 

٦

אאEאאא،אא
אאא،אK

F٤EאאW
א،אאא

אא،אא،א
אאK

אאאאאא
K

אאW
Wאא

١J אאCommon stock funds
٢J אאBond funds  
٣J אאא Balanced funds 
٤J אMoney market funds 
٥J אאSpecialized funds 
 
F١EאאCommon stock funds 

אאאאאאא
אאK 

אאאאKKW
• אאK
• K 
• אK 

אאאK



 

 

٧

F٢EאאBond funds 
אאאאאאאאK 

אאאאא،אאא
אאאK

אאאאא
،א،אא

אאא،אK
F٣Eאאא Balanced funds
אDiversified  Funds אא
אאאא،אאא

אאאאK
F٤EאMoney market funds

אאאא
אאאאא،אW،אא

אאFאE،אאK
F٥EאאSpecialized funds 

א،אאאאאא
א،אאא

אאא،،אאא
אאאK
אאW

אאאאא
א،אאW

F١EאאW
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،אאאאא
אאא،אא،אאא

אאאאא،
אאאאK

F٢EאאאאאW
،אאאא

،אאאאא
אאאאאK
F٣EאאW

אאאאאא
אא،KK

אWאאאאאאK
F٤EאאFאEWאאאאKK

אאאאK
אאאW

،אאאאאאא
אאאKK

אאאW
Lאא

Lאאא
Lא
FEאאW

١J אאאאאK 
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٢J אאאא،אאא
אאאאאKK

٣J אאאאאK
٤J אאאW

• אWאאאאK
• אאאאK
• ،אאאאאאא

אאאK 
FEאאאW

١J אאאK
٢J אא،אא

אאאאK
٣J אאK
٤J אאK

FEאW
١J אאאאK
٢J אאאאאאאאK
٣J אאאאאK
٤J אאאK 



 

 

١٠

אא
אאא،אאאא

אא،א،א
אאא

אאK
אאWאאאK 
אאאאא،אאא

JאJ،אאאאא،
אאאאK

אאאאאאאאא،
אאאאאWאאא،א،אאK

אאאא،אאK
F٢Eאא



א
א

אאאא

אאא1994/11/30א

אא1999/09/16אא

אאא
א

1992/05/12

אא1998/03/23

אאא1998/09/16
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אאאאאW
 אאאF:(M2אאאאאאא،

אאאאK
אאאאאאK
 אאאFAEWאאא

אא،אאאאאא
אאאK

 אFRWEאאאא،אאא
אאאאK 

אאאאK 
אאאאאאK
 אאFAWWEאאאאאאא،

אאאא،אאא
אאאK 



 

 

١٢


אא


אאאFCAPME،אאא
אאאאא،אאאאאא

אאאאאא؛אא
FאאאאEאאאאאK
אאאאאW

אאאFאE
א–א(ADF)K

אאאאאאאFJ-JE
אאאאאא،

אK
אאאאאאא

LA=α + β1 LAW + β2 LR +β3 LM2



אאWאא (Trace)
אאWאאאאאF(λ Max

אאאאא،א
אK



 

 

١٣

אאא
אאאאאאK

אאאא،א
אאאKFאאאאKE

אאאאאאא
אאאאאאFא،

١٩٩٩EאK
א،אאאאאK

W
אאאא،א

אאWאאאK
אאאאאאאא

א،אאK



 

 

١٤

אאא

F٤Eאאאאא
F٥Eאאאא

ير
متغ
ال

 

 الفروق الثانية الفروق الأولى المستوى القيم 

 قاطع فقط  
 
  

 قاطع مع متجه
 
  

 قاطع فقط
 
  

 قاطع مع متجه
 
  

 قاطع فقط
 
  

 قاطع مع متجه
 
   

Law  الجدولية 
 

 المحسوبة 

 -2.976263 
 

-1.553594 

-3.587527 
 

-5.173072 

-2.981038 
 

-8.057994 

-3.595026 
 

-7.895640 

-2.998064 
 

-9.944599 

-3.622033 
 

-9.675225 

LM2  الجدولية 
  

 المحسوبة

-3.020686 
 

3.186742 

-3.587527 
 

-2.059239 

-3.004861 
 

-1.742124 

-3.658446 
 

-4.158897 

-3.029970 
 

-4.512692 

-3.673616 
 

-4.199555 

LR  الجدولية 
 

 المحسوبة

-2.991878 
 

-2.045910 

-3.587527 
 

0.790638 

-2.981038 
 

-2.414905 

-3.603202 
 

-2.885761 

-2.991878 
 

-5.989930 

-3.612199 
 

-6.031328 

بنѧѧѧѧѧѧѧѧѧѧѧѧѧѧѧѧѧѧѧѧѧك  
الجزيѧѧѧѧѧѧѧѧѧѧѧѧرة 

LM2  

 الجدولية
  

 المحسوبة

-3.029970 
 

3.415127 

-3.690814 
 

-1.207046 

-2.986225 
 

-5.632883 

-3.673616 
 

-4.909114 

-3.040391 
 

-4.199046 

-3.690814 
 

-3.714045 

رة
مدي
 ال
وك
لبن
ا

 

