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 □ملخّص  □

 

في ربحية السداىسيغ لأصحاب حدابات الاستثسار ييجؼ ىحا البحث إلى دراسة أثخ مسارسات دعع دفع الأرباح 
 ـ.2011-2023خلاؿ الفتخة مغ  سػريةفي السرارؼ الإسلامية العاممة في 

استخجمت الجراسة العائج عمى حقػؽ السمكية كستغيخ تابع، في حيغ تعّ تزسيغ كل مغ احتياشي معجؿ الأرباح  
العائج عمى مخاشخ الاستثسار كستغيخات مدتقمة. وتع استخجاـ لمسداىسيغ، احتياشي معجؿ الأرباح لمسػدعيغ، احتياشي 

ديػلة كستغيخات ضابصة. استخجمت الجراسة الدلاسل الدمشية السقصعية الو أصحاب حدابات الاستثسار السصمقة 
(Balanced Panel data وشبقت نسػذج الانحجار الحاتي لمفجػات الدمشية السػزع ،)ARDL) باستخجاـ شخيقة )
(Pooled Mean Group.) 

تػصمت الجراسة إلى وجػد أثخ داؿ إحرائياً لسسارسات دعع دفع الأرباح باستخجاـ الاحتياشيات )احتياشي 
معجؿ الأرباح لمسداىسيغ، واحتياشي معجؿ الأرباح لمسػدعيغ( في العائج عمى حقػؽ السمكية. وإلى وجػد أثخ داؿ 

 سصمقة، والديػلة في العائج عمى حقػؽ السمكية.  إحرائياً لمعائج عمى أصحاب حدابات الاستثسار ال
 
 

، أصحاب حدابات الاستثسار السصمقة، احتياشي معجؿ الأرباح، دفع الأرباحمسارسات دعع  الكلسات السفتاحية:
 احتياشي مخاشخ الاستثسار، ربحية السداىسيغ، السرارؼ الإسلامية.
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□ ABSTRACT □ 

 

This research aims to study the impact of the practice of smoothing the profits 

payout to investment account holders on shareholders’ profitability in Islamic banks 

operating in Syria during the period 2011–2023 

The study used return on equity as the dependent variable. While Shareholders’ 

profit equalization reserve, depositors’ profit equalization reserve, and investment 

risk reserve are included as independent variables, with return on unrestricted 

investment account holders and liquidity are used as control variables.  

The study used cross-sectional time series (Balanced Panel data) and applied 

the ARDL model using the Pooled Mean Group (PMG) method. 

The study found significant effect of profit-smoothing practices using reserves 

(shareholders’ profit equalization reserve and depositors’ profit equalization reserve) 

on return on equity. The study also found a significant effect of return on unrestricted 

investment account holders and liquidity on return on equity.  

 

 

 

 

Keywords: Practice of smoothing the profits payout; Unrestricted investment account 

holders; Profit    equalization reserve; Investment risk reserve; Shareholders’ profitability; 

Islamic Banks. 
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 السقدمة: -1
يعج السرخؼ الإسلامي مدؤولًا عغ تػضيف أمػاؿ أصحاب حدابات الاستثسار عمى أساس السذاركة في الخبح 

 يزسغعقج السزاربة الذخعية. ويجب عمى السرخؼ الإسلامي إدارة حدابات الاستثسار بسا ل وفقاً وتحسل الخدارة 
اب حدابات الاستثسار غيخ تشافدية مقارنة بسا سحبيا. عشجما تكػف العػائج عمى أمػاؿ أصحيحج مغ مخاشخ استقخارىا و 

مخاشخ معجؿ العائج. وقج تُعخّض مخاشخ يػاجو السرخؼ سيقجمو السشافدػف مغ مرارؼ تقميجية أو إسلامية أخخػ، 
الإرشادات الستعمقة )معجؿ العائج السرخؼ الإسلامي إلى مخاشخ الدحب، مسا قج يتدبب بسذكمة سيػلة لمسرخؼ 

 (.2010ع الأرباح لأصحاب حدابات الاستثسار الرادرة عغ مجمذ الخجمات السالية الإسلامية، بسسارسات دعع دف
السػجػدات السسػلة  مغ الفعمي الستحققيعسل السرخؼ الإسلامي تحت ضغط الدػؽ إلى دفع عائج يفػؽ العائج 

 السشافديغ.  بعػائجمقارنة  أقلمغ أصحاب حدابات الاستثسار، عشجما يكػف العائج عمى ىحه السػجػدات 
إلى مسارسة الجعع بيجؼ دفع معجلات عائج أفزل لأصحاب الإسلامي يمجأ السرخؼ وفي ىحا الدياؽ 

عغ  تشازؿ السرخؼ الإسلامي ويكػف ذلظ مغ خلاؿحدابات الاستثسار السصمقة باستخجاـ تقشيات وأساليب مختمفة. 
. كسا يسكغ لمسرخؼ عأمػاليعمى والحفاظ ت الاستثسار لإرضاء أصحاب حداباجدء أو كل حرتو في أرباح السزاربة 

 ربحيةالأثخ الدمبي عمى  )احتياشي معجؿ الأرباح واحتياشي مخاشخ الاستثسار( لتقميلتكػيغ احتياشيات احتخازية 
حدابات الاستثسار، وأيزاً لتغصية الخدائخ السحتسمة وغيخ الستػقعة التي أصحاب السداىسيغ مغ جخاء تعجيل دخل 

)السبادغ الإرشادية لإدارة السخاشخ لمسؤسدات _ عجا السؤسدات دابات في استثساراتيع حىحه اليتحسميا أصحاب 
؛ معيار كفاية 2005التأميشية_ التي تقترخ عمى تقجيع خجمات مالية إسلامية عغ مجمذ الخجمات السالية الإسلامية، 

رأس الساؿ لمسؤسدات _ عجا مؤسدات التأميغ_ التي تقترخ عمى تقجيع خجمات مالية إسلامية الرادر عغ مجمذ 
 (.2005الخجمات السالية الإسلامية، 

أثخ مسارسات دعع دفع الأرباح لأصحاب حدابات الاستثسار السصمقة  تختبخ في كػنياوتأتي أىسية ىحه الجراسة 
-2011خلاؿ الفتخة  سػريةالاحتياشيات الاحتخازية في ربحية مداىسي السرارؼ الإسلامية العاممة في باستخجاـ 

 ـ، باستخجاـ بيانات نرف سشػية.2023
 الدراسات الدابقة: -2

 الدراسات العربية: -1-2
 ( بعشهان:2017دراسة )سعادة وآخرون، _ 

 أثر تهظيف الهدائع الاستثسارية في ربحية السداىسين: دراسة تطبيقية على السرارف الإسلامية الأردنية. 

أثخ تػضيف الػدائع الاستثسارية في ربحية السداىسيغ في السرارؼ الإسلامية  فيإلى البحث الجراسة  ىجفت
سشػية. تعّ قياس الستغيخ السدتقل الػدائع الاستثسارية ، باستخجاـ بيانات (2015-2009) العاممة في الأردف خلاؿ الفتخة

بإجسالي حدابات الاستثسار السصمقة والسقيجة، وقياس الستغيخ التابع ربحية السداىسيغ بشريب الديع العادؼ الػاحج مغ 
إلى:  تػصمت الجراسةو  (.ANOVAالأرباح السحققة. استخجمت الجراسة السشيج الػصفي التحميمي، وتحميل التبايغ )

وجػد أثخ إيجابي ذو دلالة إحرائية لتػضيف ودائع العسلاء الاستثسارية في نريب الديع الػاحج مغ الأرباح السحققة 
 في السرارؼ الإسلامية عيشة الجراسة.

 ( بعشهان:2023دراسة )الذعار، _ 
 العهامل الداخلية السؤثرة في الربحية في السرارف الإسلامية العاملة في سهرية. 



 ،د.ميشا                                         لأصحاب حدابات الاستثسار في ربحية السداىسيغ في السرارؼ الإسلاميةأثخ مسارسات دعع دفع الأرباح 
 

52 
 

 سػريةأثخ العػامل الجاخمية في ربحية السرارؼ الإسلامية العاممة في  في ىجفت الجراسة إلى البحث
، باستخجاـ بيانات نرف سشػية. استخجمت الجراسة نسػذجيغ مختمفيغ، تزسغ (2020-2011خلاؿ الفتخة )

الحدابات الاستثسارية السصمقة،  الشسػذج الأوؿ العائج عمى الحدابات الاستثسارية السصمقة كستغيخ تابع، وكلًا مغ
الحمع والأنذصة التسػيمية، احتياشي مخاشخ الاستثسار، احتياشي معجؿ الأرباح، الكفاءة التذغيمية، والديػلة 
كستغيخات مدتقمة. وتزسغ الشسػذج الثاني العائج عمى حقػؽ السمكية كستغيخ تابع، وكلًا مغ الحمع والأنذصة 

سارية السصمقة، الػدائع الجارية، احتياشي معجؿ الأرياح، الديػلة، الكفاءة التذغيمية، التسػيمية، الػدائع الاستث
وحقػؽ السمكية كستغيخات مدتقمة. وتع تزسيغ سعخ الفائجة وحجع السرخؼ كستغيخات ضابصة. اعتسجت الجراسة 

يجابي لكل تػصمت إلى وجػد أثخ إو لمتكامل السذتخؾ.  ARDL، وشبقت مشيجية Panel Dataعمى نساذج 
مغ الحمع والأنذصة التسػيمية، احتياشي معجؿ الأرباح، الديػلة، والػدائع الجارية في العائج عمى حقػؽ السمكية 

 في الأجل الصػيل. وإلى وجػد أثخ سمبي لمديػلة، وأثخ إيجابي لحجع السرخؼ في الأجل القريخ.   
 الأجشبية: الدراسات -2-2
 ( بعشهان:Drissi and Angade, 2018دراسة )_ 

The displaced commercial risk and Islamic banks.  

