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 المالي في المصارف التقليدية الخاصة العاملة في سورية للهيكل الداخلية محدداتال 
 -Panelدراسة قياسية باستخدام نماذج - 

 أ. نشوه حمود                                                                                        د. منى بيطار
 (2222أيلول  21،القبول:2222آب  41الإيداع:)

 الملخص:

رية و المحددات الداخلية للهيكل المالي في المصارف التقليدية الخاصة العاملة في س تهدف هذه الدراسة إلى التعرف على
 و. تم التعبير عن الهيكل المالي بنسبة الرافعة المالية كمتغير تابع، بمقابل كل من السيولة، 2011-2019في الفترة 

حجم الأصول، ونسبة التوزيعات كمتغيرات مستقلة. وبتطبيق نموذج الـتأثيرات العشوائية و التغير في الدخل التشغيلي، 
ع المتغيرات المدروسة تشكل محددات للهيكل المالي في المصارف السورية، وأن أظهرت النتائج أن جمي ،Panelلبيانات 

الأقوى كانت على الشكل التالي: حجم الأصول بأثر إيجابي،  جهةترتيب تأثير هذه المتغيرات في الهيكل المالي من 
 التوزيعات بأثر إيجابي، التغير في الدخل التشغيلي بأثر سلبي، السيولة بأثر إيجابي. 

 

، يةلمالاالرافعة ، نموذج التأثيرات العشوائية، الداخلية المحددات ، الديون،الهيكل المالي للمصارفالكلمات المفتاحية: 

 .المصارف العاملة في السورية
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Abstract: 

This study aims to identify the internal determinants of financial structure for traditional 
private banks operating in Syria in the period between (2011-2019). The financial structure 
was expressed as a dependent variable, against each of the liquidity, change in operating 
income, asset, and dividend ratio, as independent variables. By applying the Random 
Effects Model (REM) of panel data, the results showed that all the studied variables 
constitute determinants of financial structure in Syrian banks, and that the order of the 
impact of these variables on financial structure in terms of the strongest was as follows: 
asset size with a positive effect, distributions with a positive effect, change in operating 
income with a negative effect, liquidity with a positive effect. 

 

Keywords: Financial Structure of Banks, Debts, internal Determinants, Random Effects Model, 
Financial Leverage, Banks operating in Syria. 
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 مقدمة:ال
تعد القرارات التمويلية من القرارات الهامة بالنسبة لأي منشأة، حيث يتم من خلالها توفير الأموال اللازمة لعمل المنشأة 

تشكيل المزيج الذي يتكون منه الهيكل المالي وتحديد نسبة كل عنصر فيه،  واستمرار نشاطها. يهدف القرار التمويلي إلى
تكمن أهمية القرار المالي في اختلاف مصادر التمويل من حيث خصائصها، تكلفتها، مخاطرها، ومدى قدرة المنشأة في 

 لذاتية ومصادر التمويل الخارجية،ا. يتألف الهيكل المالي من اجتماع مصادر التمويل (2221)الحناوي، استمرار الاعتماد عليها 

 (Ayanda et al. ,2013)و (Shibru, 2012) مثل الدراسات من العديد في ورد كما وذلك المالية الرافعة بنسبة إجرائياً  هعن ويعبر
 (Shahchera, 2013) مثل دراسات في كما الخصوم إجمالي إلى الملكية حقوق  بنسبة أو ،(Nikoo, 2015)و
  .(Ozcan&Asarkaya, 2007)و

تتكون مصادر التمويل الذاتية أو حقوق الملكية من )الأسهم العادية، الأسهم الممتازة، الأرباح المحتجزة، والاحتياطيات(، 
وتعد من المصادر طويلة الأجل لأنها ذات أجل استحقاق لا نهائي )ليس لها أجل استحقاق(. أما مصادر التمويل الخارجية 

رضها المنشأة تطويلة الأجل، السندات، والقروض قصيرة الأجل( فهي تتكون من جميع الأموال التي تق والمتمثلة بـ )القروض
وذلك للاستفادة من مزايا الرفع المالي. إن فكرة الرفع المالي تقوم على مبدأ تحسين الربحية عن طريق ، من أي جهة خارجية

تطيع المنشأة تحقيق عندما تستتحقق مزايا الرفع المالي  .يات المنشأةالاقتراض بكلفة ثابتة، وتشغيل الأموال المقترضة في عمل
، وكلما زاد الفرق بين العائد المتحقق عن تكلفة الاقتراض الثابتة، كلما كان الرفع (2222)عقل،أعلى من تكلفة الاقتراض  عائد

ه حيث ستوجه الأموال الناتجة عن هذالمالي أكثر جدوى والعكس صحيح. يتأثر قرار الرفع المالي بطبيعة عمل المنشأة، 
القرارات لتمويل توظيفاتها. وعليه فقد رأى العديد من الباحثين أن الهيكل المالي للمصارف يختلف عن الهيكل المالي للمنشأة 

( عالصنايية أو التجارية أو الخدمية، وذلك بسبب درجة اعتماد المصارف بشكل كبير على مصادر الأموال الخارجية )الودائ
واختلاف طبيعة ( Ayanda et al. ,2013)المطلوب الاحتفاظ بها من قبل المصارف من جهة، ومتطلبات كفاية رأس المال 

إلا أن فريقاً آخر من الباحثين مثل  .(Naser & ALMutairi,2015; Ozcan &Asarkaya,2007) أنشطتها من جهة أخرى 
(Gropp&Heider, 2010)  بين المصارف والشركات الأخرى فيما يتعلق بالهيكل المالي قد يكون يجادلون بأن أوجه التشابه
الهيكل المالي تتوقف على مجموعة من العوامل التي يصطلح عليها اسم "المحددات" في  كبر من المتوقع. إن عملية اختيارأ

قدرة  فيها هيكل المالي بسبب تأثير الأدبيات المالية، والتي يمكن القول بأنها مجموعة من العوامل التي توجه عملية اختيار ال
الحصول على الأموال من مصدر تمويلي معين أو عدم قدرته على ذلك. يختلف في الواقع العملي تأثير هذه  علىالمصرف 

المحددات على الهيكل المالي، وهذا ما يفسر اختلاف النظريات المتعددة حول اتجاه تأثير المحدد ذاته على الهيكل المالي. 
تصنيف هذه المحددات إلى محددات خارجية ومحددات داخلية، تمثل المحددات الخارجية مجموعة المؤثرات من خارج  ويمكن

