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  ABSTRACT    
 

This research aims to investigate the impact of macroeconomic variables on credit 

risks in the private commercial banks operating in Syria. 

Considering 10 commercial banks during 2009-2015, we study and analyze a number 

of macroeconomic variables proposed by the associated economic literature, and it seems 

that these variables have an important effect on credit risk.  

Preliminary tests are applied to test for the Stationarity of the selected variables. 

Besides, a (co-integrating) long-term relationship between the explanatory variables and 

the dependent variable is investigated using an ARDL model. A Fixed Effect panel model 

is fitted to assess the potential effects of the considered macro-variables on credits risks. 

It seems that macroeconomics variables have a significant role in explaining the 

changes in quality loans portfolio, which causes an increasing in the nonperforming loans 

in Syrian commercial banks. In effect, it results that there is a negative and statistically 

significant effect of both economic growth and inflation rate on credit risk, whereas, there 

is a positive and statistically significant effect of both real interest rate and real effective 

exchange rate on credit risk. 
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 ((ARDLالخاصة العاممة في سورية باستخدام نموذج 
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 (2012 / 1 / 0 و ىيْشش فٍ ب  ق   . 2011/  2/  11تاسَخ الإَذاع )
 

  ممخّص 
 

ىدف ىذا البحث إلى دراسة أثر متغيرات الاقتصاد الكمي عمى مخاطر الائتمان في المصارف التجارية الخاصة 
 العاممة في سورية. 

، تمّ دراسة 2015 -2009مصارف خلبل الفترة  10اعتماداً عمى بيانات نصف سنويّة من نوع بانل مؤلفة من 
رحة من قبل الأدبيات ذات الصمة والتي اعتبر تأثيرىا ميماً عمى وتحميل مجموعة من متغيرات الاقتصاد الكمي المقت

مخاطر الائتمان. لتحقيق ىدف الدراسة تمّ بدايةً اختبار استقرارية السلبسل الزمنية لممتغيرات المختارة، ومن ثم اختبار 
دار الذاتي لمفترات الموزّعة وجود علبقة طويمة الأجل بين المتغيرات التفسيرية والمتغير التابع باستخدام نموذج الانح

(ARDL) وأخيرا تمّ اختبار الأثر المحتمل لمتغيرات الدراسة عمى مخاطر الائتمان باستخدام نموذج بانل للآثار الثابتة ،
Fixed Effect Model. 

وض تظير النتائج أنّ متغيرات الاقتصاد الكمي ليا دور كبير في تفسير التغيرات الحاصمة في جودة محفظة القر 
والتي تسبب ارتفاع نسب الديون غير العاممة في المصارف التجارية السورية. حيث تبين وجود أثر سمبي ومعنوي لكل 
من معدل النمو في الناتج المحمي الإجمالي الحقيقي ومعدل التضخم عمى مخاطر الائتمان، بينما وجود أثر إيجابي 

 لحقيقي الفعّال عمى مخاطر الائتمان.ومعنوي لكل من سعر الفائدة الحقيقي وسعر الصرف ا
 

نموذج الآثار الثابتة، نموذج الانحدار الذاتي  ،الاقتصاد الكمي، بيانات بانل، مخاطر الائتمانالكممات المفتاحية: 
 (.ARDLلمفترات الموزّعة )

 
 

 
                                                           

سورية -اللاذقية -جامعة تشرين -الاقتصادكمية  -قسم العموم المالية والمصرفية -استاذ. 
سورية-اللاذقية -جامعة تشرين -كمية الاقتصاد -قسم العموم المالية والمصرفية -طالبة ماجستير. 



 Tishreen University Journal Eco. & Leg. Sciences Series 8402 (1) ( العدد04المجلد ) الاقتصادية والقانونيةالعلوم  مجلة جامعة تشرين 

537 

 مقدمة:
الثروة والإسيام في النمو تحتل المصارف مكانة ىامة في الاقتصاد نظراً لمدور اليام الذي تمعبو في خمق 

والتطور الاقتصادي فيي من المصادر الرئيسة لمسيولة المالية. ونظراً لأن المؤسسات المصرفية في معظم الدول 
الناشئة تييمن عمى القطاع المالي بشكل كبير، فإن سلبمة ىذه المؤسسات ىي مقياس لاستقرار النظام المالي إذ تكمن 

دارتيا بشكل جيد.سلبمة المصارف في القدرة  حيث تعدّ مخاطر الائتمان من  عمى مواجية المخاطر التي تتعرض ليا وا 
أىم المخاطر التي تواجو القطاع المصرفي والتي تترجم بالصعوبة في التنبؤ بشكل دقيق فيما إذا كان سيتم دفع 

ية إلى حدوث الأزمات المالية. تتأثر التزامات المقترضين بالكامل والتي يمكن أن تؤثر عمى أداء المؤسسات المالية مؤد
مخاطر الائتمان بدورىا بالعوامل الخاصة بالمقترضين وبالمصرف إضافةً إلى بيئة الاقتصاد الكمي التي تمّ التركيز 
عمييا في الفترة الأخيرة نظراً لأىمية مؤشرات الاقتصاد الكمي في التنبؤ بوجود خطر في المستقبل، وكيف أن التغيرات 

 2008يضاف إلى ذلك أن أزمة الرىن العقاري في  ة الاقتصاد الكمي تنعكس بشكل كبير عمى مخاطر الائتمان.في بيئ
أكّدت عمى عدم فعالية أدوات مخاطر الائتمان في المحافظة عمى الاستقرار المالي وأكدت عمى أىمية نمذجة العلبقة 

ة بالنسبة لممصارف والمصارف المركزية منيا لمتنبؤ أداة مفيدبين مخاطر الائتمان والاقتصاد الكمي بحيث أصبحت 
 Youssef, 2014).باحتمالات التعثر بناءً عمى التغيرات الاقتصادية، وبالتالي تحقيق الاستقرار المالي)

تربط معظم النظريات في الأدبيات الاقتصادية بين جودة محفظة القروض وظروف الاقتصاد الكمي من خلبل 
أنّ التوسّع )الازدىار( أو الانكماش )الكساد( الاقتصادي يسبب في النمو السريع أو الانخفاض دورات الأعمال، حيث 

التغيّرات في بيئة الاقتصاد الكمي تترجم نفسيا إلى تغيرات في نوعية محفظة القروض. بناءً لمقروض المصرفية، وىذه 
ين متغيرات الاقتصاد الكمي ومخاطر الائتمان عمى ما سبق توجّيت الأبحاث في الآونة الأخيرة لاستكشاف العلبقة ب

 (.Sheefeni, 2015) ودراسة أثرىا
ستتم دراسة أثر متغيرات الاقتصادي الكي متمثمة بـ: معدل النمو في الناتج المحمي الإجمالي الحقيقي، معدل 
التضخم، معدل الفائدة الحقيقي وسعر الصرف الحقيقي الفعّال عمى مخاطر الائتمان في سورية، باستخدام نموذج 

ARDL المطوّر قبلPesaran and Shin (2001)  لدراسة عن الدراسات السابقة التي تناولت ىذا بما يميّز ىذه ا
من أجل تجاوز المشكلبت التي واجيت استخدام نماذج التكامل المشترك لـ  ARDLالموضوع. استخدم نموذج 

(Engel-Granger وJohansen،ونماذج تصحيح الخطأ )  والمتعمقة باختلبف رتب استقرار السلبسل الزمنية، حيث
 رة عند المستوى ومتغيرات مستقرة عند الفرق الأول. وجدت لدينا متغيرات مستق

 مشكمة البحث:
وغيرىا من الأزمات زيادة كبيرة في القروض المتعثرة نتجت بشكل  2008سببت أزمة الرىن العقاري في عام 

متغيرات إنّ تناول العلبقة بين أساسي عن تدىور الجدارة الائتمانية لممقترضين نتيجة التدىور الاقتصادي،لذلك 
الاقتصاد الكمي ومخاطر الائتمان وتحميل آلياتيا في اقتصاد يعاني من تقمبات ممحوظة عمى المستوى الكمي يضفي إلى 
دراسة ىذه العلبقة أىمية أخرى. وبالتالي، رأينا أنّو من الأىمية بمكان دراسة أثر متغيرات الاقتصاد الكمي عمى مخاطر 

بعد الأزمة التي تعرضت  ، وخاصةً خاصة العاممة في سورية وذلك لمعرفة ىذا الأثرالائتمان في المصارف التجارية ال
 ، وبالتالي تكمن مشكمة البحث في التساؤلات الآتية:2011ليا سورية منذ آذار 
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 ؟ ما ىو أثر النمو في الناتج المحمي الإجمالي عمى مخاطر الائتمان في المصارف التجارية الخاصة السورية1. 
 ؟ ىو أثر معدل التضخم عمى مخاطر الائتمان في المصارف التجارية الخاصة السوريةما . 2

