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 : المستخلص
في المصةةةةةةةةةةارف  في العائد على حقوق الملكي  التضةةةةةةةةةة م   دراسةةةةةةةةةة       إلى  البحث  اهدف هذي

على البيانات المالي    إذ اعتُمِد، المدرج  في سةةةةةةةةوق دمقةةةةةةةة  ل  راق المالي   التجاري  ال اصةةةةةةةة 
 على  بالاعتماد  بواقع بيانات ربع سةةةنوي   ،للمصةةةارف المدر سةةة  القوائم المالي المسةةةت  ج  م  

 ذلك م  خلال الاسةةتعان  لالكتو  احلحا ،  الدارسةةات،  المجلات العلمي ، ، الوصةةفي المنهج  
 البيانات  التقاري  المالي   الم زانيات التي  نقةةةةةةةةةةةةة ها    النقةةةةةةةةةةةةة ات  التقاري  الد ري  المنقةةةةةةةةةةةةةور ،

متغ  ات الدراسةةةة     إذ اسةةةةتُ  ج المصةةةةارف المدر سةةةة ،  منقةةةةورات مصةةةة ف سةةةةوري  الم  زي،  
مص ف للسلسل    (11)التحل ل الإحصائي لبيانات هذه المصارف  عددها  أُج ي    م   م   ،منها

 بةا   ا ذلةك لة  (EVIEWS10) الإحصةةةةةةةةةةةةةةةائي لةاسةةةةةةةةةةةةةةت ةدا  الب نةامج    2011-2024))الزمنية   
 .DATA  PANELمنهجي 

للمصةةةةةةةارف   العائد على حقوق الملكي للتضةةةةةةة م في  إيجابي   أ    أظه ت نتائج الدراسةةةةةةة   جود
القصةةةةةةةة   يره  لعد ربع  ، ل تحول هذا اح   إلى أ     احجل في   التجاري  السةةةةةةةةوري  ال اصةةةةةةةة 

هذا اح   السةةةةةلبي على احجل ال ويل،  أم   يم   مُسةةةةةتم اف سةةةةةلبي ابتدا ف م  فت   التباثا ال ال    
معامل  صةةةحيل ال    لالنسةةةب  للنموذد المقدر يب   عد   جود  فا   لدا المصةةةارف التجاري   

 أنها  حتاد إلى سن  للعود  إلى الوضع التوازني. إذ ،التض مال اص  في إدار  م اث  
، احدا   ، المصةةةارف التجاري  ال اصةةة العائد على حقوق الملكي التضةةة م، الكلمات المفتاحية:  
 .PANEL DATAالسلاسل الزمني  المق عي  المالي المص في، 
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Abstract : 

This study aims to EXAMINE the effect of inflation on the return on equity in 

private commercial banks listed on the Damascus Securities Exchange. 

Financial data extracted from the financial statements of the studied banks was 

used, on a quarterly basis, and the descriptive approach was adopted. This was 

done by using books, research, studies, scientific journals, periodic bulletins 

and reports, financial data, reports and budgets published by the studied banks, 

and publications of the Central Bank of Syria. The study variables were 

extracted from these, and then statistical analysis was carried out on the data 

of these banks, (11) bank, for the time series (2011-2024) using the statistical 

program (EVIEWS10) by following the DATA PANEL methodology. 

The study results showed that there is a positive effect of inflation on the return 

on equity of private Syrian commercial banks in the short term, which appears 

after two quarters. This effect turns into a negative effect starting from the third 

slowdown period, and this negative effect continues in the long term. The value 

of the error correction factor for the estimated model shows that private 

commercial banks do not have the efficiency to manage inflation risks, as they 

need a year to return to the equilibrium position. 

Keywords: Inflation, return on equity, private commercial banks, banking 

financial performance, panel data time series. 
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   :ةمقدمال -1
 د ل   اف   عاني منها   مازال  عان  التي   الاقتصةادي  المقةلالات أهم ب    م   التضة م يُعد

 عددت المفاهيم  التعاريف لراه   التضةةةةةة م،  ما  سةةةةةةوا ، حد  على    المتقدم   النامي  العالم
اقتصةةةاديات العالم  بحلام ار باثها لالاختلالات  ظاه   اقتصةةةادي   صةةة و العديد م     لعدها

الاقتصةةةةةةةةادي   المالي   المصةةةةةةةة ني ،  ما اختلف  نر اف لاختلاف الزم  الذي حل   نيه، ففي  
الم حل  ما ب   الح ب   العالم ت   اح لى  ال اني  عُ ِ ف التضةةةةةة م على أن ه إصةةةةةةدار النقود 

تغ ي  لهذه النقود الصةادر ، أما نيما لصةف  م لق  لغ  النر  ع   جود عوامل أخ ا  ال
أصةبل المقصةود منه فائ  النقد على فائ  السةلع  ال دمات،  إذلعد فتغ   هذا المفهو ،  

 هذا راجع إلى أم  الواضةةةةع   لهذا المعنى قد      ا لالمفاهيم  النر يات التي  ان  سةةةةائد  
 الباح      الق ار صةةةةةةةةةةةنا   ث ف م  _  خاصةةةةةةةةةةة   الراه   بهذه  الاهتما   يزيد  ما،  آم ذاك

 م تلف الق اعات  ب   التوازم   فقدام إلى  يادي  اقتصةةةادياف  خللاف   ُ حد  أنها الاقتصةةةادي   _
  ديناميلاي   ظاه    لعدهامباش  ،    غ    أ   مباش    لصف    ال ارجي   الداخلي   الكلي   الاقتصادي 

  تعدا  ما  سةةةةةةة عام عوامل م تلف   فاعل  ع   ناجم  مع  ،   بسةةةةةةةبو  مع    ق ا   في   َ حد 
   لا سةةةةةةيما الق ا  المصةةةةةة في، احخ ا  لقي  الق اعات  إلى    الاجتماعي   الاقتصةةةةةةادي   آ ارها
 الجوانو،   متقةةعب   احلعاد ظاه   متعدد   الاقتصةةاديوم  ال ب ا   صةةنفها  احسةةا  هذا   على 
 ت لةو    جةدل  نق ة   منهةا   جعةل  النر ية   الت بيقية ،  النةاحية   م   احسةةةةةةةةةةةةةة لة   م       اف       

،  ف ها الم غوب غ    آ ارها  م  الحد أ  ف ها التحلام  آليات حقيق  لمع ف  لصةةةف   التقةةة ي 
كما يُعد الق ا  المصة في م  أك   الق اعات الاقتصةادي      اف       اف لالتضة م،  ذلك لما 

لت ب   سةياسةا ها المالي    سةتعملهإذ فعال في اقتصةاد أي د ل ، ح ث   أ  لهذا الق ا  م  
  النقدي ، إذ يع ي ماش اف رئيساف على ح وي  الوضع الاقتصادي في الد ل .

شةةةةةهد الق ا  المصةةةةة في في سةةةةةوري    وراف ملحوظاف خلال السةةةةةنوات احخ   ،  ذلك في    قد
إثةار الجهود المبةذ لة  م  قبةل الجهةات ال قةابية   الإشةةةةةةةةةةةةةة انية  لإصةةةةةةةةةةةةةةلا     وي  الجهةاز 

  2001لعا    28صةةةةدر القانوم رقم  إذالمصةةةة في  الانفتا  على العمل المصةةةة في الد لي، 
  23 الذي أق  بت سةةةةيا مصةةةةارف  جاري  خاصةةةة  في سةةةةوري ،  م   م صةةةةدر القانوم رقم 

الذي أَ َ لَ لمجلا النقد  التسةةليف مهم   نريم ماسةةسةةات النقد  التسةةليف في    2002لعا  
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سةوري ،  هذا ما شةلا ل أحد التحولات ال ئيسة  التي أَدخل  الجهاز المصة في السةوري م حل  
 إذ هذه الدراسةة  على المصةةارف التجاري  ال اصةة  في سةةوري      سةةتُ ب ، جديد  م  الت ور

 .مص ف 11 عددها  2011أدرج  في سوق دمق  ل  راق المالي  منذ عا  
 الدراسات السابقة: -2
  دولفي   الماليأثر التضةةخم على أداا القعا   بعنوان: "(  2022)الشةةوريجي،  دراسةةة  •

 المتوسط".حوض البحر الأبيض  
من ق   د ل  6في  المالي إلى  يا  أ   التضةةةةةةةةةة م على أدا  الق ا  هدف  هذه الدراسةةةةةةةةةة   
منهج    لاسةةةةةةةةتعمال،  ذلك  2003إلى   1988  خلال الفت   المتوسةةةةةةةة   حوض البح  احبي 

الآ ار ال ابت  مع  جود الآ ار    نماذد  ب      بواسةةةةةةة   المق عي بيانات السةةةةةةةلاسةةةةةةةل الزمني   
عام  إلى  جود أ    الزمني ،  أشةةةةارت نتائج الدراسةةةة  لصةةةةف    الف اتال ابت  لكل م  الد ل  

الد ل احسةةةةةةهم في    سةةةةةةوق  المصةةةةةة في سةةةةةةالو  معنوي للتضةةةةةة م على أدا   ل م  الق ا   
،  ما أشةارت نتائج الدراسة  إلى  جود أ   سةالو قوي للتضة م المدر سة  خلال فت   الدراسة 

المعدل في حال  إذا  ان  معدلات التضةةةةةةةةةة م السةةةةةةةةةةائد  أكب  م     المالي الق ا    على أدا 
 %.8 الحدي للتض م الذي  م  قدي ه لحوالي 

" أثر تقلبات أسةةةةةةعار الصةةةةةةرف على الأداا المالي    :( بعنوان2022  نفادي،دراسةةةةةةة ) •
 .للبنوك التجارية "

احدا  المالي للبنوك التجاري    في هذه الدراسة  إلى اب از        قلبات أسةعار الصة ف    هدف 
 ذلك لالاسةةةةةتعان  لالنمذج  القياسةةةةةي ، ح ث اسةةةةةت د  نموذد شةةةةةعا  الانحدار الذا ي لتقدي   
العلاق  ب   سةةع  صةة ف الدينار الجزائ ي مقابل الد لار  احدا  المالي لبنك ال ليج الجزائ   