 السخاطر التجارية السشقهلة والسرارف الإسلامية.  
التي تػاجو السرارؼ الإسلامية  1(DCR)السخاشخ التجارية السشقػلة  البحث فيىجفت الجراسة إلى 

وما يتختب عمى ، مقارنة بعػائج السشافديغ السذتخؾأصحاب حدابات الاستثسار عشج انخفاض معجؿ العائج عمى 
لسعاييخ الرادرة االجراسة  ناقذت. وحجوث أزمة سيػلة سحب أصحاب ىحه الحدابات لأمػاليع ذلظ مغ مخاشخ

، ومجمذ الخجمات السالية الإسلامية AAOIFI)عغ ىيئة السحاسبة والسخاجعة لمسؤسدات السالية الإسلامية )
(IFSB)،  الاحتياشيات الاحتخازية مثل تكػيغ  أىسيةعمى أكجت و( احتياشي مخاشخ الاستثسارIRR )

ىحه  أفالجراسة  أوضحتكسا خاشخ التجارية السشقػلة. لمتحػط مغ السكػسيمة ( PERواحتياشي معجؿ الأرباح )
كػسيمة لمحج  ، وإف كانت تػصي بيا بذجةالاحتخازية الاحتياشيات السرارؼ الإسلامية بتكػيغ السعاييخ لا تمدـ

 . مغ السخاشخ التجارية السشقػلة
 ( بعشهان:Affandi, 2019دراسة )_ 

Profit Equalization Reserve and Investment Risk Reserve: Issues and its 

Application.  
 احتياطي معدل الأرباح واحتياطي مخاطر الاستثسار: القزايا والتطبيق.  

واحتياشي (، PER)احتياشي معجؿ الأرباح استخجاـ القزايا الستعمقة بي إلى البحث ف الجراسة ىجفت
مغ  /7/عمى عيشة مغ  (DCR)لمتخفيف مغ السخاشخ التجارية السشقػلة  كػسيمة (IRR)مخاشخ الاستثسار 

)قصخ، البحخيغ، ماليديا، الإمارات العخبية الستحجة، إنجونيديا، دوؿ / 6السرارؼ الإسلامية العاممة في /
                                                           

نيابة عغ أصحاب حدابات  جيخىا السرخؼ الإسلامييخاشخ الشاجسة عغ السػجػدات التي الس": إلى السخاشخ التجارية السشقػلة تذيخ( 1
في أرباح السزارب نريبو أو كل ع إجخاء التشازؿ عغ جدء تبي السرخؼ لأف .السرخؼالاستثسار والتي يتع تحسيميا فعمياً عمى رأس ماؿ 

")معيار كفاية رأس ليع" ؼ كاف سيجفع بيجؼ زيادة العائج الح ،اريةخػ ضخورة لحلظ نتيجة لزغػط تجيلأصحاب حدابات الاستثسار عشجما 
التي تقترخ عمى تقجيع خجمت مالية إسلامية الرادر عغ مجمذ الخجمات السالية الإسلامية، -عجا مؤسدات التأميغ-الساؿ لمسؤسدات 

2005 ،25 .) 
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 (Content Analysis Method) . اعتسجت الجراسة أسمػب تحميل السحتػػ (2008-2013خلاؿ الفتخة ) الكػيت(
تكػيغ بالسرارؼ ىحه  التداـبيجؼ تقييع مجػ ية عيشة الجراسة، متقاريخ الدشػية والقػائع السالية لمسرارؼ الإسلامل

والػاردة في محكخة الإرشاد الرادرة عغ مجمذ الخجمات  اشياتبالاحتيوتقييع القزايا السختبصة  الاحتياشيات الاحتخازية،
السالية الإسلامية )الإفراح والذفافية، الحػكسة السؤسدية، الترفية، كفاية رأس الساؿ، التػافق والسعيارية(، وقزايا 

كػسيمة  تياشياتالاحأخخػ )إدارة السخاشخ، استقخار السرارؼ، التقييع، والقبػؿ(. تػصمت الجراسة إلى أف استخجاـ 
مخاشخ أكبخ عمى السرارؼ الإسلامية في السجػ الصػيل. يخمق و  مذاكل يدبب، قج لتجشب السخاشخ التجارية السشقػلة

ط يدتخجماف في السرارؼ الإسلامية عيشة الجراسة )مرخفيغ فق الاحتياشيات الاحتخازية إلى محجودية استخجاـوأشارت 
. واقتخحت الجراسة (فقط يدتخجـ احتياشي مخاشخ الاستثسار خلاؿ فتخة الجراسة، ومرخؼ واحج احتياشي معجؿ الأرباح

 مغ الشاحية الذخعية.  الاحتياشيات أف يُعاد الشطخ مغ قبل الجيات التشطيسية في استخجاـ 
 بعشهان: (Noor and Mohamed, 2019_ دراسة )

Profit Equalisation Reserve and Income Smoothing Practices IN Malaysian 

Islamic Banks: Robust Statistical Analysis.  
 احتياطي معدل الأرباح ومسارسات دعم الدخل في السرارف الإسلامية الساليزية: تحليل إحرائي متين.

الأرباح في كل مغ إدارة الأرباح ورأس الساؿ وتػزيعات الأرباح أثخ احتياشي معجؿ  بيافإلى الجراسة ىجفت  
/ مرخفاً مغ السرارؼ الإسلامية السحمية والأجشبية العاممة 11/عيشة مغ واليياكل الاستثسارية. شبقت الجراسة عمى 

باستخجاـ بيانات سشػية. تزسشت الجراسة متغيخات ضابصة حجع  (،2008-2013)في ماليديا خلاؿ الفتخة مغ 
، وشبقت Panel Dataالسرخؼ، ممكية السرخؼ، وخبخة السرخؼ. استخجمت الجراسة الدلاسل الدمشية السقصعية 

 ي إدارة رأسنسػذج الآثار العذػائي. وتػصمت الجراسة إلى وجػد أثخ إيجابي داؿ إحرائياً لاحتياشي معجؿ الأرباح ف
 والاستثسار شػيل الأجل. الساؿ

 بعشهان: (Khan et al., 2021_ دراسة )
Justifying the Need for Smoothing Tools by Islamic Financial Institutions.  

 تبرير الحاجة إلى أدوات دعم الأرباح في السؤسدات السالية الإسلامية 
(، PERاحتياشي معجؿ الأرباح ))إلى بياف الآثار الإيجابية لاستخجاـ أدوات دعع دفع الأرباح الجراسة ىجفت 

ابات الاستثسار السصمقة، وحساية السرخؼ دعع العػائج لأصحاب حدفي  ((IRRواحتياشي مخاشخ الاستثسار )
يػلة. اعتسجت الجراسة عمى مغ السخاشخ التجارية السشقػلة، مخاشخ الدحب، مخاشخ الدسعة، ومخاشخ الد الإسلامي

مشيج التحميل الشػعي لمسحتػػ مغ خلاؿ مخاجعة الأدبيات الثانػية حػؿ مسارسات دعع دفع الأرباح لأصحاب حدابات 
تعدز تشافدية أنيا دعع دفع الأرباح باستخجاـ الاحتياشيات  إيجابيات أفالاستثسار السصمقة. وتػصمت الجراسة إلى 

 استقخارىا. بسا يعدزحساية السرارؼ مغ السخاشخ  وتداىع فياجية السرارؼ التقميجية، لسرارؼ الإسلامية في مػ ا
 بعشهان: (Al-Hakim and Almustafa, 2025_ دراسة )

The dynamic relationship between investment account fluctuations and 

profitability: Empirical evidence from Saudi Islamic Banks. 

 العلاقة الديشاميكية بين تقلبات حدابات الاستثسار والربحية: أدلة تجريبية من السرارف الإسلامية الدعهدية.
العلاقة بيغ تقمبات حدابات الاستثسار وربحية السرارؼ الإسلامية العاممة في  دراسةإلى الجراسة  ىجفت

باستخجاـ بيانات سشػية. استخجمت الجراسة التغيخ في حدابات  (،2014-2023)خلاؿ الفتخة  السسمكة العخبية الدعػدية
معجؿ العائج عمى الأصػؿ، ػائج السرخفية كستغيخات مدتقمة. الاستثسار، متػسط العائج عمى إجسالي الػدائع، ىامر الف
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رخؼ ومعجؿ العائج عمى حقػؽ السمكية كستغيخات تابعة. والستغيخات الزابصة حجع السرخؼ، سعخ الفائجة لمس
 Fixed، وشبقت نسػذج التأثيخات الثابتة )Panel Dataعمى نساذج  اعتسجت الجراسةالسخكدؼ، معجؿ التزخع. 

Effects تػصمت الجراسة إلى وجػد أثخ داؿ إحرائياً لكل مغ التغيخ في حدابات الاستثسار، العائج عمى .)
عائج عمى الأصػؿ. وإلى وجػد أثخ داؿ إجسالي الػدائع، ىامر الفائجة، حجع السرخؼ، ومعجؿ التزخع في ال

 متغيخ في حدابات الاستثسار والعائج عمى إجسالي الػدائع في العائج عمى حقػؽ السمكية.  لإحرائياً 
 مع الدراسات الدابقة: السقارنة 3-2-

تبيغ وجػد العجيج مغ الجراسات التي بحثت في مسارسات دعع دفع الأرباح لأصحاب حدابات الاستثسار 
، حيث ناقذت السعاييخ الرادرة عمى الجانب الشطخؼ الجراسات وقج ركدت غالبية ىحه في السرارؼ الإسلامية. 