 ؟ ما ىو أثر معدل الفائدة الحقيقي عمى مخاطر الائتمان في المصارف التجارية الخاصة السورية3. 
 ؟ ةما ىو أثر سعر الصرف الحقيقي الفعّال عمى مخاطر الائتمان في المصارف التجارية الخاصة السوري. 4

 
 أهمية البحث وأهدافه:

تنبع أىمية البحث من كونو يسيم في تحميل أثر مؤشرات الاقتصاد الكي عمى مستويات مخاطر الائتمان خلبل 
، وبالتالي يمكن أن يعطي نوعاً من المعمومات المفيدة لمميتمين في ىذا المجال خاصةً في ظل 2015-2009ترة الف

 تشابك وتعقيد تأثير المتغيرات الاقتصادية الكمية، الأمر الذي يجعل تحديد ىذا التأثير غير واضح. 
القياسية التي تساعد عمى  يقترح منيجية تطبيقية مستندة عمى مجموعة من الاختبارات والتقنيات الاقتصادية كما

تقدير نموذج لقياس أثر متغيرات الاقتصاد الكمي عمى مخاطر الائتمان، بالإضافة إلى دراسة أثر متغيرات الاقتصاد 
وىو ما لم  2015-2009الكمي عمى مخاطر الائتمان في المصارف التجارية الخاصة العاممة في سورية خلبل الفترة 

 سابقة.يتم تناولو في الدراسات ال
 أهداف البحث:

ييدف البحث إلى اختبار أثر متغيرات الاقتصاد الكمي عمى مخاطر الائتمان التي تواجييا المصارف التجارية 
 الخاصة العاممة في سورية، وذلك من خلبل:

 السورية.اختبار أثر  النمو في الناتج المحمي الإجمالي عمى مخاطر الائتمان في المصارف التجارية الخاصة . 1
 اختبار أثر معدل التضخم عمى مخاطر الائتمان في المصارف التجارية الخاصة السورية..2

 اختبار أثر معدل الفائدة الحقيقي عمى مخاطر الائتمان في المصارف التجارية الخاصة السورية. 3.
 ة الخاصة السورية.اختبار أثر سعر الصرف الحقيقي الفعّال عمى مخاطر الائتمان في المصارف التجاري 4.

  فرضيات البحث:
 البحثية الآتية: لقد اعتمد البحث في إجابتو عمى مشكمة البحث وتحقيق أىدافو عمى الفرضيات

 .يؤثر معدل النمو في الناتج المحمي الإجمالي سمباً عمى مخاطر الائتمان في المصارف التجارية الخاصة السورية 
  الائتمان في المصارف التجارية الخاصة السورية.يؤثر معدل التضخم إيجاباً عمى مخاطر 
 .يؤثر معدل الفائدة الحقيقي إيجاباً عمى مخاطر الائتمان في المصارف التجارية الخاصة السورية 
 .يؤثر سعر الصرف الحقيقي الفعّال سمباً عمى مخاطر الائتمان في المصارف التجارية الخاصة السورية 

 
 منهجية البحث:

استخدمت الدراسة المنيج التحميمي لتحميل الظاىرة المدروسة والمتمثمة بأثر متغيرات الاقتصاد الكمي عمى 
مخاطر الائتمان من خلبل تحميل النتائج التي تمّ التوصل إلييا. بالإضافة إلى ذلك، تمّ استخدام مجموعة من الأساليب 

 لجتيا والتوصل إلى نتائج مناسبة لحل مشكمة البحث.الملبئمة لطبيعة بيانات الدراسة بيدف معا الإحصائية
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 مجتمع البحث وعينته:
تمّت دراسة أثر متغيرات الاقتصاد الكمي عمى مخاطر الائتمان التي تتعرض ليا جميع المصارف التجارية 

 . مصرف 10الخاصة العاممة في سورية والبالغ عددىا 
وىو العام الذي بدأ منو توفر البيانات الخاصة  2009استخدام بيانات نصف سنوية خلبل الفترة الممتدة من تمّ 

 :1. ويبين الجدول التالي المصارف التجارية الخاصة التي تتضمنيا عينة البحث2015بمصارف الدراسة وحتى 
 

 ( عينة البحث:1الجدول)
 فرنسبنك البنك العربي بنك بيبموس

 المصرف الدولي لمتجارة والتمويل بنك عودة و السعودي الفرنسيبنك بيم
 - بنك سورية والميجر بنك الأردن

 - بنك الشرق بنك سورية والخميج
 2017المصدر: موقع سوق دمشق للؤوراق المالية، 

 
 طرق جمع البيانات:

التي تم الحصول عمييا من نشرات  تم الاعتماد في جمع البيانات المطموبة في ىذا البحث عمى البيانات الثانوية
 الإفصاح الخاصة بالمصارف الخاصة والمنشورة عمى موقع سوق دمشق للؤوراق المالية وذلك بالنسبة لممتغير التابع

)حجم المصرف(. بالنسبة لممتغيرات المستقمة فقد تم  )مخاطر الائتمان( والمتغيرات الضابطة الخاصة بالمصارف
 ر الآتية:الحصول عمييا من المصاد

 31/12/2015حتى  30/6/2009من  ، معدّل الفائدة(موقع مصرف سورية المركزي )معدل التضخم. 
 تقارير المجنة الاقتصادية والاجتماعية لغرب آسيا ((ESCWA  معدل النمو في الناتج المحمي الإجمالي(

 .2015-2009الحقيقي( خلبل الفترة 
 Bruegel Association 31/12/2015حتى  30/6/2009)سعر الصرف الحقيقي الفعّال( من. 

  الطرق القياسية المستخدمة:
( لبيانات من نوع Unit Rootاستخدام اختبار جذر الوحدة ) من خلبل تم التأكد من استقرار السلبسل الزمنية

بعد ذلك تم الاعتماد عمى نموذج ، LLC(2002) ،ADF ،PPبانل باستخدام عدد من الاختبارات المطوّرة منيا: 
ARDL .لاختبار وجود العلبقة طويمة الأجل بين المتغير التابع والمتغيرات التفسيرية 

 Pooled: نموذج الانحدار التجميعي )Panelمن أجل تقدير معممات النموذج تم تطبيق ثلبثة نماذج لـ 
Regression Model( نموذج الآثار الثابتة ،)Fixed Effects Model( ونموذج الآثار العشوائية )Random 

Effects Model.لموصول إلى نموذج التقدير الأمثل لمتغيرات الدراسة ) 
 Lagrange multiplier testولممفاضمة بين النماذج الثلبثة السابقة تم بدايةً تطبيق اختبار مضاعف لاغرانج 

(LMوذلك للبختيار بين نموذج الانحدار التجميعي ) تطبيق اختبار ج الآثار العشوائية، ومن ثم ونموذHausman  
test2نموذج الآثار العشوائية ونموذج الآثار الثابتة للبختيار بين. 

                                                           
1

حُث سُتٌ استثْاء اىبْىك الإسلاٍُت ّظشاً ىطبُؼت ػَيها اىخاص، إضافت إىً استثْاء ٍصشف قطش ىؼذً تىفش اىبُاّاث اىخاصت به خلاه 

 اىفتشة اىَذسوست.
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 الدراسات السابقة:
 Determinants of Non-Performing( بعنوان:Azeez; Ekanayake, 2015دراسة ) 1.

Loans in Licensed Commercial Banks Evidence from Sri Lanka  محددات القروض غير(
 العاممة في المصارف التجارية المرخصة: أدلة من سيرلانكا(

ىدفت ىذه الدراسة إلى التحقق في العوامل المحددة لمخاطر الائتمان في القطاع المصرفي لسيرلانكا، وذلك من 
خلبل دراسة كل من متغيرات الاقتصاد الكمي وعوامل خاصة بالمصارف، حيث تم التعبير عن مخاطر الائتمان من 

تصاد الكمي المستخدمة في الدراسة تضمنت كل من: خلبل نسبة القروض المتعثرة إلى إجمالي القروض، ومتغيرات الاق
معدل النمو في الناتج المحمي الإجمالي الحقيقي، معدل التضخم مقاساً بمؤشر أسعار المستيمك، معدل البطالة ومعدل 

باستخدام بيانات  2012 -1999مصارف تجارية خلبل الفترة 9 الفائدة للئقراض. أجريت الدراسة عمى عينة مؤلفة من 
وية تم الحصول عمييا من التقارير السنوية لمقوائم المالية وميزانيات مصارف الدراسة ومن التقارير السنوية لممصرف سن

 .Fixed Effect المركزي في سيرلانكا. لتحقيق ىدف الدراسة طبق نموذج
مي الإجمالي توصمت نتائج الدراسة إلى وجود علبقة عكسية ومعنوية بين كل من معدل النمو في الناتج المح

ومعدل التضخم وبين نسبة القروض المتعثرة. كما توصمت الدراسة إلى وجود علبقة طردية ومعنوية بين معدل الفائدة 
 للئقراض ونسبة القروض المتعثرة، بينما لم توجد علبقة بين معدل البطالة ونسبة القروض المتعثرة.