المصرف على اختيار الهيكل المالي مثل الحالة الاقتصادية، التشريعات وغيرها. بينما تمثل المحددات الداخلية مجموعة 
 ىتسعى هذه الدراسة على التعرف علة السيولة، والمخاطرة وغيرها. المؤثرات من داخل المصرف مثل معدل الربحية، ونسب

في  ةاليالم لإدارةيساعد ا ذلك بما التقليدية الخاصة العاملة في سورية، هيكل المالي في المصارفلل الداخلية محدداتال
حسن ي تحسين هذه المحددات العمل علىفي التفكير بمصدر تمويلي ما أو استبعاده من القائمة. كما أن المصارف المدروسة 

 .فرص المصرف في الحصول على الرفع المالي من
 تتلخص مشكلة الدراسة في التساؤل التالي: مشكلة الدراسة:

 ؟2219-2211 من الفترة خلال سورية في العاملة الخاصة قليديةالت لمصارفالداخلية للهيكل المالي في ا محدداتال هي ما
 التالية: ويتفرع عنه الأسئلة البحثية

 .هل يتأثر الهيكل المالي بمستوى سيولة المصرف 
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 .هل يتأثر الهيكل المالي بحجم التغير في الدخل التشغيلي للمصرف 
 .هل يتأثر المالي بحجم أصول المصرف 
 .هل يتأثر المالي بحجم توزيعات الأرباح في المصرف 

 الخاصة للمصارف الداخلية للهيكل المالي محدداتهم الأ  على التعرفتهدف هذه الدراسة بشكل أساسي إلى  أهداف الدراسة:
 .2219-1122 من الفترة خلال سورية في العاملة قليديةالت

 منهجية الدراسة:
مصرفاً  11والبالغ عددها  2019 -2011يتكون مجتمع الدراسة من المصارف التقليدية الخاصة العاملة في سورية خلال الفترة 

ول رقم من قبل المصارف المدروسة، وفيما يلي الجدالسنوية المنشورة راسة الاعتماد على البيانات تقليدياً. سيتم في هذه الد
 ( الذي يلخص عرض متغيرات الدراسة ويوضح مصادر بياناتها:1)

 متغيرات الدراسة ومصادر بياناتها :(4الجدول رقم )
 مصادر بياناته طريقة قياسه رمزه المتغير

 )القيمة الدفترية لحقوق الملكية/القيمة الدفترية للأصول( -LEV 1 الهيكل المالي
التقارير المالية السنوية 

 للمصارف

 )سندات الخزينة+ النقدية والودائع في المصارف(/القيمة الدفترية للأصول Liq السيولة
التقارير المالية السنوية 

 للمصارف
التغير في الدخل 

 التشغيلي
Op-in-

ch 
(/ الدخل t-1الدخل التشغيلي في السنة -tالسنة)الدخل التشغيلي في 

 tالتشغيلي في السنة
التقارير المالية السنوية 

 للمصارف

 اللوغاريتم الطبيعي لحجم الأصول Ln asset حجم الأصول
التقارير المالية السنوية 

 للمصارف

 الربح الموزع/صافي الربح بعد الضريبة Div التوزيعات
التقارير المالية السنوية 

 للمصارف
 المصدر: من إعداد الباحثتين بالاستناد إلى الدراسات السابقة. 

 الاختلاف وأثر الزمنر تغي أثر الاعتبار في تأخذوالتي  Panel Data المقطعية الزمنية السلاسل نماذجهذه الدراسة  ستخدمت
 الوقت، ذات في المقطعية البياناتو  الزمنية السلاسل من خصائص كل بين تجمع أنها أيمعاً،  المقطعية الوحدات بين

 المقطعية البيانات تصف بينما ،تتابع وحدات الزمن واحدة خلال مفردة سلوك تصف الزمنية السلاسل بيانات أن حيث
 عدد سلوك فتصف المقطعية الزمنية السلاسل بيانات أما ،في وحدة زمنية واحدة) شركات دول، (المفردات من عدد سلوك

أولًا: نموذج  ين هما:رئيس شكلين في المقطعية الزمنية السلاسل نماذج يمكن تطبيق . نالزم وحدات تتابع للاخ المفردات من
يقوم هذا النموذج على فكرة التمييز بين الوحدات المقطعية )المصارف في هذه  Fixed Effect Model)) التأثيرات الثابتة

غير الملاحظة )لم يتم قياسها( والتي تميزه عن المصارف  الدراسة(، حيث يفترض أن لكل مصرف مجموعة من العوامل
 جعللك من خلال ذ نموذجيترجم ال .)ثابتة( الزمن عبر تتغير ولا التابع المتغير في تؤثرالأخرى في الدراسة، وهذه العوامل 

معلمة  أني أ .وحداتال لجميع بالنسبة ثابتة الميل معاملات بقاء مع وحدة مقطعية لأخرى  من ختلفتو  تفاوتت معلمة القطع
 متماثلة لةالمستق المتغيراتوكل من  التابع المتغير بين العلاقة في حين أن ،ى خر لأوحدة  من تغيرت القطع في المعادلة

 Ordinary Least النموذج بطريقة يقدر .(2212 بوسنة، ؛2212 ستي،) الوحدات المقطعية خلال الزمن لجميع بالنسبة ومتطابقة

Squares Method (OLS،)  يتخذ النموذج الشكل التالي: و 
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𝑌𝑖𝑡 = 𝛼𝑖 + ∑  

𝑘

𝑗=1

𝛽𝑗𝑋𝑗(𝑖𝑡) + 𝜀𝑖𝑡 

معلمة القطع التي تمثل الخصائص الفردية لكل مصرف  :𝑡 ، 𝛼𝑖الزمنية  الفترة في 𝑖 : المتغير التابع للمصرف𝑌𝑖𝑡 حيث
 :تمثل 𝑖:حد الخطأ العشوائي،  𝜀𝑖𝑡،: مصفوفة المتغيرات المستقلة 𝑋𝑖𝑡 راد تقديرها،: معاملات الانحدار الم𝛽، وهي ثابتة هنا

 : عدد المتغيرات المستقلة.𝑘: الوحدات الزمنية )السنوات في هذه الدراسة(، 𝑡)المصارف( ،المقطعية الوحدة أو المفردة
التمييز بين الوحدات المقطعية  وهو يقوم أيضاً على أساس Random Effects Model نموذج التأثيرات العشوائيةثانياً: 

بافتراضه أن لكل وحدة مقطعية مجموعة من العوامل غير الملاحظة )لم يتم قياسها( والتي تميزها عن الوحدات المقطعية 
ف أخرى لا تتعلق ر بظرو بالنسبة للوحدة المقطعية الواحدة وإنما تتغير وتتأث الأخرى في الدراسة، ولكن هذه العوامل غير ثابتة