الخجمات السالية الإسلامية ( ومجمذ AAOIFIعغ ىيئة السحاسبة والسخاجعة لمسؤسدات السالية الإسلامية )
(IFSIB والستعمقة بسسارسات دعع ،) والسخاشخ التجارية السشقػلة التي في السرارؼ الإسلامية الأرباح دفع

تكػيغ الاحتياشيات الاحتخازية )احتياشي معجؿ الأرباح واحتياشي مخاشخ الاستثسار(. و ، ياتشتج عغ بعز
مجسػعة مغ لأرباح في أداء السرارؼ الإسلامية. كسا بحثت يػجج دراسات بحثت في أثخ احتياشي معجؿ او 

أثخ الػدائع الاستثسارية السصمقة  مغ خلاؿ دراسةفي ربحية السداىسيغ في السرارؼ الإسلامية؛ الجراسات 
 العػامل الجاخمية السؤثخة في ربحية السداىسيغ.  دراسة والسقيجة في ربحية السداىسيغ، أو 

ة فيسا بيشيا بالعجيج مغ الشقاط؛ مغ حيث ىجؼ الجراسة، مكاف وفتخة الجراسة، اختمفت الجراسات الدابق
 العيشة السجروسة، الستغيخات السدتخجمة، والأساليب الإحرائية السصبقة. 

مغ خلاؿ دراسة  سػريةتشاوؿ السرارؼ الإسلامية العاممة في يفي أنو  البحثبالتالي تكسغ مداىسة 
قياسية لأثخ مسارسات دعع دفع الأرباح لأصحاب حدابات الاستثسار السصمقة باستخجاـ الاحتياشيات الاحتخازية 

خ الاستثسار( في ربحية )احتياشي معجؿ الأرباح لمسػدعيغ، احتياشي معجؿ الأرباح لمسداىسيغ، احتياشي مخاش
جفػع لأصحاب حدابات الاستثسار السصمقة، وسيػلة السرخؼ( ، وبػجػد متغيخات ضابصة )العائج السالسداىسيغ

 باستخجاـ بيانات نرف سشػية. و ( 2011-2023خلاؿ الفتخة مغ )
 : مذكلة البحث -3

يدتثسخ السرخؼ الإسلامي أمػاؿ أصحاب حدابات الاستثسار باعتباره مزارباً، ويذارؾ أصحاب 
الأرباح ويتحسمػف الخدائخ الشاتجة عغ استثساراتيع التي يجيخىا حدابات الاستثسار باعتبارىع أرباب الساؿ في 

السرخؼ الإسلامي. وعشجما تكػف العػائج عمى أمػاؿ أصحاب حدابات الاستثسار في السرخؼ مشخفزة 
مقارنة بالسشافديغ، قج يػاجو السرخؼ ضغػشاً تشافدية ليجفع لأصحاب ىحه الحدابات عائجاً يساثل العائج 

لسخاشخ سحب الأمػاؿ، والتي قج تدبب مذكمة سيػلة لمسرخؼ الإسلامي. وتمجأ السرارؼ  الدػقي، تجشباً 
الإسلامية إلى مسارسات دعع دفع الأرباح لأصحاب حدابات الاستثسار لغخض دفع معجلات عائج أفزل 
، لأصحاب ىحه الحدابات والتخفيف مغ مخاشخ سحب الأمػاؿ. وىحا الجعع يسكغ أف يكػف بأساليب مختمفة

فإذا كانت أرصجة ىحه الاحتياشيات كافية، يسكغ لمسرخؼ دفع العػائج  كاستخجاـ الاحتياشيات الاحتخازية.
وبالتالي تكسغ مذكمة  الحاجة لشقل السخاشخ إلى السداىسيغ.دتيجفة لأصحاب حدابات الاستثسار دوف الس

السصمقة باستخجاـ الاحتياشيات  البحث في بياف أثخ مسارسات دعع دفع الأرباح لأصحاب حدابات الاستثسار
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. ويحاوؿ البحث الإجابة عغ التداؤؿ سػريةالاحتخازية في ربحية السداىسيغ في السرارؼ الإسلامية العاممة في 
 الخئيدي الآتي:

ىل يػجج أثخ ذو دلالة إحرائية لسسارسات دعع دفع الأرباح باستخجاـ الاحتياشيات الاحتخازية في العائج عمى 
 ؟ ويتفخع عشو:سػريةىسيغ في السرارؼ الإسلامية العاممة في حقػؽ السدا

  ىل يػجج أثخ ذو دلالة إحرائية لاحتياشي معجؿ الأرباح لمسداىسيغ في العائج عمى حقػؽ
 ؟سػريةالسداىسيغ في السرارؼ الإسلامية العاممة في 

 مى حقػؽ ىل يػجج أثخ ذو دلالة إحرائية لاحتياشي معجؿ الأرباح لمسػدعيغ في العائج ع
 ؟سػريةالسداىسيغ في السرارؼ الإسلامية العاممة في 

  ىل يػجج أثخ ذو دلالة إحرائية لاحتياشي مخاشخ الاستثسار في العائج عمى حقػؽ السداىسيغ في
 ؟سػريةالسرارؼ الإسلامية العاممة في 

 أىسية البحث: -4
دفع الأرباح لأصحاب حدابات الاستثسار في يتشاوؿ مسارسات دعع في أنو تتسثل الأىسية الشطخية ليحا البحث 

دعع دفع الأرباح لأصحاب حدابات الاستثسار باستخجاـ الاحتياشيات  مسارساتيختبخ أثخ السرارؼ الإسلامية، و 
 الاستثسار( في)احتياشي معجؿ الأرباح لمسػدعيغ، احتياشي معجؿ الأرباح لمسداىسيغ، احتياشي مخاشخ  الاحتخازية

خاصة مع وجػد نقز في الجراسات التي تشاولت دراسة  في السرارؼ الإسلامية العاممة في سػرية. السداىسيغربحية 
قياسية لأثخ مسارسات دعع دفع الأرباح في ربحية السرارؼ الإسلامية بذكل عاـ، وفي ربحية السرارؼ الإسلامية 

ر السصمقة شخكاء لمسرخؼ بذكل خاص. حيث يعج السػدعػف مغ أصحاب حدابات الاستثسا سػريةالعاممة في 
 الإسلامي؛ يتقاسسػف الأرباح معو في حاؿ تحققت، ويتحسمػف الخدائخ إف وقعت بسػجب عقج السزاربة. 

تكسغ في أنو يمقي الزػء عمى مجػ تأثيخ مسارسات دعع دفع الأرباح لأصحاب الأىسية العسمية ليحا البحث أما 
حدابات الاستثسار السصمقة باستخجاـ الاحتياشيات الاحتخازية في ربحية السداىسيغ في السرارؼ الإسلامية العاممة في 

الأرباح ومدتػػ . مسا يسكغ مغ تقجيع تػصيات تداعج الجيات الإشخافية مغ تقييع مسارسات دعع دفع سػرية
الاحتياشيات الاحتخازية في ىحه السرارؼ، واتخاذ القخارات التي تحقق مرمحة كل مغ السداىسيغ والسػدعيغ مغ 
أصحاب حدابات الاستثسار السصمقة. كسا تداعج نتائج البحث كل مغ السداىسيغ وأصحاب حدابات الاستثسار السصمقة 

 .سػريةأثخىا في السرارؼ الإسلامية العاممة في مغ الػقػؼ عمى مسارسات دعع دفع الأرباح و 
 أىداف البحث: -5

 :ييجؼ ىحا البحث إلى
  تػضيح السسارسات السختمفة لجعع دفع الأرباح لأصحاب حدابات الاستثسار في السرارؼ

 الإسلامية. 

  أثخ مسارسات دعع دفع الأرباح لأصحاب حدابات الاستثسار باستخجاـ الاحتياشيات دراسة
الاحتخازية )احتياشي معجؿ الأرباح لمسػدعيغ، احتياشي معجؿ الأرباح لمسداىسيغ، احتياشي مخاشخ الاستثسار( 

 (.2011-2023خلاؿ الفتخة ) سػريةفي ربحية السداىسيغ في السرارؼ الإسلامية العاممة في 
 يسكغ صياغة الفخضية الخئيدية لمبحث كالآتي: :فرضيات البحث -6
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الأرباح باستخجاـ الاحتياشيات الاحتخازية في العائج دفع يػجج أثخ ذو دلالة إحرائية لسسارسات دعع 
 :الفخضيات الفخعية الآتية ا، ويتفخع عشيسػريةارؼ الإسلامية العاممة في عمى حقػؽ السداىسيغ في السر

  يػجج أثخ ذو دلالة إحرائية لاحتياشي معجؿ الأرباح لمسداىسيغ في العائج عمى حقػؽ
 .سػريةالسداىسيغ في السرارؼ الإسلامية العاممة في 

  يػجج أثخ ذو دلالة إحرائية لاحتياشي معجؿ الأرباح لمسػدعيغ في العائج عمى حقػؽ
 .سػريةالسداىسيغ في السرارؼ الإسلامية العاممة في 

  أثخ ذو دلالة إحرائية لاحتياشي مخاشخ الاستثسار في العائج عمى حقػؽ السداىسيغ في يػجج
 .سػريةالسرارؼ الإسلامية العاممة في 

 :طرائق البحث ومهاده -7
تعّ اتباع السشيج الػصفي التحميمي بالعػدة إلى السخاجع والجوريات ذات الرمة بالسػضػع خاصة السعاييخ 

والستعمقة ( AAIOFIوىيئة السحاسبة والسخاجعة ) (IFSB) السالية الإسلامية الرادرة عغ مجمذ الخجمات
بسػضػع البحث، واستخجاـ البيانات والتقاريخ السالية السشذػرة لمسرارؼ الإسلامية عيشة الجراسة. كسا تعّ 

(، باستخجاـ بيانات نرف سشػية Balanced Panel Dataالاعتساد عمى نساذج البيانات السقصعية الدمشية )
( وفق شخيقة (ARDL. تعّ تصبيق نسػذج الانحجار الحاتي لمفجػات الدمشية السػزع (2011-2023)خلاؿ الفتخة 

(Pooled Mean Group باستخجاـ بخنامج )Eviews13  لاختبار أثخ مسارسات دعع دفع الأرباح لأصحاب
 لمشسػذج الآتي: يات في وفقاً حدابات الاستثسار السصمقة باستخجاـ الاحتياش

ROE = a+𝛽 (    )  𝛽 (    )  𝛽 (   )  𝛽 (    )  𝛽 (  )   
/ مرارؼ، وىي: 4، والبالغ عجدىا /سػريةيذتسل مجتسع البحث جسيع السرارؼ الإسلامية العاممة في 