 Bank Specific and Macroeconomics( بعنوان: Waemustafa; Sukri, 2015دراسة ) 2.

Dynamic Determinants of Credit Risk in Islamic Banks and Conventional Banks 

 )محددات مخاطر الائتمان الخاصة بالمصرف والاقتصاد الكمي في المصارف الإسلامية والتقميدية(
الاقتصاد الكمي في المصارف ىدفت ىذه الدراسة إلى تحميل محددات مخاطر الائتمان الخاصة بالمصرف و 

باستخدام بيانات سنوية تم الحصول عمييا من التقارير  2010-2000الإسلبمية والتقميدية في ماليزيا خلبل الفترة 
السنوية التي تنشرىا المصارف. تمثمت متغيرات الاقتصاد الكمي بالناتج المحمي الإجمالي، معدل التضخم، العرض 

الائتمان من خلبل نسبة القروض المتعثرة إلى إجمالي القروض وذلك فيما يخص . تم قياس مخاطر M3النقدي
 مصرف تقميدي.   13مصرف منيا 28المصارف التقميدية، وشممت عينة الدراسة 

لتحقيق ىدف الدراسة تم تشكيل معادلتي انحدار لممصارف الإسلبمية والتقميدية وطبق نموذج الانحدار 
(. توصمت نتائج الدراسة إلى وجود علبقة عكسية ومعنوية بين كل من Pooled Regression Modelالتجميعي )

وبين مخاطر الائتمان في المصارف التقميدية، بينما باقي متغيرات الاقتصاد الكمي  M3معدل التضخم والعرض النقدي 
 المستخدمة في الدراسة لم يكن ليا أثر. 

 Effect of  Macroeconomic Variables on( بعنوان: Washington, 2014دراسة ) .3

Credit Risk in the Kenyan Banking System  تأثير متغيرات الاقتصاد الكمي عمى مخاطر الائتمان في(
 النظام المصرفي في كينيا(

ىدفت ىذه الدراسة إلى قياس أثر متغيرات الاقتصاد الكمي عمى مخاطر الائتمان في النظام المصرفي في كينيا، 
سنوية تم الحصول عمييا من المصرف المركزي  باستخدام بيانات 2013-1990ل الفترة الممتدة من وذلك خلب

والمكتب الإحصائي في كينيا ومن البنك الدولي. تم التعبير عن مخاطر الائتمان من خلبل نسبة القروض المتعثرة إلى 

                                                                                                                                                                                
2

 لإجشاء الاختباساث اىلاصٍت. E-views 9تٌ الاػتَاد ػيً بشّاٍج 
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الدراسة بـ: معدل نمو نصيب الفرد من الناتج بينما تمثمت متغيرات الاقتصاد الكمي المستخدمة في  إجمالي القروض،
معدل الفائدة للئقراض، سعر الصرف، معدل التضخم والائتمان الممنوح لمقطاع الخاص من قبل  المحمي الإجمالي،

تم أولًا التأكد من استقرار السلبسل الزمنية باستخدام اختبار جذر  المصارف التجارية. لدراسة العلبقة بين المتغيرات
-Engleونموذج  (Gregory- Hansen)، وتم استخدام نموذج Augmented Dickey-Fuller)) الوحدة

Granger))  لاختبار التكامل المشترك ونموذج تصحيح الخطأError Correction Model. 
 توصمت نتائج الدراسة إلى أن معدل النمو في نصيب الفرد من الناتج المحمي الإجمالي يرتبط بعلبقة عكسية

بينما ترتبط كل المتغيرات الأخرى مع مخاطر الائتمان عمى المدى الطويل،  مع مخاطر الائتمان عمى المدى القصير،
بينما ترتبط مع معدل  بعلبقة عكسية، حيث ترتبط مخاطر الائتمان مع كل سعر الصرف والتضخم والائتمان المحمي

 الفائدة عمى الإقراض بعلبقة طردية. 
 Macroeconomic Modeling of Credit Risk for( بعنوان: Yurdakul, 2014دراسة ) .4

Banks )نمذجة الاقتصاد الكمي ومخاطر الائتمان في المصارف( 
تناولت ىذه الدراسة العلبقة بين مخاطر الائتمان ومتغيرات الاقتصاد الكمي المتمثمة بالتضخم، معدل الفائدة 

تمّ التعبير  ومعدل البطالة. M2سعر الصرف، معدل النمو، العرض النقدي ،3ISE-100الاسمي عمى الودائع، مؤشر
( وذلك في القطاع المصرفي NPL) عن مخاطر الائتمان من خلبل نسبة القروض المتعثرة إلى إجمالي القروض

بنك باستخدام بيانات شيرية تم الحصول عمييا من ال 2012-1998 التركي. تمت الدراسة خلبل الفترة الممتدة من
-Phillipsلتحميل العلبقة بين المتغيرات تم أولًا التأكد من استقرارية السلبسل الزمنية باستخدام اختبار) المركزي التركي.

Perron) وبعد التأكد من استقرارية البيانات تم استخدام نموذج ،(Gregory- Hansen)  ونموذجEngle-
Granger)) .شعاع تصحيح الخطأ  نموذج عمى تمادالاع تم كما لاختبار التكامل المشتركVector Error 

Correction Model (VECM). 
توصمت الدراسة إلى أن الزيادة في مؤشر الأسيم ومعدل النمو يؤدي إلى انخفاض مخاطر الائتمان في   

المصارف، بينما الزيادة في كل من العرض النقدي، سعر الصرف، معدل البطالة، التضخم ومعدل الفائدة تؤدي إلى 
 زيادة مخاطر الائتمان.

 Macroeconomic Determinants of Credit Risk in ( بعنوان:Poudel, 2013دراسة ) 5.

Nepalese Banking Industry )محددات الاقتصاد الكمي لمخاطر الائتمان في الصناعة المصرفية في نيبال( 
 المصرف القطاع في الائتمان الكمي عمى مخاطر قياس أثر بعض متغيرات الاقتصاد ىدفت ىذه الدراسة إلى

مصرف  29باستخدام بيانات سنوية ومطبقة عمى عينة مؤلفة من  2011-  2001فترةيفي نيبال، وذلك خلبل ال
 في الفائدة معدل العرض النقدي، الكمي المستخدمة في الدراسة: معدل التضخم، تمثمت متغيرات الاقتصاد تجاري.
المتعثرة إلى إجمالي وتقمبات سعر صرف العملبت الأجنبية. تمّ قياس مخاطر الائتمان من خلبل نسبة القروض  السوق

المال. لدراسة العلبقة  رأس كفاية ونسبة الودائع إلى القروض. شممت الدراسة عمى متغيرات ضابطة وىي نسبة الائتمان
 .  F-testو t- testوتم تطبيق عدة اختبارات إحصائية كاختبار ،بين المتغيرات تم استخدام نموذج الانحدار المتعدد

                                                           
3

 أسهٌ ششمت الأمثش تذاولاً.   100: ٍؤشش بىسصت اسطْبىه ه ISE-100ٍؤشش 
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وجود علبقة عكسية ومعنوية بين كل من معدل التضخم وتقمبات سعر الصرف وبين  توصمت نتائج الدراسة إلى
مخاطر الائتمان، بينما متغيرات الاقتصاد الكمي الأخرى: معدل نمو الناتج المحمي، نمو العرض النقدي ومعدل الفائدة 

 في السوق لم يكن ليا أي تأثير عمى مخاطر الائتمان.
 :التعقيب عمى الدراسات السابقة

بعممية المسح لمدراسات السابقة التي تناولت أثر متغيرات الاقتصاد الكمي عمى مخاطر الائتمان، تبين  بعد القيام
أن ىذه الدراسات قد اختمفت فيما بينيا من حيث النتائج التي تم التوصل إلييا حول وجود أو عدم وجود علبقة بين 