صةةةةةةةةةةة   نسةةةةةةةةةةةب  احموال م  خلال  لا  متغ  ات متم ل  في نسةةةةةةةةةةةب  العائد إلى احموال ال ا
-2015   2007ال اصةةةةةةةةةة  إلى الق  ض الممنوح   نسةةةةةةةةةةب  السةةةةةةةةةة ول  العام  خلال الفت   

لتقلبات أسةعار الصة ف       على  ل م  نسةب  احموال ال اصة    خلصة  الدراسة  إلى أم    
إلى الق  ض الممنوح   نسةةب  السةة ول  العام ، ب نما لم  ا   على نسةةب  العائد على احموال 

 .ال اص 
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والمخاطر    العائد  حيث  من  التجارية  البنوك أداا  ( بعنوان: " تقييم2021دراسة )بريم،   •
 في الجزائر".  العاملة  والخاصة  الوطنية  البنوك من مجموعة  بين  مقارنة _ دراسة

  التي   التجةارية   البنوك  أدا    ق يم  موضةةةةةةةةةةةةةةو   جوانةو  في   البحةث  هةدفة  هةذه الةدراسةةةةةةةةةةةةةةة  إلى 
 لصةةةف   المصةةة ني    الماسةةةسةةةات عام  لصةةةف   الماسةةةسةةةات الاقتصةةةادي   ل اهتما  أصةةةبح 
  فاختلف  النقةةةةةةةةاثات البنوك،   عدد المصةةةةةةةة ني  العمليات   زايد مع  خصةةةةةةةةوصةةةةةةةةاف   خاصةةةةةةةة ،
 خلال  م  ال اص،  م أ   العمومي  الق ا  م    ام سةةةةةةةةةةةةوا  بنك   ل يقدمها التي   ال دمات
"   الدراسةةة  ع ن    ان   التجاري ، البنوك  أدا   ق يم جوانو أهم  على   الضةةةو   سةةةلي   الدراسةةة 

  سةةةةةةةةةةةوسةةةةةةةةةةة تي   بنك  الجزائ  ال ليج بنك   الجزائ ي  ال ارجي   البنك  الوثني الجزائ ي  البنك
 جهةة   م    الم ةةاث    لةةاسةةةةةةةةةةةةةةت ةةدا  العةةائةةد  البنوك  أدا    ق يم  أجةةل  م    ذلةةك  ،"الجزائ   جن ال

 القو   نقاط   إيجاد  الجزائ ي   البنوك   اقع  على   التع ف   ذلك أخ ا، جه  م  ب نهم   المقارن 
،  أظه ت النتائج  جود اختلافات جوه ي  ذات دلال  إحصةةةةةةائي  ب   لهذه البنوك  الضةةةةةةعف

المصةةةةةارف عند المفاضةةةةةل  ب   العائد  الم اث  ،   م إرجا  سةةةةةبو الاختلاف إلى اختلاف  
الاسةةةةت ا يجيات المتبع  م  قبل هذه المصةةةةارف في  قبطل الم اث   م  أجل الحصةةةةول على 

 ي  المُقد م  م  قبل هذه المصارف.العوائد، إضاف  إلى اختلاف المنتجات المص ن
بعنوان: "تحليل الأداا المالي للمصةةةةةارف   (Brigitte, R & et a, 2019دراسةةةةةة ) •

 .  "(2005-2009)في جنوب أفريقيا للفترة  التجارية  
أدا  ال دمات في الق ا  المصةةةةةةةةة في التجاري لاسةةةةةةةةةتعمال هدف  هذه الدراسةةةةةةةةة  إلى  حل ل  

أكب  البنوك       التحل ل المالي لقيا  نسةةةةةةو ال بحي   الائتمام،  شةةةةةةمل  الدراسةةةةةة  خمسةةةةةة  مِ 
أدا  البنوك قد حق  زياد   ب    في العام       وصةةةل  الدراسةةة  إلى أم    ،التجاري  في أف يقيا

إلى الذر   ب نما ان ف  ماشة  ال بحي   السة ول    2007  صةل  عا     ،التحل ل  اح ل   م َ 
إذ أشةارت الدراس    ،لسةبو احزم  المالي   (2008-2009)في الق ا  المصة في في العام    

النسةةو  سةةتعمل في  حديد نقاط    اسةةت دا  النسةةو المالي   نسةةو ال بحي   غ  ها م َ  إلى أم  
القو   الضةةةةةةةةةعف في أدا  المصةةةةةةةةةارف، فضةةةةةةةةةلاف ع   وف   معلومات مفصةةةةةةةةةل  ع  ال بحي   

رسةةةةةةةم السةةةةةةةياسةةةةةةةات التاري ي  ع  عوائد المصةةةةةةةارف      م   ملا ِ  جود  الائتمام،   ُ    السةةةةةةة ول 
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  لت  ي  احدا  تيل الف ص  لتق يم احدا  في الماضي،  التي  عد خ و  هام    إذ الم اث   
 المستقبلي.

ميزان   بعنوان: "أثر التضةةةةةةةةةخم في  ((Nawaz Ahmad, et at, 2018دراسةةةةةةةةةة   •
 ".باكستان _ دراسة تعبيقية فيالمدفوعات

م زام المدفوعات في اقتصةةةةةةاد لاكسةةةةةةتام،  في  التضةةةةةة ممع ف  أ     إلى   هدف  هذه الدراسةةةةةة 
 جود علاق   إلى  وصةةةةةةةةةل  الدراسةةةةةةةةة      ،على اختبار ديلاي فول ،  ج انج  للسةةةةةةةةةببي   اعتُمِدَ 
  معدل التضةةةةة ماسةةةةةتق ار    أم   إلى خلصةةةةة     عليه ، م زام المدفوعات التضةةةةة مب     إيجابي 

 .يادي الى  قجيع الاست مار  م   م  حس  م زام المدفوعات
هذه    : م  خلال اسةةتع اض الدراسةةات السةةالق  يُلاح  أم  التعقيب على الدراسةات السةابقة -

الدراسةةة   تف  مع الدراسةةةات السةةةالق  م  ح ثُ ا با  المنهج الوصةةةفي التحل لي، إلا أم  هذه 
في د ل م تلف ،  ما أنها  باين  م  ح ث المتغ  ات المدر سةةةةةةة  سةةةةةةةوا ف   ثُبِق   الدراسةةةةةةةات

  الباح وم أسةةةةةال واسةةةةةتمل ،  ما دُرِسةةةةة التالع  أ  المسةةةةةتقل ،  م  ح ث الفت   الزمني  التي 
وما يميز هذه الدراسةةة ، لتحل ل العلاق  ب   المتغ  ات المسةةةةتقل   التالع  إحصةةةةائي  متنوع 

 العائد في  ونها  تنا ل لالتحل ل  القيا  العلاق  ب   التضةةةةةةةة م    عن الدراسةةةةةات السةةةةةابقة
لجميع المصةةةةةارف التجاري  السةةةةةوري  ال اصةةةةة ،  ذلك خلال فت   زمني   على حقوق الملكي 

م  الصةةةةةعوبات  التحديات للق ا  المصةةةةة في السةةةةةوري،   متد هذه الفت   ب     للا    تسةةةةةم 
أسةةةةةةةةةةلوب السةةةةةةةةةةلاسةةةةةةةةةةل الزمني  المق عي   اسةةةةةةةةةةتعمالإضةةةةةةةةةةاف ف إلى  ،  (2024-2011)عامي  

PANEL DATA    في الجةانةو العملي عنةد دراسةةةةةةةةةةةةةة  العلاقة  ب   المتغ  ات المسةةةةةةةةةةةةةةتقلة
 المدر س .الآ ار الآني  الموجود  ب   المتغ  ات   الت   ز على ،  التالع 

 :الدراسةمشكلة   -3
 أخ ا    عوامل نقدي   فاعل ع  الجوانو، ينجم  متقةعب  احلعاد التضة م هو ظاه   متعدد 

 خللاف   المالي   المصةة ني ، فهو يُحد   الاقتصةةادي   لالاختلالات  ار باثه هيلالي ،  ذلك لحلام
  الةداخلية   الكلية  الاقتصةةةةةةةةةةةةةةادية   م تلف الق ةاعةات  ب    التوازم   فقةدام  إلى   يادي  اقتصةةةةةةةةةةةةةةاديةاف 
  مع    ق ا   في   َ حد   ديناميلاي   ظاه   لعِ دهمباشةةةةةةةةةةة  ،  غ     مباشةةةةةةةةةةة    لصةةةةةةةةةةةف    ال ارجي 

  الاقتصةةةةةةةةةةةةةادي   آ ارها  تعدا ما  سةةةةةةةةةةةةة عام عوامل م تلف    فاعل  ع   ناجم  مع  ، سةةةةةةةةةةةةةبو  ل  
وذلك لخصوصي  ،   لا سةةةةةةةةةيما الق ا  المصةةةةةةةةة في  احخ ا   لقي  الق اعات  إلى    الاجتماعي 
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، لديهوسرع  دوران احموال المودع    بها، يتعاملال ةةةةةةةةةةةةةةةي نقةاثه  ضة ام  حجم احموال 
مةا ينبغي معةه  احدا  المةالي للمصةةةةةةةةةةةةةةارف،   إلى   يعني انتقةال هةذا ال لةل  فقةدام التوازم  هةذا 

 مع ف  شد  اح   الذي يُحد ه التض م في احدا  المالي للمصارف للحد م  هذا الت    .