الػششي الإسلامي. وتكػنت  والبشظالبخكة الإسلامي،  بشظالجولي الإسلامي،  سػرية بشظالذاـ الإسلامي،  بشظ
 الػششي الإسلامي لحجاثتو. البشظباستثشاء  سػريةعيشة البحث مغ جسيع السرارؼ الإسلامية العاممة في 

 متغيرات البحث: -7-1
 تهصيف متغيرات الدراسة( 1جدول رقم )

 مرجر البيانات الخمد متغيخات الجراسة
 الستغيخات التابعة:

مقاساً بػػ )صافي الخبح بعج الزخيبة / العائج عمى حقػؽ السمكية 
 إجسالي حقػؽ السمكية(

ROE 
القػائع السالية لمسرارؼ الإسلامية السجروسة 

 2011-2023خلاؿ الفتخة مغ 

 الستغيخات السدتقمة والزابصة:
 PER1 احتياشي معجؿ الأرباح لمسداىسيغ

 
القػائع السالية لمسرارؼ الإسلامية السجروسة 

 2011-2023خلاؿ الفتخة مغ 

 احتياشي معجؿ الأرباح لمسػدعيغ
PER2 

القػائع السالية لمسرارؼ الإسلامية السجروسة 
 2011-2023خلاؿ الفتخة مغ 

 احتياشي مخاشخ الاستثسار
IRR 

القػائع السالية لمسرارؼ الإسلامية السجروسة 
 2011-2023خلاؿ الفتخة مغ 

 حدابات الاستثسار السصمقةأصحاب عمى  العائج
 )متغيخ ضابط(

ROID 
القػائع السالية لمسرارؼ الإسلامية السجروسة 

 2011-2023خلاؿ الفتخة مغ 
القػائع السالية لمسرارؼ الإسلامية السجروسة  LBسيػلة السرخؼ مقاسة بػ )السػجػدات الشقجية والسرخفية / إجسالي 
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 الأصػؿ(
 )متغيخ ضابط(

 2011-2023خلاؿ الفتخة مغ 

 الباحث بالاعتساد عمى الجراسات الدابقة السرجر: مغ إعجاد
 الإطار الشعري: -8

 حدابات الاستثسار في السرارف الإسلامية: مفيهميا، أنهعيا، وخرائريا: 1-8-
 :مفيهم حدابات الاستثسار وأنهاعيا 1-1-8-
بحدابات الاستثسار السذاركة في الأرباح، وىي: "وعاء مغ الأمػاؿ السدتثسخة لجػ مؤسدة خجمات مالية تُعخؼ 

إسلامية _ عادة _ عمى أساس السزاربة، حيث يعتبخ أصحاب حدابات الاستثسار رب الساؿ، كسا تعتبخ مؤسدات 
عامل "ألفا" في ندبة كفاية رأس الساؿ: تحجيج  كفاية)الإرشادات الستعمقة بسعيار الخجمات السالية الإسلامية مزارباً" 

 (.3، 2011عغ مجمذ الخجمات السالية الإسلامية،  ةرأس الساؿ الرادر 
(، بذخوط أو بغيخ تسثل أمػالًا تمقاىا السرخؼ الإسلامي لاستثسارىا نيابة عغ الصخؼ الآخخ )رب الساؿو 

الرادر عغ ىيئة السحاسبة والسخاجعة  27)معيار السحاسبة السالية رقع بأسمػب استثسار تمظ الأمػاؿ  شخوط فيسا يتعمق
 . (لمسؤسدات السالية الإسلامية

)القػائع السالية نرف الدشػية لمسرارؼ الإسلامية وىي الحدابات التي يخغب أصحابيا في تػضيفيا وتذسل 
 :(2011-2023عيشة الجراسة خلاؿ الفتخة مغ 

 خكة )السصمقة(: يعصي أصحابيا الحق لمسرخؼ الإسلامي باستثسار الحدابات الاستثسارية السذت
أمػاليع في السجالات التي يخاىا مشاسبة دوف تقييجه في مذخوع أو مجاؿ معيغ، عمى أساس السزاربة السصمقة. 

 كسا يأذنػف لو بخمط أمػاليع بأمػالو الحاتية أو الأمػاؿ التي لو حق الترخؼ فييا )الػدائع الجارية(.

 بات الاستثسار الخاص )السقيجة(: وىي الػدائع التي يقبميا السرخؼ الإسلامي مغ السػدعيغ حدا
 لغايات الاستثسار السخرز في مذخوع محجد أو استثسار لغخض معيغ، عمى أساس السزاربة السقيجة. 

برفتيع أرباب الساؿ مخاشخ خدارة رأس الساؿ الحؼ يدتثسخه السرخؼ  ويتحسل أصحاب حدابات الاستثسار
كسزارب. وبالسقابل يتػجب عمى السرخؼ برفتو مزارباً الحفاظ عمى مرالح أصحاب حدابات الاستثسارية بػضع 

 سياسات متيشة وححرة في إدارة السػجػدات السسػلة مغ أصحاب ىحه الحدابات بسػجب عقج السزاربة.

 :ئص حدابات الاستثسارخرا 2-1-8-
عمييا السرخؼ الإسلامي بشاء عمى عقج  يعتسجتذكل حدابات الاستثسار الجدء الأكبخ والأىع مغ الأمػاؿ التي 

باعتبارىع _يػافق أصحاب حدابات الاستثسار  ،عقجىحا الالسزاربة، الحؼ يعج شخاكة بيغ رأس الساؿ والعسل. وبسػجب 
عمى السداىسة في أنذصة التسػيل والاستثسار التي يقػـ بيا السرخؼ كسزارب، ويذاركػف في الأرباح  _أرباب الساؿ

باستثشاء  ػجػدات السسػلة مغ أمػاليع،عغ الس الشاجسةالخدائخ  يتحسمػف كسا  محجدة مدبقاً، ندب وفقالشاجسة عشيا 
 قبل السرخؼ الإسلامي )السزارب(، ووفقاً لحلظ غالذخوط التعاقجية م أو مخالفةالتقريخ أو التعجؼ  وأحالات الغر 

سحب  إلى حدابات الاستثسارأصحاب  قج يمجأ ستثسار لخدارة جدء أو كل أمػاليع.قج يتعخض أصحاب حدابات الا
القمق حػؿ السخكد عشج أو عائج أقل مسا ىػ متػقع أو مقبػؿ، المعجؿ  في حاؿ كاف الإسلامي أمػاليع مغ السرخؼ

في العقػد والأنذصة السختمفة. وعشجما تكػف العػائج عمى  بالزػابط الذخعيةعجـ الالتداـ أو نتيجة  ،السالي لمسرخؼ
أمػاؿ أصحاب حدابات الاستثسار غيخ تشافدية مقارنة بسا يقجمو السشافدػف مغ مرارؼ تقميجية أو إسلامية أخخػ، 
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)السبادغ الإرشادية  3مخاشخ الدحب إلىبجورىا  وتؤدؼ ىحه السخاشخ. 2مخاشخ معجؿ العائج يػاجو السرخؼ
لإدارة السخاشخ لمسؤسدات _عجا السؤسدات التأميشية_ التي تقترخ عمى تقجيع خجمات مالية إسلامية الرادرة 

؛ الإرشادات الستعمقة بسسارسات دعع دفع الأرباح لأصحاب 32، 2005عغ مجمذ الخجمات السالية الإسلامية، 
 .(Khan et al.,2021؛ 2، 2010جمذ الخجمات السالية الإسلامية، حدابات الاستثسار الرادرة عغ م

مغ  الستحققالفعمي ويزصخ السرخؼ الإسلامي تحت ضغط الدػؽ إلى دفع عائج يفػؽ العائج 
أقل مغ العائج عمى ىحه السػجػدات  وذلظ عشجما يكػف أصحاب حدابات الاستثسار،  السسػلة مغالسػجػدات 

و في أرباح السزاربة حرتكل جدء أو عغ  قج يقخر السرخؼ أف يتشازؿفي ىحه الحالة و السشافديغ.  عػائج
السخاشخ التجارية  يؤدؼ إلى وىحا أمػاليع. سحب وتجشب مخاشخلإرضاء أصحاب حدابات الاستثسار 

ب إلى تعجيل معجؿ العائج السجفػع لأصحاالسرخؼ الإسلامي تجفع نتيجة لزغػط تشافدية  تعجالتي  4السشقػلة
التجارية السشقػلة إحجػ السخاشخ  تعجبحلظ و عمى حداب نريب السداىسيغ في الأرباح، حدابات الاستثسار 

)السبادغ الإرشادية لإدارة السخاشخ لمسؤسدات _عجا السؤسدات التأميشية_ التي  تبعات مخاشخ معجؿ العائج
؛ معيار 39، 2005الية الإسلامية، تقترخ عمى تقجيع خجمات مالية إسلامية الرادرة عغ مجمذ الخجمات الس

كفاية رأس الساؿ لمسؤسدات _عجا مؤسدات التأميغ_ التي تقترخ عمى تقجيع خجمات مالية إسلامية الرادر 
؛ الإرشادات الستعمقة بسسارسات دعع دفع الأرباح لأصحاب 2005عغ مجمذ الخجمات السالية الإسلامية، 

 (.2010حدابات الاستثسار الرادرة عغ مجمذ الخجمات السالية الإسلامية، 
 :مسارسات دعم دفع الأرباح لأصحاب حدابات الاستثسار واستخدام الاحتياطيات الاحترازية 2-8-

)السصمقة والسقيجة(، لكغ السسارسة دلت عمى  يشصبق دعع العػائج عمى كل مغ نػعي حدابات الاستثسار 
لمػدائع التقميجية. وتمجأ السرارؼ  الذخعيبحدابات الاستثسار السصمقة، والتي تعج البجيل  أكثخارتباشو 

أشكالًا  ىحه التقشياتتخفيف مخاشخ الدحب، وتتخح  بيجؼالإسلامية إلى تقشيات مختمفة في مجاؿ الجعع 
دفع معجلات عائج أفزل لأصحاب حدابات الاستثسار السصمقة، في في مجعع لالغخض الخئيذ  يتسثلمختمفة. 