 المتغيرات الاقتصادية المدروسة والمخاطر الائتمانية، وأيضاً بخصوص طبيعة ىذه العلبقة فيما إذا كانت إيجابية أو سمبية. 
المدروسة أو في طبيعة  الاقتصاديات خصائص في الاختلبف إلى في النتائج الاختلبفات يمكن أن تعزى

أوفي  الدراسة فترات في كما يمكن أن تعزى إلى الاختلبف القطاعات المصرفية في البمدان المطبقة فييا الدراسات،
، السوري الاقتصاد عمى أخر اقتصاد نتائج بدوره يممي عدم إمكانية إسقاط وىذا الأساليب المتبعة في ىذه الدراسات،

إسيام البحث بأنو يتناول بالدراسة الاقتصاد السوري والقطاع المصرفي السوري الخاص،إضافة إلى ذلك  يكمنوبالتالي 
إذ تعدّ فترة حديثة نسبياً لم تتناوليا الدراسات السابقة، كما تمّ استخدام نموذج  2015-2009تتم الدراسة خلبل الفترة 

ARLD لدراسات السابقة أيضاً.لاختبار العلبقة طويمة الأجل وىو ما لم تستخدمو ا 
 الإطار النظري لمبحث:

 أولًا: مفهوم مخاطر الائتمان
يمكن أن يكون لو أثر عمى تحقيق الأىداف، أي ىو مزيج بين أثر حدث معين وعواقبو  الخطر حدث معين

عمى أنو عُرّف الخطر  (.Luy, 2010) توقعات المنظمة التي يمكن أن تؤثر إيجاباً أو سمباً عمى أداء، أىداف أو
حالة عدم اليقين المرتبطة بالنتائج أو  (.كما عُرف بأنّوNdung’u, 2012) التغيرات أو التقمبات في العائد المتوقع

 .(Asemeit, 2014) الأحداث المستقبمية
 ىناك عدة تعاريف لمخاطر الائتمان نذكر منيا ما يأتي:

 لالتزامات أو تنفيذ غير كامل للبلتزامات المالية الخسارة الناتجة عن التعثر سواء كان ذلك تأخر في تنفيذ ا
 (.Lapteva, 2009) لممقترض
 عرّفيا (Pyle, 1997 بأنّيا التغيّر في قيمة صافي الأصول لممؤسسة المالية نتيجة التغيّر في قدرة الطرف )

 المقابل عمى تنفيذ التزاماتو.
  الطرف الآخر في الوفاء بالتزاماتو فيما يتعمقاحتمال التعرّض لمخسائر نتيجة عدم قدرة أو رغبة العميل أو 
 (.Megeid, 2013) معاملبت التسوية التجارية وغيرىا من المعاملبت المالية بالقروض،

تظير مخاطر الائتمان في كافة الأنشطة التي تقدميا المصارف سواء كانت الأنشطة داخل الميزانية أو 
 Ahmed) التجارية والمالية الاعتمادات المستندية وفي كافة العممياتالأنشطة خارج الميزانية مثل خطابات الضمان، 

& Malik, 2015( تعدّ القروض والسمف ىي المصدر الأكبر والأىم لمخاطر الائتمان في 2001) (. وفقاً لمجنة بازل
 (.Ishtiaq, 2015) حيث تشكل القروض الجزء الأكبر من أصوليا معظم المصارف
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 أنواع مخاطر الائتمان:
مع نمو الأعمال التجارية والمصرفية يتم التعرض لعدد أكبر من الأطراف المقابمة، كما تزداد و تتعدد أنواع 

 ;Bessis, 2010; Brown & Moles, 2014)مخاطر الائتمان حيث يعبر الشكل الآتي عن أنواع ىذه المخاطر
Megeid, 2013;:) 

 
 

 
 

 
 
 
 
 
 

 (: أنواع مخاطر الائتمان، إعداد الباحثة.1الشكل رقم )
 

 ثانياً: محددات مخاطر الائتمان:
 محددات أو العوامل المؤثرة عمى مخاطر الائتمان إلى مجموعة متنوعة من العواملتقسم الأدبيات النظرية 

 الداخمية الخاصة بالمصرف، عوامل خارجية وعوامل خاصة بالعميل.
 العوامل الخاصة بالمصرف: 1.

تشير العوامل الخاصة بالمصرف إلى تمك العوامل المتعمقة بكل مصرف عمى حدة، والتي يمكن أن تتأثر 
بالقرارات الإدارية وترتبط بالسياسات التي يتبعيا مصرف معين فيما يتعمق بتحقيق الكفاءة في إدارتو لممخاطر، كالكفاءة 

 التشغيمية، الأداء المالي، حجم المصرف، نمو القروض وغيرىا.
 :العوامل الخارجية 2.

الظروف  عن إدارة المصارف ومنيا:تعدّ خارجة  ىي مجموعة العوامل التي تؤثر عمى مخاطر الائتمان ولكنيا
تؤثر ظروف الاقتصادي الكمي والتدخلبت الحكومية بشكل كبير عمى مخاطر الائتمان من خلبل ، حيث الاقتصادية

(، إضافة إلى Tetteh, 2012; Ghaffari & Ghorbani, 2016) التأثير عمى ربحية الشركات ودخل الأفراد
حيث النمو، الربحية والرغبة في أن تكون ىذه المصارف رائدة في السوق تجعل لمنافسة بين المصارف من ة، فاالمنافس

تخفّض معايير منح التسييلبت الائتمانية أو أن تمنح قروض دون التقييم الجيّد لمجدارة الائتمانية  ىذه المصارف
 (.Tetteh, 2012) لممقترضين
 العوامل الخاصة بالعميل: 3.

ىي مجموعة العوامل المرتبطة بالعميل والتي تؤثر عمى مخاطر الائتمان بشكل كبير ومنيا الخبرة في مجال 
إلى الخبرة أو لمكفاءة اللبزمة أو المعرفة  الأعمال التجارية، إذ أنّ تمويل المصارف لممشاريع التي تفتقر أصحابيا

 خطر الصناعة
Industry Risk 

 

 خطر البمد
Country Risk 

 
خطر التعرض  

Exposure Risk 

 خطر التعثر
Default Risk 

خطر الاسترداد 
Recovery Risk 

 مخاطر الائتمان
Credit Risk 
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من شل في ىذه الأنواع من المشاريع،كما أنّ عدم الرغبة بالدفع الف الكافية بالأنشطة التي يقومون بيا، يزيد من احتمال
فقد يوجد عملبء لدييم القدرة ولكن غير راغبين في سداد  شأنيا أن تزيد من نسبة القروض غير العاممة لدى المصارف،

 وىذا من شأنو زيادة التعرض لمخاطر الائتمان. (.Parven, 2011) القروض
 :الكمي ومخاطر الائتمان في الأدبيات النظريةالاقتصاد  ثالثاً: متغيرات

والاستقرار المصرفي وتؤكد إلى أنّ استقرار  يشير عدد كبير من الدراسات إلى العلبقة بين بيئة الاقتصاد الكمي
في فعدم الاستقرار في الاقتصاد الكمي يرتبط بعدم الاستقرار  الاقتصاد الكمي والنظام المصرفي مرتبطان ارتباطاً وثيقاً،

عادةً ما ينشأ عدم الاستقرار في بيئة الاقتصاد  (.Kurti, 2016) والقطاعات المصرفية والعكس صحيح الأسواق المالية
الكمي ثم يمتد إلى القطاع المالي والمصرفي الذي يتسبب عدم الاستقرار فيو إلى تفاقم الخسائر وتكثيف عدم استقرار 

سميمة أمر يكاد يكون  كمي ة ومصرفية تعمل بشكل جيد دون بيئة اقتصادالاقتصاد الكمي. أي أنّ وجود قطاعات مالي
 (.Ali, 2012) ةفي حال عدم وجود نظم مالية ومصرفية سميمة وقوي كما أنو من الصعب أيضاً استقرار للبقتصادمستحيلًب، 

إذ تتُرجم التغيرات  العلبقة بين دورات الأعمال والاستقرار المصرفي، عمى يؤكد عدد كبير من الأدبيات النظرية
فظروف الاقتصاد الجيدة تترافق مع قدرات أفضل  في بيئة الاقتصاد الكمي إلى تغيرات في نوعية محفظة القروض،

بينما تزداد احتمالات التعثر وتتدىور  عمى السداد واحتمالات أقل لمتعثر، وبالتالي انخفاض حجم القروض غير العاممة،
تؤثر التغيرات في السوق )مثل التغيرات في أسعار  (.Mileris, 2012ت سمبية )جودة القروض في ظل وجود صدما

