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Abstract: 
The research studies the effect of capital management policies measured by 

(the ratio of current assets/total assets IP, the ratio of liabilities/ total assets 

FP) on profitability measured by (the rate of return on assets and the rate of 

return on equity) in the presence of bank size and financial leverage as 

control variables . 

The research sample included 11 traditional banks listed on the Damascus 

stock Exchange for the time period extending from 2013 to 2021. 

Data were collected from the annual financial statements of traditional 

banks, and then the research variables were measured and analyzed using the 

Eviews 10 program.  

The following results were reached: 

1- There is no significant effect of the working capital investment policy 

on profitability as measured by both the rate of return on assets and the rate 

of return on equity. 

2- There is no significant effect of the working capital financing policy 

on profitability as measured by both the rate of return on assets and the rate 

of return on equity. 

Finally, the study recommended adopting a moderate financing and 

investment policy in working capital.  

 

Keyword: Working Capital Management Policies, Investment Policy In 

Working Capital, Financing Policy In Working Capital, Profitability, Rate 

Of Return On Assets. 
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 :  (introduction) قدمةالم
 حالــــــة، فـــــي : سياســــــة متحفظـــــة، سياســـــة عدوانيـــــة وسياســــــة معتدلـــــةأنـــــواعثـــــ ث إلـــــى إدارة رأس المـــــال العامــــــل  تقســـــم سياســـــات

ـــــــالي انتهـــــــاج اسدارة لسياســـــــة رأس المـــــــال العامـــــــل المتحفظـــــــة  ـــــــي ستفضـــــــل مخـــــــاطر منخفضـــــــة وبالت ـــــــر ف ستســـــــتثمر بشـــــــكل كبي
ـــــــة ـــــــة الأصـــــــول المتداول ـــــــى ؛ذات الســـــــيولة العالي ـــــــة الأجـــــــل وســـــــتعتمد عم ـــــــي ذات مخـــــــاطر منخفضـــــــة المصـــــــادر طويم ـــــــل  ف تموي

انتهــــاج اسدارة لسياســـــة رأس المــــال العامـــــل  حالـــــة، أمـــــا فــــي الأصــــول المتداولــــة الدائمـــــة وجــــزو مـــــن الأصــــول المتداولـــــة المؤقتــــة 
العدوانيـــــة ستفضـــــل مخــــــاطر عاليـــــة مقابــــــل تحقيـــــق أربـــــاح عاليــــــة وبالتـــــالي ستســــــتثمر بشـــــكل مـــــنخف  فــــــي الأصـــــول المتداولــــــة 

ـــــــةال وســـــــتعتمد عمـــــــى ؛والتوجـــــــس نحـــــــو اســـــــتثمارات مربحـــــــة ـــــــل الأصـــــــول فـــــــي  مصـــــــادر قصـــــــيرة الأجـــــــل ذات مخـــــــاطر عالي تموي
، أمـــــــا السياســـــــة الأخيـــــــرة التـــــــي قـــــــد تنتهجهـــــــا اسدارة  ـــــــي السياســـــــة الدائمـــــــةالمتداولـــــــة مـــــــن الأصـــــــول المتداولـــــــة المؤقتـــــــة وجـــــــزو 

ـــــــة ذات مخـــــــاطر وربحيـــــــة معتدلـــــــة وبالتـــــــالي ستســـــــتثمر اسدارة ب أمـــــــا بالنســـــــبة  ؛فـــــــي الأصـــــــول المتداولـــــــة ةمعتدلـــــــ نســـــــبةالمعتدل
ـــــــة بمصـــــــادر  ـــــــل الأصـــــــول المؤقت ـــــــة الجـــــــال أي تموي ـــــــل الأصـــــــول الدائمـــــــة لمتمويـــــــل ســـــــتقوم اسدارة بمقابم قصـــــــيرة الأجـــــــل وتموي

 .والثابتة بمصادر طويمة الأجل

 :(Literature Review) الدراسات السابقة
ـــــوان:3132دراســـــة )منصـــــور،  ـــــدفت  "تأأأأأأثير الودالأأأأأا والقأأأأأرور المصأأأأأرفية عمأأأأأى ربحيأأأأأة البنأأأأأوك التجاريأأأأأة دراسأأأأأة  ( بعن
إلـــى توضـــيت مـــدل تـــأثير كـــل مـــن الودائـــع المصـــرفية بأشــــكالها  قياسأأأية لمبنأأأك اليمأأأي اليمنأأأي وبنأأأك الأأأيمن الأأأدولي"تطبيقيأأأة 

 الثابتة( والقرو  المصرفية عمى ربحية البنوك التجارية. –التوفير  –الث ثة )الجارية 
 (.3112- 3113شممت العينة كل من البنك الأ مي اليمني، وبنك اليمن الدولي لمفترة من ) و

في البنك الأ مي اليمني، وجود تأثير  ROEو  ROAلودائع التوفير عمى كل من فقط  أظهرت النتائج وجود تأثير معنوي حيث
في البنك اليمن الدولي، كما أظهرت النتائج عدم وجود أي تأثير لمقرو   ROEو ROAمعنوي فقط لمودائع الثابتة عمى كل من 
 في ك  البنكين. ROEو ROAالمصرفية عمى أي من مؤشري الربحية 

 ( بعنوان:Mohammad, 2022دراسة )و دفت 
"Working capital financing policies and their reflection on banking profitability in commercial banks 

listed in the Iraq stock exchange" 
العراق للأوراق في سوق  جارية المدرجةت"سياسات تمويل رأس المال العامل وانعكاسها عمى الربحية المصرفية في البنوك ال

العينة أربع بنوك تجارية عراقية و ي بنك الائتمان، وبنك  شممت وواقع سياسات تمويل رأس المال العامل في البنوك. إلى المالية"
أظهرت النتائج وجود تأثير لنسب تمويل رأس و  كما( 3131إلى  3112ثماني سنوات من ) بابل، وبنك سومر، وبنك الخميج لمدة

قصير وطويل الأجل عمى مؤشرات الربحية المعتمدة في البحث، وأن المدير المالي في البنك يستطيع تحقيق الربحية  المال العامل
 .ةتباع سياسة تمويمية معتدلالمناسبة حسب مؤشرات البحث المستخدمة با

 ( بعنوان:Sunardi et al , 2021دراسة )و دفت 

"Conservative working capital policy: can it increase profitability and sustainable growth rate? " 
 سياسة رأس المال العامل دراسة تأثيرإلى  "سياسة رأس المال العامل المتحفظة:  ل يمكنها زيادة الربحية ومعدل النمو المستدام؟"

 .(3112-3112) تصنيع في إندونيسيا خ ل الفترةشركة  122العينة  وشممت ربحيةال المتحفظة عمى
ــــــين سياســــــة  تــــــأثيرأظهــــــرت النتــــــائج وجــــــود و  ــــــس كممــــــا زادت الأصــــــول  المتحفظــــــة وربحيــــــة الشــــــركات الاســــــتثمارإيجــــــابي ب أي أن

ـــــة ـــــة زادت الربحي ـــــل  ،المتداول ـــــة أي أن كممـــــا ق ـــــى الربحي ـــــل قصـــــيرة الأجـــــل عم ـــــأثير ســـــمبي لسياســـــة التموي ـــــائج ت كمـــــا أظهـــــرت النت
 .كمما ارتفع الربت متحفظةالدين قصير الأجل كمما زادت الربحية، بمعنى أنس كمما كانت سياسة التمويل 
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والربحيأأأأأة: دليأأأأأل مأأأأأن شأأأأأركات سياسأأأأأات إدارة رأس المأأأأأال العامأأأأأل " ( بعنـــــوان:0404, خأأأأأرونآو  بوسأأأأأاحةدراســـــة )كمـــــا و ـــــدفت 
رأس المــــــال  ات إدارةسياســــــ اختبــــــار أثــــــرإلــــــى  "(0418 – 0449قطأأأأأأاع التعأأأأأأدين المدرجأأأأأأة فأأأأأأي سأأأأأأوق عمأأأأأأان المأأأأأأالي لمفتأأأأأأرة )

ـــــة ـــــى ربحي ـــــة  وشـــــممت شـــــركات قطـــــاع التعـــــدين المدرجـــــة فـــــي ســـــوق عمـــــان المـــــالي العامـــــل المتحفظـــــة عم خـــــ ل  شـــــركات 11العين
ئج بـــــأن اتبـــــاع سياســـــة متحفظـــــة فـــــي تمويـــــل رأس المـــــال العامـــــل لـــــس أثـــــر إيجـــــابي عمـــــى أكـــــدت النتـــــا حيـــــث (3112-3112الفتـــــرة )
 .، كما أظهرت أن سياسات الاستثمار ليس لها تأثير عمى الربحيةالربحية

"أثأأأأأر تطأأأأأور ودالأأأأأا المصأأأأأر  التجأأأأأاري السأأأأأوري عمأأأأأى الربأأأأأاح الصأأأأأافية فأأأأأي  ( بعنـــــوان:3115دراســـــة )خضـــــور، وتهـــــد  
وأثــــر  ،وتحميــــل أثــــر تطــــور الودائــــع فــــي المصــــر  التجــــاري الســــوري عمــــى حجــــم الأربــــاح الصــــافيةإلــــى دراســــة  الزمأأأأة السأأأأورية"