 معلمة القطع متغير جعلذلك من خلال  نموذجيترجم البالزمن )التغيير هنا ليس بسبب الزمن(. 
. أي أن نموذج التأثيرات العشوائية يتعامل (2212 بوسنة، ؛2212 ستي،) عشوائي يتغير ضمن وسط حسابي معدوم وتباين ثابت

قدر يية وليست معالم ثابتة مثل ما هو الحال بالنسبة لنموذج التأثيرات الثابتة. مع الآثار المقطعية على أنها معالم عشوائ
 يتخذ النموذج الشكل التالي:، و  Generalized Method of Moments (GMM)النموذج بطريقة

𝑌𝑖𝑡 = 𝜇 + 𝑣𝑖 + ∑  

𝑘

𝑗=1

𝛽𝑗𝑋𝑗(𝑖𝑡) + 𝜀𝑖𝑡 

: مصفوفة المتغيرات 𝑋𝑖𝑡 : معاملات الانحدار المراد تقديرها،𝑡، 𝛽الزمنية  الفترة في 𝑖 : المتغير التابع للمصرف𝑌𝑖𝑡 حيث
𝛼𝑖:حد الخطأ العشوائي،  𝜀𝑖𝑡،المستقلة  = 𝜇 + 𝑣𝑖  متغير عشوائي الذي يمثل الخصائص الفردية لكل معلمة القطع وهي
: الوحدات 𝑡)المصارف( ،المقطعية  الوحدة أو المفردة :تمثل 𝑖: حد الخطأ، 𝑣𝑖: ثابت و 𝜇ويتكون من مقدارين:  مصرف

 : عدد المتغيرات المستقلة.𝑘الزمنية )السنوات في هذه الدراسة(، 
، وبناءً عليه يكون نموذج التأثيرات الثابتة أكثر ملائمة إذا كانت القيمة Hausmanويستخدم للمفاضلة بين النموذجين اختبار

، فإن نموذج التأثيرات العشوائية %5، في حين إذا كانت القيمة الاحتمالية له أكبر من %5أو تساوي  الاحتمالية للاختبار أقل
 سيكون هو الأكثر ملاءمة للتقدير.

 :الدراسات السابقة
بمعالجات إحصائية وقياسية متعددة، ، وذلك الهيكل المالي للمصارف عالجت العديد من الدراسات السابقة موضوع محددات

 نها:نذكر م
 وذلك بالنسبة همالهيكل رأس  بعض العوامل الداخلية للمصرف في التحقيق في تأثير إلى التي هدفت ((Fisseha, 2010 دراسة

)الدخل التشغيلي/إجمالي الدراسة كل من ربحية المصرف  ، حيث تناولت هذه(2000-2009)فترة خلال ال للمصارف الأثيوبية
)التغير النسبي لإجمالي ، معدل النمو(الأصول إجمالي/الثابتة الأصول)ملموسية الأصول (، الأصول إجمالي لوغاريتم)، الحجم الأصول(
 مالكمتغيرات مستقلة، هيكل رأس ال مصاريف الفائدة(× )معدل الضريبةوالوفر الضريبي)عدد سنوات العمل(، ،عمر المصرفالأصول(

استخدام نموذج الانحدار المتعدد بطريقة المربعات الصغرى العادية وب. كمتغير تابع )إجمالي المطاليب/إجمالي حقوق المساهمين(
(OLS ،) يبي لكل من الوفر الضر للربحية في هيكل رأس المال، ووجود أثر إيجابي  سلبيالدراسة إلى وجود أثر توصلت

لمصارف كل المالي لوبهدف الوصول إلى محددات الهي . في حين لم تظهر أي أثر لبقية المتغيرات المدروسة.والحجم فيه
 الدفترية القيمة/ئبراوالض الفوائد قبل الدخل صافي) الربحية المتغيرات المستقلة التالية: (Shibru ,2012) دراسةالأثيوبية، تناولت 



     22No.– 5vol. – University Journal of Hama-2220   2222- ي والعشرون الثانالعدد  – الخامسالمجلد  –مجلة جامعة حماة 

26 

 

لإجمالي الأصول(، ملموسية الأصول )الأصول الثابتة/إجمالي الأصول(، نمو المصرف )التغير السنوي في إجمالي 
طر )الانحراف المعياري للدخل التشغيلي(، السيولة )الأصول السائلة/الودائع(، والحجم )لوغاريتم إجمالي الأصول(، المخا

الأصول(، بمقابل الهيكل المالي معبراً عنه بـ)إجمالي الديون/إجمالي الأصول( كمتغير تابع. تم جمع البيانات لثمانية مصارف 
لبيانات من خلال تحليل الانحدار المتعدد. إلا أن النتائج أظهرت اختلافاً (، وتم تحليل هذه ا2211-2222خلال الفترة من )

عن نتائج الدراسة السابقة، حيث ظهر تأثيراً سلبياً لحجم المصرف في الهيكل المالي على عكس الدراسة السابقة التي أظهرت 
ير معنوي لها، ي حين لم توجد الدراسة السابقة أي تأثله تأثيراً إيجابياً، كما وجدت هذه الدراسة تأثيراً سلبياً أيضاً للسيولة، ف

غير أن الدراستين تتفقان حول التأثير السلبي للربحية في الهيكل المالي. وفي السياق ذاته سعى الباحثون في دراسة 
Ayanda et al. ,2013)) (ية لحقوق )القيمة الدفتر -1إلى تحليل العلاقة بين مستوى الرافعة المالية في الهيكل المالي

الملكية/القيمة الدفترية للأصول((، والمتغيرات التالية: حجم المصرف )لوغاريتم إجمالي الأصول(، مدفوعات التوزيعات 
)التوزيعات المدفوعة/الربح بعد الضرائب(، الربحية)صافي الدخل قبل الفوائد والضرائب/القيمة الدفترية لإجمالي الأصول(، 

ثابتة/إجمالي الأصول(، نمو الإيرادات الإجمالية، الضريبة)الضريبة المدفوعة/الربح قبل الفائدة ملموسية الأصول )الأصول ال
والضريبة(، ومن أجل تحديد أهم العوامل المؤثرة في مستوى الرفع المالي بالنسبة إلى المصارف النيجيرية العاملة خلال فترة 

(. Panel Data( وهو أحد نماذج البيانات المقطعية )pooled(، طبقت الدراسة نموذج الانحدار التجميعي )2222-2212)
وخلصت الدراسة إلى وجود أثر معنوي إيجابي لكل من التوزيعات والحجم على الهيكل المالي، بينما كان تأثير بقية المتغيرات 