الصرف وغيرىا( عمى دخل الأفراد والشركات ويحدث ذلك كما يمي: خلبل فترات التوسّع،  الفائدة، معدل التضخم، سعر
وتحقيق معدلات مرتفعة من  الأعمال التجارية ويكون ىناك احتمال أكبر لزيادة إنتاجية الشركات يزداد الطمب وتزداد

لمتعثر، بينما خلبل فترات الركود الاقتصادي يكون من الصعب  قدرة أكبر عمى السداد واحتمالات أقل الأرباح، بالتالي
 كما القروض، بالتزامات لموفاء كافية غير لممشاريع النقدية التدفقات وتصبح عمى الشركات الحفاظ عمى ربحية أعماليا

تعثر الشركات  الأصول خلبل ىذه الفترات إلى زيادة المخاطر، بالتالي زيادة احتمال أسعار خفاضان يمكن أن يؤدي
 (Bhattarai, 2014)بينما يفسّر  (.Messai & Jouini, 2013; Englund, 2006)ونسبة القروض غير العاممة
حيث يمكن أن يسبب النمو  ،الائتمانومتغيرات الاقتصاد الكمي من خلبل قناة دورة  العلبقة بين مخاطر الائتمان

كتشجيع الاستيلبك الذي  المفرط في الائتمان إلى عدم استقرار الاقتصاد الكمي والاستقرار المالي من خلبل عدة طرق،
يحدث نتيجة زيادة الأموال ومنح عدد كبير من القروض بحيث يزداد الطمب الكمي بشكل يفوق القدرة الحقيقية للئنتاج 

 التزاماتيم. أثيراً غير مباشراً عمى معدل التضخم وأسعار الفائدة والتي بدورىا تؤثر عمى قدرة المقترضين عمى سدادمما يؤثر ت
 

 النتائج والمناقشة:
من أجل تحقيق ىدف الدراسة المتمثل بدراسة أثر متغيرات الاقتصاد الكمي عمى مخاطر الائتمان التي تتعرض 

مّ إدراج متغيرات باستخدام أسموب الانحدار المتعدد، حيث ت اممة في سورية، قمناليا المصارف التجارية الخاصة الع
كمتغيرات مستقمة في معادلة الانحدار، الأمر الذي يسمح بدراسة الأثر  )متغيرات الاقتصاد الكمي(البحث الأساسية 

متغير مخاطر الائتمان في الفترة  الالفردي ليذه المتغيرات إضافة إلى أثرىا المشترك عمى مخاطر الائتمان. وقمنا بإدخ
، كما تمت إضافتو لحل مشكمة الارتباط ARDLالسابقة كمتغير أساسي ضمن النماذج وذلك وفقاً لممنيجية المطبقة 
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، حيث يعتبر مخاطر الائتمان في الفترة الحالية مرتبط بشكل كبير بمخاطر الائتمان 4الذاتي لمبواقي في حال وجودىا
أيضاً،  الإحصائيةفي الفترة السابقة. ونظراً لطبيعة البيانات وصعوبة إدخال كافة المتغيرات في نموذج واحد من الناحية 

 تمّ الوصول إلى نموذجين يتضمنان المتغيرات الأساسية.
)زمني، فردي( قمنا بإدراج متغير  ناءً عمى طبيعة البيانات والتي تتسم بكونيا ذات بعدينعلبوة عمى ذلك وب

)حجم المصرف( كمتغير ضابط في معادلة الانحدار، حيث تمّ الاعتماد عمى الدراسات السابقة في اختيار ىذه  جزئي
 ربعة نماذج ىي كالآتي:المتغير في كونو يؤثر عمى القروض غير العاممة. بناءً عمى ذلك توصمنا إلى أ
    (                  ) 
    (                  ) 

    (                         ) 
    (                         ) 

التسييلبت الائتمانية المباشرة غير العاممة إلى إجمالي مخاطر الائتمان معبّر عنيا بنسبة    : حيث:
معدل التضخم مقاساً       معدل النمو في الناتج المحمي الإجمالي الحقيقي،      التسييلبت الائتمانية المباشرة،

حقيقي تم حسابو سعر الفائدة ال      :سعر الصرف الحقيقي الفعّال،       بالتغير في مؤشر أسعار المستيمك،
الموغاريتم         : مخاطر الائتمان في الفترة السابقة،      : معدل التضخم(، -كالآتي: )سعر الفائدة الاسمي

 الطبيعي لحجم المصرف مقاساً بإجمالي الأصول.
 اختبار استقرار السلاسل الزمنية:

، LLC(2002)الوحدة لبيانات من نوع بانل باستخدام عدد من الاختبارات المطوّرة منيا:  تم اختبار جذر
ADF ،PP  حيث سيتم عرض نتائج اختبار ،ADF ينص الفرض العدم ليذه الاختبارات عمى وجود جذر وحدة  .5فقط

ة واستقرارية السمسمة. عبر الزمن مقابل الفرض البديل الذي ينص عمى عدم وجود جذر وحد6أي السمسمة غير مستقرة
 .E-view7بناء عمى ذلك سيتم اتخاذ القرار بشأن استقرارية متغيرات البحث بالاعتماد عمى الاختبارات المتاحة ضمن برنامج 

 Dicky( فإذا وجدنا أنّ معامل معادلة الانحدار الذاتي لـ Levelنبدأ الاختبار مع ثابت واتجاه عند المستوى )
Fuller  فإننا لا نستطيع رفض فرضية العدم، وبالتالي ننتقل إلى الاختبار مع ثابت  %5غير معنوي عند مستوى دلالة

فوجد أنو غير معنوي أيضاً، نعيد اختبار الاستقرار بعد أخذ الفرق الأول وىكذا. يبين الجدول الآتي نتائج  عند المستوى
 اختبار الاستقرارية لمتغيرات الدراسة.

 ((ADF(: نتائج اختبار جذر الوحدة 2الجدول)

 المتغيرات
 مع ثابت مع ثابت واتجاه 

 النتيجة
 الاحتمالية tقيمة  الاحتمالية tقيمة 

CR 
 0.9317 11.5166 0.8568 13.4593 عند المستوى

I(1) 
 0.0021 42.8581 0.1525 26.4156 عند الفرق الأول

GDP 0.8357 13.8957 1.0000 2.17883 عند المستوى I(1) 
                                                           

ابغ واىتٍ لا َتٌ إدساجها اىبىاقٍ هْا هٍ تقذَش ىحذ اىخطأ فٍ اىَؼادىت واىزٌ ََثو مافت اىؼىاٍو الأخشي راث اىتأثُش اىَحتَو ػيً اىَتغُش اىت4

 فٍ ٍؼادىت الاّحذاس.
5

 ٍتىفشة ػْذ اىطيب ٍِ قبو اىَهتَُِ.PP و LLC(2002)ّتائج اختباساث 
6

تذه ٍؼظٌ اىذساساث راث اىصيت أُ وجىد جزس اىىحذة فٍ دَْاٍُنُت اىسيست اىضٍُْت َسبب تشامٌ ىيصذٍاث ػبش اىضٍِ ٍَا َجؼو اىسيست 

فٍ حاه وجىد جزس أقو ٍِ اىىاحذ فٍ حشمت اىسيسيت َساػذ فٍ تخاٍذ اىصذٍاث ػيً اىَذي اىطىَو وػىدتها بؼُذة ػِ وضغ اىتىاصُ، أٍا 

 إىً وضغ اىتىاصُ.
7

 .Schwarzinfo criterionَتٌ تحذَذ ػذد فتشاث اىتباطؤ بشنو تيقائٍ ٍِ خلاه ٍؼُاس
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 0.0004 61.5801 0.0000 47.9620 عند الفرق الأول
INF 35.4405 المستوى عند 0.0179 49.6821 0.0002 I(0) 
RIR 35.4405 المستوى عند 0.0179 49.6821 0.0002 I(0) 

REER 65.3143 المستوى عند 0.000 50.0516 0.0002 I(0) 
 % عمى التوالي.1، 5، %10. *،**،*** تشير إلى مستوى الدلالة عند%E-viewsالمصدر: إعداد الباحثة بالاعتماد عمى برنامج 

 
نلبحظ من نتائج اختبارات الاستقرارية أنّ متغيرات الدراسة غير مستقرة عند نفس المستوى، فيناك متغيرات 

في حين أن المتغيرات )مخاطر  I(0) ة عند المستوى الأصمي)التضخم، سعر الفائدة، سعر الصرف والحجم( مستقر 
ما سبق يعيق استخدام اختبارات التكامل المشترك في  .I(1) ( مستقرة عند الفرق الأولالإجماليالائتمان، الناتج المحمي 