دراســـــة  وســـــيتمحجـــــم الودائـــــع المصـــــرفية لـــــدل المصرفالأزمـــــة الســـــورية عمـــــى حجـــــم تمـــــك الأربـــــاح الصـــــافية الناتجـــــة عـــــن تطـــــور 
ــــدة مــــن عــــام  ــــى عــــام  3111السمســــمة الزمنيــــة الممت وجــــود ع قــــة موجبــــة  صــــل الــــىوتو لســــوري لممصــــر  التجــــاري ا 3112وحت
ـــــوفير  – تحـــــت الطمـــــب وقويـــــة بـــــين حجـــــم الودائـــــع )الجاريـــــة ـــــائج ( عمـــــى حجـــــم الأربـــــاح الصـــــافيةالجمـــــة –الت ، كمـــــا أشـــــارت النت

إلــــــى أن ودائــــــع التــــــوفير والودائــــــع الجمــــــة أكثــــــر ارتباطــــــاً بحجــــــم الأربــــــاح الصــــــافية مــــــن الودائــــــع الجاريــــــة تحــــــت الطمــــــب، كمــــــا 
وضــــع المصــــر  التجــــاري الســــوري بــــالظرو  السياســــية والاقتصــــادية التــــي تمــــر بهــــا ســــورية، وتوضــــت أشــــارت أيضــــاً إلــــى تــــأثر 

 .3112ى عام توح 3111ذلك من خ ل الانخفا  الكبير لحجم الودائع المصرفية ولحجم الأرباح الصافية منذ عام 

 ( بعنوان:javid et al, 2014دراسة )تبحث و 

"Impact of working capital policy on firm's profitability: A case of Pakistan cement industry" 
في الع قة بين سياسة رأس المال  "تأثير سياسة رأس المال العامل عمى ربحية الشركة: دراسة حالة صناعة الأسمنت الباكستانية"

م كراتشي خ ل الفترة مدرجة في أسهشركة أسمنت  31استخدم البحث  و كات في قطاع الأسمنت في باكستانالعامل وربحية الشر 
وربحية  العدوانيةأظهرت النتائج وجود ع قة سمبية ذات دلالة معنوية بين سياسة رأس المال العامل حيث  3112-3111

 الشركات، أي أن الشركات تعمن عن أرباح سمبية إذا اتبعت سياسة صارمة لرأس المال العامل.
سياســــــــات الاســــــــتثمار فــــــــي رأس المــــــــال العامــــــــل وأثر ــــــــا فــــــــي العائــــــــد " ( بعنــــــــوان:3112، الربيعــــــــي و خــــــــروندراســــــــة )و ــــــــدفت 

ــــرة مــــن  ــــي شــــركات القطــــاع الصــــناعي لمفت ــــة ف ــــى  3112والمخــــاطرة /دراســــة تطبيقي ــــى 3112إل ــــين سياســــات  "إل ــــة ب ــــل الع ق تحمي
 31شـــــركة مــــــن  15ر تــــــم اختيـــــا و والمخـــــاطرةياســــــات فـــــي كـــــل مــــــن العائـــــد الاســـــتثمار فـــــي رأس المـــــال العامــــــل وأثـــــر  ـــــذ  الس
ة فــــــي ســــــوق العــــــراق و ــــــي شــــــركات مســــــجم 3112إلــــــى  3112ســــــنوات مــــــن  2شــــــركة مــــــن شــــــركات القطــــــاع الصــــــناعي ولمــــــدة 

فــــــي مجــــــال رأس المــــــال العامــــــل كانــــــت أكثــــــر  مجازفــــــةلتوصــــــمت الدراســــــة إلــــــى أن الشــــــركات التــــــي اتســــــمت باو  لــــــلأوراق الماليــــــة
 .ارتفاعاً في عوائد ا ومخاطر ا

 ( بعنوان:Vahid et al , 2012دراسة )ت  دفو 

"The impact of working capital management policies on firm's profitability and value: 
 Evidence from Iranian companies" 

سياسات إلى استكشا  تأثير  "تأثير سياسات إدارة رأس المال العامل عمى ربحية الشركة وقيمتها: أدلة من الشركات الإيرانية"
شركة إيرانية مدرجة  32العينة  حيث شممت حفظة( عمى ربحية الشركات وقيمتهاوالمت وانيةدعإدارة رأس المال العامل )السياسات ال

أظهرت النتائج أن اتباع سياسة استثمارية متحفظة وسياسة التمويل و  3112إلى  3115سنوات من  5ن لمدة في بورصة طهرا
 لها تأثير سمبي عمى ربحية الشركات وقيمتها. عدوانيةال

 ( بعنوان:Coşkun et al , 2011دراسة ) وسعت

"Çalışma sermayesi politikalarının karlılık üzerine etkisi: Dinamik panel Uygulaması" 
المال العامل عمى  تأثير سياسات رأسإلى التحقق من  "تأثير سياسات رأس المال العامل عمى الربحية: تطبيق الموحة الديناميكية"

النتائج أن  وأظهرت 3115إلى  1221إسطنبول من الفترة شركة تصنيع مدرجة في بورصة  42شممت العينة ف ربحية الشركات
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 عدوانيةتمكن الشركات من زيادة ربحيتها، أي  ناك ع قة إيجابية بين سياسة الاستثمار ال عدوانيةتطبيق سياسة الاستثمار ال
 ربحية الشركات.و 

 ( بعنوان:Apuoyo , 2010دراسة )و دفت 

"The Relationship between working capital management policies and profitability 
 for companies Quoted at the NSE " 

رأس إدارة الع قة بين سياسة  تحديدإلى  "NSEسياسات إدارة رأس المال العامل والربحية لمشركات المقتبسة في "العلاقة بين 
-3115عمى مدل خمس سنوات ) NSEشركة مدرجة في  55 العينة وشممت NSEمدرجة في المال العامل وربحية الشركات ال

 .أظهرت النتائج وجود ع قة إيجابية بين سياسة رأس المال العامل المتحفظة وربحية الشركات حيث (3112
 بعنوان: (Ali , 2010دراسة )و دفت 

"Relationship between the profitability and working capital policy of Swedish companies" 
إلى استكشا  الع قة بين سياسة رأس المال العامل وربحية  في الشركات السويدية""الع قة بين الربحية وسياسة رأس المال العامل 

 (3112-3112ستوكهولم عمى مدل خمس سنوات ) OMXشركة مدرجة في أسهم  24العينة  وشممت الشركات السويدية
: تظهـــــــر نتـــــــائج تحميـــــــل الانحـــــــدار أن المـــــــديرين لا يســـــــتطيعون تغييـــــــر مســـــــتول الربحيـــــــة مـــــــن خـــــــ ل اعتمـــــــاد أي مـــــــن النتـــــــائج

 .سياسات رأس المال العامل، أي أنس لا توجد ع قة بين سياسة رأس المال العامل والربحية
إيجابيـــــة بـــــين سياســـــة ع قـــــة وجـــــود  شـــــارت إلـــــىأنجـــــد مـــــن الدراســـــات الســـــابقة أن النتـــــائج كانـــــت متضـــــاربة، فـــــبع  الدراســـــات 

ـــــة ســـــمبية  ـــــبع  الخـــــر مـــــن الدراســـــات أكـــــد وجـــــود ع ق ـــــة وال فـــــي حـــــين أن  بينهمـــــارأس المـــــال العامـــــل الاســـــتثمارية مـــــع الربحي
ــــــى عــــــدمالأخــــــرل بعــــــ  الدراســــــات  ــــــرينبــــــين  ع قــــــةوجــــــود  توصــــــمت إل ــــــة  ــــــذ ، وعميــــــسالمتغي ـــــــأتي أ مي لدراســــــة اســــــتكمالًا ا  ت

المدرجــــــة فــــــي ســــــوق  التقميديــــــة رأس المــــــال العامــــــل عمــــــى ربحيــــــة البنــــــوك إدارة تــــــأثير سياســــــات لمدراســــــات الســــــابقة فــــــي دراســــــة
 .دمشق للأوراق المالية

 مشكمة البحث:
 السؤال الرئيسي التي:ب مشكمة البحث يمكن التعبير عن

  ؟ البنوك التقميدية المدرجة في سوق دمشق للأوراق المالية ل تؤثر سياسات إدارة رأس المال العامل في ربحية 

 ومنس نشتق الأسئمة الفرعية التية:
  المدرجة في سوق دمشق للأوراق المالية؟ التقميدية ربحية البنوك في المتحفظة رأس المال العاملإدارة  سياسة ؤثرت ل 
 المدرجة في سوق دمشق للأوراق المالية؟التقميدية ربحية البنوك  فيالعدوانية رأس المال العامل إدارة سياسة  ؤثرت  ل 

  ربحية البنوك التقميدية المدرجة في سوق دمشق للأوراق المالية؟ فيرأس المال العامل المعتدلة إدارة  ل تؤثر سياسة 

 أيدا  البحث:
ـــــأثير سياســـــات إدارة رأس المـــــال العامـــــل إلـــــى يهـــــد  البحـــــث  ـــــة فـــــي التعـــــر  عمـــــى ت البنـــــوك التقميديـــــة المدرجـــــة فـــــي ســـــوق ربحي

 التية: الفرعية ، ويتفرع من  ذا الهد  الرئيسي الأ دا دمشق للأوراق المالية

  للأوراق المالية. ربحية البنوك التقميدية المدرجة في سوق دمشق فيالمتحفظة التعر  عمى تأثير سياسة رأس المال العامل 

 ربحية البنوك التقميدية المدرجة في سوق دمشق للأوراق المالية. في العدوانية التعر  عمى تأثير سياسة رأس المال العامل 

 ربحية البنوك التقميدية المدرجة في سوق دمشق للأوراق المالية. في المعتدلة التعر  عمى تأثير سياسة رأس المال العامل 
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 أيمية البحث:
 تنقسم أ مية البحث إلى:

 :أيمية عممية 
ــــببحــــث ســــتمد الي ــــة موضــــوع إدارة رأس المــــال العامــــل فهــــو  ،أ ميتــــس مــــن عــــدة جوان مــــن أ ــــم المحــــددات الرئيســــية أولًا مــــن أ مي

أكثـــــــر المعتدلـــــــة(  –المتحفظـــــــة  – عدوانيـــــــةلمتعـــــــر  عمـــــــى أي مـــــــن سياســـــــات إدارة رأس المـــــــال العامـــــــل )ال فـــــــي الربحيـــــــة، ثانيـــــــاً 
ــــــة  ــــــاحفعالي ــــــائج فــــــي تعظــــــيم الأرب ــــــد أو نفــــــي نت ــــــك مــــــن خــــــ ل تأيي ــــــة وذل ــــــى تحســــــين المعرف ــــــة إل ، كمــــــا ســــــتؤدي الدراســــــة الحالي

بعــــــدم وجـــــــود تــــــأثير لسياســــــات التمويـــــــل  (Ali, 2010) اســــــةر د وأيـــــــدت، حيــــــث اتفقـــــــت الدراســــــة الحاليــــــة الدراســــــات الســــــابقة
و  (Sunardi et al, 2021)كـــل مـــن فـــي حـــين أنهـــا لـــم تتفـــق مـــع دراســـة والاســـتثمار فـــي رأس المـــال العامـــل عمـــى الربحيـــة، 

( و 3112)الربيعــــي و خــــرون، و( Vahid et al, 2012و ) (Javid et al, 2014و ) (0404)بوسأأأأاحة وآخأأأأرون, 
(Coşkun et al , 2011) و(Apuoyo , 2010) و(Mohammad, 2022) ــــأثير لسياســــ ــــل بوجــــود ت ات التموي

 الربحية. عمىرأس المال العامل  والاستثمار في

 أيمية عممية: 
مـــــــن خـــــــ ل النتـــــــائج المستخمصـــــــة يتـــــــوفر لـــــــدل المـــــــديرين معمومـــــــات عـــــــن سياســـــــات إدارة رأس المـــــــال العامـــــــل، وأي مـــــــن  ـــــــذ  

الاســـــتثمار والتمويـــــل فـــــي  اتكفـــــاوة اتخـــــاذ قـــــرار تحســـــين السياســـــات لـــــس تـــــأثير إيجـــــابي عمـــــى الربحيـــــة، الأمـــــر الـــــذي سيســـــهم فـــــي 
 رأس المال العامل.

 فرضيات البحث:
 الفرضية الرئيسية التالية: يسعى البحث إلى اختبار

 ربحية البنوك التقميدية المدرجة في سوق دمشق للأوراق المالية. في لسياسات إدارة رأس المال العامل ذو دلالة معنوية يوجد تأثير 

 :تيةال اتالفرضيويتفرع عن  ذ  الفرضية 
 ربحيــــــة البنـــــوك التقميديـــــة المدرجــــــة فـــــي ســــــوق  فـــــيالمتحفظــــــة ذو دلالــــــة معنويـــــة لسياســــــة رأس المـــــال العامـــــل  يوجـــــد تـــــأثير

 دمشق للأوراق المالية.

 ربحيــــــة البنــــــوك التقميديــــــة المدرجــــــة فــــــي ســــــوق  فــــــي العدوانيــــــة ذو دلالــــــة معنويــــــة لسياســــــة رأس المــــــال العامــــــل يوجــــــد تــــــأثير
 دمشق للأوراق المالية.

 ربحيــــــة البنــــــوك التقميديــــــة المدرجــــــة فــــــي ســــــوق  فــــــيالمعتدلــــــة  ذو دلالــــــة معنويــــــة لسياســــــة رأس المــــــال العامــــــل يوجــــــد تــــــأثير
 دمشق للأوراق المالية.

 :البحث منهجية
 كمــــــا أنالباحثــــــة بعــــــر  الأفكــــــار دون تحيــــــز ومــــــن دون تبنــــــي وجهــــــة نظــــــر معينــــــة أي تــــــم تبنــــــي الموضــــــوعية التامــــــة،  قامــــــت
ـــــد عـــــن المعتقـــــدات والقـــــيم الشخصـــــية كـــــان البحـــــث ـــــالي  محاي ـــــائج، وبالت ـــــى النت ـــــأثير عم ـــــك لتنجـــــب الت دراسأأأأأتنا عمأأأأأى  قامأأأأأتوذل

 .لدراسة المشك ت ذات الع قات الجدليةالمناسبة  positivismالفمسفة الوضعية 
والوصـــــول منهـــــا تـــــم عـــــر  الدراســـــات الســـــابقة حيـــــث  Deductiveالسأأأأأمون المنهجأأأأأي الاسأأأأأتنتاجي تـــــم الاعتمـــــاد عمـــــى كمـــــا 

ـــــة ل ختبـــــار ـــــى فرضـــــيات قابم ـــــى ل ومـــــن ثـــــم تحميمهـــــا إل ـــــةموصـــــول إل ، أي الانطـــــ ق مـــــن العـــــام إلـــــى لمتعمـــــيم ةقابمـــــ نتيجـــــة نهائي
 .الأسموب المناسب لمفمسفة الوضعية  و الأسموب الاستنتاجي كما أنالخاص، 
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ـــوائم المال، حيـــث تـــم جمـــع البيانـــات مـــن المنهجيأأأة الكميأأأةتـــم الاعتمـــاد عمـــى  ـــة المدرجـــة فـــي ســـوق  اليـــةق الســـنوية لمبنـــوك التقميدي
 .Eviews 10دمشق للأوراق المالية وتفريغها واختبار ا بواسطة برنامج 

العينـــــة  وذلـــــك لأن survey strategyالاسأأأأأتراتيجية المسأأأأأحية  تأأأأأم الاعتمأأأأأاد عمأأأأأىالنســـــبة لاســـــتراتيجية البحـــــث فقـــــد بأمـــــا 
 .تتضمن كافة المصار  التقميدية المدرجة في سوق دمشق للأوراق المالية

 مجتما وعينة البحث:

 :بنك 11 وبالبالغ عدد ا التقميدية المدرجة في سوق دمشق للأوراق المالية الخاصة المصار  منعينة البحث يتكون مجتمع و 
o  بنك بيمو السعودي الفرنسيBBSF 

o  بنك سورية والخميجSGB 

o  المصر  الدولي لمتجارة والتمويلIBTF 

o  بنك سورية والمهجرBSO 

o سورية -المصر  العربيARBS 

o  بنك الائتمان الأ ميBASY 

o  بنك بيبموسBBS 

o  بنك فرنسبنكFSBS 

o سورية -بنك الأردنBOJS 

o   بنك الشرقSHRQ 

o  بنك قطر الوطنيQNB 

 حدود البحث:
ــــى البيانــــات مــــن  ــــلأوراق الماليــــةلمبنــــوك التقميديــــة  الســــنويةلماليــــة قــــوائم االتــــم الحصــــول عم وخــــ ل  ،المدرجــــة فــــي ســــوق دمشــــق ل

 .3131وحتى عام  3112الفترة الممتدة من عام 

 متغيرات البحث:
 :التي إلى البحث صنفت متغيرات

ـــــابع  (1 ـــــة و ـــــو المتغيـــــر الت ـــــي Profitabilityالربحي ـــــين الأربـــــاح الت ـــــين  ،تـــــم تحقيقهـــــا: تعـــــر  بأنهـــــا عبـــــارة عـــــن الع قـــــة ب وب
ــــى كفــــاوة المصــــر  ــــة تعــــد مقياســــاً لمحكــــم عم ــــي تحقيــــق  ــــذ  الأربــــاح، والربحي ــــي ســــا مت ف )الحنــــاوي    .الاســــتثمارات الت

 (322، ص:3131)محمد شعبان،  :بواسطة اوسيتم قياسه .(3133العدي، 

: ويعــــــد مــــــن أشــــــهر المقــــــاييس المســــــتخدمة فــــــي قيــــــاس الربحيــــــة، ويشــــــير إلــــــى ROA الأصــــــول معــــــدل العائــــــد عمــــــى -
ــــاس بقســــمة  ــــد الأربــــاح. ويق ــــربت قبــــل الفوائــــد والضــــرائب مــــدل كفــــاوة إدارة المصــــر  فــــي اســــتخدام الأصــــول لتولي صــــافي ال

 عمى إجمالي الأصول.