 :التساؤلات الآ ي م  خلال ث    الدراس مما سب  يملا   ل ي  مقلال  
المدرج  ما أب ز المعوقات التي  ضةةةةعف احدا  المالي للمصةةةةارف التجاري  ال اصةةةة    -1

 خلال فت   الدراس ؟  في سوق دمق  ل  راق المالي 
 السةةوري  ال اصةة لمصةةارف التجاري   ل في العائد على حقوق الملكي التضةة م   ما       -2

 خلال فت   الدراس ؟  المدرج  في سوق دمق  ل  راق المالي 
التض م في العائد على حقوق ب   على المدا ال ويل   وازني هل  وجد علاق   -3

الملكي  للمصارف التجاري  السوري  ال اص  المدرج  في سوق دمق  ل  راق المالي   
 خلال فت   الدراس ؟ 

 :الآ     الجانب  أهمي  هذه الدراس  في     ي  :الدراسةأهمية   -4
م  خلال دراسةةةةة    حل ل اح ضةةةةةا      ي احهمي  العلمي  لهذه الدراسةةةةة     الجانب العلمي: -

 البيانات المالي  للمصةةةةةةارف التجاري  ال اصةةةةةة  المتعلق  لاحدا  المالي  مدا   ُ  ها لمعدل 
م تلف  ب   التوازم  فقدام  إلى   يادي  اقتصةادياف  خللاف  ظاه   التضة م ُ حد   إذ إم  التضة م، 
 ذلك لالاسةةةةةتعان  بتقنيات الاقتصةةةةةاد ،  الاقتصةةةةةادي   لا سةةةةةيما الق ا  المصةةةةة في  الق اعات

لما ، PANEL DATAأسةةةلوب السةةةلاسةةةل الزمني  المق عي   لاسةةةتعمالالقياسةةةي  المتم ل  
قدر  أك   على دراسةةة    حل ل   م   م  المدر سةةة ،   بسةةةي  العلاق  ب   المتغ  ات   يسةةةهم في 

الباح     إ  ا  ملاتب  البحث العلمي  سةةاعد  ،  ح    المتغ  ات  إع ا   فسةة  ات من قي  لها
  المهتم   لالق م المالي  المص في.

لكونهةا  تنةا ل موضةةةةةةةةةةةةةةوعةاف ح ويةاف   ة  ي احهمية  العملية  لهةذه الةدراسةةةةةةةةةةةةةة  الجةانةب العملي:   -
 متجةدداف  هو معةدل التضةةةةةةةةةةةةةة م، الةذي لايزال مصةةةةةةةةةةةةةةةدر جةدل  محور نقةا  ب   البةاح    

لاحدا  المالي للمصةةةةةةةةةةةارف   أصةةةةةةةةةةةحاب الق ار لب ار المت  ب  عليه،  مع ف  ثبيع  علاقته
، مما يسةةةهم  التجاري  ال اصةةة ،  فقاف لر  ف  ثبيع  العمل في الجهاز المصةةة في السةةةوري 

سةةت ا يجيات د يق  لتحسةة   احدا  المالي  إفي   وي  ب    العمل المصةة في،   ضةةع خ     
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أم  ظاه   التضةة م ُ عد م  المواضةةيع الهام   المتجدد  التي  ت لو البحث  إذ ،للمصةةارف
 فاعل عوامل نقدي   أخ ا    نجم ع متعدد  احلعاد  متقةةةةعب  الجوانو، لاسةةةةتم ار، لكونها 

 ، لالاختلالات الاقتصةةةةةةةادي   المالي   المصةةةةةةة ني   ا،  ذلك لحلام ار باثهماسةةةةةةةسةةةةةةةا ي   هيلالي 
 يتوقع أم   كوم نتائج هذه الدراسةةةةة  محل اهتما : المالك  ،  الإدارات المصةةةةة ني   الجهات 

 .ال قابي  على حد  سوا 
 :الآ ي  سعى هذه الدراس  إلى  حق   احهداف  :الدراسةأهداف   -5
المدر سةةة   أب ز  السةةةوري  ال اصةةة للمصةةةارف التجاري     التع ف على  اقع احدا  المالي  -1

 هذا احدا .   ضعفالتي  المعوقات
للمصةةةارف    العائد على حقوق الملكي   التضةةة م ثبيع   ا جاه العلاق  ب  على    التع ف -2

 التجاري  ال اص  المدرج  في سوق دمق  ل  راق المالي  خلال فت   الدراس .
السةةةةوري   للمصةةةةارف التجاري    العائد على حقوق الملكي  حل ل   يا  أ   التضةةةة م في  -3

 ال اص  المدرج  في سوق دمق  ل  راق المالي  خلال فت   الدراس .
م  ش نها مساعد  مت ذي الق ار في المصارف المدر س  لتحس   احدا    مقت حات قديم   -4

 المالي لهذه المصارف.
 الف ضيات الآ ي : صيغ للإجال  على  ساؤلات مقلال  الدراس    فرضيات الدراسة:  -6
   :الآتيةهذه الدراسة المتغيرات   اعتمدت  :الدراسةمتغيرات   -7
 معدل التض م.  المستقل:  المتغير •

 : (ROE)الملكية  حقوق المتغير التابع: معدل العائد على  

 صافي ال بل  لعد  الض يب  =   حقوق الملكي معدل العائد على 

 إجمالي  حقوق  الملكي 
  ×%100 

، أموال المصةةة ف   حق   احربا  اسةةةتعمالمدا  فا   الإدار  في يقيا هذا الماشةةة   إذ
المالي  دا   احفي  ق يم  المسةةةةةةةةةةةةةتعمل أهم الماشةةةةةةةةةةةةة ات المالي    نالماشةةةةةةةةةةةةة  م  اعد هذكما يُ 

 للمصارف.
 
 
 



 2026لعام  1العدد  9مجلة بحوث جامعة إدلب                                                         المجلد
 

 19/01/2026تاريخ إيداع البحث :          172                                      
 03/2026/ 01تاريخ قبوله للنشر:                                                                    

 :نموذج الدراسة -8
 المتغير المستقل                                      المتغير التابع              

 
 
فةرضةةةةةةةةةيةةةةةات  -9

   :الدراسة
 الفرضية الأولى:

 العائد على حقوق الملكي   التضةةةةةةةةةةةةة م  وجد علاق  سةةةةةةةةةةةةةببي  ذات دلال  إحصةةةةةةةةةةةةةائي  ب    لا
 للمصارف التجاري  ال اص  المدرج  في سوق دمق  ل  راق المالي  خلال فت   الدراس .

 الفرضية الثانية:
العائد على حقوق   التضةةةةة م ذات دلال  إحصةةةةةائي  ب   ثويل  احجل   ه وجد علاق   وازني لا

للمصةةةةةارف التجاري  ال اصةةةةة  المدرج  في سةةةةةوق دمقةةةةة  ل  راق المالي  خلال فت     الملكي 
 الدراس .

 الفرضية الثالثة:
للمصةةةارف التجاري  ال اصةةة  المدرج   العائد على حقوق الملكي في  لتضةةة مل       لا يوجد 

 في سوق دمق  ل  راق المالي  خلال فت   الدراس .

 :منهج الدراسة -10
 بهدف الوصةةةةةةول إلى نتائج علمي    فسةةةةةة  ها ل  يق  موضةةةةةةوعي    الدراسةةةةةة لتحق   أهداف 

الاسةةةةتعان    المنهج الوصةةةةفي  ذلك م  خلال اعتُمِدَ ، البح ي   نسةةةةجم مع  سةةةةاؤلات المقةةةةلال 
،  النقةةةةةة ات  التقاري  الد ري  المنقةةةةةةور  ، المجلات العلمي  ، الدارسةةةةةةات ،الكتو  احلحا ل

التي     الم زانيات  المالي   المتعلق  لموضةةو  الدراسةة ،  البيانات  التقاري    الما م ات  الند ات
  اسةةةةةت  ج ح ثُ   المدر سةةةةة ،  منقةةةةةورات مصةةةةة ف سةةةةةوري  الم  زي، نقةةةةة ها المصةةةةةارف  

اختبار الف ضةةةةةةةةيات م  خلال إج ا  التحل ل الإحصةةةةةةةةائي منها،  م   م   الدراسةةةةةةةة متغ  ات 
 ذلك لإ با     EVIEWS10الب نامج الإحصةةةائي  لاسةةةتعماللبيانات المصةةةارف المدر سةةة   

 إل ها. ُ صِل  فس   النتائج التي ،  DATA  PANELمنهجية

 العائد على حقوق الملكية  التضخم 
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 مجتمع البحث: -11
يتكوم مجتمع الدراسةةةةة  م   اف  المصةةةةةارف التجاري  ال اصةةةةة  المدرج  في سةةةةةوق دمقةةةةة  

،  ذلك  فقاف لإحصةةةةا ات  منقةةةةورات مصةةةة ف سةةةةوريا مصةةةة ف  11ل  راق المالي   عددها 
 .الم  زي 

 :إلى  الدراس حد د  قُسِمَ  :الدراسة  حدود -12
 إذ هذه الدراسةةةة  على المصةةةةارف التجاري  ال اصةةةة  في سةةةةوري     ثُبِق الحدود المكانية:   •

 ذلك  فقاف ، مصة ف  11،  عددها 2011أدرج  في سةوق دمقة  ل  راق المالي  منذ عا   
 .لإحصا ات  منقورات مص ف سوريا الم  زي 

 المدر سةةةةةة   تضةةةةةةم  الفت   الزمني  لتحل ل البيانات المالي  للمصةةةةةةارف   الحدود الزمانية: •
،  بواقع بيانات ربع سةةةةةةنوي  مسةةةةةةت  ج  م  القوائم 2011-2024الممتد  م    للفت   الزمني 

المالي  المنقةةةةةةةةور  في موقع سةةةةةةةةوق دمقةةةةةةةة  ل  راق المالي   غ ي السةةةةةةةةلسةةةةةةةةل  الزمني  محل 
، ح ث أم  هذه الفت    متاز ل صةةةةةةوصةةةةةة تها لسةةةةةةبو اضةةةةةة  اب اح ضةةةةةةا  احمني  الدراسةةةةةة 

  السياسي   العقوبات الاقتصادي .
  ت  هذه الدراسةةةةةةة  لالبحث في موضةةةةةةةو  التضةةةةةةة م م  ح ث    الحدود الموضةةةةو ية: •

أهم الماشةةةةةةةةةةة ات   نمالمفهو   احنوا ،   حديد أ  ه في العائد على حقوق الملكي   الذي يُعد 
 المالي للمصارف.دا  احالمالي  المست دم  في  ق يم 

، الر  ف الاقتصةةةةةادي  الاسةةةةةت نائي  في سةةةةةوري   محد دي  البيانات    صةةةعو ات الدراسةةةة: •
ح ث أم  هذه الفت    متاز ل صةةةةوصةةةة تها لسةةةةبو اضةةةة  اب اح ضةةةةا  احمني   السةةةةياسةةةةي  