، وبالتالي يمكن استخدام منيجية Johansenأو  Based-residuals Grangerبيانات بانل المعتمدة عمى منيجية 
 .ARDLأخرى وىي منيجية 

 :ARDLاختبار التكامل المشترك باستخدام منهجية 
بعد الـتأكد من استقرار السلبسل الزمنية لمتغيرات الدراسة في الدرجة الصفر والدرجة الأولى وعدم استقرارىا في 

 .ARDLنموذج  باستعمال المشترك التكامل منيجية الدرجة الثانية، يمكننا تطبيق
)جزء قصير الأمد وجزء طويل الأمد(، ولاختبار العلبقة طويمة  ARDLتقوم ىذه المنيجية عمى تقدير نموذج 

 ،باختبار فيما إذا كان المعامل المرتبط بالجزء طويل الأمد يتمتع بدلالة إحصائية حينياالأمد أو التكامل المشترك نقوم 
 يبين الجدول الآتي نتائج تقدير نموذج. يمكن القول أنّ ىناك علبقة تكامل مشترك بين المتغيرات والعكس صحيح

ARDL :لنماذج الدراسة المحتممة 
 : ARDL( نتائج تقدير نموذج3الجدول)

 Model 1 Model 2 Model 3 Model 4 

V
ar

ia
b
le

s
 

CR CR CR CR 

GDP GDP GDP GDP 

REER REER REER REER 

INF RIR INF RIR 

CR(-1) CR(-1) CR(-1) CR(-1) 

- - LnSIZE LnSIZE 

COINTEQ01 

Coefficient -0.2469 -0.2469 -0.4253 -0.4253 

t-statistic -4.5372 -4.5372 -2.0847 -2.0847 

Prob.* 0.000 0.000 0.0428 0.0428 

 .E-viewsالمصدر: إعداد الباحثة بالاعتماد عمى برنامج         
 

نلبحظ من النتائج الموضّحة في الجدول السابق أنّ مَعممة معامل تصحيح الخطأ كانت معنوية عند مستوى 
( وبإشارة سالبة، مما يؤكد وجود علبقة تكامل مشترك بين متغيرات الدراسة أو علبقة طويمة الأجل بين 5دلالة )%

المتغير التابع والمتغيرات التفسيرية وذلك بالنسبة لنماذج الدراسة الأربع المستخدمة. يمكن تفسير قيمة المعامل بأنّ 
 وياً( لمعودة إلى الوضع التوازني طويل الأجل% من أخطاء الأجل القصير يمكن تصحيحيا )نصف سن25ىناك 
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% من أخطاء الأجل القصير يمكن تصحيحيا )نصف سنوياً( لمعودة 43)بالنسبة لمنموذج الأول والثاني(، وأنّ ىناك 
 )بالنسبة لمنموذج الثالث والرابع(.  إلى الوضع التوازني طويل الأجل

طويمة الأجل بين متغيرات الدراسة، أصبح بالإمكان تقدير بناءً عمى ما سبق وبعد التأكد من وجود علبقة 
 معممات نماذج الدراسة المستخدمة وفق نماذج بيانات بانل.

 :Panelتقدير النموذج وفق 
(، نموذج الآثار PRM) : نموذج الانحدار التجميعيPanelمن أجل تقدير النموذج سيتم تطبيق ثلبثة نماذج لـ 

 ( لموصول إلى نموذج التقدير الأمثل لمتغيرات الدراسة.REMر العشوائية )( ونموذج الآثاFEMالثابتة )
 Lagrange multiplierلممفاضمة بين النماذج الثلبثة السابقة سيتم بدايةً تطبيق اختبار مضاعف لاغرانج 

test (LMوذلك للبختيار بين نموذج الانحدار التجميعي ) (PRMونموذج الآثار العشوائية ) (REM،) تظير  حيث
( رفض الفرضية العدم )لا توجد آثار فردية( وقبول الفرضية البديمة أي توجد آثار فردية ويكون 4)الجدول نتائج الاختبار

 Breusch and( PRM) ( أكثر ملبءمة لمتقدير من نموذج الانحدار التجميعي(REMنموذج الآثار العشوائية 
Pagan(1980)5و% 1عند مستوى دلالة % . يظير الجدول الآتي نتائج الاختبار: 

 
 (LM)(: نتائج اختبار 0الجدول)

LM test Breusch-Pagan Prob. 

Model 1 8.540981 *(**0.0035) 

Model 2 8.569931 *(**0.0034) 

Model 3 4.004463 (**0.0454) 

Model 4 3.985106 (**0.0459) 

 .E-viewsالمصدر: إعداد الباحثة بالاعتماد عمى برنامج           
 

 Hausman( تم تطبيق اختبار FEM) ونموذج الآثار الثابتة (REM) نموذج الآثار العشوائية للبختيار بين
testعدم ارتباط الأثر الفردي بالمتغيرات المستقمة( وقبول  ، حيث تشير نتائج ىذا الاختبار إلى رفض الفرضية العدم(

الفرضية البديمة التي تنص عمى وجود ارتباط للؤثر الفردي مع المتغيرات المستقمة، بالتالي يكون نموذج الآثار الثابتة 
FEM)أكثر ملبئمة لتقدير نماذج الدراسة ) (Greene, 2002)1ستوى دلالة %. يظير الجدول الآتي نتائج الاختبار عند م: 

 
 Hausman test( نتائج اختبار 5الجدول)

Hausman test Chi-Sq. Statistic Prob. 

Model 1 19.217071 (***0.0007) 

Model 2 19.217071 (***0.0007) 

Model 3 18.261747 ***(0.0026) 

Model 4 18.261747 ***(0.0026) 

 .E-viewsالمصدر: إعداد الباحثة بالاعتماد عمى برنامج 
 

 (:FEM) تقدير معممات النماذج باستخدام نموذج الآثار الثابتة
سيتم تقدير معممات نماذج الدراسة باستخدام نموذج الآثار الثابتة وذلك باستخدام طريقة المربعات الصغرى 

 نتائج التقدير لمنماذج المستخدمة:( والجدول الآتي يوضح Least Squares) العادية
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 :(: نتائج تقدير نموذج الآثار الثابتة6الجدول)
Variables MODEL 1 MODEL 2 MODEL 3 MODEL 4 

C 
-0.262739 

(0.0048)** 

-0.272477 

(0.0048)** 

-0.507679 

(0.2865) 

-0.517522 

(0.2781) 

GDP 
-0.329851 

(0.0000)*** 

-0.329851 

(0.0000)*** 

-0.336507 

(0.0000)*** 

-0.336507 

(0.0000)*** 

REER 
0.002158 

(0.0027)** 

0.002158 

(0.0027)** 

0.0021 

(0.0045)** 

0.002108 

(0.0045)** 

INF 
-0.108199 

(0.0182)** 
- 

-0.109373 

(0.0176)** 
- 

RIR - 
0.108199 

(0.0182)** 
- 

0.109373 

(0.0176)** 

CR(-1) 
0.854473 

(0.0000)*** 

0.854473 

(0.0000)*** 

0.84557 

(0.0000)*** 

0.84557 

(0.0000)*** 

LNSIZE - - 
0.0104 

(0.5994) 

0.0104 

(0.5994) 

R-squared 0.938263 0.938263 0.938427 0.938427 

Adj. R-

squared 
0.930619 0.930619 0.930139 0.930139 

F-statistic 122.7511 122.7511 113.2187 113.2187 

Prob.(F-

statistic) 
0.0000*** 0.0000*** 0.0000*** 0.0000*** 

 (Residuals Tests)اختبارات البواقي 

Durbin-Watson 1.973726 1.973726 1.964478 1.964478 

JB test for normality 

Probability 

3.147559 

(2.20726) 

3.147559 

(2.20726) 

2.890453 

(0.235693) 

2.890453 

(0.235693) 

White Heteroscedasticity 

test 

0.98319 

(0.4728)  

0.98319 

(0.4728)  

1.20313 

(0.2844)  

1.20313 

(0.2844)  
Cross-

section 

dependence 

tests 

Breusch-

Pagan LM 

43.79511 

(0.5230) 

43.79511 

(0.5230) 

42.98097 

(0.5578) 

42.98097  

(0.5578) 

Pesaran 

(2004) 

1.306.039 

(0.1915) 

1.306.039 

(0.1915) 

1.350381 

(0.1769) 

1.350381 

(0.1769) 

Stationarity 

tests for 

residues 

LLC 
-5.64741 

(0.0000) 
 

-5.64741 

(0.0000) 
 

-4.03724 

(0.0000)  

-4.03724 

(0.0000)  

ADF Fisher 
59.2878 

(0.0000) 
 

59.2878 

(0.0000) 
 