 سلبياً.
دول  في العاملة مصارفعينة مختارة من الل المال رأس هيكل محددات توضيح على ((Papagianni, 2013 دراسةعملت 
 نموذج على بناءً  نتائجها وفسرت ،Panel بيانات نماذج الدراسة استخدمت. (2212 -2222) الفترة خلال الأوروبي الاتحاد

)القيمة الدفترية لحقوق الملكية/القيمة الدفترية -1) المال رأس هيكل في سالب معنوي  تأثير إلى الدراسة أشارت. التأثيرات الثابتة
 ،)الدخل الصافي/متوسط إجمالي الأصول(الربحية ،)النمو السنوي لمؤشر أسعار المستهلكين(  التضخم ناتجاً عن كل من: ول((للأص

 صيرةق والأموال الودائع/السائلة الأصولو ل، الأصو صافي /القروض)صافي  السيولة ،)الأصول الثابتة/إجمالي الأصول(الأصول ملموسية
جودة  نم كلل معنوي  تأثير أي الدراسة تجد لم بينما. اً موجب فكان (الأصول إجمالي لوغاريتم) صرفالم حجم تأثير أما. (الأجل

 .المال رأس هيكل، في الإجمالي المحلي الناتج نمو ومعدل ،(الأصول إجمالي/القروض خسائر مؤونة)الأصول 
 حيث الكينية، في حالة المصارف رأس المال إلى معرفة محددات هيكل أيضا   ((Ukaegbu&Oino, 2013 هدفت دراسة

)إجمالي الديون/إجمالي رأس المال( بـ الهيكل المالي. تم التعبير عن متغير (2001 -2009)خلال الفترة  مصرف 19تضمنت العينة 
، (لالأصو  يلإجمال الدفترية القيمة لوغاريتم)كمتغير تابع، في مقابل مجموعة من المتغيرات المستقلة متمثلة بـ: حجم المصرف

لأصول )ا، هيكل الأصول(الأصول لإجمالي )النمو السنوي ، فرص النمو)الدخل الصافي المتاح لحملة الأسهم العادية/المبيعات(ربحيته
لمعياري للدخل )الانحراف اتقلبات العائد)الضريبة المدفوعة/العائد الإجمالي قبل الضرائب(، معدل الضريبة الفعال ،الثابتة/إجمالي الأصول(

استخدمت  .(GDP)النمو الحقيقي ل النمو الاقتصادي)الأصول المرجحة بالمخاطر(، ، الحد الأدنى لرأس المال النظامييلي(التشغ
خلصت الدراسة إلى وجود تأثير إيجابي  ،، وفسرت نتائجها على أساس نموذج التأثيرات الثابتةPanel Dataالدراسة نماذج 

ام وفي المنطقة العربية، ق. ، على الهيكل الماليتقلبات العائدو  ،رص النموف ،معدل الضريبة الفعال لكل من المخاطر،
 من عينة في المال رأس هيكل في المؤثرة العوامل أهم تحديدب ((Naser & AL-Mutairi, 2015 دراسةالباحثون من خلال 

 من اناتالبي جمع تم الهدف، ذاه ولتحقيق. الخليجي التعاون  مجلس لدول المالية سواقالأ في المدرجة التجارية المصارف
 رى الصغ المربعات بطريقة المتعدد الانحدار تحليل أسلوب الدراسة استخدمت(. 2212-2221) بين ما للفترة تجارياً  مصرفاً  12

(OLS)، عدد فالمصر عمر  إيجابي بكل من لشكب يتأثر ،)إجمالي المطلوبات/إجمالي الأصول( المال رأس هيكل أن إلى وتوصلت(
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بينما يتأثر بشكل سلبي بكل من  ،(x/ الأصول في السنةx-1الأصول في السنة -x)الأصول في السنة الأصول نموو  ت العمل للمصرف(سنوا
(، صولالأ إجمالي لوغاريتم)المصرف حجمو ،)الأصول الثابتة/إجمالي الأصول(الأصول ملموسية ،)صافي الربح/إجمالي الأصول(الربحية

 .الأصول السائلة/الودائع() والسيولة ،(x/ الربح في السنةx-1الربح في السنة -x)الربح في السنةالمخاطر من أيب يتأثر لا في حين

 ،المالي لرفعا علىالمدروسة  المصارف عتمادلا ةمحددالعوامل ال معرفة هدفت إلى فقد (2241 ،والفخاخري  حمد) دراسةأما 
 استخدمت. (2213 –2221)من الفترة خلال المالية لأوراقل لندن سوق  في مسجل تجاري  مصرف 22 على الدراسة طبقت

 لإجمالي ريةالدفت القيمة) ةالمالي رافعةال بمقدار المتمثل التابع المتغير بين العلاقة اختبرت حيث، Panel Data نماذج الدراسة
 لإجمالي يةالدفتر  القيمة لوغاريتم) المصرف حجم: هي (محددات) تفسيرية متغيرات وأربع ،(الأصول لإجمالي الدفترية القيمة/الديون 

 المصرف لأصو  تركيبة ،(الأصول لإجمالي الدفترية القيمة/ ئبراوالض الفوائد قبل الدخل صافي)المصرف أصول على العائد (،الأصول
 القيمة/ ولالأص لإجمالي السوقية القيمة) المصرف نمو فرص ،(الأصول لإجمالي الدفترية القيمة/ الثابتة الأصول لإجمالي الدفترية القيمة)

 التفسيرية متغيراتال كل أن إلى توصلتو ،فسرت نتائج الدراسة بالاعتماد على نموذج التأثيرات الثابتة .(الأصول لإجمالي الدفترية
 المصرف حجم أظهر حيث ،المالي هاهيكلفيما يتعلق ب التجارية المصارف سلوك تفسير في عليها الاعتماد يمكن المختارة

 حجم مع كسيةع علاقتهما كانت فقد نموه وفرص المصرف ربحية أما ،ةالمالي رافعةال حجم مع موجباً  ارتباطاً ه أصول يبةوترك
 محددات إلى التعرف على (2244)حفته، في سورية، هدفت دراسة  .المدروسة للمصارف المالي الهيكل فيالمالية  الرافعة
استخدمت الدراسة  .(2211 -2222)خلال الفترة  وذلك التقليدية، خاصةال السورية المصارف من 7 في المال سرأ هيكل

 منلكل  إيجابي أثر وجود إلى سةاالدر  توصلت، لتحقيق هذا الهدف معاملات الارتباط، وأسلوب الانحدار البسيط والمتعدد
 ،صول(الأ/الودائع ماليإج)نسبة و لدفترية للأصول( صافي الربح/ القيمة ا) وربحيته (للأصول الدفترية للقيمة الطبيعي اللوغاريتم) المصرف حجم