  العقوبات الاقتصادي .
 الإطار النظري: -13

 :التضخم  1-11-
 :التضخممفهوم    1-1-11-

  ما  د ل  اقتصةةاد  في  ل سةةعار العا  المسةةتوا   في  المسةةتم   يُع  ف التضةة م على أنه الار فا 
(Alokl & Mridula, , 2010, p11) 
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 مسةةتم  في المسةةتوا العا  ل سةةعار يصةةاحبه ان فاض في    ب  ار فا     يُع  ف أيضةةاف ل ن ه
 .(23، ص2008)أرسلام،        الحقيقي  للنقود القيم 

أم  التضةةةةةة م هو ظاه   اقتصةةةةةةادي   تم ل في الزياد  المسةةةةةةتم   في المسةةةةةةتوا    ويرى الباحث
العا  حسةةةةةةةةةعار السةةةةةةةةةلع  ال دمات في د ل  ما، مما يادي لان فاض القو  القةةةةةةةةة ائي   فقدام  

 التوازم ب   م تلف الق اعات الاقتصادي .
 :أنوا  التضخم  2-1-11-

 متاز ظاه   التضةةةةة م بتعدد  اختلاف أنواعها  ذلك لاختلاف المعيار المُعتَمد عليه للتم  ز  
نيما ب نها، غ   أم  هنالك خاصةةةةةةةةةةي  هام   جمع ب    ل هذه احنوا   هي عجز النقود ع   

 المعاي    لع   على   لالاعتماد للتضةةةةةةةة م الم تلف   احنوا  ب   أدا   ظائفها،  يملا  التم  ز
  :ي  ي   كما
  إلى  المعيار  هذا  حسةةةةو التضةةةة م  يقسةةةةم:  الأسةةةعار على  الدولة  برقابة  المرتبط  التضةةةخم •

   :(57، ص2010 )عبد الهادي، هما  نوع  
 الد ل     دخل  د م  ل سةةعار  المسةةتم   الار فا   في    يتجسةةد(:  المكشةوف)الظاهر  التضةخم -

 التغ    م  أكب  بنسةةةةب   ال لو  في  الحاصةةةةل  للتغ    نتيج   ذلك،   عت ض أي  عوائ  أ 
  ال دمات. السلع ع ض  في 

  منع  التي  الحال   لك  يم ل الذي التضةةةة م  هو:  (المقيد أو  الحبس)  تالمكبو  التضخخخم  -
 ضةةةةةوال    لف ض  تم ل مع ن   سةةةةةياسةةةةةات إ با   ث ي   ع  الار فا ،  احسةةةةةعار م  ف ها

 .الار فا  م    منع احسعار الكلي  الإنفاق م   حد  ق ود

، ص 2000)عبد الله،   هما  نوع   إلى   ينقسةةةم:  الإنتاجية  بالقعاعات  المرتبط  التضةةخم •
121):   

 الذي  احم   الاسةتهلاكي  السةلع أسةعار يصة و  الذي التضة م  هو:  الاسةتهككي  التضةخم -
 .الاستهلاكي  السلع هذه منتجي  لدا  ب    ماقت  عنه أرباحاف  يتولد

 الذي  احم   الاسةةت ماري   السةةلع أسةةعار  يصةة و  الذي التضةة م  هو:  الاسةتثماري   التضةخم -
 . الاست ماري  السلع هذه منتجي  لدا  ب    ماقت  عنه أرباحاف  يتولد

،  2004)عوض،   هما  نوع   إلى  التضةةة م  م   النو  هذا  ينقسةةةم:  التضةةخم حدة  حسةةب •
 :  (94ص 
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 احسةةةةعار   في   ل ي   لار فا  يتصةةةةف الذي التضةةةة م  هو(:  المعتدل)  الزاحف  التضةةةخم  -
 معتدلاف. الكلي  ال لو ف ها فت ات يلاوم  خلال حتى 

  أ   الاقتصةةةةةادي، الانتعا   فت ات في  التضةةةةة م  م   النو  هذا  يحد :  الجامح  التضةةةخم  -
  إلى   اقتصةةةةةةةةةةةةةةادي  م حل   م   الانتقال أ   آخ ، إلى   اقتصةةةةةةةةةةةةةةادي م  نرا   الانتقال  عند

 العسلا ي.  الاحتلال  ال ورات الح  ب  عقو التي  الفت ات في   ب اص   أخ ا،
 هما   التضةةةة م  م   نوع    هناك المعيار هذا  حسةةةةو:  الاقتصةةادي  التشةةغيل درجة  حسةةب •

   :(172، ص2006)ساك ،  
  زياد   حم الكامل، التقةةةةةةةةغ ل م حل  قبل ما  يحد  الذي  هو:  الحقيقي  غير  التضةةةةةخم  -

 .الإنتاد زياد  خلال  م  يملا  امتصاصها احسعار  في 
 هذه   في  حنه الكامل،  التقةةةةةةةةةةغ ل م حل   في  النا ج  التضةةةةةةةةةة م هو:  الحقيقي  التضةةةةةةخم  -

 .المنتج   قبل م  للامتصاص قابل  غ   الفعلي  في ال لو الزياد   صبل الحال 
أم  اختلاف المعاي   المُعتَمد عل ها للتم  ز ب   أنوا  التضةةة م يعود لكوم أم     ويرى الباحث

التضةة م ظاه   متعدد  احلعاد  متقةةعب  الجوانو، إذ ينجم ع   فاعل عوامل نقدي   أخ ا  
ين وي في   إذهيلالي ،  ذلك لحلام ار باثه لالاختلالات الاقتصةةةةةةةادي   المالي   المصةةةةةةة ني ، 

للوفةةا  لحةةاجةةات احف اد المتزايةةد ،   جوه ه على اضةةةةةةةةةةةةةة  اب في قوا الإنتةةاد  عةةد   فةةايتهةةا
 يبقى التضةةةةةة م الجامل احك   صةةةةةةعوب ف في السةةةةةةي    عليه م  ب   جميع أنوا  التضةةةةةة م 
لكونه يا   لقةةةةلال  ب   على القو  القةةةة ائي  للنقود،  ما يعلاا خللاف هيلالياف في الاقتصةةةةاد، 

 اجه فقد لاقتصةةةةاد السةةةةوري ل  أما لالنسةةةةب ، أ  أزمات  ب    يصةةةةعو حلها في  ق  قصةةةة  
، ما أدا إلى  (2024-2011)كاف  أنوا  التضةةةةة م خلال فت   الدراسةةةةة  الممتد  خلال الفت   

 اختلاف   باي       ه في احدا  المالي للمصارف.
 :المالي المصرفي  الأداا  -11-2
 :المالي المصرفي الأداامفهوم    -11-2-1

الموارد المالي    اسةةةتعماليُع ف  ل ن ه مدا مسةةةاهم  احنقةةة   في خل  القيم  أ  الفعالي  في  
 .(16، ص2014)دادم،  المتاح ، م   خلال بلوغ احهداف المالي  ل قل التكاليف المالي 



 2026لعام  1العدد  9مجلة بحوث جامعة إدلب                                                         المجلد
 

 19/01/2026تاريخ إيداع البحث :          176                                      
 03/2026/ 01تاريخ قبوله للنشر:                                                                    

ماشةةةةة ات مالي   ال بحي  م لاف،    لاسةةةةةتعمال يملا   ع يفه على أن ه المُعبِ   ع  أدا  احعمال  
،  2011)المقةةةةهداني،    يم ل ال   ز  احسةةةةاسةةةةي  لما  قو  له الماسةةةةسةةةةات م   أعمال م تلف 

 .(31ص
 المبذ ل    الجهود الم تلف   النقةةاط  أ جه اللازم   الوسةةائل أنه  على  المصةة في  احدا    يُع  ف
  المصةةةةةةة ني  ال دمات لتقديم  المحي    الب    ظل في   ظائفها    نف ذ  بد رها المصةةةةةةةارف  لقيا 
  .(25، ص2009)فهد،  احهداف  حق  التي 
 الأداا المالي المصرفي:  مؤشرات  -11-2-2

ا  ةاذ    لغية مقةارنة  نتةائجةه لةالم لوب  حقيقةه،    تم ع  ث ي إم  عملية   يةا  احدا  الفعلي  
 .(143، ص2004)عبد المحس ،  الإج ا ات الملائم   الض  ري  لتحس   ذلك احدا 

 ق يم احدا  المصةةةةةةةةة في هي عملي  مقارن   يا    م   ناحي  العمل المصةةةةةةةةة في فإم  عملي    
عناص  مدخلات النقاط لم  جا ه للت كد م   أم  أدا  النقاط المص في قد  م بدرج  عالي  

، 2009)قلعا ي،    ،  ُ عد ال بحي  م  أهم ماشةةةة ات احدا  المالي في المصةةةةارفمَ  الكفا  

 .(166ص
 فت     خلال  الإداريةة   العمليةة   م احةةل  م    المهمةة   احخ     الم حلةة   احدا    ق يم  عمليةة    ُ عةةد
 أدا     ق يم  أم      وم   الفت  ،   لةةةك  خلال  للنقةةةةةةةةةةةةةةةةاط  النهةةةائيةةة   النتيجةةة   ع    عبِ     هي   مع نةةة 

 علاا  إذ ال قابي ،  الجهات  جميع المصةةةةةة ف  إدار   منها   سةةةةةةتف د شةةةةةةامل   عملي   المصةةةةةةارف
ل  النهائي  حدا  المصةةةةة ف  خلال الد ر  المالي ،   ب   مدا    لياف ماشةةةةة ات ال بحي  المُحصةةةةةِ 

 قةةدر  المصةةةةةةةةةةةةةة ف على  حق   هةةدفةةه ال ئيا الةةذي يب ر لقةةا ه  اسةةةةةةةةةةةةةةتم اره،  هو ال بحيةة ، 
  :ي  ي   ما ال بحي  ماش ات ستُستَعمل (181، ص2002)الزب دي، 

 (84، ص2008)عبد الرحيم،    :(ROE)معدل العائد على حقوق الملكية   •
موارده الذا ي  م  خلال مدا قدر  هذه  اسةةةتعمال دل هذه النسةةةب  على  فا   المصةةة ف في 

الموارد )حقوق المسةةةةةةةةةةةةاهم  ( على  ول د احربا ، أي أم  هذا الماشةةةةةةةةةةةة  يب   ربحي  الوحد  
 لما ار فع هذا المعدل، دل  على  فا   الإدار    إن ه إذالنقدي  المسةةةةةةةةةةةةةةت م   م  قبل المالك  ،  