 وتذسل ىحهتشافدية. العػائج ال أقل مغالسػجػدات السسػلة مغ أمػاليع  عمىالستحققة تكػف العػائج الفتخات التي 
باح لأصحاب حدابات )الإرشادات الستعمقة بسسارسات دعع دفع الأر  :التقشيات قياـ السرخؼ الإسلامي

 (2010الاستثسار الرادرة عغ مجمذ الخجمات السالية الإسلامية، 
 مغ الخبح كسزارب  حرتو تخفيسمغ خلاؿ حرة أرباح السزارب:  كلأو  جدءالتشازؿ عغ ب

مغ أجل زيادة حرة ربح أصحاب حدابات الاستثسار لمسحافطة عمى تشافدية معجؿ العائج السجفػع ليع. 

                                                           
السػجػدات التي تع إدارتيا نيابة عغ أصحاب حدابات الاستثسار أدنى مسا تتسثل مخاشخ معجؿ العائج في مخاشخ مػاجية معجؿ عائج عمى ( 2

ىػ متػقع مغ قبل حدابات الاستثسار. والحؼ يعتبخ مذكمة تتعمق بأصحاب حدابات الاستثسار، الحيغ يسكغ ليع سحب أمػاليع بإخصار قريخ 
 الأجل مسا يعخضيع لخدارة حرة مغ الخبح.

3
سابات الاستثمار المطلقة أموالهم بإخطار قصير الأجل وإيداعها لدى مصرف آخر )إسلامي أو تقليدي( أي إمكانية أن يسحب أصحاب ح( 

 .يقدم معدلات عائد متوقعة أو فعلية أفضل
نيابة جيخىا يالشاتجة عغ السػجػدات التي  _كتقمبات تجفق الجخل_( تقع السخاشخ التجارية السشقػلة عشجما يحػؿ السرخؼ الإسلامي السخاشخ 4

الخاص مغ خلاؿ التشازؿ عغ جدء أو كل مغ حرة السزارب مغ الخبح، و/أو حرة  ت الاستثسار فعمياً إلى رأس مالوعغ أصحاب حدابا
 حسمة الأسيع مغ أرباح الاستثسارات السذتخكة عمى أساس اليبة مغ أجل زيادة معجؿ العػائج التي تجفع لأصحاب حدابات الاستثسار. 
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 لآخخ،في العقج تسثل فعمياً الحج الأعمى، وتكػف عخضة لمتغيخات مغ عاـ  السحجدةوبحلظ تكػف حرة السزارب 
    5ويكػف قخار تخفيس حرة السزارب مغ الأرباح أمخاً مشػشاً بالإدارة.

  تحػيل أرباح إلى أصحاب حدابات الاستثسار مغ الأرباح الحالية أو السبقاة لحسمة الأسيع عمى
     6اليبة.أساس 

  :الاحتفاظ بسبالغ مغ الأرباح السحققة عمى مجسػعة مغ  مغ خلاؿتكػيغ احتياشي معجؿ الأرباح
السػجػدات السختمصة قبل تػزيعيا بيغ كل مغ السداىسيغ وأصحاب حدابات الاستثسار. والغخض مغ ىحا 

. عػائج السشافديغأقل مغ حدابات ىحه الفي الفتخات التي تكػف عػائج أصحاب تعديد دفع الأرباح الاحتياشي 
 لجعع أو تعديد دفع الأرباح إلى السداىسيغ إذا رغبت الإدارة في ذلظ.    أيزاً حتياشي ىحا الايسكغ استخجاـ و 

  :تجشيب مبالغ مغ أرباح أصحاب حدابات الاستثسار،  مغ خلاؿتكػيغ احتياشي مخاشخ الاستثسار
ىحه بعج خرع حرة السرخؼ كسزارب، مغ أجل تخفيف تأثيخات خدائخ الاستثسار السدتقبمية عمى أصحاب 

يدسح لمسرخؼ ي حقػؽ أصحاب حدابات الاستثسار، مسا حدابات. ويجرج احتياشي مخاشخ الاستثسار فال
 خدائخ غيخ الستػقعة في أمػاؿ أصحاب حدابات الاستثسار. الإسلامي بتغصية كاممة أو جدئية لم

يدتخجـ احتياشي مخاشخ الاستثسار لتغصية الخدائخ كاممة، بيشسا يتيح احتياشي معجؿ الأرباح دفع الأرباح إلى 
عسمية تعجيل الجخل لأصحاب حدابات الاستثسار مغ خلاؿ  أماأصحاب حدابات الاستثسار دوف اعتبار الخدائخ. 

رباح عمى أساس اليبة مغ أجل الأحرة السزارب مغ الخبح، و/أو حرة حسمة الأسيع مغ  جدء أو كلزؿ عغ التشا
)معيار كفاية رأس  السخاشخ التجارية السشقػلة نذػء، تؤدؼ إلى ىحه الحداباتلأصحاب  السجفػعةزيادة معجؿ العػائج 

جمات مالية إسلامية الرادر عغ مجمذ الخجمات الساؿ لمسؤسدات _عجا مؤسدات التأميغ_ التي تقترخ عمى تقجيع خ
؛ الإرشادات الستعمقة بسسارسات دعع دفع الأرباح لأصحاب حدابات الاستثسار الرادرة عغ 2005السالية الإسلامية، 

 (.2010مجمذ الخجمات السالية الإسلامية، 
عائجيغ: الأوؿ يدتحق السداىسػف في السرخؼ الإسلامي مغ تػضيف أمػاؿ أصحاب حدابات الاستثسار 

حرة رأس الثاني و  شخوط عقج السزاربة دوف تحسل خدائخ. وفقحرة السزاربة بالعسل، والتي تكػف محجدة مدبقاً 
 (.2007)الذخفا،  تيع في رأس الساؿالشاتجة عغ مداىس مغ أرباح الاستثسار ، وىي نريب السداىسيغالساؿ السدتثسخ

قج يذسل الجعع السدتخجـ مغ السرارؼ الإسلامية لأصحاب حدابات الاستثسار في مختمف الجوؿ شخقاً يتع 
فييا أولًا التخفيف مغ السخاشخ التجارية السشقػلة، باستخجاـ الاحتياشيات الاحتخازية )احتياشي معجؿ الأرباح واحتياشي 

الأثخ الدمبي عمى  عمى ترغيخ ويعج تكػيغ ىحه الاحتياشيات إجخاءاً وقائياً يداعج السرخؼ .7مخاشخ الاستثسار(
قج مغ جخاء تعجيل دخل حدابات الاستثسار، وأيزاً لتغصية الخدائخ السحتسمة وغيخ الستػقعة التي  السداىسيغعػائج 

الاحتفاظ بسبالغ مغ الأرباح السحققة عمى مجسػعة مغ  يؤدؼىحا و حدابات في استثساراتيع. ىحه اليتحسميا أصحاب 
السػجػدات السختمصة قبل تػزيعيا بيغ كل مغ أصحاب حدابات الاستثسار السصمقة والسداىسيغ في احتياشي معجؿ 

                                                           
5
زاربة فإف السرارؼ الإسلامية مؤىمة لمحرػؿ عمى حرة مغ الأرباح بشدبة متفق عمييا مدبقاً برفتيا مزارباً. في نياية الفتخة السالية بسػجب عقج الس (

 يسكغ لإدارة السرخؼ، بسػافقة رسسية مغ مجمذ الإدارة، أف تخفس نريب السزارب مغ الأرباح بأثخ رجعي إلى ندبة أقل مغ الستعاقج عمييا.
6

. ( يعتب   يي
  الصصو  لى  موافةة المساممن   للتاال  ل  صصتمم م  اأرراا  لتعيي  لوادد صحصا  صسااا  الاسثممار متلل  رع

كل يتزسغ العقج الحؼ يشطع علاقة السرخؼ الإسلامي وصاحب حداب الاستثسار اتفاؽ مدبق عمى الشدبة السدتقصعة مغ الأرباح لتكػيغ  (7
ياشي مخاشخ الاستثسار، مع تحجيج سقف ليسا. كسا يػافق أصحاب حدابات الاستثسار في العقج نفدو عمى حتياشي معجؿ الأرباح واحتمغ ا

 مذكمة "تعاقب أجياؿ السدتثسخيغ".   يفاقع، مسا تيي علاقتيع التعاقجية مع السرخؼالتخمي عغ أؼ حق ليع في ىحه الاحتياشيات عشجما تش
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يػجج تأثيخ إضافي في حرة أرباح  كحلظ. عمى كلا الصخفيغ لمتػزيعالأرباح الستاحة  إلى تخفيسالأرباح 
تخفيس حرة أرباح أصحاب حدابات الاستثسار ستخفس مغ حرة السزارب. ورغع أف  السداىسيغ لأف

الغخض مغ ىحا الاحتياشي ىػ تعديد دفع الأرباح لأصحاب حدابات الاستثسار في الفتخات التي تكػف عػائجىع 
ع الأرباح إلى أقل مقارنة بعػائج السشافديغ، لكغ يسكغ أيزاً استخجاـ احتياشي معجؿ الأرباح لجعع أو تعديد دف

يشحرخ استخجامو في تغصية خدائخ ف. أما احتياشي مخاشخ الاستثسار 8إذا رغبت الإدارة في ذلظ السداىسيغ
)معيار كفاية رأس الساؿ لمسؤسدات _عجا مؤسدات الاستثسار في أمػاؿ أصحاب حدابات الاستثسار السصمقة 

ادر عغ مجمذ الخجمات السالية الإسلامية، التأميغ_ التي تقترخ عمى تقجيع خجمات مالية إسلامية الر
؛ الإرشادات الستعمقة بسسارسات دعع دفع الأرباح لأصحاب حدابات الاستثسار الرادرة عغ مجمذ 2005