46.5691 

(0.0007)  

46.5691 

(0.0007)  

PP 
115.529 

(0.0000) 
 

115.529 

(0.0000) 
 

98.0336 

(0.0000)  

98.0336 

(0.0000)  
 .E-views المصدر: إعداد الباحثة بالاعتماد عمى برنامج

 
من أجل الحكم عمى مدى جودة النماذج السابقة لابدّ من دراسة مصداقية وخصائص ىذه النماذج من خلبل 

كانت مرتفعة جداً بالنسبة لمنماذج  Adj. R-squaredمجموعة من الاختبارات. نلبحظ بدايةً أن نسبة معامل التحديد 
يرات الحاصمة في المتغير التابع، وبالتالي يمكننا % من التغ93الأربع الأولى إذ أنّ متغيرات النموذج تستطيع شرح 

كذلك يمكن الحكم عمى معنوية النموذج  معامل التحديد المعدّل يعبر عن جودة تمثيمية جيدة لممتغير التابع.القول أنّ 
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الدراسة، ( لجميع نماذج 0.0000) ( والقيمة الاحتمالية ليا التي تساوي6( الموضّحة في الجدول)(F من خلبل قيمة
معنوية في تفسيرىا المشترك لمتغيرات الحاصمة في مخاطر الائتمان، بالإضافة إلى  مما يشير إلى أن متغيرات الدارسة

شارتيا متوافقة مع النظرية الاقتصادية.  ذلك كانت معممات المتغيرات معنوية وا 
 اختبارات البواقي:

وعة من الاختبارات عمى البواقي وىي: اختبار الارتباط من أجل التأكد من صحة النماذج السابقة تم إجراء مجم
الذاتي، اختبار التوزيع الطبيعي، اختبار ثبات التباين واختبار الاستقرارية. حيث يُعتبر خضوع سمسمة البواقي لمتوزيع 

 وذج الجيّد.الطبيعي وعدم وجود ارتباط ذاتي في سمسمة البواقي إضافة إلى ثبات التباين في البواقي من خصائص النم
 ( السابق يمكن ملبحظة ما يمي:6من الجدول)
-Jarqueبواقي النماذج المدروسة تتبع التوزيع الطبيعي، حيث نجد أنّ نجد أنّ القيم الاحتمالية لاختبار  .1

Bera % وذلك بالنسبة لجميع نماذج الدراسة، مما يعني قبول الفرضية العدم والبواقي تتبع التوزيع الطبيعي 5أكبر من. 
 Breusch-Paganعدم وجود ارتباط ذاتي بين بواقي النموذج، حيث نجد أنّ القيمة الاحتمالية لاختباري  .2

LM وPesaran (2004) % وبالتالي نقبل الفرضية العدم التي تنص عمى عدم وجود ارتباط ذاتي بين 5أكبر من ،
لمنماذج الأربعة مما يشير لعدم وجود  1.96كانت قريبة من  Durbin-Watsonبواقي النموذج. بالنسبة لإحصائية 

 ارتباط لمبواقي.
 White) ثبات التباين في سمسمة البواقي، حيث نجد أنّ القيمة الاحتمالية لاختبار تجانس البواقي .3

Heteroscedasticity test) % 8وبالتالي نقبل الفرضية العدم التي تنص عمى ثبات تباين بواقي النموذج 5أكبر من. 
 ,LLC, ADFFisherسمة بواقي النموذج، حيث نجد أنّ القيمة الاحتمالية لاختبار حذر الوحدة )استقرار سم .4

PP% وبالتالي نرفض الفرضية العدم التي تنص عمى وجود جذر وحدة في سمسمة البواقي ونقبل  5( أصغر من
 الفرضية البديمة أي يوجد استقرار لسمسمة بواقي النموذج.

النماذج السابقة التي تم التوصل إلييا جيّدة بناءً عمى الاختبارات الأساسية لبواقي النموذج، بعد التأكد من أنّ 
 يمكننا الآن تفسير النتائج التي تم التوصل إلييا.

 
 النتائج: و مناقشةال

 : (Model 1)النموذج الأول 
الصرف، معدل التضخم ومخاطر يتضمن النموذج الأول لمدراسة عمى متغيرات )الناتج المحمي الإجمالي، سعر 

 الائتمان الفترة السابقة(، حيث نجد أنو:
  أثر المتغير 1عند مستوى دلالة %GDP  والممثل بالنمو في الناتج المحمي الإجمالي الحقيقي عمى مخاطر

الائتمان معنوي وبإشارة سالبة، أي ىناك علبقة عكسية بين معدل النمو في الناتج المحمي الإجمالي الحقيقي ومخاطر 
نخفاض في نسبة ستؤدي إلى ا 1الائتمان وىذا يتفق مع النظرية الاقتصادية وبالتالي زيادة في معدل النمو بمقدار%

 والعكس صحيح. 33مخاطر الائتمان بنسبة %

                                                           
8
ىتجاّس تباَِ اىبىاقٍ فٍ حاه اىسلاسو اىضٍُْت وىنِ ىلأسف فٍ سُاق اىبُاّاث ٍِ ّىع باّو  Whiteاختباس  E-viewsَتضَِ بشّاٍج  

. ىزىل سْقىً فٍ إطاس هزا الاختباس بئجشاء اّحذاس ثاّىٌ ىَشبؼاث اىبىاقٍ ػيً ٍشبؼاث 9حتً اىْسخت  Whiteىٌ َقذًّ هزا اىبشّاٍج اختباس 

 اىَتغُشاث اىَستقيت.
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  % أثر المتغير  5عند مستوى دلالةREER  والممثل بسعر الصرف الحقيقي الفعّال عمى مخاطر الائتمان
معنوي وبإشارة موجبة، أي ىناك علبقة طردية بين سعر الصرف الحقيقي الفعّال ومخاطر الائتمان، فزيادة في سعر 

 والعكس صحيح. 0.21ستؤدي إلى زيادة في نسبة مخاطر الائتمان بنسبة % 1قي الفعّال بمقدار %الصرف الحقي
 % أثر المتغير  5عند مستوى دلالةINF بمعدل التضخم عمى مخاطر الائتمان معنوي وبإشارة  والممثل

ستؤدي  1بمقدار %سالبة، أي ىناك علبقة عكسية بين معدل التضخم ومخاطر الائتمان، فزيادة في معدل التضخم 
 والعكس صحيح. 11إلى انخفاض في نسبة مخاطر الائتمان بنسبة %

 % أثر المتغير 1عند مستوى دلالةCR(-1)  والممثل بمخاطر الائتمان في الفترة السابقة الذي يختمف من
ة ومخاطر مصرف لآخر ىو معنوي وبإشارة موجبة، أي ىناك علبقة طردية بين بمخاطر الائتمان في الفترة السابق

ستؤدي إلى زيادة في نسبة مخاطر  1الائتمان الفترة الحالية، بالتالي زيادة في مخاطر الائتمان الفترة السابقة بمقدار %
 والعكس صحيح. 85الائتمان بنسبة %

 : (Model 2)النموذج الثاني
يتضمن النموذج الثاني لمدراسة عمى متغيرات )الناتج المحمي الإجمالي، سعر الصرف، سعر الفائدة الحقيقي 
ومخاطر الائتمان الفترة السابقة(، حيث أنّو نظراً لأىمية دراسة أثر سعر الفائدة الحقيقي عمى مخاطر الائتمان، تمّ في 

التضخم من النموذج، وذلك لأنّ سعر الفائدة الحقيقي معدّل  ىذا النموذج إدخال سعر الفائدة الحقيقي وحذف معدل
بالتضخم ونتيجة بقاء سعر الفائدة الاسمي ثابت طوال فترة الدراسة لا يمكننا إدخال المتغيرين في نفس النموذج. نتيجة 

سعر الفائدة حيث  لذلك نلبحظ في ىذا النموذج بقاء قيم معممات المتغيرات دون تغيير لكن اختمفت إشارة معممة متغير
معنوي وبإشارة موجبة  RIR)) % كان متغير سعر الفائدة الحقيقي5أصبحت موجبة. بالتالي نجد أنّو عند مستوى دلالة 

  أي ىناك علبقة طردية بين سعر الفائدة الحقيقي ومخاطر الائتمان. 0.05إذ كانت القيمة الاحتمالية أقل من 
  :(Model 4)لرابعالنموذج او  (Model 3)النموذج الثالث

يتضمن النموذج الثالث لمدراسة عمى متغيرات )الناتج المحمي الإجمالي، سعر الصرف، معدل التضخم ومخاطر 
بينما يتضمن النموذج الرابع لمدراسة عمى متغيرات )الناتج المحمي الإجمالي، سعر الصرف،  الائتمان الفترة السابقة(