 ،(الأموال الخاصة الصافية/الأصول وحسابات خارج الميزانية المثقلة بمخاطر السوق والمخاطر التشغيلية) المال سرأ كفاية نسبةأثر سلبي لو 
 نويةمع دلالة ذو أثر وجود وعدم ،((للأصول دفتريةال القيمة/الملكية لحقوق  الدفترية القيمة)-1)الهيكل الماليب ممثلا التابع المتغير في

 .الهيكل المالي( في للأصول الدفترية القيمة/ (الأصول الثابتة+  البنوك في والودائع النقدية+  الخزينة سندات)) لضماناتل
ة ل الفتر خلا المال في القطاع المصرفي البرتغالي رأس هيكل البحث في محددات Castro&Lopes,2021))دراسة تناولت 

)القيمة  -1) الهيكل المالي النتائج أن وكشفت. البيانات الانحدار المتعدد لتحليل نموذج ، استخدمت الدراسة(2012-2008)
مال/القيمة الدفترية أس ال)الشريحة الأولى من ر بمتغير رأس المال النظامي  عكسياً  رتبطي الدفترية لحقوق الملكية/القيمة الدفترية للأصول((

 القيمة لوغاريتم) لأي من حجم المصرف اً أيضاً بالأزمة المالية العالمية. بينما لم تجد الدراسة تأثير  عكسياً  رتبطي ، كما(صولللأ
)الخسائر  خاطر، الم(الأصول لإجمالي التباين السنوي ) ، النمو السنوي لأصوله(الأصول إجمالي/صافي) ، ربحيته(الأصول لإجمالي الدفترية

الدفترية  )إجمالي النقدية والأصول الثابتة والأوراق القابلة للبيع/القيمة التوزيعات، الضمانات ،قروض والسلف/إجمالي القروض والسلف(التراكمية لل
 المال للمصارف رأس محددات هيكل الباحثون  ناقش ((Oliveira& Raposo, 2021في دراسة و  .في الهيكل المالي الأصول(

لمديونية بدون الودائع، القيمة الدفترية القيمة الدفترية ل الباحثان استخدم. (2000-2016)فترة دولة أوربية خلال ال 21 في
نة مستقلة بعد إبطاءها بس تابعة، وكل من الحجم، الربحية، الضمانات، المخاطر كمتغيرات كمتغيراتللقروض المساندة 

كل من الحجم والضمانات وجود أثر إيجابي ل ،(GMM) بطريقة غير المتوازنةPanel Data التحليل باستخدام  أظهر. واحدة
د كان أما في النموذج الثاني فق .على الترتيب في النموذج الأولوذلك أما أثر المخاطر فقد كان سلبياً  الهيكل الماليفي 

 .كل الماليالهي فيراً سلبياً يهناك أثراً إيجابياً لكل من الربحية، الضمانات، المخاطر. أما الحجم فقد أظهر تأث
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 التعقيب على الدراسات السابقة:
تنوعت الدراسات السابقة من حيث تناولها بلدان متعددة، وبالتالي ظروف اقتصادية وبيئات مصرفية مختلفة، ومن جهة أخرى 

 ;Shibru ,2012تباينت الأساليب القياسية المستخدمة، حيث استخدم في بعضها منهجية تحليل الانحدار الخطي المتعدد )
Fisseha, 2010; Naser & ;AL-Mutairi, 2015;  ،في حين استخدم في البعض الآخر منها 2244حفته ،)

(، 2241حمد والفخاخري،  Papagianni, 2013;) حيث تم تقدير نموذج التأثيرات الثابتة panelمنهجية بيانات 
فإن أهم ما يميز هذا النوع من الدراسات هو  وأما فيما يتعلق بالنتائج(.  Ayanda et al. ,2013والنموذج التجميعي )

 الإشكالية النظرية المتعلقة بتأثير متغير ما في المتغير التابع المدروس )الهيكل المالي(، وهذا ما تبينه النتائج الفعلية للدراسات.
جابياً عند تأثيره إيحيث يمكن ملاحظة الاختلاف بين الدراسات حول تأثير متغير الربحية في الهيكل المالي، حيث كان 

(Oliveira& Raposo, 2021بينما كان تأثيره سلبياً عند ،) (Naser & AL-Mutairi, 2015; Papagianni, 
(. كذلك Ayanda et al. ,2013في حين لم يظهر له أي أثر ذو دلالة إحصائية في الهيكل المالي عند )   (2013

( Fisseha, 2010; Oliveira& Raposo, 2021ثيراً إيجابياً عند)بالنسبة لمتغير حجم المصرف مثلًا، حيث أظهر تأ
(. إن هذه Castro&Lopes,2021(، في حين لم يكن له أي تأثير عند)Shibru ,2012بينما أظهر تأثيراً سلبياً عند)

لة في سورية، لتشكيل مالاختلافات تعطي دافعاً لتحري تأثير بعض المتغيرات المالية في الهيكل المالي للمصارف التقليدية العا
تصور حول تأثير هذه المحددات بعد حدوث الأزمة السورية التي سببت اختلافاً كبيراً في معطيات البيئة الاقتصادية والمصرفية 

 السورية. 
 تختبر الدراسة الفرضيات التالية: فرضيات الدراسة:

 .يتأثر الهيكل المالي بمستوى سيولة المصرف 
  بحجم التغير في الدخل التشغيلي للمصرف. يتأثر الهيكل المالي 
 .يتأثر الهيكل المالي بحجم أصول المصرف 
  .يتأثر الهيكل المالي بحجم توزيعات الأرباح في المصرف 

 الإطار النظري للدراسة:
يكل المالي هالنظريات المفسرة للقرارات التمويلية، ثم يشرح تأثير المحددات المدروسة في ال يتناول الإطار النظري للدراسة

 بناءً على هذه النظريات:
ل يوجد عدة نظريات تفسر القرارات التمويلية، منها نظرية المفاضلة، نظرية التسلس أولًا: النظريات المفسرة للقرارات التمويلية:

 التدريجي، نظرية تكاليف الإفلاس.
  المفاضلة نظرية TRADE–OFF: 

تحدد نسبة الديون إلى حقوق الملكية بناء على المفاضلة أو الموازنة بين منافع تقوم هذه النظرية على أنه يمكن للشركات أن 
 المصروفات من عدتعلى الديون  المدفوعة الفوائد أن، ذلك بضريبيةال تراوفو بال الديون وأضرارها، حيث تتمثل منافع الديون 