الرادريغ عغ ىيئة السحاسبة  45ورقع  35معيارؼ السحاسبة السالية رقع ؛ 2010، الخجمات السالية الإسلامية
 (.والسخاجعة لمسؤسدات السالية الإسلامية

ة أو إلداميو/إف مسارسات الجعع في السرارؼ الإسلامية قج تكػف اختيارية لسػاجية الزغػط التشافدية  
 ,Drissi and Angade)أمػاؿ أصحاب حدابات الاستثسار حساية لتفخض مغ قبل الجيات الإشخافية 

2018.) 
 :الشتائج و السشاقذة -9

 الإحراء الهصفي للستغيرات: 1-9-
 ( الهصف الإحرائي لستغيرات الدراسة2الجدول رقم )

احتياشي معجؿ  
الأرباح 
 لمسداىسيغ

احتياشي معجؿ 
الأرباح 
 لمسػدعيغ

احتياشي 
مخاشخ 
 الاستثسار

معجؿ العائج عمى 
أصحاب حدابات 
 الاستثسار السصمقة

سيػلة 
 السرخؼ

 معجؿ العائج
عمى حقػؽ 

 السمكية
PER1 PER2 IRR ROID LB ROE 

Mean 0.676026 0.428718 1.156923 2.013846 72.69833 23.78615 

Median 0.055000 0.195000 0.910000 1.735000 74.23000 17.62500 

Maximum 8.420000 3.340000 3.190000 5.780000 92.37000 72.66000 

Minimum 0.000000 0.000000 0.150000 0.700000 21.79000 -10.87000 

Std. Dev. 1.418637 0.665199 0.819215 1.039407 14.87326 20.81070 

Skewness 3.146750 2.588091 1.204602 1.182928 
-

1.006540 
0.515575 

Kurtosis 14.51848 9.867165 3.319849 4.315868 4.151597 2.221174 

Jarque-Bera 559.9216 240.3401 19.19634 23.81854 17.48067 5.426981 

Probability 0.000000 0.000000 0.000068 0.000007 0.000160 0.066305 

Sum 52.73000 33.44000 90.24000 157.0800 5670.470 1855.320 

Sum Sq. 

Dev. 
154.9649 34.07167 51.67566 83.18825 17033.47 33347.57 

Observations 78 78 78 78 78 78 

 Eviews13السرجر: مغ إعجاد الباحث بالاعتساد عمى بخنامج 
يلاحع مغ الججوؿ الدابق، وجػد اختلاؼ في تذتت قيع البيانات العميا والجنيا عغ قيع كل مغ الستػسط 

الالتػاء، تبيغ وجػد التػاء سالب الحدابي والػسيط. مسا انعكذ عمى قيع الانحخاؼ السعيارؼ. وبالشدبة لسقياس 
وجػد التػاء مػجب )نحػ جية اليسيغ( بالشدبة لمستغيخات الأخخػ. و (، LB)نحػ جية اليدار( بالشدبة لستغيخ )

 ويجؿ عمى تػزيع مفخشح، /3أقل مغ الخقع الصبيعي لو /كانت ( ROEأما قيسة معامل التفخشح بالشدبة لستغيخ )
                                                           

8
، صيث 

ً
 عدل الأرباح كل من أصحاب حسابات الاستثمار والمساهمين معاً لدعم دفع أرباحهم.احتياطي م يخص( إذا كان ذلك ملبةا
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 Jarque-Beraمسا يجؿ أنيا ذات تػزيع مجبب. بالشدبة لسقياس  3/أكبخ مغ /كانت  الأخخػ  مستغيخاتلبالشدبة و 
لاختبار شبيعة التػزيع الاحتسالي لمستغيخات السجروسة، نجج أف جسيع الستغيخات غيخ خاضعة لمتػزيع الصبيعي باستثشاء 

 (.  ROEالستغيخ )

 :ومعامل تزخم التباين مرفهفة الارتباط بين الستغيرات 2-9-
 ( مرفهفة الارتباط بين متغيرات الدراسة3الجدول رقم )

 

احتياشي معجؿ أرباح 
 السداىسيغ

احتياشي معجؿ 
 أرباح السػدعيغ

احتياشي مخاشخ 
 الاستثسار

معجؿ العائج عمى 
أصحاب حدابات 
 الاستثسار السصمقة

سيػلة 
 السرخؼ

PER1 PER2 IRR ROID LB 

PER1 1.000000 0.280927 -0.190574 0.036861 -0.307694 

 ----- 0.0127 0.0947 0.7487 0.0061 

      

PER2 0.280927 1.000000 0.336105 -0.022867 0.144768 

 0.0127 ----- 0.0026 0.8425 0.2060 

      

IRR -0.190574 0.336105 1.000000 0.321268 0.320490 

 0.0947 0.0026 ----- 0.0041 0.0042 

      

ROID 0.036861 -0.022867 0.321268 1.000000 -0.231946 

 0.7487 0.8425 0.0041 ----- 0.0410 

      

LB -0.307694 0.144768 0.320490 -0.231946 1.000000 

 0.0061 0.2060 0.0042 0.0410 ---- 

 Eviews13السرجر: مغ إعجاد الباحث بالاعتساد عمى بخنامج 
أعمى ندبة ارتباط معشػؼ بيغ علاقة الارتباط بيغ الستغيخات ضعيفة، حيث أف يلاحع مغ الججوؿ الدابق أف 
بمغت قيسة ، PER2 معجؿ أرباح السػدعيغاحتياشي و  IRRمخاشخ الاستثسار الستغيخات السدتقمة كانت بيغ احتياشي 

التعجدية الخصية، تع إجخاء اختبار معامل تزخع التبايغ . ولمتأكج مغ عجـ وجػد مذكمة (0.336105)معامل الارتباط 
(VIF.) 

 معامل تزخم التباين:
 ( معامل التزخم لستغيرات الدراسة4الجدول رقم )

 VIF 

PER1 1.333888 

PER2 1.376906 

IRR 1.635920 

ROID 1.328654 

LB 1.388919 

 Eviews13السرجر: مغ إعجاد الباحث بالاعتساد عمى بخنامج 

 ، مسا يجؿ عمى عجـ وجػد مذكمة ارتباط خصي متعجد.10/أقل مغ / VIFيلاحع مغ الججوؿ الدابق، أف قيسة 
 تطهر متغيرات الدراسة خلال الفترة السدروسة: 3-9-
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 Eviews13السردر: من إعداد الباحث بالاعتساد على برنامج /  ( الأشكال البيانية لستغيرات الدراسة1الذكل رقم )

 اختبار جذر الهحدة: 4-9-
، ADF-Fisher ،PP-Fisher( نتائج اختبارات جحر الػحجة ) 7،8، 6، 5تطيخ الججاوؿ )

LLC،Im, Pesaran and Shin السدتػػ وبعج أخح  في( لمدلاسل الدمشية السقصعية لستغيخات الجراسة، وذلظ
 الفخؽ الأوؿ، مع وجػد ثابت، ثابت واتجاه، وبجوف ثابت واتجاه. 

أف الدمدمة غيخ مدتقخة عبخ الدمغ، الاختبارات عمى وجػد جحر الػحجة و حيث يجؿ الفخض العجـ ليحه 
مقابل الفخض البجيل الحؼ يشز عمى عجـ وجػد جحر وحجة وأف الدمدة الدمشية مدتقخة. وبشاء عمى الشتيجة التي 

 تتفق عمييا معطع الاختبارات يتع الحكع عمى استقخارية الستغيخ. 
 (ADF-Fisher)( نتائج اختبار جذر الهحدة 5جدول )ال

  الستغيخ
 بجوف  مع ثابت مع ثابت واتجاه

 الشتيجة
t قيسة  الاحتسالية قيسةt قيسة  الاحتساليةt الاحتسالية 

PER1 
 0.1350 9.76352 0.2914 7.32965 0.4465 5.79517 عشج السدتػػ 

I(1)  عشج الفخؽ
 الأوؿ

14.5878 0.0237 22.6082 0.0009 38.2532 0.0000 
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PER2 

 0.1217 10.0705 0.1370 9.71894 0.3769 6.42859 عشج السدتػػ 

I(1)  عشج الفخؽ
 الأوؿ

15.4365 0.0171 20.5399 0.0022 33.3034 0.0000 

IRR 

 0.4752 555166 0.6034 4.54448 0.5922 4.62862 عشج السدتػػ 

I(1)  عشج الفخؽ
 الأوؿ

9.46838 0.1489 15.0530 0.0198 27.3216 0.0001 

ROID 

 0.3375 6.82310 0.4646 5.64095 0.4770 5.53736 عشج السدتػػ 

I(1)  عشج الفخؽ
 الأوؿ

13.6720 0.0335 21.5029 0.0015 36.7047 0.0000 

LB 

 0.9356 1.81808 0.0006 23.6141 0.0066 17.8603 عشج السدتػػ 

I(0)  عشج الفخؽ
 الأوؿ

10.9700 0.0893 21.9798 0.0012 38.8862 0.0000 

ROE 
 0.4531 5.73841 0.1092 10.3899 0.0717 11.5931 عشج السدتػػ 

I(1)  عشج الفخؽ
 الأوؿ

17.8798 0.0065 27.0700 0.0001 43.2873 0.0000 

 Eviews13السرجر: مغ إعجاد الباحث بالاعتساد عمى بخنامج 
 (PP-Fisher)( نتائج اختبار جذر الهحدة 6الجدول )