 القيم 
لحجم 
 الأصول

 الفروق الثانية الفروق الأولى المستوى

 قاطع فقط  
 
  

 قاطع مع متجه
 
  

 قاطع فقط
 
  

 قاطع مع متجه
 
  

 قاطع فقط
 
  

 قاطع مع متجه
 
   

 الجدولية  الأهلي
 

 المحسوبة 

-2.976263 
 

-0.378140 

-3.587527 
 

-2.040023 

-2.981038 
 

-4.056262 

-3.595026 
 

-4.119377 

-2.986225 
 

-9.699146 

-3.603202 
 

-9.492073 

 الجدولية  الجزيرة
 

 المحسوبة

-2.981038 
 

-1.717671 

-3.595026 
 

-1.433670 

-2.986225 
 

-6.425149 

-3.603202 
 

-6.625662 

-3.020686 
 

-3.248328 

-3.658446 
 

-3.058283 

 الجدولية الرياض
  

 المحسوبة

-2.976263 
 

-2.615829 

-3.587527 
 

-3.596826 

-2.981038 
 

-5.935214 

-3.595026 
 

-5.750896 

-2.991878 
 

-6.381565 

-3.612199 
 

-6.170316 

 الجدولية  العربي
 

 المحسوبة

-2.976263 
 

-1.840939 

-3.587527 
 
 -1.842852 

-2.981038 
 
 -6.085697 

-3.595026 
 
 -6.092800 

-2.998064 
 

-5.347868 

-3.673616 
 

-2.874660 

 الجدولية  الهولندي
 

 المحسوبة

-2.976263 
 

-1.644891 

-3.603202 
 

-2.564600   

-2.981038 
 

-6.621700 

-3.595026 
 
 -6.481848 

-2.986225 
 

-12.29818 

-3.603202 
 

-12.08212 



 

 

١٥

F٣Eאא
אא

 رسم بياني لحجم الأصول حسب البنوك المديرة رسم بياني للمتغيرات المشترآة

0.0

0.4

0.8

1.2

1.6

2.0

1999 2000 2001 2002 2003 2004 2005

LR

 

 البنك الأهلي

11.6

11.8

12.0

12.2

12.4

12.6

12.8

13.0

1999 2000 2001 2002 2003 2004 2005

LA 

12.3

12.4

12.5

12.6

12.7

12.8

12.9

13.0

13.1

1999 2000 2001 2002 2003 2004 2005

LM2

 

 بنك الجزيرة

10.4

10.6

10.8

11.0

11.2

11.4

11.6

1999 2000 2001 2002 2003 2004 2005

LA 

-2.1

-2.0

-1.9

-1.8

-1.7

-1.6

-1.5

-1.4

1999 2000 2001 2002 2003 2004 2005

LAW 

 بنك الرياض   
 
 

10

11

12

13

14

15

2000 2001 2002 2003 2004 2005

LA 
  

 البنك الهولندي 

9.6

9.8

10.0

10.2

10.4

10.6

10.8

1999 2000 2001 2002 2003 2004 2005

LA 

 البنك العربي

9.5

9.6

9.7

9.8

9.9

10.0

10.1

10.2

10.3

10.4

1999 2000 2001 2002 2003 2004 2005

LA 
 



 

 

١٦

  

אאאא
אאאFJ-JE

אאTrace Testאאאא
א5%אאא

אאאאK
אאאאא

5%אאאאא،א
אאאאאאאא

5%אאא
אK

אאאאאאאאMaximum 
Eigenvalue Test 

אאאאאאאאאא
5%אאא

א،אאאאאאאאא
،אאאK

אאאאאא
5%אאא،

אאאאאאא،אאאא
אאאא5%א

אאא،א
אאאאאK
אWאאW
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F٨EאאאאK
אאאאא،אאא

אאאK
אאאאאא

א،אאאK
F٩EאאאאW

אאאאאאאאאאאK
אאאאא،

אאא،אאאאאאא
אK

אאאא،אאאא
אK

אאאאאאאאאא
אאאK

אאאאאא
אאאאאאאK

אאאאא
אאאאאK
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FJ-JEאאאאאאא
F٦E