في  حق   عائد أكب ،  يُعد هذا المقيا  لل بحي  هو احهم للمسةةاهم   في المصةة ف، حن ه 
م  أموال في المصةةةةةةةةةةةةةة ف  ب   الةةدخةةل المتحق  م  عمليةةات     ظفوهي ب  ب   مقةةدار مةةا  

 المص ف. 
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   يملا  حساب هذا الماش   فقاف للمعادل  الآ ي :

الملكيةةةةةة    حقوق  على  العةةةةةةائةةةةةةد  صافي ال بل  لعد  الض يب  =    (ROE)معةةةةةةدل 
إجمال  حقوق  الملكي 

   ×  

100% 
 المُسةتعملأ   الق ارات التقةغ لي   الاسةت ماري   التمويلي  )حم ال بل   يُ  ز هذا الماشة  على 

أياف  ام مصةةةةةةدره(، إضةةةةةةاف ف إلى الق ارات    EATفي حسةةةةةةاله هو ال بل الكلي لعد الضةةةةةة يب   
المتعلق  لالضةةةةة ائو،  يعلاا  فا   إدار  المصةةةةة ف في إدار  جانبي الم زاني  أ  المهار  في 

الموجودات )كفا   التقغ ل(  المهار  في     و هيلال الم لوبات )الكفا   المالي (   استعمال
لتحق   أفضةةةةةةةةةةةةةةل عةائةد مملا  للملاك،  يعةد احك    عب  اف ع  ال بحية  حنة ه النتيجة  النهةائية   

 .(86، ص2008)عبد ال حيم،  لجميع أنق   المص ف  الق ارات التي اُ ِ ذَت خلال العا 
 الدراسة العملية: -12
 :لمحة عن واقع الجهاز المصرفي السوري  -1- 12

يتولى مصةة ف سةةوري  الم  زي الإشةة اف  ال قال  على ماسةةسةةات الجهاز المصةة في،  الذي 
مصةةةة ف خاص،    خذ المصةةةةارف   14ومصةةةةارف عام    6مصةةةة ف، منها   20يتكوم م   

العام  شةةةلال المصةةةارف المت صةةةصةةة  )المصةةة ف التجاري السةةةوري، المصةةة ف الصةةةناعي،  
المصةةةةةةةة ف العقاري، المصةةةةةةةة ف الزراعي التعا ني، مصةةةةةةةة ف التوف  ، مصةةةةةةةة ف التسةةةةةةةةليف 

مصةةارف إسةةلامي ،  3مصةة ف  قل دي،   11القةةعبي(، ب نما  تضةةم  المصةةارف ال اصةة   
الذي أجاز   سةةةيا  2001لعا   28 قد   سةةةسةةة  المصةةةارف ال اصةةة  لموجو القانوم رقم 

مصةةارف على شةةلال شةة  ات مسةةاهم  مغفل  سةةوري  خاصةة   قد  ضةةم  هذا القانوم جميع 
  3مواده لموجو القانوم رقم   لع   عُدِل التعليمات المتعلق  بت سةةةةةيا المصةةةةةارف،  م   م 

 المصارف التجاري  ال اص  المدرج  في سوق  (1) يب   الجد ل رقم ، 2010لعا  
  قلال مجتمع الدراس .  إذدمق  ل  راق المالي ،  رؤ   أموالها   واريخ   سيسها، 
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 اسم المصرف 
رمز  
 المصرف 

الشريك  
 الاستراتيجي 

نسبة الشريك  
 الاستراتيجي 

تاريخ 
 المباشرة 

 تاريخ الإدراج 

رأس المال  
 المدفو  

)مليون  
 ل.س(

عدد  
الفرو   
 العاملة 

عدد الفرو   
التي 

توقفت عن  
 العمل  

بيمو السعودي  
 الف نسي

BBSF 
  -مصرف بيمو 

 لبنان
22% 2004-Q1 2009-Q1 5000 43 12 

 BASY عود _سوري  
مصرف 

 عودة_لبنان
47% 2005-Q3 2009-Q1 5724.5 22 5 

الد لي للتجار  
  التمويل 

IBTF 

مصرف الاسكان 

للتجارة 

 والتمويل_الأردن

49% 2004-Q2 2009-Q1 5250 30 10 

 BBS ب بلو _سوري  
مصرف 

 بيبلوس_بيروت 
52.4% 2006-Q1 2009-Q2 6120 11 3 

 ARBS الع بي_سوري  
مصرف 

 العربي_الأردن 
51.3% 2006-Q1 2009-Q1 5050 19 8 

 BSO سوري   المهج  
مصرف لبنان 

 والمهجر
49% 2004-Q1 2009-Q1 4000 27 6 

 Q4 2010-Q2 3000 14 3-2008 %49 مصرف الأردن  BOJS احردم_سوري  

 SGB سوري   ال ليج 
مصرف الخليج  

 المتحد
31% 2007-Q2 2010-Q2 3838.8365 12 3 

 FSBS ف نسبنك_سوري  
مصرف 

 فرنسبنك_لبنان
59.7% 2009-Q1 2010-Q4 5250 9 2 

ق   
 الوثني_سوري 

QNBS 
مصرف قطر 

 الوطني
50.8% 2009-Q4 2010-Q2 15000 15 7 

 SHRQ الق ق 
المصرف  

 اللبناني الفرنسي
49% 2009-Q1 2010-Q4 2500 7 1 

 .الباحث استناداف إلى القوائم المالي  المنقور  في سوق دمق  ل  راق المالي  إعدادالمصدر: م  
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 منهجية ونموذج الدراسة:  -2-
ف ضةةيات الدراسةة  م  خلال إج ا  التحل ل الإحصةةائي لبيانات المصةةارف المدر سةة     اختُب ت
الب نامج الإحصةةةةائي  لاسةةةةتعمال،  2011-2024))مصةةةة ف للسةةةةلسةةةةل  الزمني     (11)  عددها

EVIEWS10      منهجيةبإ باDATA  PANEL. 
 :الآ ي الدراس  النموذد  ستُستعمل

𝑌𝑖𝑡 = 𝛼0 + 𝛽1𝑋𝑖𝑡 + 𝜀𝑖𝑡. 
 :أم   ح ث

i= 1, 2,…, 11   (.مص ف 11)ع ن  الدراس   هي ال اص   التجاري المصارف عدد 
t= 1, 2, …, 56   سنوي (. ربععدد فت ات الدراس  )البيانات 

𝑖 × 𝑡 = 11 × 44 =  عدد المقاهدات الكلي.   616
Y:  ( احدا  المالي مُعب اف عنه لالعائد على حقوق الملكي  المتغ   التالعROE)  رَ ، ح ث  قُدِ 

 لجميع المصارف المدر س .  بوصفه متوس اف حسابياف 
X  :( التض م المتغ   المستقلINF.) 
𝛼. معلم  الحد ال اب : 
𝛽.معلمات الانحدار : 
𝜀  الذي يتغ   لقةةةةةةةلال  العائد على حقوق الملكي : حد د ال    العقةةةةةةةوائي: يم ل الجز  م

 عقوائي نتيج  عوامل أخ ا لا يتضمنها النموذد.
التوصةةةةةيف الإحصةةةةةائي لبيانات   (2)الجد ل رقم  ب  ي التوصةةةةيح الإحصةةةةائي:  -12-3

الع ن ، الذي يتضةم  الوسة   الوسةي   الانح اف المعياري  أدنى  يم   أعلى  يم  للبيانات  
  لكل متغ   م  المتغ  ات:

   ( الخصائص الإحصائية لمتغيرات الدراسة2جدول رقم )ال
  ROE INF 

 Mean 0.08 56.62550 

 Median 0.03 42.34634 

 Maximum 0.59 184.1567 

 Minimum -0.03 28.66567 

 Std. Dev. 0.20 47.46236 

 bservations 616 616 
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 .EVIEWS10عداد الباحث لالاعتماد على م  جات الب نامج الاحصائي إ المصدر: م  
 :يأتيما   (1رقم ) كحظ من الجدولي
ما يعني  جود  باي   ب    ،  59%   %3-  ا   معدل العائد على حقوق الملكي  ب     -

 %20 بانح اف معياري قدره    %8كما بلغ المتوس  الحسابي    المدر س ،ب   المصارف  
ان فاض ،  ذلك ناجم ع    هذا ما يا د على التباي  الحاصل في احدا   ف  هذا الماش 
لسبو اض  اب اح ضا   است مارات هذه المصارف ان فاضاف  ب  اف خلال سنوات الدراس ،

ما دفع المصارف التجاري  إلى التقدد في منل  احمني   السياسي   العقوبات الاقتصادي ،  
حقق    ما  ،  التسه لات الائتماني   الق  ض  الت وف م  الاست مار في م ل هذه الر  ف

معرم المصارف المدر س  خلال فت   الدراس  خسائ   قغ لي ،  ذلك نتيج ف للتقدد الكب   
التقغ لي    مصاريفها  ار فا   إلى  إضاف ف  الائتماني ،  الق  ض  التسه لات  منل  عملي   في 

ظ  ف لسبو التغ  ات الكب    التي حد   على مستوا الق ا  المص في السوري في ظل  
 الح ب.