  الستغيخ
 بجوف  مع ثابت مع ثابت واتجاه

 الشتيجة
t قيسة  الاحتسالية قيسةt قيسة  الاحتساليةt الاحتسالية 

PER1 
 0.0221 14.7749 0.1121 10.3126 0.2097 8.40788 عشج السدتػػ 

I(1)  عشج الفخؽ
 الأوؿ

39.8439 0.0000 49.2450 0.0000 67.1937 0.0000 

PER2 

 0.1226 10.0503 0.2621 7.68541 0.1625 4.47629 عشج السدتػػ 

I(1)  عشج الفخؽ
 الأوؿ

40.5327 0.0000 46.9876 0.0000 64.4277 0.0000 

IRR 

 0.7632 3.35476 0.7293 3.61009 0.6132 4.47076 عشج السدتػػ 

I(1)  عشج الفخؽ
 الأوؿ

17.8027 0.0067 26.0514 0.0002 39.7161 0.0000 

ROID 

 0.0693 11.6884 0.0000 57.2564 0.0000 65.6535 عشج السدتػػ 

I(1)  عشج الفخؽ
 الأوؿ

764.964 0.0000 59.7256 0.0000 56.2474 0.0000 

LB 

 0.9619 1.46339 0.0000 44.2690 0.0000 35.6862 عشج السدتػػ 

I(0)  عشج الفخؽ
 الأوؿ

53.1879 0.0000 53.5920 0.0000 68.1871 0.0000 

ROE 
 0.5516 4.93977 0.2166 8.30567 0.2483 7.86363 عشج السدتػػ 

I(1)  عشج الفخؽ
 الأوؿ

27.9733 0.0001 38.4193 0.0000 56.3435 0.0000 

 Eviews13السرجر: مغ إعجاد الباحث بالاعتساد عمى بخنامج 
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 (LLC)( نتائج اختبار جذر الهحدة 7الجدول )

  الستغيخ
 بجوف  مع ثابت مع ثابت واتجاه

 الشتيجة
t قيسة  الاحتسالية قيسةt قيسة  الاحتساليةt الاحتسالية 

PER1 
 0.0418 1.72970- 0.5235 0.05899 0.8488 1.03133 عشج السدتػػ 

I(1)  عشج الفخؽ
 الأوؿ

-0.37314 0.3545 -1.83402 0.0333 -5.48988 0.0000 

PER2 

 0.3128 0.48787- 0.8968 1.26327 0.9060 1.31672 السدتػػ عشج 

I(1)  عشج الفخؽ
 الأوؿ

-0.27714 0.3908 -1.54062 0.0617 -5.31324 0.0000 

IRR 

 0.2080 0.81342- 0.6373 0.35123 0.6962 0.51363 عشج السدتػػ 

I(1)  عشج الفخؽ
 الأوؿ

0.99981 0.8413 -0.03601 0.4856 -4.39696 0.0000 

ROID 

 0.0747 1.44162- 0.9979 2.86260 1.0000 4.64556 عشج السدتػػ 

I(1)  عشج الفخؽ
 الأوؿ

14.0112 1.0000 10.6199 1.0000 -5.74871 0.0000 

LB 

 0.6817 0.47243 0.1298 1.12753- 0.3674 0.33880- عشج السدتػػ 

I(1)  عشج الفخؽ
 الأوؿ

0.61455 0.7306 -0.98498 0.1623 -5.94291 0.0000 

ROE 
 0.1073 1.24083- 0.4888 0.02814- 0.5775 0.19556 عشج السدتػػ 

I(1)  عشج الفخؽ
 الأوؿ

-4.03141 0.0000 -4.59651 0.0000 -6.41790 0.0000 

 Eviews13 السرجر: مغ إعجاد الباحث بالاعتساد عمى بخنامج
 (Im, Pesaran and Shin)( نتائج اختبار جذر الهحدة 8الجدول )

  الستغيخ
 مع ثابت مع ثابت واتجاه

 الشتيجة
t قيسة  الاحتسالية قيسةt الاحتسالية 

PER1 
 0.1967 0.85334- 0.3668 0.34033- عشج السدتػػ 

I(1)  عشج الفخؽ
 الأوؿ

-2.17343 0.0149 -3.39066 0.0003 

PER2 

 0.9059 1.31594 0.9548 1.69345 عشج السدتػػ 

I(1)  عشج الفخؽ
 الأوؿ

-2.06007 0.0197 -2.68128 0.0037 

IRR 

 0.63331 0.34014 0.5517 1.01224- عشج السدتػػ 

I(1)  عشج الفخؽ
 الأوؿ

0.5516 0.1557 -2.17564 0.0148 

ROID 

 0.4179 0.20732- 0.4368 0.15915- عشج السدتػػ 

I(1)  عشج الفخؽ
 الأوؿ

-2.03726 0.0208 -3.25150 0.0006 

LB 
 0.0002 3.49449- 0.0035 2.69685- عشج السدتػػ 

I(0) 
 0.0005 3.31923- 0.0644 1.51924-عشج الفخؽ 
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 الأوؿ

ROE 
 0.0705 1.47211- 0.0482 1.66211- عشج السدتػػ 

I(1)  عشج الفخؽ
 الأوؿ

-2.78941 0.0026 -4.04745 0.0000 

 Eviews13السرجر: مغ إعجاد الباحث بالاعتساد عمى بخنامج 
 ( ملخص نتائج اختبارات جذر الهحدة لستغيرات الدراسة9الجدول )

 الستغيخ
 الاختبار

 & Im, Pesaran) (LLC) (PP-Fisher) (ADF-Fisher) خاريةالاستق

Shin) 
Per1 I(1) I(1) I(1) I(1) خح الفخؽ الأوؿبعج أ 

Per2 I(1) I(1) I(1) I(1) خح الفخؽ الأوؿبعج أ 
IRR I(1) I(1) I(1) I(1) خح الفخؽ الأوؿبعج أ 

ROID I(1) I(1) I(1) I(1) خح الفخؽ الأوؿبعج أ 
LB I(0) I(0) I(1) I(0)  عشج السدتػػ 

ROE I(1) I(1) I(1) I(1) خح الفخؽ الأوؿبعج أ 
 Eviews13السرجر: مغ إعجاد الباحث بالاعتساد عمى بخنامج 

وبشاء عمى نتائج معطع ممخز نتائج اختبارات جحر الػحجة لستغيخات الجراسة، ( 9)رقع يطيخ الججوؿ 
، PER1 ،PER2 ،IRR ،ROIDالستغيخات حيث أف  الستغيخات اختمفت بجرجة استقخاريتيا. الاختبارات يتبيغ أف

ROE  استقخت بعج أخح الفخؽ الأوؿ، والستغيخLB  بالتالي الشسػذج الجيشاميكي ىػ الأكثخ ملائسة  السدتػػ. فياستقخ
 للإبصاء السػزع. ARDLلمبيانات، وسيتع استخجاـ نسػذج 

 نسهذج الدراسة: 5-9-
 ARDL/PMG( نتائج اختبار 10الجدول )

Dependent Variable: D(ROE) 
Method: ARDL 

Date: 12/18/25   Time: 20:50 

Sample: 2012S2 2023S2 

Included observations: 69 

Number of cross-sections: 3 

Dependent lags: 3 (Automatic) 

Automatic-lag linear regressors (3 max. lags): PER1 PER2 IRR ROID LB 

Deterministics: Restricted constant and no trend (Case 2) 

Model selection method: Akaike info criterion (AIC) 

Number of models evaluated: 3072 

Selected model: PMG(3,3,2,1,2,2) 
Prob. T-Statistic St. Error Coefficient Variable 

Long Run Equation 
0.0000 4.733058 3.262084 15.43963 PER1 
0.0043 -2.960079 6.074354 -17.98057 PER2 
0.5280 -0.634641 4.919723 -3.122259 IRR 
0.0002 3.883559 2.288774 8.888590 ROID 
0.0001 4.257096 0.115936 0.493551 LB 
0.0004 -3.713167 7.695342 -28.57409 C 

Short Run Equation 
0.0191 -2.413917 0.299560 -0.723114 COINTEQ 

0.5089 0.664740 0.326863 0.217279 D(ROE(-1)) 

0.0259 -2.288550 0.111938 -0.256176 D(ROE(-2)) 
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0.5005 0.678166 42.83840 29.05154 D(PER1) 

0.3260 -0.990818 79.36947 -78.64071 D(PER1(-1)) 

0.3097 -1.025142 164.3388 -168.4706 D(PER1(-2)) 

0.0003 3.887715 4.919335 19.12497 D(PER2) 

0.3317 0.979096 36.61812 35.85266 D(PER2(-1)) 

0.0218 2.359151 8.302966 19.58795 D(IRR) 
0.0267 -2.275109 4.998242 -11.37154 D(ROID) 

0.0012 -3.407206 3.317887 -11.30473 D(ROID(-1)) 

0.0347 2.164538 0.673339 1.457469 D(LB) 

0.0224 -2.348811 0.329698 -0.774399 D(LB(-1)) 
Log-Likelihood: -203.5936 

 Eviews13السرجر: مغ إعجاد الباحث بالاعتساد عمى بخنامج 
( سالبة ودالة COINTEQإلى أف قيسة معامل ترحيح الخصأ ) (10رقع )الججوؿ  تذيخ نتائج

شػيمة الأجل بيغ الستغيخات  (. وىحا يذيخ إلى وجػد علاقة تػازنيةP=0.0191إحرائيًا عشج مدتػػ معشػية )
كسا يذيخ الججوؿ عشج  % تقخيبًا في الفتخة التالية.72.3السجروسة، وأف الشسػذج يرحح الاختلالات بشدبة 

الأرباح باستخجاـ )احتياشي معجؿ الأرباح دفع % إلى وجػد أثخ داؿ إحرائياً لسسارسات دعع 5مدتػػ دلالة 
سػدعيغ( في العائج عمى حقػؽ السمكية، وإلى عجـ وجػد أثخ داؿ لمسداىسيغ، واحتياشي معجؿ الأرباح لم

إلى وجػد أثخ داؿ إحرائياً لكل مغ كحلظ إحرائياً لاحتياشي مخاشخ الاستثسار في العائج عمى حقػؽ السمكية. 
بالتالي في العائج عمى حقػؽ السمكية. معجؿ العائج عمى أصحاب حدابات الاستثسار السصمقة، وسيػلة السرخؼ 

 يراغ الشسػذج كالآتي:
ROE = -28.57409 + 15.43963 PER1 − 17.98057 PER2 - 3.122259 IRR + 

8.888590 ROID + 0.493551LB 

 

 :الشسهذج لبهاقياختبار التهزيع الطبيعي  6-9-
 

 
 Eviews13شسهذج / السردر: من إعداد الباحث بالاعتساد على برنامج ال( التهزيع الطبيعي لبهاقي 2ذكل رقم )ال

%، مسا يجؿ أف 5أقل مغ كانت  Jerque-Beraلاختبار القيسة الاحتسالية نجج أف  (2مغ الذكل رقع )
التي  شساذجالعشج تصبيق لرحة الشسػذج بػاقي الشسػذج لا تتبع التػزيع الصبيعي. لكغ ىحا لا يعج شخشاً حاسساً 

لا تذتخط بذكل صارـ تػزيعاً التي و ، ARDLمثل  تعتسج عمى تقشيات الانحجار الحاتي السذخوط بتأخيخات زمشية



 Tartous University Journal Eco. & Leg. Sciences Series 2126 (2) ( العدد01السجلد ) الاقترادية والقانهنيةالعلهم   طرطهسمجلة جامعة 
 

67 
 

ولتقييع كفاءة الشسػذج مغ حيث قجرتو عمى التشبؤ، وليذ فقط خرائرو  (.177، 2025)حديغ، شبيعياً لمبػاقي 
Thiel'sالتذخيرية الجاخمية، سيتع اعتساد معامل 

9. 