אאאא
 معدل الإمكانية
 اختبار الأثر 

 القيمة الذاتية

دم
الع

ية 
ض
فر

 
  

يلة
لبد
ة ا
ضي
فر
ال

 

جة 
حر
 ال
مة
لقي
ا

5
لي %
لأه
ا

رة 
زي
لج
ا

ض 
ريا
ال

 

بي
عر
ال

دي 
ولن
اله

 

لي
لأه
ا

رة 
زي
لج
ا

ض 
ريا
ال

 

بي
عر
ال

دي 
ولن
اله

 

R = 0 
 
 

R>0 47.21 53.606 68.805 53.220 50.501 64.675 0.680 0.756 0.645 0.619 0.760 

R ≤ 1 R>1 29.68 23.949 34.897 26.234 25.397 27.495 0.383 0.583 0.396 0.417 0.540 

R ≤ 2 R>2 15.41 11.363 13.891 13.105 11.334 7.2689 0.299 0.363 0.306 0.320 0.174 

R ≤ 3 R>3 3.76 2.1230 3.0419 3.5720 1.3010 2.2898 0.078 0.119 0.128 0.048 0.084 
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F٧E
אאאאא

 
 معدل الإمكانية
 القيمة العظمى 

 القيمة الذاتية

دم
الع

ية 
ض
فر

 
  

يلة
لبد
ة ا
ضي
فر
ال

 

جة 
حر
 ال
مة
لقي
ا

5
% 

هل
الأ

رة ي
زي
لج
ا

ض 
ريا
ال

 

بي
عر
ال

دي 
ولن
اله

 

لي
لأه
ا

رة 
زي
لج
ا

ض 
ريا
ال

 

بي
عر
ال

دي 
ولن
اله

 

R = 0 R=0 27.07 29.656 33.908 26.985 25.104 37.180 0.680 0.756 0.645 0.619 0.760 

R = 1 R=1 20.97 12.586 21.006 13.128 14.062 20.226 0.383 0.583 0.396 0.417 0.540 

R = 2 R=2 14.07 9.2401 10.849 9.5338 10.033 4.9791 0.299 0.363 0.306 0.320 0.174 

R = 3 R=3 3.76 2.1230 3.0419 3.5720 1.3010 2.2898 0.078 0.119 0.128 0.048 0.084 
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
אFאאE

F٨E
אא

  

   البنوك المديرة 
 
 

المتغيرات 
 المستقلة

 
 يالأهل

 
 الجزيرة

 
 الرياض

 
 العربي

 
 الهولندي

LM2 6.952751+ +0.710596 +8.880781 1.953661 +9.412333

LR –  1.136248+0.229463 – 2.223970– 0.213328- 0.304328

LAW +13.69589 +1.532330 +13.24778 +3.307561 + 10.32514
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 ) ٩(جدول 

 معادلات الأجل القصير
يرة    البنوك المد

 
 

المتغيرات 
 المستقلة

 
 الأهلي

 
 الجزيرة

 
 الرياض

 
 العربي

 
 الهولندي

C -0.011454 -0.041675 0.073887 0.090479 + 0.111353 

D(LA(-1)) -0.103803 -0.162335 -0.079529 0.360252 -0.271138 

D(LA(-2))    0.416040 
 

 

D(LM2(-1)) -0.975961 1.347985 -1.794398 -1.868084 –3.608569 

D(LM2(-2))    -2.070416 
 

 

D(LR(-1)) 0.201477 0.093236 2.322084 0.628132 -0.222803 

D(LR(-2))    0.021289 
 

 

D(LW(-1)) -0.710921 -0.009611 -4.669973
 

-1.016912 -0.817690 

D(LW(-2))    +0.200099 
 

 

EC 
 

-0.124218 -0.011083 -0.721075 -0.540144 -0.220140 
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א


אאאאאאא
אאאאK


א


• אאאאאא

אאאאאאK 
• אאאאאאאא

K 
• אאאאK 
• אאאא،אאאא،

א؛אאאא
K 

• אאאאאא،אאא،
אאK 

• אאאאאK 



 

 

٢٢

אא

• ،א،،١٩٩٦،אאאא?

א٥٨א 
• אא،١٤٢٥،אKאאאא

Fא٢٠٠٢J١٩٩٢E،،א
،א

• א،١٩٩٩KאאאJא
אK 

• ،א،١٩٩٤،אא،
אK 

 אאאאאK 
 אא،W 

• אאאK 
• אאאK 
• אK 
• אK 
• אאאK 
• אאאK 
• אK 