ما يق   إلى أم الاقتصاد السوري %  184.15 %  28.66  ا   معدل التض م ب     -
التوزيع غ   متما ل لقلال خفيف  ،  يعاني م  ار فا  معدل التض م خلال الفت   المدر س 

التوزيع ممتلئ، ما يق   ،  إلى اليم  ، ما يق   إلى أم معرم القيم  ان  أقل م  المتوس 
،  ما بلغ البيانات غ   موزع  لقلال ثبيعي ،  مت  ف  في  لا ال  ف    اف إلى أم هناك  يم

%  هذا ما  47.46 بانح اف معياري قدره    %، 56.62550  بلغ  التض م  معدلمتوس   
 يملا   فس   ذلك بتدم   البنى ،  يا د على التباي  الحاصل في التض م خلال فت   الدراس 

التحتي   ال اق  للااف  أشلاالها  المعامل  المنقآت الإنتاجي ،  دهور الانتاد  ار فا   كلفته 
 دهور ق ا  التصدي ، ضعف قنوات نقل المنتجات   وزيعها عب  البلاد  انق اعها    م   م  

في لع  اححيام،  العقوبات الاقتصادي  المف  ض  على سوري ،   فاقم مقاكل الاحتكار 
 . م  قبل لع  التجار  المستوردي   استغلال الح ب لغي   حق   ملااسو غ   مق  ع 

، أدريو )  (:Panel Unit root test)  اختبةار جةذر الوحةدة لبيةانةات البةانةل  -12-4
 (.660ص، 2014

ضةةةةلل   غ   سةةةةلاسةةةةل زمني  غ   مسةةةةتق   في نماذد الانحدار  ع ي نتائج مُ   اسةةةةتعمال  إم
 Unit) اختبار جذر الوحد  أُج ي للت كد م  مدا اسةةتق اري  المتغ  ات إحصةةائياف    حقيقي ،  
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root test)   لاسةةتعمال  على سةةلاسةةل متغ  ات الدراسةة ( اختبارLevin, Lin & Chu t)  ،
 المتم ل لاسةةةةةةةةتق ار   (OLS)الانحدار ال  ي البسةةةةةةةةي  كما يجو التحق  م   وف  شةةةةةةةة ط 

 .التض م  العائد على حقوق الملكي  عند المستوا بيانات سلسلتي 
 في المستوى لمتغيرات الدراسة  ( نتائج اختبار الاستقرارية3جدول رقم )ال

  ROE INF 

Method Statistic Prob.* Statistic Prob.* 

Levin, Lin & Chu t -0.59512 0.2759 -1.48641 0.0686 

* Probabilities are computed assuming asympotic normality 

 .EVIEWS10الباحث لالاعتماد على م  جات الب نامج الاحصائي  إعدادالمصدر: م  
 :يأتيما   (3رقم ) كحظ من الجدولي

القيم  الاحتمالي  المقابل  لإحصةةةةةةائي  الاختبار لكلا متغ  ي الدراسةةةةةة  أكب  م  مسةةةةةةتوا  أم  
، لذلك نقبل ف ضةةةي  العد  القائل  لاحتوا  السةةةلاسةةةل الزمني  لمتغ  ي الدراسةةة  %5المعنوي  

 التضةةةة م  العائد على حقوق الملكي  بيانات سةةةةلسةةةةلتي على جذر الوحد ، أي عد  اسةةةةتق ار  
  ينتج اختبار الاسةةةتق اري  للسةةةلسةةةلت   عند الف  ق اح لى،  إعاد   يجولذلك   عند المسةةةتوا،

 (:4)رقم  الجد ل
 في الفرق الأول لمتغيرات الدراسة  ( نتائج اختبار الاستقرارية4جدول رقم )ال

  D(ROE) D(INF) 

Method Statistic Prob.* Statistic Prob.* 

Levin, Lin & Chu t -10.9725 0.0000 -7.12876 0.0000 

* Probabilities are computed assuming asympotic normality 

 .EVIEWS10عداد الباحث لالاعتماد على م  جات الب نامج الاحصائي إ المصدر: م  
 : يأتي ما   (4رقم )  كحظ من الجدولي

القيم  الاحتمالي  المقابل  لإحصةةائي  الاختبار لكلا متغ  ي الدراسةة  أصةةغ  م  مسةةتوا   أم
ف ضةةةةةةةةةةةةةةية  العةد   نقبةل الف ضةةةةةةةةةةةةةةية  البةديلة  القةائلة  لعةد  احتوا   ن ف ، لةذلةك  %5المعنوية  

التضة م  العائد على  سةلسةلتي السةلاسةل الزمني  لمتغ  ي الدراسة  على جذر الوحد ، أي أم  
تام  ا متكاململعد أخذ الف ق اح ل أي أنه  اممسةةةةتق   اأصةةةةبحت حقوق الملكي  عند المسةةةةتوا 

 .I(1)م  ال  ب  اح لى 
 اسةةةتعمال  لذلك فإم  سةةةلسةةةلتي متغ  ي الدراسةةة  غ   مسةةةتق     عند المسةةةتوا، إذاف لا يملا   

شةة ط اسةةتق ار المتغ  ات عند المسةةتوا غ   كوم  (  OLS)نموذد الانحدار ال  ي البسةةي   
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على متغ  ات اقتصةةةادي  سةةةلاسةةةلها    ،   وم   ب   ث ق الاقتصةةةاد القياسةةةي التقل دي محق 
 منهجي  أخ ا   اسةةةةتعمالإلى  سةةةةُ لج الزمني  غ   مسةةةةتق   يقود لنتائج زائف   مضةةةةلل ، لذلك 

 (.663ص، 2014، أدريو )
 :Lag Intervals اختبار فترة الإبعاا  -12-5

لمتغ  ات    التكامل المقةةةةةةةةةةةةت ك  ( نتائج اختبار فت   الإل ا  الم لى 5يوضةةةةةةةةةةةةل الجد ل رقم )
 النموذد:
 والتكامل المشترك VAR( معايير اختيار فترة الإبعاا المثلى باستخدام نموذج 5جدول رقم )ال

Endogenous variables: ROE CA  

Lag LogL LR FPE AIC SC HQ 

0 -5876.33 NA 6.09E+11 33.86257 33.82578 33.95724 

1 -5847.14 1410.666 6.95E+09 28.32587 29.23587 29.24687 

2 -5122.12 91.21658 5.58E+09 28.78523 29.02587 28.39875 

3 -5185.02 58.23158 4.55E+09 28.58762 28.65875 28.76258 

4 -5046.71 49.25864 4.14E+09 28.31658 28.36975* 28.35847 

5 -5076.82 14.31586* 4.16e+09* 28.75321* 28.34586 28.31587* 

t- ADF 

 Statistic Prob. Statistic Prob. 

Panel v-Statistic 3.21586 0.0016 3.87512 0.0082 

Panel rho-Statistic -3.36857 0.0027 -3.25875 0.0025 

Panel PP-Statistic -3.87563 0.0084 -3.58752 0.07 

Panel ADF-Statistic -3.87532 0.0147 -3.35875 0.0258 

 .EVIEWS10عداد الباحث لالاعتماد على م  جات الب نامج الاحصائي إ المصدر: م  
(  Lag=5إل ةةةا  )  اتفت  خما  ( أم فت   الإل ةةةا  الم لى هي  5يتب    م  الجةةةد ل رقم )

 (.AIC, SC, H-Q)كونها معنوي  حك   عدد م  معاي   المفاضل  
 (.673ص، 2014، أدريو ) :-ADF t  اختبار التكامل المشترك  -12-6

مسةةةةتق   عند الف ق التضةةةة م  العائد على حقوق الملكي  المتغ  ي   سةةةةلسةةةةلتي لما أم بيانات  
، في إثةةةار خما فت ات  بةةةاثا  اختبةةةار التكةةةامةةةل المقةةةةةةةةةةةةةةت ك ب نهمةةةا  إج ا اح ل، نيملا   

 :(6) رقم الجد ل ف نتجلاختبار  جود علاق  معنوي  على المدا ال ويل، 
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 -ADF t ( يوضح نتائج اختبار التكامل المشترك6جدول رقم )ال
 

Statistic Prob. Statistic Prob. 

Panel v-Statistic 2.450843 0.0071 2.499666 0.0062 

Panel rho-Statistic -2.63976 0.0041 -2.60665 0.0046 

Panel PP-Statistic -2.34584 0.0095 -2.32491 0.01 

Panel ADF-Statistic -2.28615 0.0111 -2.29227 0.0109 

 .EVIEWS10المصدر: م  اعداد الباحث لالاعتماد على م  جات الب نامج الاحصائي 
 :يأتيما   (6رقم ) كحظ من الجدولي

لا أي   %5  مسةةةتوا المعنوي  الإحصةةةائي   لمعرم الاختبارات أصةةةغ  م   دلال أم مسةةةتوا ال
الف ضةةةةي  البديل  القائل  بوجود  كامل مقةةةةت ك ب   المتغ      قبلف ضةةةةي  العد    يملا  قبول

 سةةةةةنسةةةةةتعمل لذلك  ،  نتيج ف "التضةةةةة م"  المتغ   المسةةةةةتقل "العائد على حقوق الملكي "التالع  
Panel Ecm Model الدراس  في  قدي  نموذد. 

 :(Granger Causality) اختبار السببية  -12-7
الت   ز  سةةةةةةببي  ج انج  م  أجل اختبار ا جاه العلاق  ب   متغ  ات الدراسةةةةةة  لعد  نسةةةةةةتعمل

،  يوضةةةل الجد ل رقم 5مقدار فت   التباثا الم لى التي  جدناها سةةةالقاف  التي  سةةةا ي   على 
 ( التالي نتائج اختبار العلاق  السببي  لمتغ  ات الدراس :7)

 نتائج اختبار السببية لمتغيرات الدراسة  (7رقم ) جدولال
Prob. F-Statistic Obs Null Hypothesis: 

0.0346 26.6458 616 INF does not Granger Cause ROE 

0.0038 8.57932 PROFIT does not Granger Cause 

INF 

 .EVIEWS10عداد الباحث لالاعتماد على م  جات الب نامج الاحصائي إ المصدر: م  
 :يأتيما   (7رقم ) كحظ من الجدولي

أم القيم  الاحتمالي  المقابل  لإحصةةةةةائي  نيقةةةةة  أصةةةةةغ  م  مسةةةةةتوا المعنوي  الإحصةةةةةائي   
لا نسةةةةةةةةت يع أم نقبل ف ضةةةةةةةةي  العد   نقبل الف ضةةةةةةةةي  البديل  القائل  ل نه    م   م  فإننا  5%

العةائةد  وجةد علاقة  سةةةةةةةةةةةةةةببية  ب   المتغ  ي   نلاح  أنهةا ذات ا جةاه   ب   المتغ   التةالع " 
 ".التض م"  المتغ   المستقل "على حقوق الملكي 

الذي أجاز   سةةةةةةةةيا    2001لعا   28لصةةةةةةةةد ر القانوم رقم   فسةةةةةر الباحث هذه النتيجة:يو 
م  هذا  /3/سةمح  الماد   إذمصةارف على شةلال شة  ات مسةاهم  مغفل  سةوري  خاصة ، 