أما أضرار الديون  (،Dragi, 2011) ريبيةض تراوفو  حققتت وبذلك ،للضريبة الخاضع الدخل لتخييض الدخل على تحمل التي
 فهي تتمثل بكافة المخاطر التي يمكن أن تزيد بزيادة مستوى الديون في الهيكل المالي. فمثلًا عندما تزداد نسبة الديون في

ئقة ا، مما يعني تحمل تكاليف إضافية تسمى تكاليف الضالدين هذا سداد عن تخلفلمخاطر ال تتعرض بشكل أكبر قد الشركة،
 الشركات على يجب ،النظرية لهذه وفقًاللإفلاس. وعليه فإنه  عرضةالمالية كتكلفة تسييل بعض الأصول، وإلا فإنها ستكون 

، تدريجياً  نحوها حركوتت أمثل دين نسبة تحددتقارب الهيكل الأمثل بأن  أنو  الضريبية، هامزايا بسبب الديون  تمويل تفضل أن
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 ساوي ي )الحدي( الإضافي الدين من الضريبي الوفر فيها كون ي التي النقطة حتى الاقتراضب الاستمرار للشركات يمكن حيث
 .الأمثل المال رأس هيكلوهي النقطة التي تمثل  (،Ross،  2002) المالية للضائقة المتزايد الاحتمال من تأتي التي التكلفة تمامًا

  التسلسل التدريجي نظرية Pecking order: 
 بين تأصلالم المعلوماتتماثل  عدموجود  الاعتبارب الأخذ خلال من يةالمال قراراتال تفسير تحاول التي تالنظريا إحدى هي

الها الداخلية، بالاعتماد أولًا على أمو  جديدةها الاستثمارات تمويل، وفقاً لهذه النظرية فإن الشركة تسعى إلى المختلفة الأطراف
 لأسهمدار اوأخيراً تلجأ إلى إص ة،الممتاز  الأسهمثم  للتحويل، القابلة المالية الأوراق، فثم الديون الأقل أمناً  ،الآمنة الديون ثم 

يث ذلك لاختلاف هذين المصدرين من حو بشكل كامل،  بدائل ليسا والخارجي الداخلي التمويل أن حقيقة ذلك ويفسر .العادية
 كل أمانث ثانياً من حيو  المعلومات، تماثل عدم بدرجة قتتعل والتي التمويل مصادر من مصدر بكل المرتبطة التكاليفأولًا 

أنه وبسبب معرفة  (Myers, 1984 &Majluf)فيما يتعلق بالتكاليف المرتبطة بعدم تماثل المعلومات يفسر  .همامن مصدر
الدائنين حيث ق بالمديرين لظروف وأحوال الشركة بشكل أفضل من الأطراف المتعاملة، فإنه ينشأ عن ذلك أمرين: أولًا ما يتعل

يميلون إلى رفع سعر الفائدة الذي يطلبونه على ديونهم، وثانياً ما يتعلق بالمستثمرين الجدد حيث يميلون إلى عدم شراء الأسهم 
الجديدة لافتراضهم أنها مقيمة بأكبر من القيمة الحقيقية لها، وفي كلا الحالتين مرد ذلك هو عدم تماثل المعلومات بين 

ما فيما يتعلق بالأمان فإنه يرتبط بشكل أساسي بالمخاطر المتعلقة بزيادة كل مصدر من المصدرين السابقين في الأطراف.  أ
 الهيكل المالي، حيث بزيادة الديون تزداد تكاليف الضائقة المالية، وبزيادة الأسهم العادية يؤدي إلى تخييض القيمة السوقية

 للديون  تهدفةمس أو مثالية واحدة نسبة توجد لاأرخص المصادر التمويلية. كما أنه  الأسهم، ولذلك يعتقد بأن التمويل الداخلي
 .التسلسل التدريجي نظرية في الملكية حقوق  إلى

 نظرية تكاليف الإفلاس cost Bankruptcy: 
كون بالتالي تتتخلف عن سداد ديونها، و  بأن احتمال هناك يكون  عندما تتحملها الشركة التي التكاليف هي الإفلاس تكاليف

 بين ازن و يمكن معه تحقيق ت الذي الديون  من مستوى  يمثل الأمثل يالمال هيكلال فإنعرضة للإفلاس. وفقاً لهذه النظرية 
 ن،و الدي كلفةتوبالتالي فإن كل ما يؤدي إلى زيادة احتمالية الإفلاس، يؤدي إلى زيادة . الديون ب تمويلال ومنافع الإفلاس تكاليف

 (. Pettit and Singer, 1985) هيكلها المالي في اتستخدمه الذي ن و الديلشركة إلى تقليل وهذا ما يدفع ا
لهيكل المالي االداخلية للمصرف لتوضح تأثيرها في  تغيراتتناولت الدراسات العديد من الم ثانياً: محددات الهيكل المالي: 

 اولها في هذه الدراسة:، ومن هذه المتغيرات والتي سيتم تنمعبراً عنه بالرافعة المالية
 فق : الرأي الأول يشير إلى وجود أثر إيجابي وهذا يتالرافعة الماليةهناك رأيان مختلفان حول أثر السيولة في : السيولة

من  دتستخدم المزي أن الشركات ذات السيولة الأكبرعلى ، ويفسر ذلك حسب هذه النظرية بأن المفاضلة مع نظرية
ويساعدها في ذلك قدرتها على سداد التزاماتها وخدمة ديونها بشكل جيد. أما الرأي  عة(،الاقتراض الخارجي )الراف

مزيد من ، حيث أن الشركات التي لديها الالتسلسل التدريحي الثاني فيشير إلى وجود أثر سلبي وهذا يتفق مع نظرية
 ا الداخلية.السيولة من المتوقع حسب هذه النظرية أن تستغني عن التمويل الخارجي بأمواله

 تشير نظرية تكلفة الإفلاس إلى أن الشركات ذات التقلبات العالية في العوائد تواجه : التغير في الدخل التشغيلي
مخاطر انخفاض مستوى الأرباح إلى ما دون التزامات خدمة الديون، أي زيادة في مخاطر الرفع المالي التي تتحملها، 

 & Titman)لتجنب مخاطر الإفلاس  المالية الرافعةالشركات من مستوى وعليه فإنها من المنطقي أن تقلل هذه 

Wessels, 1988).  
 :نقطة إشكالية بين الدراسات، فالبعض منها يؤيد وجود  المالية الرافعةشكل تأثير حجم أصول المصرف في  الحجم