ـــــــى مـــــــدل كفـــــــاوة إدارة المصـــــــر  فـــــــي اســـــــتROEومعـــــــدل العائـــــــد عمـــــــى حقـــــــوق الممكيـــــــة   - غ ل أمـــــــوال : ويشـــــــير إل
  المستثمرين في توليد الأرباح. ويقاس بقسمة صافي الربت قبل الفوائد والضرائب عمى حقوق الممكية.
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: تعــــر  Working capital management policiesسياســــات إدارة رأس المــــال العامــــل و ــــو المتغيــــر المســــتقل  (3
ل ســـــتثمار فـــــي الأصـــــول المتداولـــــة، وكـــــذلك الكيفيـــــة  ســـــاليب المتعمقـــــة بالمســـــتويات المســـــتهدفةالأطرائـــــق و البأنهـــــا مجموعـــــة 

)بوســـــــاحة    مـــــــن خـــــــ ل النســـــــب التيـــــــة: اوســـــــيتم قياســـــــه. ((Mohammad,2022 المســـــــتهدفة لتمويـــــــل تمـــــــك الأصـــــــول.
 (3131يحياوي، 

 = الأصول المتداولة / إجمالي الأصول IPسياسة الاستثمار في رأس المال العامل  -

 الأصول= الالتزامات المتداولة / إجمالي  FPسياسة التمويل في رأس المال العامل  -

 (3131)محمد شعبان،  والتي تشمل كل من: ةالمتغيرات الضابط (2

 .tالفترة : ويتم قياسس بالموغاريتم الطبيعي سجمالي أصول بنكحجم ال -

 المالية: ويتم قياسها بحاصل قسمة إجمالي الالتزامات عمى إجمالي الأصول. الرافعة -

 الإطار النظري لمبحث
 .والربحية سياسات إدارة رأس المال العاملبيتناول المفا يم الأساسية المتعمقة 

 :Working capital management policies سياسات إدارة رأس المال العامل -أولاا 
ـــــــوعين مـــــــن السياســـــــات التتضـــــــمن إدارة رأس  ـــــــة الا تمـــــــام بهـــــــا و مـــــــا مهالمـــــــال العامـــــــل ن ـــــــب مـــــــن اسدارة المالي ـــــــي تتطم مـــــــة الت

ـــــــث  ـــــــد والمخـــــــاطرة(،  رئيســـــــيين ـــــــذ  السياســـــــات  ـــــــدفين  تتضـــــــمن)سياســـــــات الاســـــــتثمار وسياســـــــات التمويـــــــل(، حي و مـــــــا )العائ
ــــذلك فــــ ن عمميــــة اتخــــاذ القــــرار فيمــــا ي تعمــــق بهــــاتين المجمــــوعتين مــــن السياســــات والمقصــــود بالمخــــاطرة  ــــي مخــــاطرة الســــيولة، ل

ــــــدان   ــــــي عبــــــارة عــــــن عمميــــــة مبادلــــــة بــــــين العائــــــد والمخــــــاطرة، فــــــالقرار الــــــذي يزيــــــد العائــــــد )الربحيــــــة( يكــــــون عمــــــى حســــــاب فق
 (Mohammad, 2022) تمويل رأس المال العامل:و سياسات الاستثمار كل من السيولة، وفيما يمي سيتم التطرق إلى 

 Working capital investment policiesسياسات الاستثمار في رأس المال العامل  .1

 توجد ث ث سياسات ل ستثمار في رأس المال العامل موضحة بالشكل التي:

 Conservative policy سياسة الاستثمار المتحفظة -1-1

ـــــــع  ـــــــي رأس المـــــــال العامـــــــل فـــــــي حـــــــال اســـــــتثمرت سياســـــــة متحفظـــــــة  اسدارةتتب ـــــــة كبيـــــــرة مـــــــن الأصـــــــول ل ســـــــتثمار ف كمي
المتداولـــــة، تـــــؤدي  ـــــذ  السياســـــة المنـــــة إلـــــى تفـــــادي مخـــــاطر العســـــر المـــــالي وذلـــــك لأنهـــــا تـــــوفر قـــــدر كـــــافي مـــــن الســـــيولة 

ــــد الاســــتحقاق ــــافع المتحصــــمة مــــن ابتــــاع  ــــذ  السياســــة إلا أنهــــا تســــهم بتــــدني لمواجهــــة التزاماتهــــا عن ــــرغم مــــن المن ــــى ال ، عم
 ثمار فــــــي الأصـــــول المتداولــــــة يتولـــــد عنهـــــا أربــــــاح متدنيـــــة مقارنــــــة بالأصـــــول الثابتــــــة.مســـــتويات الربحيـــــة وذلــــــك لأن الاســـــت

 (3131، و خرون )بوساحة
 Aggressive policy سياسة الاستثمار العدوانية -1-0

ـــــى  ـــــل اسدارة فـــــي  ـــــذ  السياســـــة إل ـــــة والتوجـــــس نحـــــو تحقيـــــق أربـــــاح تمي ـــــي الأصـــــول المتداول تخفـــــي  مســـــتول الاســـــتثمار ف
ـــــد الاســـــتحقاق، مرتفعـــــة، لكـــــن  ـــــاو الالتزامـــــات عن ـــــى وف ـــــدرة عم ـــــل تتعـــــر  اسدارة لمخـــــاطر العســـــر المـــــالي وعـــــدم الق بالمقاب

 (3131، و خرون)بوساحة  كما أن اتباع سياسة صارمة في الائتمان يؤدي إلى فقدان العم و.
 Moderate policy سياسة الاستثمار المعتدلة -1-2

الأصـــــــول المتداولـــــــة  فــــــيعدوانيــــــة، أي الاســـــــتثمار بمســــــتويات معتدلـــــــة تقــــــع  ـــــــذ  السياســــــة بـــــــين السياســــــتين المتحفظـــــــة وال
 (3131، و خرون )بوساحة وتحقيق مستويات معتدلة من الأرباح وتحمل مخاطر.

 ( يوضت سياسات الاستثمار المختمفة في رأس المال العامل.1الشكل رقم )
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 المتداولة الأصول                                                                                                                                      
  السياسة المتحفظة 

 
 السياسة المعتدلة 

 
 السياسة العدوانية 

 
 
 

  المبيعات 
 رأس المال العامل (: سياسات الاستثمار في1الشكل )

 Brigham et al, 2011المصدر: 
مــــــن النقــــــد والأوراق  أي يمتمــــــك الكثيـــــر متحفظـــــةاســــــتثمار شـــــير إلــــــى أن المصـــــر  ينــــــتهج سياســـــة يالخـــــط العمــــــوي مـــــن الشــــــكل 

ـــــة القابمـــــة لمتـــــداول والمخـــــزون والـــــذمم المدينـــــة  ، أمـــــا الخـــــط الأســـــفل مـــــن الشـــــكل يشـــــير إلـــــى أن المصـــــر  ينـــــتهج سياســـــةالمالي
ــــــين السياســــــتين  ــــــع ب ــــــة تق ــــــة، أمــــــا السياســــــة المعتدل ــــــة مــــــن الأصــــــول المتداول ــــــة قميم ــــــك كمي ــــــة أي يمتم المتحفظــــــة اســــــتثمار عدواني

 والعدوانية أي أن المصر  يمتمك كمية معتدلة من الأصول المتداولة. 
 :Working capital financing policy سياسات تمويل رأس المال العامل -0

تتعــــدد مصــــادر التمويــــل المتاحــــة أمــــام المصــــر  وتقســــم إلــــى مصــــادر تمويــــل قصــــيرة الأجــــل ومصــــادر تمويــــل طويمــــة الأجــــل، 
ـــــى  ـــــدة عم ـــــك لأن أســـــعار الفائ ـــــة الأجـــــل، وذل ـــــة مـــــن المصـــــادر طويم عـــــادة مـــــا تكـــــون مصـــــادر التمويـــــل قصـــــيرة الأجـــــل أقـــــل تكمف

، لكــــن فــــي المقابــــل إن المصــــادر طويمــــة الأجــــل الأجــــل القــــرو  قصــــيرة الأجــــل أقــــل مــــن أســــعار الفائــــدة عمــــى القــــرو  طويمــــة
ـــــي حـــــين أن المصـــــادر  ـــــزمن، ف ـــــرة مـــــن ال ـــــى مـــــدل فت ـــــة أموالهـــــا عم ـــــأمين تكمف ذات مخـــــاطر منخفضـــــة فهـــــي تســـــمت لممصـــــر  بت

ــــى تــــوفير الأمــــوال ال زمــــ  .عنــــد تــــاريخ الاســــتحقاق ةقصــــيرة الأجــــل تعــــر  المصــــر  لمخــــاطر العســــر المــــالي وعــــدم القــــدرة عم
(3115 ،Gitman & Zutter) 

ــــــل اسدارة فــــــي تحمــــــل  ــــــي مــــــدل مي ــــــبع  ف ــــــ  عــــــن بعضــــــها ال ــــــل فــــــي رأس المــــــال العامــــــل تختم ــــــ ث سياســــــات لمتموي توجــــــد ث
 المخاطر والمتمثمة في: السياسة المتحفظة، السياسة العدوانية والسياسة المعتدلة.

 :Aggressive policy سياسة التمويل العدوانية -0-1
ـــــي ظـــــل سياســـــة التمويـــــل العدوا تحمـــــل مخـــــاطر عاليـــــة لتحقيـــــق أربـــــاح عاليـــــة، أي أنهـــــا ســـــتعتمد عمـــــى إلـــــى اسدارة  ميـــــلتنيـــــة ف

ــــل  ــــةمصــــادر التمويــــل قصــــيرة الأجــــل ذات المخــــاطر العاليــــة فــــي تموي أو  وجــــزو مــــن الأصــــول الدائمــــةالمؤقتــــة  الأصــــول المتداول
  (3131)بوساحة  يحياوي،  جميعها، أما الأصول الثابتة يتم تمويمها من خ ل مصادر تمويل طويمة الأجل.