القانوم ل عايا الد ل الع بي   احجنبي  سةوا   انوا أشة اصةاف ثبيع    أ  اعتباري   المقةار   
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في   سةةةةيا المصةةةة ف أ  شةةةة ا  أسةةةةهمه،   سةةةةدد  يم  مسةةةةاهما هم لالق ع احجنبي لسةةةةع  
 حق   اسةةةةةتق ار سةةةةةع  الصةةةةة ف ال ارجي للنقد  لغي الصةةةةة ف الفعلي ال ائج في احسةةةةةواق، 

(  1/ .م/ب 362)  السةةوري  المحافر  على قو ه أصةةدر مجلا النقد  التسةةليف الق ار رقم  
ن     إذ  2008/10/22 ةةاريخ    )  1/ .م/ب  434  (  عةةديلا ةةه لةةالق ار    2008/2/4 ةةاريخ  

يجوز للمصةةةةةةةةةةةةة ف  كوي  م  ز ق ع بن وي لعمل  أجنبي   احد  أ   على أنه   /2في ماد ه /
 RIGHTS) حقوق السةةةةةةةةةحو ال اصةةةةةةةةة  " لعد  عملات م  العملات المحدد  في سةةةةةةةةةل 

DRAWING SPECIAL) "    ذلك لعد الحصةةةول على موافق  مجلا النقد  التسةةةليف 
يجو ألا يتجا ز ما يعادل  يم  هذا الم  ز لالل  ات السةةةةةةةةةةةةوري  في أي  ق   إذعلى ذلك،  

 عليه يقتضةةةي فتل   ،م  صةةةافي احموال ال اصةةة  للمصةةة ف  %  60م  اح قات ما نسةةةبته 
 .حسالات خاص  لملا ونات هذا الم  ز لالعملات احجنبي   ما يعادلها لالل  ات السوري 

في المصارف التجارية    التضخم في العائد على حقوق الملكيةدراسة أثر   - 12-8 
 :السورية الخاصة

قد استق ت عند نفا  التض م  العائد على حقوق الملكي   لما أم بيانات سلاسل المتغ  ي   
 ونها  ع ي   (OLS)    ب   ث يق  الم بعات الصغ ا التقل دي    فلا يملا  ،I(1)الدرج   

 اعتماداف على اختبار التكامل المقت ك الذي أظه   جود علاق  ثويل  نتائج زائف   مضلل ،  
المتغ  ي ،   ب    التقدي  في إثار خما   PANEL ECMنموذد    سيُستعملاحجل  في 

العلاق  ب   المتغ  ي    ( 1رقم )يب   القلال    ،(675ص،  2014،  أدريو )  :فجوات  باثا
  العائد على حقوق الملكي .التض م 
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 التضخم في العائد على حقوق الملكيةبين عكقة ال( 1شكل رقم )ال
 

 .EVIEWS10المصدر: م  اعداد الباحث لالاعتماد على م  جات الب نامج الاحصائي  
 نموذد الدراس على متغ  ات  ECMنتائج نموذد  (8)رقم يوضل الجد ل   

 لمتغيري النموذج ECM( يبين نتائج نموذج 8جدول رقم )ال
Standard errors in (ROE) & t-statistics in [INF] 

 Cointegrating Eq: CointEq1 R-squared 0.433375 

ROE (-1) 1 Adj. R-squared 0.524833 
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INF (-1) -14.72586 

(5.40258) 

[ 4.33587] 

Sum sq. resids 1.54E+09 

C -7258.62 S.E. equation 4265.358 

Error Correction: D(ROE) F-statistic 19.54258 

CointEq1 -0.325864 

(0.03487) 

[-6.61587] 

Log likelihood -2932.15 

D(ROE (-1)) -0.005741 

(0.07258) 

[ -0.08245] 

Akaike AIC 17.49258 

D(ROE (-2)) -0.04258 

(0.07258) 

[-0.5725] 

Schwarz SC 17.72586 

D(ROE (-3)) -0.008325 

(0.05832) 

[-0.2847] 

Mean dependent -26.5847 

D(ROE (-4)) -0.08245 

(0.05423) 

[-1.35874] 

S.D. dependent 4256.615 

D(ROE (-5)) -0.223584 

(0.06587) 

[-1.83254] 

Determinant resid 

covariance (dof adj.) 

4.07E+08 

D(INF (-1)) 3.71235 

(7.42582) 

[ 0.65874] 

Determinant resid 

covariance 

2.74E+08 

D(INF (-2)) 71.24586 

(6.32541) 

[9.8521] 

Log likelihood -4125.4 

D(INF (-3)) -41.35842 

(7.42158) 

[-5.44158] 

Akaike information 

criterion 

31.59256 

D(INF (-4)) -32.4584 

(8.35847) 

[-3.40254] 

Schwarz criterion 29.11524 

D(INF (-5)) 16.27582 

(9.77258) 

[2.25843] 
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C -398.8256 

(257.338) 

[-1.59025] 

p- values 0.0001 

 .EVIEWS10المصدر: م  اعداد الباحث لالاعتماد على م  جات الب نامج الاحصائي 
  بالتعوي  في نموذد الدراس :  (8)م  الجد ل رقم 

𝑌𝑖𝑡 = 𝛼0 + 𝛽1𝑋𝑖𝑡 + 𝜀𝑖𝑡. 
متغ   احجةل ال ويةل )م  نةات احجةل ال ويةل( ب     في   ع  علاقة  الار بةاط  عب ِ يملا  أم نُ 

 ، لالصيغ  الآ ي :التض م  متغ   العائد على حقوق الملكي 
ROE = 7258.62 -14.7 * INF 

( القصةةةةة    احجل  م  نات)  القصةةةةة   احجل في   الار باط علاق   (8)  رقم الجد ل  ره كما يُ 
( إلى عد  معنوي  t قةة    يم  ) إذ،  العائد على حقوق الملكي  متغ   التضةة م  متغ   ب  

متغ   العائد على حقوق الملكي   في فت ات سةةةةةالق  أي أم  العائد على حقوق الملكي   متغ  
أنه ابتدا ف م  فت   التباثا ال اني   ره   إلى   (t)لا يت    لقيمه السةةةةةةةةالق ،  ما  قةةةةةةةة    يم  

 عند  ال ويل  احجل  على  على احجل القصةةةةةةة   لتسةةةةةةةتم  لمعنويتها  التضةةةةةةة م متغ   معنوي 
متغ   التضةةة م  متغ   العائد  ب   احجل  ثويل  علاق   وجد أنه ، أي%5 معنوي  مسةةةتوا 

  0.0001بلغةة     إذ  p- valuesالقيمةة  الاحتمةةاليةة      ا ةةده  مةةا   هةةذا  ،على حقوق الملكيةة 
 ال       صةةةةحيل  معامل  يم  ،  ما أم  %5أصةةةةغ  م  مسةةةةتوا المعنوي  الإحصةةةةائي     هي 
  ع للعائد على حقوق الملكي    الفعلي   الانح اف  أم أي  (0.26-)  بلغ  القصةةة    احجل  في 

 صةدم   حد    إ    %25ربع سةنوي بنسةب     لقةلال يصةحل ال ويل  احجل  في   ضةع التوازم 
،  بالتالي يحتاد النموذد إلى سةةةةن   ق يباف حتى يصةةةةحل  امل احخ ا   التضةةةة م  على      أ

 . يعود للوضع التوازني 
 :يأتي  ما   التقدير  نتائج  من ويستدل

القص  ، يره  لعد   احجل  في   للتض م في العائد على حقوق الملكي   إيجابي   أ     جود -
للعائد على    لالنسب   للتض م  الجزئي   الم  ن   بلغ   ، فقد %5  معنوي   مستوا   عند  ربع  ،

الملكي   احد  س ادي إلى     حد لمقدار    معدل التض مار فا     أم   يعني    هذا  71  حقوق 
في احجل القص  ، ل تحول هذا اح       حد   71لمقدار    العائد على حقوق الملكي ار فا   

 %5إلى أ   سلبي ابتدا ف م  فت   التباثا ال ال    ليستم  هذا اح   السلبي  المعنوي عند  
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-  للعائد على حقوق الملكي   للتض م لالنسب في احجل ال ويل، فقد بلغ  الم  ن  الجزئي   
العائد   احد  س ادي إلى ان فاض   حد لمقدار   معدل التض م هذا يعني أم ار فا   14.7

 أجبنا  قد  نكوم   النتيج    بهذه  في احجل ال ويل،   حد   14.7لمقدار    على حقوق الملكي 
عند   للتض م في العائد على حقوق الملكي ح ث  ب    أنه يوجد أ   معنوي    ف ض تنا  على 

لسبو   ويمكن تفسير ذلك،  في احجل   القص    ال ويل  %5مستوا معنوي  إحصائي    
سوري  في  الاست نائي   الاقتصادي   احمني   السياسي  الر  ف  اح ضا   ،  اض  اب 

م  قبل المصارف    قلبات سع  الص ف، ضعف أد ات التحوط     العقوبات الاقتصادي ،
تقدد الكب   في عملي  منل الق  ض  التسه لات الائتماني ، إضاف ف إلى ار فا   الالمدر س ،  

المص في  الق ا   مستوا  على  حد    التي  الكب     التغ  ات  لسبو  التقغ لي   مصاريفها 
 الح ب.ظ  ف السوري في ظل 

، أدريو )  :Impulse Response Function  دالةة الاسةةةةةةةةةتجةابةة الفوريةة  -12-9
 (.679ص، 2014

اسةةتجال  رد  الفعل لصةةدم  عقةةوائي  مقدارها انح اف معياري  احد   (2)رقم  يوضةةل القةةلال  
 الفت   الزمني  التي  سةةةةةةةتغ قها هذه الصةةةةةةةدم    العائد على حقوق الملكي على    التضةةةةةةة م  في 

 للتلاشي:
 العائد على حقوق الملكية دالة الاستجابة الفورية لمتغير  (2رقم ) شكلال

 
 .EVIEWS10المصدر: م  اعداد الباحث لالاعتماد على م  جات الب نامج الاحصائي 

 يُكحظ الآتي:    (2) من خكل الشكل رقم
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حد   صةةدم  مفاج      ب   أم   قدي ات دال  الاسةةتجال  الفوري  خلال مد  عقةة   أربا ،  إم   
إيجابي لمقدار انح اف معياري  احد سةةةةةةةةةيلاوم لها أ     التضةةةةةةةةة ممعدل  )غ   متوقع ( في 

، ح ةةث  بلغ الةةذر   في ال بع  العةةائةةد على حقوق الملكيةة على  متزايةةد في احجةةل القصةةةةةةةةةةةةةة    
ل تحول هذا اح   لعدها إلى أ   متناق  ل دخل في اح   السةةلبي ابتدا ف م  ال بع   ،ال الث

ال اما،  ليسةةةةةةةتم  هذا اح   السةةةةةةةلبي المتناق  لنهاي  ال بع العاشةةةةةةة  محققاف عندها أكب  
  يم  سالب .