 كمتغير ضابط. بالإضافة إلى حجم المصرف السابقة(سعر الفائدة ومخاطر الائتمان الفترة 
تمّ في ىذا النموذج إدخال حجم المصرف كمتغير ضابط لمعرفة فيما إذا كان لحجم أصول المصرف دور في 
زيادة مخاطر الائتمان، نلبحظ أنّ حجم المصرف لم يكون معنوياً حيث أنو عند إدخال ىذا المتغير لم يؤثر عمى باقي 

 النموذج. المتغيرات في
لا يختمف أثر المتغيرات المتضمنة في النموذج الثالث والرابع عن ما تم ذكره في النموذج الأول والثاني من 
ناحية معنوية، قيمة، واتجاه الأثر، لذلك سنقوم فيما يمي بتقديم تحميل عام لنتائج التقدير ودور المتغيرات الضابطة في 

 كل نموذج.
أدت إلى تدىور العديد من متغيرات الاقتصاد الكمي والذي  2011ا سورية في آذار إنّ الأزمة التي تعرضت لي

بالإضافة إلى النمو السمبي لمناتج المحمي  أثر بشكل كبير عمى كافة القطاعات الاقتصادية والمالية.فالانخفاض الكبير
الحقيقي تُرجم بانخفاض في الأنشطة الاقتصادية وانخفاض التدفقات النقدية للؤفراد والشركات، إذ أسيمت ىذه  الإجمالي

وبالتالي حدد الأفراد أولويات إنفاقيم عمى الاستيلبك و  الظروف في تدىور قدرة المقترضين عمى تسديد القروض،
اء بالديون، مما أدى إلى تأخرىم في سداد التزاماتيم المالية، النفقات الأساسية عمى حساب التزاماتيم الائتمانية والوف
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لحاق الضرر بيا، وبالتالي توقفيم عن الإنتاج وانعدام مورد  بالإضافة إلى تدمير منشآت العديد من كبار المقترضين وا 
ضافة إلى ذلك أدى بالإ عمى سداد الالتزامات، وبالتالي زيادة تعرض المصارف لمخاطر الائتمان. دخل ليم ثابت وقادر

الارتفاع الكبير لسعر الصرف إلى انخفاض قيمة الميرة السورية مما أثر عمى ربحية العديد من الأفراد والشركات خاصةً 
الشركات الموجّية نحو الاستيراد بسبب ارتفاع أسعار المدخلبت المستوردة والتي تؤثر عمى أسعار المنتجات النيائية 

ن ارتفاع تكمفة شراء المنتجات والخدمات الأجنبية تتطمب المزيد من وحدات الميرة السورية التي تباع محمياً، حيث أ
لمحصول عمى نفس الكمية من السمع والخدمات الأجنبية التي كان ممكن شراءىا، مما أدى إلى زيادة الطمب عمى 

واجيت  ف ونتيجة انخفاض الربحيةالقروض المصرفية لتغطية النفقات الإضافية المطموبة نتيجة لانخفاض أسعار الصر 
 العديد من الشركات صعوبة في سداد التزامات الفائدة وأصل الدين.

 الحقيقية القيمة تخفيض خلبل من أسيل سداد الالتزامات الكبير لمعدل التضخم إلى جعل الارتفاعأدّى  
 لتغير نتيجة أسعار الفائدة بتعديلحيث لم تقوم المصارف  عمى القروض ثابتة الفائدة أسعار وأنّ  خاصة لمقروض
مما سبب بانخفاض سعر الفائدة الحقيقي بشكل كبير الأمر الذي يشجع المقترضين عمى سداد التزاماتيم  التضخم،
واستغلبل الانخفاض الحقيقي لسعر الفائدة. إلّا أنّو في حال ما أخذنا تأثير ىذه العوامل مجتمعة عمى مخاطر المالية 

افة إلى الظروف الأمنية التي سببت في خروج العديد من فروع المصارف عن العمل فإن نسب القرض الائتمان بالإض
 غير العاممة كانت متزايدة.

 
 الاستنتاجات والتوصيات:

 الاستنتاجات:
 يمكن التوصل من خلبل الدراسة الحالية:

في المصارف التجارية الخاصة يؤثر معدل النمو السمبي في الناتج المحمي الإجمالي عمى مخاطر الائتمان  .1
(. حيث Yurdakul, 2014)و  (Azeez; Ekanayake, 2015) وىذه النتيجة تتوافق مع دراسة، العاممة في سورية

تبين أنّ النمو السمبي في الناتج المحمي الإجمالي وتدىور النشاط الاقتصاد كان لو الأثر في تدىور قدرة العديد من 
 بالتزاماتيم المالية.المقترضين عمى الوفاء 

سمباً عمى مخاطر الائتمان في المصارف السورية، حيث تتوافق ىذه النتيجة مع دراسة  يؤثر معدل التضخم .2
(Washington, 2014)  و(Poudel, 2013) ووجود أثر إيجابي لسعر الفائدة الحقيقي عمى مخاطر الائتمان في .

 (Yurdakul, 2014)وافق ىذه النتيجة مع دراسة المصارف التجارية الخاصة العاممة في سورية، تت
. فالارتفاع الكبير في معدل التضخم مع بقاء معدلات الفائدة ثابتة أدى إلى انخفاض في (Washington, 2014)و

 القيمة الحقيقة لسعر الفائدة مما شجع بعض الأفراد عمى سداد التزاماتيم.
خاطر الائتمان في المصارف التجارية الخاصة العاممة في يؤثر سعر الصرف الحقيقي الفعّال إيجاباً عمى م .3

. فالانخفاض في قيمة الميرة السورية وارتفاع تكمفة السمع (Yurdakul, 2014)سورية، تتوافق ىذه النتيجة مع دراسة 
فاع وخاصة المستوردة منيا كان لو أثر ولكن ضعيف عمى زيادة المخاطر، حيث تعثرت العديد من الشركات نتيجة ارت

 تكاليف منتجاتيا المستوردة وعدم قدرتيا عمى تحقيق الربح.
توصمنا أيضاً إلى أنّ مخاطر الائتمان في الفترة السابقة ليا أثر عمى مخاطر الائتمان في الفترة الحالية  .4

 في الفترة الحالية. حيث كانت العلبقة طردية أي أنّ زيادة مخاطر الائتمان في الفترة السابقة تؤدي إلى زيادة مخاطر الائتمان
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توصنا لعدم وجود تأثير لحجم المصرف عمى مخاطر الائتمان في المصارف التجارية الخاصة العاممة في  .5
 سورية، حيث أثرت عوامل الاقتصاد الكمي عمى جميع المصارف الصغيرة منيا والكبيرة.

 التوصيات:
الموارد في  بتوظيف تسمح مستقرة كمية اقتصادية عمى خمق بيئة الكمية الاقتصادية السياسة يجب أن تعمل .1

بتعزيز الانتعاش الاقتصادي  مما يسيم مرتفع اقتصادي نمو معدل بما يحقق بكفاءة الاقتصادية القطاعات جميع
 وينعكس عمى دخول الأفراد وبالتالي قدرتيم عمى سداد التزاماتيم.

عمى السياسة النقدية العمل عمى استخدام أدواتيا سواء المباشرة أو غير المباشرة لمتحكم بالعرض النقدي  .2
وبالتالي التأثير عمى الائتمان الممنوح ما يضبط المستوى العام للؤسعار ويعزز الثقة بالعممة الوطنية وبالتالي تخفيض 

تحسين في قدرة الشركات عمى سداد التزاماتيم وخاصة  سعر الصرف ورفع قيمة الميرة السورية بما ينعكس عمى
 المستوردة منيا. 

بما يجعميا تتكيف مع يجب عمى المصارف الخاصة في سورية أن تفعل من دور إدارة المخاطر لدييا  .3
الدورات الاقتصادية والأزمات وذلك من خلبل القيام باختبارات الجيد ووضع سناريوىات تضمن تشكيل المخصصات 

 فية لمواجية الظروف الطارئة.الكا
تفعيل رقابة مصرف سورية المركزي عمى المصارف السورية الخاصة بشكل أكبر، من خلبل ضمان أن  .4

خلبل فترات تكون لدى ىذه المصارف مخصصات كافية لمقروض المتعثرة، بحيث تتم زيادة نسب ىذه المخصصات 
علبم المصارف العاممة في السوق مصرف سورية المركزي التنبؤ بتغيراعمى الأزمات، كما  بذلك ت الاقتصاد الكمي وا 

 لتتمكن من إدخال التعديلبت عمى عممياتيا.
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