  :Conservative policy سياسة التمويل المتحفظة -0-0
ـــــل المتحفظـــــة   ـــــة فـــــي ظـــــل سياســـــة التموي ـــــى تحمـــــل مخـــــاطر عالي ـــــل اسدارة إل ـــــة، أي أنهـــــا ســـــتعتمد لا تمي ـــــاح عالي أو تحقيـــــق أرب

 الدائمــــــة المتداولــــــةالثابتــــــة والأصــــــول أصــــــولها  تمويــــــلعمــــــى مصــــــادر التمويــــــل طويمــــــة الأجــــــل ذات المخــــــاطر المنخفضــــــة فــــــي 
، أمـــــا الجـــــزو المتبقـــــي مـــــن الأصـــــول المتداولـــــة المؤقتـــــة يـــــتم تمويمـــــس مـــــن خـــــ ل مصـــــادر وجـــــزو مـــــن الأصـــــول المتداولـــــة المؤقتـــــة

 (3131يحياوي،  )بوساحة   .تمويل قصيرة الأجل
 :Moderate policy سياسة التمويل المعتدلة -0-2
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ظــــل سياســــة التمويـــــل المعتدلــــة تقــــوم اسدارة عمــــى مبـــــدأ مقابمــــة الجــــال، أي مقابمــــة  جـــــال الأصــــول مــــع  جــــال الالتزامـــــات،  فــــي
ــــــالي ســــــتمول الأصــــــول الثابتــــــة والأصــــــول المتداولــــــة الدائمــــــة بمصــــــادر طويمــــــة الأجــــــل فــــــي حــــــين أن الأصــــــول المتداولــــــة  وبالت

 (3112الجرجري، )الربيعي    .ستمول بمصادر قصيرة الأجلالمؤقتة 

 profitabilityالربحية  -ثانياا 

، وغايـــــة يتطمـــــع أليهـــــا المســـــتثمرون، ومؤشـــــر هـــــا واســـــتمرار ائتعـــــد الربحيـــــة  ـــــدفاً أساســـــياً لجميـــــع المؤسســـــات، وأمـــــراً ضـــــرورياً لبقا
المــــوارد المتاحــــة، لــــذا يهــــتم بــــس الــــدائنون عنــــد تعــــاممهم مــــع المؤسســــة، و ــــي أيضــــاً أداة مهمــــة لقيــــاس كفــــاوة اسدارة فــــي اســــتخدام 

نجـــــد أن جهـــــد كبيـــــر مـــــن اسدارة يوجـــــس بالدرجـــــة الأولـــــى نحـــــو الاســـــتخدام الأمثـــــل لممـــــوارد المتاحـــــة بهـــــد  تحقيـــــق أفضـــــل عائـــــد 
ـــــي تتعـــــر  لمدرجـــــة نفســـــها مـــــن  ـــــة الت ـــــى الاســـــتثمارات البديم ـــــس عم ـــــد الممكـــــن تحقيق ـــــس عـــــن العائ ـــــل قيمت ممكـــــن لأصـــــحابها، لا تق

 (342، ص:3133)الحناوي   العدي،  المخاطر.
وتعــــر  الربحيـــــة بأنهـــــا الع قـــــة بــــين الأربـــــاح التـــــي يحققهـــــا المصــــر  والاســـــتثمارات التـــــي أســـــهمت فــــي تحقيقهـــــا، وتعـــــد الربحيـــــة 
 ــــــدفاً ومقياســــــاً لمحكــــــم عمــــــى كفــــــاوة إدارة المصــــــر  فــــــي اســــــتخدام المــــــوارد المختمفــــــة عمــــــى مســــــتول الوحــــــدة الكميــــــة والوحــــــدات 

 (23، ص: 3132)المعايطة،  الجزئية.
 أيمية الربحية: -1

 (22 ، ص:3132)حميد،  تتمثل أ مية الربحية في القطاع المصرفي بالنقاط التالية:
a. .تعتبر الربحية من الأسباب المهمة في وجود واستمرارية المؤسسات بشكل عام والمصار  بشكل خاص 

b. توظي تعتبر الربحية من المحددات الرئيسية في النمو وعممية ال. 

c. . تسا م في تحسين وزيادة التدفق النقدي في المصار 

d. .تشير الربحية إلى نجاح إدارة المصر  في إدارة أموالس المتاحة، وبالتالي تعتبر من المؤشرات المهمة بالنسبة لممستثمرين 

e. لنا الربحية جودة إدارة المصر  لممخاطر والمعوقات لتعزيز موقفس التنافسي في السوق المصرفي. تبين 
 العوامل المؤثرة في ربحية المصار : -0

  نــــــاك العديــــــد مــــــن العوامــــــل الداخميــــــة والخارجيــــــة التــــــي تــــــؤثر عمــــــى ربحيــــــة المصــــــار ، ويمكــــــن إيجاز ــــــا عمــــــى النحــــــو التــــــي:
 (22، ص: 3132المعايطة، )

a. الخارجية:  ناك مجموعة من العوامل الخارجية التي تؤثر في ربحية المصار  ومنها: العوامل 

عوامـــــــل سياســـــــية: يـــــــؤثر مســـــــتول الاســـــــتقرار السياســـــــي فـــــــي الدولـــــــة عمـــــــى سياســـــــات المصـــــــار  فيمـــــــا يتعمـــــــق بـــــــ دارة  -
 أصولها والتزاماتها، وبالتالي ف ن ذلك يؤثر في ربحيتها.

، فتعميمـــــــات مصـــــــار القانونيـــــــة والضـــــــوابط المصـــــــرفية بدرجـــــــة كبيـــــــرة فـــــــي أداو العوامـــــــل قانونيـــــــة: تـــــــؤثر التشـــــــريعات  -
ـــــى ضـــــبط الأداو المصـــــرفي لم ـــــة والضـــــوابط المصـــــرفية تهـــــد  إل ـــــة مالجهـــــات الرقابي ـــــى ســـــ مة المصـــــار  المالي حافظـــــة عم

 ولحماية أموال المودعين.

b. : العوامل الداخمية: من أ م العوامل الداخمية المؤثرة في ربحية المصار 

ــــك فــــي ســــبيل   - ــــي تمويــــل نشــــاطاتها الاســــتثمارية المختمفــــة وذل يكــــل الودائــــع: تعطــــي الودائــــع لممصــــار  مرونــــة أكبــــر ف
 تحقيق أقصى ما يمكن من الأرباح.

ـــــوق  - ـــــدار مـــــا يممكـــــس مـــــن حق ـــــس: يقـــــاس حجـــــم المصـــــر  بمقـــــدار مـــــا يممكـــــس مـــــن أصـــــول أو بمق دارت حجـــــم المصـــــر  واا
معــــــدل العائــــــد عمــــــى الأصــــــول، فهــــــذا المعــــــدل يكــــــون كبيــــــراً فــــــي الممكيــــــة، فكبــــــر حجــــــم المصــــــر  يــــــؤدي إلــــــى انخفــــــا  
 المصار  صغيرة الحجم مقارنة مع المصار  كبيرة الحجم. 



 عرابي، أرناؤط،                                                                  تأثير سياسات إدارة رأس المال العامل على...                 

 19من  11

 

 Profitability Measurementمقاييس الربحية  -2
  يتم قياس الربحية وتحميمها بواسطة مجموعة من المؤشرات المالية والتي يمكن عر  أبرز ا عمى الشكل التي:

a.  معأأأأدل العالأأأأد عمأأأأى الصأأأأولReturn on Assets:  يعــــد مــــن أكثــــر المعــــايير المعتــــر  بهــــا لقيــــاس الربحيــــة والأداو
المعـــــدل يعتبـــــر   ـــــذا نســـــبة توضـــــت مقـــــدار مســـــا مة الأصـــــول فـــــي تحقيـــــق صـــــافي ربـــــت بعـــــد الضـــــريبة، وارتفـــــاع والمـــــالي، و ـــــ

 .صـــــــافي الـــــــربت عمـــــــى مجمـــــــوع الأصـــــــول ويحســـــــب مـــــــن خـــــــ ل قســـــــمة، اسدارة فـــــــي اســـــــتثمار موارد ـــــــامؤشــــــر جيـــــــد لكفـــــــاوة 
 (321، ص:3133)الحناوي   العدي، 

b.  معأأأأدل العالأأأأد عمأأأأى حقأأأأوق الممكيأأأأةReturn on Equity:  يقصــــد بــــس مقــــدار العائــــد الــــذي يحصــــل عميــــس المــــ ك
فـــــاع  ـــــذا المعـــــدل مؤشـــــر جيـــــد لكفـــــاوة اسدارة فـــــي تحقيـــــق ، وارتكنتيجـــــة لاســـــتثمار أمـــــوالهم لـــــدل المصـــــر  وتحممهـــــم لممخـــــاطر

ــــــد مرضــــــي لممــــــ كع ــــــوق الممكيــــــة، ائ ــــــربت عمــــــى مجمــــــوع حق ــــــاوي   العــــــدي،  .ويحســــــب مــــــن خــــــ ل قســــــمة صــــــافي ال )الحن
 (321، ص:3133

c.  معأأأأدل العالأأأأد عمأأأأى الودالأأأأاRate of Return on Deposits : يشــــير إلــــى مـــدل قــــدرة المصــــر  عمــــى تكــــوين
الأربــــاح مــــن ودائعــــس، ويســــتخدم لقيــــاس مــــدل نجــــاح اسدارة فــــي توليــــد الأربــــاح مــــن الودائــــع التــــي اســــتطاعت الحصــــول عميهــــا، 

 (Mohammad, 2022) ويحسب من خ ل قسمة صافي الربت عمى مجموع الودائع.
d.  معأأأدل العالأأأد عمأأأى المأأأوال المتاحأأأةRate of Return on Resources : ـــاس مـــدل تشـــير  ـــذ  النســـبة إلـــى قي

إمكانيـــــــة المصـــــــر  عمـــــــى توليـــــــد العوائـــــــد مـــــــن توظيـــــــ  المـــــــوارد الماليـــــــة المتمثمـــــــة )بـــــــالودائع وحقـــــــوق الممكيـــــــة( فـــــــي تمويـــــــل 
ارتفـــــاع  ـــــذا المؤشـــــر يشـــــير إلـــــى كفـــــاوة اسدارة فـــــي اســـــتغ ل موارد ـــــا بطريقـــــة صـــــحيحة، أمـــــا انخفاضـــــس فيـــــدل إن الأصـــــول، 

مجمــــوع د الماليــــة تتزايــــد بمعــــدل يزيــــد عمــــى معــــدل زيــــادة صــــافي الأربــــاح، ويحســــب بقســــمة صــــافي الــــربت عمــــى عمــــى أن المــــوار 
 (3133)سعيد   حسين،  الودائع وحقوق الممكية.