هيلالية    لعوامةل عةد  ب   المةدا القصةةةةةةةةةةةةةة    ال ويةل نتيجة     يعود هةذا الاختلاف في التة    
  جود جذ ر الوحد    للماسةةةةةةةةةةةسةةةةةةةةةةةات، ديناميلاي ، أب زها:  عديل السةةةةةةةةةةةلو يات عب  الزم  

(Unit Roots) لتي  سةةةةةةةةةةةةةةبةةو انحةةداراف زائفةةاف،  القةةدر  على التم  ز ب   التبةةاينةةات الماقتةة  ا
 الا جةةاهةةات المسةةةةةةةةةةةةةةتق  ، مةةا يوضةةةةةةةةةةةةةةل أم التغ  ات الفوريةة  لا  علاا دائمةةاف اح   النهةةائي 

  .المستدا 
 النتائج:  -13

للمصةةةارف  العائد على حقوق الملكي  هدف  هذه الدراسةةة  إلى  حل ل العلاق  ب   التضةةة م 
في ضةةةةةو  ما  قد  يملا  اسةةةةةت لاص (،  2024-2011التجاري  السةةةةةوري  ال اصةةةةة  للفت   )

  النتائج الآ ي :
ذلك     ،أم الاقتصةةةةةاد السةةةةةوري يعاني م  ار فا  معدل التضةةةةة م خلال الفت   المدر سةةةةة  •

 دم   البنى التحتي   ال اق  للااف  أشةةلاالها  المعامل  المنقةةآت الإنتاجي ،  دهور  ناجم ع   
 ةةدهور ق ةةا  التصةةةةةةةةةةةةةةةدي ،  العقوبةةات الاقتصةةةةةةةةةةةةةةةاديةة      م   م  فةةإم  نتةةاد  ار فةةا   كلفتةةه  الإ

المف  ضةةةةةةةة  على سةةةةةةةةوري ،   فاقم مقةةةةةةةةاكل الاحتكار م  قبل لع  التجار  المسةةةةةةةةتوردي   
 . استغلال الح ب لغي   حق   ملااسو غ   مق  ع 

 ذلك ناجم  ،العائد على حقوق الملكي في    جود  باي   ب   ب   المصةةةةةةةارف المدر سةةةةةةة  •
لسةةةةةبو  ان فاض اسةةةةةت مارات هذه المصةةةةةارف ان فاضةةةةةاف  ب  اف خلال سةةةةةنوات الدراسةةةةة ،ع   

 .اض  اب اح ضا  احمني   السياسي   العقوبات الاقتصادي 
لةالتضةةةةةةةةةةةةةة م،  ظه  ذلةك جليةاف في البيةانةات المةالية  لهةذه   العةائةد على حقوق الملكية  ة      •

في    أدنى  يم  له  يم  للعائد على حقوق الملكي فارق  ب   ب   أعلى  جد  إذالمصةارف، 
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خلال فت   ار فا  معدل التضةةةةةةةةة م  ،  ذلك نتيج  المصةةةةةةةةةارف التجاري  السةةةةةةةةةوري  ال اصةةةةةةةةة 
 .الدراس 

ذات  هذه العلاق   أم،   العائد على حقوق الملكي    التضةةةةةةةةةةةةة معلاق  سةةةةةةةةةةةةةببي  ب     جود •
  .ا جاه  

القصةةةةةةةة  ، ل تحول   احجل  في العائد على حقوق الملكي    في   للتضةةةةةةةة م إيجابي   جود أ   •
هذا اح   إلى أ   سةةلبي ابتدا ف م  فت   التباثا ال ال    ليسةةتم  هذا اح   السةةلبي المعنوي  

 في احجل ال ويل.  %5عند 
العائد على حقوق في سةةةةةةةةيلاوم لها أ   ايجابي متزايد  التضةةةةةةةة محد   صةةةةةةةةدم  في    إم   •

  أ   سلبي متناق  في احجل ال ويل. ،في احجل القص  الملكي  
 :المقترحات  -14

 العائد على حقوق ب   التضةة م في ضةةو  النتائج  التحل لات السةةالق   التي  علاا العلاق  
 :الآ ي الباحث  يقت  ، للمصارف التجاري  السوري  ال اص الملكي  

، لالتضةةةةة م العائد على حقوق الملكي        ظه  جلياف م  خلال الاختبارات الإحصةةةةةائي    •
 العمل    التض ما  اذ إج ا ات   داب   مناسب  للحد م  م اث   على المصارف  لذا ينبغي  

 ةةة م   خ   ، م  خلال    قل ةةةل التكةةةاليف  ي ادا هةةةاإرفع  م  خلال    ،على زيةةةاد  ربح تهةةةا
التي  تع ض لها  معدل التضة مسةت ا يجيات عمل بديل  للتملا  م  مواجه  التغ  ات في   إ

  .ست ا يجياتهذه الإالمصارف،   وف   نرا  رقال  داخلي فعال للتحق  م   فاي  
على المصةةةةةارف أم   صةةةةةمم   ضةةةةةع موضةةةةةع التنف ذ سةةةةةياسةةةةةات  إج ا ات داخلي  للتق يم  •

، م  أجةل الكقةةةةةةةةةةةةةةف ع  نقةةاط القو   العةةائةد على حقوق الملكيةة   القةةةةةةةةةةةةةةةامةل ل دا  المةةالي 
 الضةةةةةةعف التي    ي م  الب    الداخلي  للمصةةةةةة ف،  الف ص  التهديدات التي  ف زها الب     

أم   يا    ق يم احدا  إذ ال ارجي  للمصةةةةة ف، لقصةةةةةد الاسةةةةةتغلال احم ل للموارد المتاح ، 
المةالي يوف  معلومةات لم تلف المسةةةةةةةةةةةةةةتويةات الادارية  في المصةةةةةةةةةةةةةة ف حغ اض الت  ي   

  ال قال   ا  اذ الق ارات المستند  إلى حقائ  علمي   إحصائي .
  المالي   الاهتما  لالعنصةةةةة  البقةةةةة ي  ذلك لكونه م  ال  ائز احسةةةةةاسةةةةةي  للار قا  لاحدا  •

المصةةةةة في، فمهما  نوع  مصةةةةةادر الكفا   في العمل يبقى العنصةةةةة  البقةةةةة ي  را ها، لما 
يمتلكةةةه م  خب ات  ماهلات علميةةة ، لةةةذا لابةةةد م    وي  إملاةةةانيةةةات العةةةامل   في مجةةةال  
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ال دمات المصةةةة ني  لما ي فع م  قدر هم على اسةةةةتيعاب الت ورات الحاصةةةةل  في ال دمات 
 المص ني ،  القدر  على التعامل مع احزمات التي قد يتع ض لها المص ف.

في ظل حد    ضةةةةةة  ر  التعلم  الاسةةةةةةتفاد  م  المقةةةةةةلالات التي يتع ض لها المصةةةةةة ف •
،   و      حل ل هذه المقةةلالات لمع ف  مسةةببا ها  أسةةال و احزمات الاقتصةةادي   التضةة م

العائد على حقوق  جود  باي   ب   ب   المصةةةةةةةارف المدر سةةةةةةة  في  ب    إذ  التعامل معها،
زيةاد  خب     فةا   الإدار  في مواجهة  احزمةات،    وي  احسةةةةةةةةةةةةةةةال ةو    لغية  ذلةك    ،الملكية 

 الاحت ازي  التي قد  منع أ   حد م  هذه المقلالات.
الت قلم مع هذه الر  ف الاسةةةةةةةةةةةت نائي  التي  م  بها المن ق ،  العمل على خل  منتجات  •

مصةة ني  خاصةة  بهذه الر  ف،  القيا  لمنل ق  ض لتمويل شةة ا  السةةلع المعم     سةةائل 
يعاني م  ار فا  معدل التضةةةةةة م  ام  أم الاقتصةةةةةةاد السةةةةةةوري  ب     إذ،  الإنتاد ال أسةةةةةةمالي 

 .خلال الفت   المدر س 
سةةةةةت ا يجي  الاندماد ب   الماسةةةةةسةةةةةات المصةةةةة ني  المتع    ل خ ا ناجح ،  إغلاق إ بني  •

 جود  بةةةاي   ب   ب    ب      إذ،  ف    المصةةةةةةةةةةةةةةةةارف التي لا  حق  عةةةائةةةد يغ ي  كةةةاليفهةةةا
 .العائد على حقوق الملكي المصارف المدر س  في 

في    • احموال  الاعتمةةةةةاد على  وظيف  المصةةةةةةةةةةةةةةةةةةةارف  عةةةةةد   أموال  التنويع في  وظيف 
التسةةةةةةه لات المباشةةةةةة   فق ،  البحث ع  مصةةةةةةارف خارجي  لتوظيف احموال في حسةةةةةةالات  
  ،جاري  لدعم عملي  التمويل التجاري في المصةةةةةةةةةةارف،  الاعتمادات المسةةةةةةةةةةتندي   الكفالات

لاسةةةةةةةةةةةةةةيمةةةا  أم  هةةةذه العمليةةةات  كوم مغ ةةةا   الم ةةةاث  المت  بةةة  عل هةةةا أقةةةل م  م ةةةاث   
التسةةةةةةةةه لات المباشةةةةةةةة  ،  في حسةةةةةةةةالات  دائع حجل للاسةةةةةةةةتفاد  م  الفوائد المحقق ،  عد   
اسةةةةةةتقبال  دائع حجل م  المصةةةةةةارف احخ ا  ذلك للحد م  الفوائد المدين  المدفوع  على  

 الحسالات.
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