ق تنويع استثماراتها، ما يحقتأثير إيجابي له بسبب أن الشركات الأكبر حجماً عموماً يكون لها قدرة أكبر على 
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استقرارية مقبولة في تدفقاتها النقدية، الأمر الذي تستطيع من خلاله خدمة ديونها بشكل جيد، مما يعني احتمالات 
بمقابل . Remmers et al., 1974; Shumway,2001) )تعثر أقل، وهذا يدعم موقفها في الحصول على رافعة مالية أكبر

أن المخاطر النظامية التي يتعرض لها المصرف تزداد  (Van Rixtel & Gasperini, 2013) ذلك ناقشت دراسات أخرى 
بازدياد حجمه، ما يعني أن المصارف الأكبر حجماً، هي الأعلى مخاطرة من الناحية النظامية، وهذا يعني تأثيراً سلبياً 

خاطر النظامية ( أوقفت تأثير الحجم في المLaeven et al., 2016في قدرتها على الحصول على الديون. إلا أن دراسة )
حجم رأس المال المحتفظ به. بمعنى أن سلبية تأثير حجم المصرف في المخاطر وبالتالي في المديونية يتوقف  على

 المال المحتفظ به من قبل المصرف.على حجم رأس 
 :ير إلى أن حيث تشالمفاضلة  سب نظريةتأثيراً إيجابيًا، وذلك ح المالية الرافعةتؤثر الربحية في حجم  التوزيعات

الشركات ذات الربحية الأعلى، تمتلك فرص أكثر للحصول على الديون، بسبب قدرتها على خدمة هذه الديون بشكل 
كما تميل الشركات الرابحة إلى تحقيق المزيد من  .(Myers& Majluf, 1984) جيد، مما يعني مخاطر أقل للدائنين

يق استخدام المزيد من الديون. حيث ستكون الأرباح الخاضعة للضرائب أقل كلما زاد الوفرات الضريبية عن طر 
إلى أن تأثير الربحية في التسلسل التدريجي  . من جهة أخرى تشير نظرية(Ukaegbu, 2013) الاعتماد على الديون 

من تخدام التمويل الخارجي، فالرابحة لديها فرص جيدة لاس شركاتسلبياً، فعلى الرغم من أن ال المالية الرافعةحجم 
المرجح أن يتم تكوين احتياطيات تمكنها من الاعتماد بشكل أقل على الأموال الخارجية، بسبب أن الاحتفاظ برأس 

 الرافعةمن الملاحظ أن تأثير الربحية في ، (Rajan & Zingales, 1995)المال يكون ذا تكلفة أقل في المدى القصير
على الربحية بحد ذاتها، وإنما يتوقف بشكل أساسي على قرار  ظريات السابقة، لا يتوقفيرات النحسب تفس المالية

التوزيعات، لذلك سيتم الاستعاضة عن مقياس الربحية بمقياس حجم التوزيعات الذي يعطي دلالات ذات صلة أكبر 
ظريات حوله، ق عليه، وذلك لاختلاف النأثراً ملتبساً وغير متف المالية الرافعة. يعد أثر التوزيعات في علاقة المدروسةبال
تكاليف الإفلاس بوجود علاقة عكسية بين نسبة توزيعات الأرباح ومستوى الدين في الهيكل  من جهة تقول نظريةف

فاض /الديون، وبالتالي انخإلى زيادة في نسبة حقوق الملكية المالي. أي أن نسبة توزيعات الأرباح المنخفضة تؤدي
. ونتيجة لذلك فإن تكلفة الإفلاس ستكون منخفضة، وعليه سيكون هناك قدرة أعلى للشركة في احتمالية الإفلاس

أن العلاقة إيجابية التسلسل التدريجي  ومن جهة أخرى تظهر نظرية. ((Ayanda et al. ,2013 الحصول على ديون أكثر
يل الداخلي النظرية فإن الإدارة تفضل التمو بين نسبة توزيعات الأرباح ومستوى الدين في الهيكل المالي. لأنه وفق هذه 

على التمويل الخارجي. فبدلًا من توزيع الأرباح وتلبية الحاجة المالية من الديون، يتم الاحتفاظ بالأرباح. وبالتالي، فإن 
 نسبة توزيع الأرباح المنخفضة تعني انخفاض الحاجة إلى الديون، وبالتالي انخفاض مستواها في الهيكل المالي

(Titman and Wessels,1988). 
 الجانب التطبيقي للدراسة:

 :التالية تتلخص المنهجية المستخدمة في هذه الدراسة في اتباع الخطوات
 Variation  Inflation. من خلال اختبار Multicollinearity test الارتباط الخطي بين المتغيرات المستقلة اختبار .1

Factor (VIF)  
  Random)الآثار العشوائية ، و (Fixed Effects Model)الثابتة الآثار ينموذج تطبيق لالخ منالمعلمات  تقدير .2

Effects Model). 
 للمفاضلة بين النموذجين. Hausmanإجراء اختبار  .3
 :الارتباط الخطي اختبارأولًا:  .1
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عب فصل تأثير ة وبالتالي يصتظهر هذه المشكلة عندما يكون هناك ارتباط قوي بين متغيرين أو أكثر من المتغيرات المستقل
كل منهما عن تأثير الآخر في المتغير التابع، ويؤدي ذلك إلى تقديرات غير معنوية إحصائياً للمعلمات، أو ظهور بعض 

2Rالمعاملات بإشارة مخالفة للفرضية الاقتصادية، على الرغم من أن 
الارتباط . ولاختبار (2012)العباسي،قد تكون مرتفعة  

 (Variance Inflation  Factory) .التباين تضخم اختبار معامل استخدام تم ،لمتغيراتابين  الخطي

(، Gujarati, 2003( )10للمتغيرات جميعها أقل من ) (VIF)( يتبين أن قيمة معامل التباين المتضخم 2من خلال الجدول )
 .يست مرتبطة خطياً (، وبالتالي فإنه يمكن القول بأن المتغيرات المستقلة ل2.221(، و)0.753وتتراوح بين )

 :معلمات النموذج ديرتقاً: ثاني
المتعلقة بالمصارف السورية خلال فترة الدراسة،  Panelفيما يلي تقدير نموذجي الـتأثيرات الثابتة، والتأثيرات العشوائية لبيانات 

 للمفاضلة بين النموذجين: Hausmanواختبار
 (: تقدير معلمات النموذج3الجدول رقم )

 نموذج التأثيرات العشوائية
Prob. t-Statistic Coefficient Variable 
0.0123 12.25221 1.003676 C 
0.0286 4.702570  0.110785  Liq 
.02922 .512643 5 0.141643 - Op-in-ch 