 :الإطار العممي لمبحث
ــــي ســــوق دمشــــق  يــــأتي ــــة المدرجــــة ف ــــة المصــــار  التقميدي ــــى ربحي  ــــذا البحــــث لدراســــة أثــــر سياســــات إدارة رأس المــــال العامــــل عم

ـــــــرات واختبـــــــار الفرضـــــــيات  3131إلـــــــى  3112لـــــــلأوراق الماليـــــــة خـــــــ ل الفتـــــــرة الممتـــــــدة مـــــــن  وذلـــــــك مـــــــن خـــــــ ل قيـــــــاس المتغي
 والتوصل منها إلى النتائج النهائية.

 Statistical description of the research variablesلمتغيرات البحث  التوصي  الإحصالي -أولاا 
  ات البحثالتي التوصي  اسحصائي لمتغير  (1رقم ) يوضت الجدول

 (: التوصي  الإحصالي لمتغيرات البحث1الجدول )
 FP IP ROA ROE BS L 

Mean 0.760413 0.974019 0.064722 0.184925 25.34929 0.760555 

Maximum 0.988786 1.000000 0.482114 0.838955 28.03729 0.988786 

Minimum 0.207732 0.922448 -0.125783 -2.609091 23.54368 0.207732 

Std. Dev. 0.182822 0.015084 0.100995 0.433420 0.899282 0.182841 

Observatio 99 99 99 99 99 99 

 Eviews 10المصدر: من إعداد الباحثة بالاعتماد عمى برنامج 
 ( ما يمي:1ن حظ من الجدول رقم )

 صـــــولالمتوســـــط الحســـــابي لنســـــبة الالتزامـــــات المتداولـــــة إلـــــى إجمـــــالي الأ FP تشـــــير إلـــــى أن  عاليـــــةو ـــــي نســـــبة  0.76 بمـــــغ
و ـــــذا  المصـــــار  التقميديـــــة المدرجـــــة فـــــي ســـــوق دمشـــــق لـــــلأوراق الماليـــــة تعتمـــــد بشـــــكل أساســـــي عمـــــى التمويـــــل قصـــــير الأجـــــل
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 0.99 ، وتفاوتــــت  ــــذ  النســــبة بــــين حــــد أعمــــى بمــــغيعنــــي أن المصــــار  تنــــتهج سياســــة عدوانيــــة فــــي تمويــــل رأس المــــال العامــــل
 .1112بانحرا  معياري قدر   0.21وحد أدنى بمغ 

 ــــــى إجمــــــالي الأصــــــول ــــــة إل ــــــغ  IP المتوســــــط الحســــــابي لنســــــبة الأصــــــول المتداول ــــــى  0.97بم و ــــــي نســــــبة مرتفعــــــة تشــــــير إل
و ــــــذا يعنــــــي أن المصــــــار  التقميديــــــة  اســــــتثمار المصــــــار  بنســــــبة مرتفعــــــة فــــــي الأصــــــول المتداولــــــة مقارنــــــة بالأصــــــول الثابتــــــة

وبــــين حــــد أدنــــى بمــــغ  1وتفاوتــــت  ــــذ  النســــبة بــــين حــــد أعمــــى بمــــغ  ،تنــــتهج سياســــة متحفظــــة ل ســــتثمار فــــي رأس المــــال العامــــل
 .1113بانحرا  معياري قدر   1123

  المتوســــط الحســـــابي لمعـــــدل العائـــــد عمـــــى الأصـــــولROA  1122مـــــا بـــــين حـــــد أعمـــــى بمـــــغ  ـــــذ  النســـــبة تتفــــاوت  1112بمـــــغ 
 .-1112وحد أدنى بمغ 

  حقـــــوق الممكيـــــةالمتوســـــط الحســـــابي لمعـــــدل العائـــــد عمـــــى ROE  مـــــا بـــــين حـــــد أعمـــــى بمـــــغ  ـــــذ  النســـــبة تفـــــاوت  1112بمـــــغ
 .-3121وحد أدنى بمغ  1122

  لحجـــــم المصـــــر المتوســـــط الحســـــابي BS  وحـــــد أدنـــــى  32112مـــــا بـــــين حـــــد أعمـــــى بمـــــغ   ـــــذ  النســـــبة تتفـــــاوت 35125بمـــــغ
 .32152بمغ 

  لمرافعة المالية المتوسط الحسابيL  1131وحد أدنى بمغ  1122ما بين حد أعمى بمغ   ذ  النسبة تتفاوت 1142بمغ. 

 مصفوفة الارتباط بين متغيرات البحث: -ثالثاا 
وجــــود  يعنــــي ذلــــك 114 ذا بمــــغ معامــــل الارتبــــاط أكثــــر مــــن فــــ ،( حالــــة وجــــود ارتبــــاط قــــوي بــــين المتغيــــرات3يــــدرس الجــــدول رقــــم )
 .مشكمة ارتباط قوية

 (: مصفوفة الارتباط بين متغيرات البحث0الجدول رقم )
 IP FP ROA ROE BS L 

IP 1      

FP -0.04 1     

ROA 0.15 -0.61 1    

ROE 0.09 -0.26 0.61 1   

BS 0.45 -0.08 0.36 0.41 1  

L -0.04 0.99 -0.61 -0.26 -0.08 1 
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 ن حظ من الجدول السابق ما يمي:
 ارتبـــــاط طـــــردي ضــــــعي  بـــــين نســـــبة الأصــــــول المتداولـــــة إلـــــى إجمــــــالي الأصـــــول  وجـــــودIP  مـــــع معــــــدل العائـــــد عمـــــى الأصــــــول

ROA  0.15حيث بمغ معامل الارتباط. 

  نســــبة الأصــــول المتداولــــة إلــــى إجمــــالي الأصــــول بــــين وجــــود ارتبــــاط طــــردي ضــــعي IP  حقــــوق الممكيــــةمــــع معــــدل العائــــد عمــــى 
ROE  1.12حيث بمغ معامل الارتباط. 

 صـــــولوجـــــود ارتبـــــاط عكســـــي متوســـــط بـــــين نســـــبة الالتزامـــــات المتداولـــــة إلـــــى إجمـــــالي الأ FP  مـــــع معـــــدل العائـــــد عمـــــى الأصـــــول
ROA  0.61-حيث بمغ معامل الارتباط. 

 ـــــاط عكســـــي ـــــى إجمـــــالي الأ ضـــــعي  وجـــــود ارتب ـــــين نســـــبة الالتزامـــــات المتداولـــــة إل ـــــى  FP صـــــولب حقـــــوق مـــــع معـــــدل العائـــــد عم
 .0.26-حيث بمغ معامل الارتباط  ROE الممكية
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 Panelعرر نتالج اختبارات المفاضمة بين نماذج  -رابعاا 
 .وفق نتائج الاختبارات سيتم اختيار النموذج الأمثل من بين ث ث نماذج: نموذج تجميعي، نموذج ثابت والنموذج العشوائي

 باختبار الفرضيات الآتية:وذلك للاختيار بين النموذج التجميعي والنموذج الثابت والعشوالي  LM اختبار -أولاا 
H0.الفرضية الصفرية: النموذج التجميعي : 
H1الفرضية البديمة: النموذج الثابت والنموذج العشوائي :.  

بهـــــد  الاختيـــــار بـــــين نمـــــوذج التـــــأثير  Hausmanوفـــــي حـــــال رفـــــ  الفرضـــــية الصـــــفرية نقـــــوم بالاختبـــــار الثـــــاني و ـــــو اختبـــــار 
 الثابت ونموذج التأثير العشوائي وذلك باختبار الفرضيات التية:

H0.الفرضية الصفرية: نموذج التأثير العشوالي : 
H1الفرضية البديمة: نموذج التأثير الثابت :. 

مقاسأأأة بمعأأأدل العالأأأد عمأأأى  إدارة رأس المأأأال العامأأأل عمأأأى الربحيأأأةسياسأأأات نتأأأالج اختيأأأار النمأأأوذج المثأأأل لثأأأر  (1
 :ROA الصول

 .LM( نتائج اختبار 2يوضت الجدول رقم )
 LM (: نتالج اختبار2الجدول )

 
 Eviews 10المصدر: من إعداد الباحثة بالاعتماد عمى برنامج 

 

، ول ختيــــار بــــين نمـــــوذج وعميــــس نــــرف  الفرضـــــية الصــــفرية ونقبــــل الفرضــــية البديمــــة 1115ن حــــظ أن قيمــــة الاحتمــــال أقــــل مــــن 
 .Hausmanالتأثير الثابت والعشوائي نقوم باختبار 

 .Hausman( نتائج اختبار 2يوضت الجدول رقم )
 Hausman (: نتالج اختبار0الجدول )

 
 Eviews 10المصدر: من إعداد الباحثة بالاعتماد عمى برنامج 

 

Breusch-Godfrey Serial Correlation LM Test:

F-statistic 6.190827     Prob. F(2,92) 0.0030

Obs*R-squared 11.74329     Prob. Chi-Square(2) 0.0028

Test Equation:

Dependent Variable: RESID

Method: Least Squares

Date: 03/10/24   Time: 16:29

Sample: 1 99

Included observations: 99

Presample missing value lagged residuals set to zero.

Correlated Random Effects - Hausman Test

Equation: Untitled

Test cross-section random effects

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

Cross-section random 14.709861 4 0.0053

** WARNING: estimated cross-section random effects variance is zero.
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ـــــــة، أي أن النمـــــــوذج  1115مـــــــن  ن حـــــــظ أن قيمـــــــة الاحتمـــــــال أقـــــــل ـــــــل الفرضـــــــية البديم ـــــــرف  الفرضـــــــية الصـــــــفرية ونقب ـــــــس ن وعمي
 (:5رقم )الأمثل  و نموذج التأثير الثابت الموضت بالجدول 

 نموذج التأثير الثابت مخرجات(: 5الجدول )

 
 Eviews 10المصدر: من إعداد الباحثة بالاعتماد عمى برنامج 

 ن حظ من الجدول السابق ما يمي:
  نجـــــد أن قيمــــــةR-squared  مــــــن التغيــــــرات 52،  ــــــذ  النســـــبة تشــــــير إلــــــى أن المتغيـــــرات المســــــتقمة تفســـــر 1152بمغـــــت %

ــــى الأصــــول، أمــــا النســــبة المتبقيــــة  % تفســــر ا متغيــــرات أخــــرل غيــــر 22الحاصــــمة فــــي المتغيــــر التــــابع المتمثــــل بمعــــدل العائــــد عم
 .، و ي نسبة تفسير جيدةداخمة في النموذج

  نجــــــــد أن القيمــــــــة الاحتماليــــــــة سحصــــــــائيةt (prob) لممتغيــــــــر IP ( و ــــــــي أ1.52يســــــــاوي )لا وبالتــــــــالي  1115مــــــــن  عمــــــــى
، وكــــذلك يوجــــد تــــأثير معنــــوي لسياســــة الاســــتثمار فــــي رأس المــــال العامــــل عمــــى الربحيــــة المقاســــة بمعــــدل العائــــد عمــــى الأصــــول

ــــــر  ــــــة تســــــاو  FPالأمــــــر بالنســــــبة لممتغي ــــــى( و ــــــي أ1.22ي )فنجــــــد أن القيمــــــة الاحتمالي ــــــالي  1115مــــــن  عم لا يوجــــــد تــــــأثير وبالت
ـــــوي لسياســـــة تمويـــــل رأس المـــــال العامـــــل عمـــــى الربحيـــــة المقاســـــة بمعـــــدل العائـــــد عمـــــى الأصـــــول وتتفـــــق  ـــــذ  النتيجـــــة مـــــع ، معن

 .بعدم وجود تأثير لسياسات إدارة رأس المال العامل عمى الربحية (Ali , 2010)دراسة 

  ـــــــة سحصـــــــائية  0.05مـــــــن  قـــــــل( و ـــــــي أ0.03يســـــــاوي ) (بنـــــــك)حجـــــــم ال BS( لممتغيـــــــر Prob)tنجـــــــد أن القيمـــــــة الاحتمالي
ــــالي ــــأثير  وبالت ــــوييوجــــد ت ــــكلحجــــم ال إيجــــابي معن ــــى الأصــــول، بن ــــة المقاســــة بمعــــدل العائــــد عم ــــى الربحي ــــي حــــين أن عم القيمــــة  ف

لمرافعـــــــة معنــــــوي وبالتـــــــالي لا يوجــــــد تـــــــأثير  1115أعمـــــــى مــــــن  و ــــــي )1123)الرافعـــــــة الماليــــــة( تســـــــاوي ) Lممتغيــــــر الاحتماليــــــة ل
 المالية عمى الربحية المقاسة بمعدل العائد عمى الأصول.

Dependent Variable: ROA

Method: Panel Least Squares

Date: 03/10/24   Time: 16:33

Sample: 2013 2021

Periods included: 9

Cross-sections included: 11

Total panel (balanced) observations: 99

Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.  

FP 4.628513 6.518313 0.710078 0.4796

IP 0.390130 0.697377 0.559426 0.5774

BS 0.031805 0.014305 2.223321 0.0289

L -5.269688 6.513221 -0.809075 0.4208

C -0.633214 0.685276 -0.924028 0.3581

Effects Specification

Cross-section fixed (dummy variables)

R-squared 0.544883     Mean dependent var 0.064722

Adjusted R-squared 0.469030     S.D. dependent var 0.100995

S.E. of regression 0.073593     Akaike info criterion -2.241815

Sum squared resid 0.454934     Schwarz criterion -1.848615

Log likelihood 125.9698     Hannan-Quinn criter. -2.082726

F-statistic 7.183429     Durbin-Watson stat 1.592705

Prob(F-statistic) 0.000000
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  نجد أن المعنوية اسجمالية لمنموذجProb (F – Statistic) ( و ي أقل م111111تساوي ) أن النموذج لس  أي 1111ن
 .مقبول إحصائياً و معنوية إحصائية كمية 

إدارة رأس المأأأال العامأأأل عمأأأى الربحيأأأة مقاسأأأة بمعأأأدل العالأأأد عمأأأى سياسأأأات نتأأأالج اختيأأأار النمأأأوذج المثأأأل لثأأأر  (3
 :ROE حقوق الممكية

 .LM( نتائج اختبار 2يوضت الجدول رقم )     
 LM (: نتالج اختبار6الجدول )

 
 Eviews 10المصدر: من إعداد الباحثة بالاعتماد عمى برنامج 

 

، ول ختيــــار بــــين نمـــــوذج وعميــــس نــــرف  الفرضـــــية الصــــفرية ونقبــــل الفرضــــية البديمــــة 1115ن حــــظ أن قيمــــة الاحتمــــال أقــــل مــــن 
 .Hausmanالتأثير الثابت والعشوائي نقوم باختبار 

 .Hausman( نتائج اختبار 4يوضت الجدول رقم )
 Hausman (: نتالج اختبار7الجدول )

 
 Eviews 10المصدر: من إعداد الباحثة بالاعتماد عمى برنامج 

 

 
 
 
 
 

Breusch-Godfrey Serial Correlation LM Test:

F-statistic 14.98226     Prob. F(2,92) 0.0000

Obs*R-squared 24.32254     Prob. Chi-Square(2) 0.0000

Test Equation:

Dependent Variable: RESID

Method: Least Squares

Date: 03/10/24   Time: 17:19

Sample: 1 99

Included observations: 99

Presample missing value lagged residuals set to zero.

Correlated Random Effects - Hausman Test

Equation: Untitled

Test cross-section random effects

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

Cross-section random 7.236447 4 0.1239

Cross-section random effects test comparisons:
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الفرضــــــية الصــــــفرية، أي أن النمــــــوذج الأمثــــــل  ــــــو نمــــــوذج التــــــأثير نقبــــــل وعميــــــس  1115مــــــن  عمــــــىن حــــــظ أن قيمــــــة الاحتمــــــال أ
 (:2الموضت بالجدول رقم ) عشوائيال

 العشوالي(: مخرجات نموذج التأثير 8الجدول )

 
 Eviews 10المصدر: من إعداد الباحثة بالاعتماد عمى برنامج 

 ن حظ من الجدول السابق ما يمي:
  نجـــــــد أن قيمــــــــةR-squared  مــــــــن التغيــــــــرات 32،  ــــــــذ  النســـــــبة تشــــــــير إلــــــــى أن المتغيــــــــرات المســـــــتقمة تفســــــــر 1.32بمغــــــــت %

ــــى  ــــابع المتمثــــل بمعــــدل العائــــد عم % تفســــر ا متغيــــرات أخــــرل 44، أمــــا النســــبة المتبقيــــة حقــــوق الممكيــــةالحاصــــمة فــــي المتغيــــر الت
 .ضعيفة، و ي نسبة تفسير غير داخمة في النموذج

  ـــــــة سحصـــــــائية ـــــــر t (probنجـــــــد أن القيمـــــــة الاحتمالي لا يوجـــــــد وبالتـــــــالي  1115مـــــــن  عمـــــــى( و ـــــــي أ1.52يســـــــاوي ) IP( لممتغي
، وكـــــذلك حقـــــوق الممكيـــــةاســـــة بمعـــــدل العائـــــد عمــــى تــــأثير معنـــــوي لسياســـــة الاســـــتثمار فــــي رأس المـــــال العامـــــل عمـــــى الربحيــــة المق

ــــــر  ــــــة تســــــاوي ) FPالأمــــــر بالنســــــبة لممتغي ــــــى( و ــــــي أ1.25فنجــــــد أن القيمــــــة الاحتمالي ــــــالي  1115مــــــن  عم لا يوجــــــد تــــــأثير وبالت
وتتفـــــق  ـــــذ  النتيجـــــة ، حقـــــوق الممكيـــــةمعنـــــوي لسياســـــة تمويـــــل رأس المـــــال العامـــــل عمـــــى الربحيـــــة المقاســـــة بمعـــــدل العائـــــد عمـــــى 

 .رأس المال العامل عمى الربحية إدارة بعدم وجود تأثير لسياسات (Ali , 2010)مع دراسة 

  نجــــــــد أن القيمــــــــة الاحتماليـــــــــة سحصــــــــائيةt(Prob لممتغيــــــــر )BS 0.05مـــــــــن  قــــــــل( و ـــــــــي أ0.0001( يســــــــاوي )بنــــــــك)حجـــــــــم ال 
فـــــي حـــــين أن ، حقـــــوق الممكيـــــةعمـــــى الربحيـــــة المقاســـــة بمعـــــدل العائـــــد عمـــــى  بنـــــكلحجـــــم ال معنـــــوي إيجـــــابي وبالتـــــالي يوجـــــد تـــــأثير

Dependent Variable: ROE

Method: Panel EGLS (Cross-section random effects)

Date: 03/10/24   Time: 17:23

Sample: 2013 2021

Periods included: 9

Cross-sections included: 11

Total panel (balanced) observations: 99

Swamy and Arora estimator of component variances

Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.  