0.0319 4.345242  0.345123  Ln asset 
0.0188 2.299111 0.231962  Div 

F=136.41289, prob (F-test) =0.0324 0.51 =2=0.73           Adj R2R 
 نموذج التأثيرات الثابتة

Prob. t-Statistic Coefficient Variable 
0.0467 23.78966 1.015854 C 
0.0318 8.769342  0.125607 Liq 
0.0109 3.769154  0.198672- Op-in-ch 
0.0211 5.096185 0.436783  Ln asset 
0.0298 6.512410 0.339970  Div 

F=87.55872, prob (F-test) =0.0498 R2=0.61           Adj R2= 0.49 
 Hausmanنتائج اختبار  

Prob Chi-Sq. d.f 
4 

Chi-Sq. Statistics Cross-section random 
0.3329 6.40828 

 .E-views10المصدر: من إعداد الباحثتين بالاعتماد على برنامج 

 (: اختبار معامل تضخم التباين2)رقم الجدول 
Test 

 
  Independent         

Variables          

Centered VIF 

Liq 2.764 
Op-in-ch 1.365 
Ln asset 1.978 

Div 0.753 
 E-views10باحثتين بالاعتماد على برنامج المصدر: من إعداد ال-
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𝜒2بلغت  Hausmanمن خلال الجدول نلاحظ أن القيمة الإحصائية لاختبار  = وهي أقل من القيمة الجدولية لهذا  6,40
، كما أن القيمة الاحتمالية لهذا الاختبار هي (9.488)قيمة %5 ومستوى معنوية 4 الاختبار والتي تبلغ عند درجة حرية

(Prob=0.33)  وبالتالي نقبل الفرض العدم، أي أن الترجيح كان لصالح نموذج التأثيرات العشوائية%5 أكبر من. 
وية الكلية لاختبار المعن F-statisticوبالنظر إلى تقدير نموذج التأثيرات العشوائية )القسم الأول من الجدول( نجد أن قيمة 

المقدرة والمستخدمة لاختبار فرضيات الدراسة معنوية إحصائياً في شرح وتفسير سلوك دلة معاالأن  للنموذج المقدر، تبين
نسبة التغيرات المفسرة إلى التغيرات والذي يعبر عن  2Rمعامل التحديد  ، أما%5وية أقل من المتغير التابع عند مستوى معن

مما    %73بلغ ،التغير الحاصل في المتغير التابعتفسير في  معادلةها التلمستقلة التي تضمنمساهمة المتغيرات اأي الكلية، 
لتأثيرات وفق نموذج ا ات الدراسةالمعلمات المقدرة لمتغير  كذلك يوضح الجدول أن .يعني أن القوة التفسيرية للنموذج جيدة

. نلاحظ أن حجم الأصول هو المتغير الأكثر تأثيراً في حجم %5 كانت جميعها معنوية إحصائياً عند مستوى العشوائية، 
لك لحاجته لية، وذالرافعة المالية، حيث يظهر الأثر الإيجابي له أنه بزيادة حجم أصول المصرف تزداد حاجته للرافعة الما

لتمويل محفظته الإقراضية، كما أن زيادة حجم أصوله تجعله أكثر قدرة على خدمة ديونه. يلي متغير حجم الأصول من حيث 
قوة التأثير في حجم الهيكل المالي متغير التوزيعات، يظهر الأثر الإيجابي له أنه بزيادة التوزيعات تزداد حاجة المصارف 

ة بشكل أكبر وهذا يتوافق مع نظرية التسلسل التدريجي. في المرتبة الثالثة من حيث قوة التأثير يأتي التغير إلى الرافعة المالي
مصارف الإفلاس، حيث بزيادة تقلب الدخل التشغيلي تسعى ال ويظهر تأثيره السلبي توافقاً مع نظريةفي الدخل التشغيلي، 

وذلك لتقليل المخاطر المالية التي يمكن أن تواجهها، وأخيراً يظهر التأثير  لمحاولة تقليل اعتمادها على المديونية الخارجية،
 الإيجابي للسيولة توافقاً مع نظرية المفاضلة حيث بزيادة الأصول السائلة لدى المصرف تزداد رافعته المالية.

 الاستنتاج:
تم تقديره ، (Panel Data)منهجية  تخدمة فيوهو إحدى النماذج المسنموذج الـتأثيرات العشوائية على  اعتمدت هذه الدراسة

في المصارف للهيكل المالي  دراسة المحددات الداخلية من أجل Generalized Method of Moments (GMM)ام طريقة دباستخ
 القيمة/الملكية لحقوق  الدفترية القيمة)-1التعبير عن الهيكل المالي بنسبة الرافعة المالية فيه )تم  التقليدية الخاصة العاملة في سورية.

، (الأصول الدفترية لقيمةا/المصارف في والودائع النقدية+ الخزينة سندات)على أنه المتغير التابع، بمقابل كل من السيولة  ((للأصول الدفترية
 اللوغاريتم)(، حجم الأصولtنةالس في التشغيلي الدخل/ (t-1السنة في التشغيلي الدخل -tالسنة في التشغيلي الدخل)التغير في الدخل التشغيلي )

شكلة وبعد التأكد من عدم وجود م كمتغيرات مستقلة.( الضريبة بعد الربح صافي/الموزع الربح)التوزيعات ،(الأصول لحجم الطبيعي
أثيرات تت الثابتة والي الـتأثيراللمفاضلة بين نموذجHausman واستخدام اختبار .متغيرات المستقلة للدراسةالالارتباط الخطي بين 

 لهيكل الماليروسة تشكل محددات لأن جميع المتغيرات المد، وأظهرت النتائج التأثيرات العشوائيةتم تطبيق نموذج  العشوائية.
لتالي: حجم ا الهيكل المالي من حيث الأقوى كانت على الشكلفي المصارف السورية، وأن ترتيب تأثير هذه المتغيرات في 

والتي  السيولة وأخيراً  ،وكان تأثيره سلبياً  التغير في الدخل التشغيلي هر كل منهما تأثيراً إيجابياً،حيث يظ الأصول، التوزيعات،
هم هذه ست، وكان من الملاحظ عدم إمكانية تفسير النتائج وفق نظرية واحدة. أظهرت تأثيراً إيجابياً في حجم الرافعة المالية

العاملة في  في المصارف التقليدية الخاصة لداخلية المحددة للهيكل الماليتشكيلة العوامل االدراسة في توضيح تفاصيل حول 
 التي سببت اختلافاً كبيراً في معطيات البيئة الاقتصادية والمصرفية السورية.  و الأزمة حدوث سورية بعد 
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