IP -1.910766 3.015095 -0.633733 0.5278

FP 14.54001 31.46152 0.462152 0.6450

BS 0.212588 0.050500 4.209635 0.0001

L -15.14630 31.45688 -0.481494 0.6313

C -2.879725 2.677539 -1.075512 0.2849

Effects Specification

S.D.  Rho  

Cross-section random 0.101759 0.0701

Idiosyncratic random 0.370615 0.9299

Weighted Statistics

R-squared 0.231348     Mean dependent var 0.142737

Adjusted R-squared 0.198639     S.D. dependent var 0.421075

S.E. of regression 0.376941     Sum squared resid 13.35596

F-statistic 7.072996     Durbin-Watson stat 1.525523

Prob(F-statistic) 0.000051

Unweighted Statistics

R-squared 0.224489     Mean dependent var 0.184925

Sum squared resid 14.27684     Durbin-Watson stat 1.427124
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 معنـــــــوي وبالتـــــــالي لا يوجـــــــد تـــــــأثير 1111و ـــــــي أعمـــــــى مـــــــن  )1.22)الرافعـــــــة الماليـــــــة( تســـــــاوي ) L القيمـــــــة الاحتماليـــــــة لممتغيـــــــر
 .حقوق الممكيةلمرافعة المالية عمى الربحية المقاسة بمعدل العائد عمى 

  نجــــد أن المعنويــــة اسجماليــــة لمنمــــوذجProb (F – Statistic) ( و ــــي أقــــل مــــ111111تســــاوي ) أي أن النمــــوذج  1111ن
 .لس معنوية إحصائية كمية ومقبول إحصائياً 

 
 النتالج والتوصيات:

 النتالج التي تم التوصل إليها:

ــــأثير معنــــوي لسياســــلا  -1 ــــى الربحيــــة المقاســــة ب IPالاســــتثمار فــــي رأس المــــال العامــــل  ةيوجــــد ت معــــدل العائــــد كــــل مــــن عم
 .ومعدل العائد عمى حقوق الممكية عمى الأصول

معـــــدل العائـــــد كـــــل مـــــن عمـــــى الربحيـــــة المقاســـــة ب FPالتمويـــــل فـــــي رأس المـــــال العامـــــل  ةيوجـــــد تـــــأثير معنـــــوي لسياســـــلا  -0
 .ومعدل العائد عمى حقوق الممكية عمى الأصول

عمــــى الربحيــــة المقاســــة بكــــل مــــن معــــدل العائــــد عمــــى الأصــــول ومعــــدل العائــــد يوجـــد تــــأثير معنــــوي إيجــــابي لحجــــم البنــــك  -2
 عمى حقوق الممكية.

 التوصيات:
بنــــــاوً عمــــــى النتيجــــــة التــــــي تــــــم التوصــــــل إليهــــــا بعــــــدم وجــــــود تــــــأثير لسياســــــة الاســــــتثمار فــــــي رأس المــــــال العامــــــل عمــــــى  -1

، أي الاحتفـــــاظ بمســـــتويات معتدلـــــة باتبـــــاع سياســـــة اســـــتثمار معتدلـــــة فـــــي رأس المـــــال العامـــــلالدراســـــة الربحيـــــة، توصـــــي 
 .من الأصول المتداولة

ـــــة،  -0 ـــــى الربحي ـــــل رأس المـــــال العامـــــل عم ـــــأثير لسياســـــة تموي ـــــم التوصـــــل إليهـــــا بعـــــدم وجـــــود ت ـــــي ت ـــــى النتيجـــــة الت ـــــاوً عم بن
ــــة تمويــــلباتبــــاع سياســــة  الدراســــةتوصــــي  ــــتم تمويمهــــا معتدل ــــة ي ، بمصــــادر تمويــــل قصــــيرة الأجــــل، أي الأصــــول المتداول
 طويمة الأجل وحقوق الممكية.بمصادر تمويل يتم تمويمها والثابتة 

ــــائج، ولــــذلك توصــــي  -2 ــــوك، لــــذلك مــــن الصــــعب تعمــــيم النت ــــى قطــــاع واحــــد و ــــو قطــــاع البن ــــة تمــــت عم إن الدراســــة الحالي
 الدراسة ب جراو دراسات مستقبمية عمى قطاعات أخرل غير البنوك.

وبسمســـــمة  ،يــــرات أخـــــرل غيــــر مســــتخدمة فـــــي  ــــذا البحــــث عــــادة اختبــــار الدراســـــة باســــتخدام متغكمــــا توصــــي الدراســـــة ب -0
 .زمنية أطول

 
 

 : التمويل معمومات

 (.511111131525) التمويل رقم وفق دمشق جامعة من ممول البحث  ذا
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 المراجا:
 قالمة المراجا العربية

 :المج ت الجامعية 

ــــــرا يم. ) -1 ــــــدين. العــــــدي، إب ــــــس ال ــــــاوي، أن ــــــر3133الحن ــــــة  (.  أث ــــــة المصــــــار  "دراســــــة تطبيقي ــــــي ربحي ــــــة ف الضــــــرائب المؤجم
. مجمـــــة جامعـــــة دمشـــــق لمعمـــــوم الاقتصـــــادية والسياســـــية .عمـــــى المصـــــار  التقميديـــــة المدرجـــــة فـــــي ســـــوق دمشـــــق لـــــلأوراق الماليـــــة"

22(2:) 322-322. 

الاســـــــتثمار فـــــــي رأس المـــــــال  (. سياســـــــات3112الربيعـــــــي، حـــــــاكم محســـــــن الربيعـــــــي. الجرجـــــــري، ز ـــــــراو جـــــــارا  حمـــــــو. ) -0
المجمـــــة . 3112إلــــى  3112العامــــل وأثر ــــا فــــي العائــــد والمخـــــاطرة /دراســــة تطبيقيــــة فــــي شــــركات القطـــــاع الصــــناعي لمفتــــرة مــــن 

 .122-122: (22)13. العراقية لمعموم اسدارية

ــــــد كــــــريم. ) -2 ــــــد الحمي ــــــوك اسســــــ مية 3132المعايطــــــة، وســــــام عب ــــــة البن ــــــى ربحي ــــــل عم ــــــر  يكــــــل التموي ــــــرة (. أث ــــــة لمفت الأردني
 .21-24(: 2)22. مجمة مؤتة لمدراسات اسنسانية والاجتماعية. (3111-3112)

(. سياســــــات إدارة رأس المـــــــال العامــــــل والربحيــــــة: دليـــــــل مــــــن شــــــركات قطـــــــاع 3131بوســــــاحة، فــــــائزة. يحيـــــــاوي، نعيمــــــة. ) -0
داريــــــــة (.3112-3112التعــــــــدين المدرجــــــــة فــــــــي ســــــــوق عمــــــــان المــــــــالي لمفتــــــــرة ) -241: (3)12. مجمــــــــة أبحــــــــاث اقتصــــــــادية واا

221. 

ــــــة ماجــــــد. ) -5 ــــــد، طيب ــــــ3132حمي ــــــة.ر (. اث ــــــاوة المصــــــار  التجاري ــــــة وكف ــــــة فــــــي ربحي ــــــراث  العوامــــــل الداخمي ــــــة الت ــــــة كمي مجم
 .22-21(: 22)1. الجامعة

 ورية.أثــــر تطــــور ودائــــع المصــــر  التجــــاري الســــوري عمــــى الأربــــاح الصــــافية فــــي الأزمــــة الســـــ (.3115) خضــــور، حســــام. -6
 .211-242(: 2)24. مجمة جامعة تشرين لمبحوث والدراسات العممية

(. تقيــــــيم المحـــــــددات الداخميــــــة لمربحيـــــــة المصــــــرفية وتأثير ـــــــا فـــــــي 3133حســـــــين، عقيــــــل مشـــــــعان. )ســــــعيد، بـــــــ ل نــــــوري.  -7
ــــلأوراق الماليــــة.  –الشــــركات المســــا مة  ــــة الريــــادة لممــــال دراســــة تطبيقيــــة لعينــــة مــــن المصــــار  المدرجــــة فــــي ســــوق العــــراق ل مجم

 .213-322(: 3)2. والأعمال

ــــــة الشــــــركات المدرجــــــة فــــــي ســــــوق 3131محمــــــد شــــــعبان، محمــــــد رمضــــــان. ) -8 ــــــر إدارة رأس المــــــال العامــــــل عمــــــى ربحي (. أث
 .352-315: (2) 21. مجمة التجارة والتمويلالأوراق المالية المصري. 

الودائــــــع والقــــــرو  المصــــــرفية عمــــــى ربحيــــــة البنــــــوك التجاريــــــة دراســــــة تطبيقيــــــة  تــــــأثير(. 3132منصــــــور، بشــــــرل يحيــــــى. ) -9
 .321-352 (:3)2. مجمة جامعة السعيد لمعموم اسنسانية والتطبيقية. قياسية لمبنك الأ مي اليمني وبنك اليمن الدولي
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