 
 Eviews13( اختبار مقدرة الشسهذج على التشبؤ / السردر: من إعداد الباحث بالاعتساد على برنامج 3الذكل رقم )

، وىي قيسة (0.112576)( بمغت Theilأف قيسة معامل عجـ التداوؼ لػػثايل ) نجج (3)مغ الذكل رقع 
 مشخفزة )أقل مغ الػاحج وقخيبة مغ الرفخ(، مسا يجؿ عمى قجرة جيجة لمشسػذج عمى التشبؤ. 

 ، وقيسة التغايخ(0.002069)( بمغ Biasكسا نلاحع أف مقياس متػسط الأخصاء ندبة التحيد )

(Variance) خات إضافية عمى ، وىسا قيستاف أقل مغ الػاحج وقخيبتاف مغ الرفخ، وىحه مؤش(0.019820)بمغت
يسكغ استخجاـ نتائج و القيع الفعمية لمشسػذج متقاربة مع القيع السقجرة،  أؼ أف، الجػدة العالية في التشبؤ خلاؿ فتخة الجراسة

 الشسػذج السقجر في الاستجلاؿ.
 البهاقي:سلدلة اختبار استقراريو  7-9-

 ( نتائج اختبار استقراريو البهاقي11الجدول )

 
 Eviews13السردر: من إعداد الباحث بالاعتساد على برنامج 

 إلى استقخار سمدة بػاقي معادلة الانحجار في السدتػػ. (11رقع )الججوؿ  تذيخ نتائج
 

                                                           
9

ات قيمة معامل  م  الصفر كلما لاد  الةدرة التنبؤية للاموذج، وكلما لاد  ل  الواصد الصصيح دّ  ذلك لى  قدرة  (Theil)( كلما اقبر
ات  Bias Proportion)تنبؤية ماخفضة للاموذج المةدر. كذلك نسبة التصب   ) او  قيمتما بن   الصفر والواصد الصصيح، وكلما اقبر ي تبر

والتر
ا  تلك الةيمة  ي صن   تضعف الةدرة التنبؤية ااقبر

 
، م  الواصد الةيمة م  الصفر دّ  ذلك لى  قدرة تنبؤية صفضل، ف  (.177، 2025)صسن  
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 اختبار الارتباط الذاتي للبهاقي: 8-9-
 ( اختبار الارتباط الذاتي للبهاقي12الجدول )

 
 Eviews13السرجر: مغ إعجاد الباحث بالاعتساد عمى بخنامج 

إلى أف القيسة الاحتسالية لاختبار الارتباط الحاتي بيغ البػاقي تجاوزت  (12رقع )الججوؿ  تذيخ نتائج
 %، مسا يؤدؼ إلى قبػؿ الفخضية العجـ التي تقػؿ بأف بػاقي الشسػذج غيخ مختبصة فيسا بيشيا.5

 اختبار الارتباط الفردي للبهاقي: 9-9-
 ( اختبار الارتباط الفردي للبهاقي13الجدول )

 
 Eviews13السرجر: مغ إعجاد الباحث بالاعتساد عمى بخنامج 

%، مسا يؤدؼ إلى قبػؿ 5إلى أف القيع الاحتسالية لجسيع الاختبارات تجاوزت  (13رقع )يذيخ الججوؿ 
 ارتباط فخدؼ بيغ بػاقي الشسػذج. بعجـ وجػدالفخضية العجـ التي تقػؿ 

 الاستشتاجات والتهصيات: 10-
 اختبار الفرضيات والاستشتاجات: 1-10-

تبيغ وجػد أثخ داؿ إحرائياً لسسارسات دعع دفع الأرباح باستخجاـ الاحتياشيات الاحتخازية )احتياشي 
( في العائج عمى حقػؽ السمكية PER2، واحتياشي معجؿ الأرباح لمسػدعيغ PER1معجؿ الأرباح لمسداىسيغ 

( التي تػصمت إلى وجػد أثخ داؿ إحرائياً 2023%، وىحا يػافق نتائج دراسة )الذعار، 5عشج مدتػػ دلالة 
. كسا تبيغ وجػد أثخ غيخ داؿ إحرائياً لاحتياشي 10لاحتياشي معجؿ الأرباح في العائج عمى حقػؽ السمكية

مخاشخ الاستثسار في العائج عمى حقػؽ السمكية. ووجػد أثخ داؿ إحرائياً لكل مغ معجؿ العائج عمى أصحاب 
 حدابات الاستثسار السصمقة، وسيػلة السرخؼ في العائج عمى حقػؽ السمكية.  

 

                                                           
10

. ( بن   اصتياطي معد  اأرراا  للمودلن   2023( لم تمب   دراسة )الشعار،    واصتياطي معد  اأرراا  للمساممن  
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 مشاقذة الشتائج:
في العائج عمى ( PER1)داؿ إحرائياً لاحتياشي معجؿ الأرباح لمسداىسيغ دؼ شخ تذيخ الشتائج إلى وجػد أثخ 

، يعدز مغ لمسداىسيغاحتياشي معجؿ أرباح وتخريرو ك أف اقتصاع جدء مغ دخل السزاربة ويجؿ ذلظالسداىسيغ. 
يديع ة السجروسحتياشي في السرارؼ ىحا الاإدارة واستخجاـ  يذيخ إلى أف كساربحية السداىسيغ عمى السجػ الصػيل. 

 .خلاؿ فتخة الجراسة معجؿ العائج عمى السداىسيغ في زيادة
في العائج عمى ( PER2)تذيخ الشتائج إلى جػد أثخ سمبي داؿ إحرائياً لاحتياشي معجؿ الأرباح لمسػدعيغ 

حقق يفي السرارؼ الإسلامية السجروسة لع واستخجامو حتياشي مغ ىحا الا السدتػػ الستاحأف  ذلظ يجؿو السداىسيغ. 
دفع وقج عائجات الاستثسار.  انخفاضلجفعات الأرباح العائجة لأصحاب حدابات الاستثسار السصمقة عشج  الكافي الجعع
التي تؤدؼ إلى نقل السخاشخ مغ أصحاب ىحه الجعع الأخخػ شخؽ  استخجاـإلى السجروسة السرارؼ الإسلامية ذلظ 

عجـ رالح بعس الحدابات الاستثسارية، السرخؼ كسزارب لتعجيل حرة )مغ خلاؿ لسداىسيغ الحدابات إلى ا
(. حيث عسمت ...، وتحػيل الجخل مغ السداىسيغالسراريف الإدارية والعسػمية بجدء أو كلتحسيل وعاء السزاربة 

التبخع بعجـ تحسيل الػعاء السرارؼ عمى التبخع بجدء مغ أرباحيا لأصحاب حدابات الاستثسار السصمقة، وبتمظ بعس 
الاستثسارؼ بأؼ مغ الشفقات، تخفيس ندبة السزارب، إضافة إلى إعصاء أولػية الاستثسار لأمػاؿ أصحاب حدابات 

لحفاظ لغخض دفع معجلات عائج أفزل لأصحاب ىحه الحدابات، ا 11الاستثسار السصمقة في الػعاء الاستثسارؼ...الخ،
 سػريةخاصة مع حالة عجـ الاستقخار الدياسي والاقترادؼ التي شيجتيا شيا السديج مواستقصاب  يع،عمى استقخار ودائع
 ما انعكذ سمباً في ربحية السداىسيغ.   وىحا  .خلاؿ فتخة الجراسة

في العائج عمى السداىسيغ. ( IRR)تذيخ الشتائج إلى عجـ وجػد أثخ داؿ إحرائياً لاحتياشي مخاشخ الاستثسار 
لأصحاب العائجة  في تغصية الخدائخ الاحتياشي باستخجاـ ىحاالسرارؼ الإسلامية السجروسة وىػ ما يعكذ التداـ 

 حدابات الاستثسار السصمقة، دوف تحسيل السداىسيغ أياً مغ تمظ الخدائخ. 
تذيخ الشتائج إلى وجػد أثخ شخدؼ داؿ إحرائياً لسعجؿ العائج عمى أصحاب حدابات الاستثسار السصمقة 

(ROID )الستحققة مغ السػجػدات  عػائجال ارتفاعاً في ويفدخ ذلظ بأف الفتخات التي تذيجئج عمى السداىسيغ. في العا
مغ خلاؿ التشازؿ عغ جدء أو كل حرة الحاجة إلى مسارسات الجعع فييا  تقل السسػلة مغ أصحاب حدابات الاستثسار

عػائج اللتعديد  تحػيل الجخل مغ السداىسيغ...الخ، ، و/أوالخبحتعجيل حرة السزارب في السزارب مغ الخبح، و/أو 
صحاب حدابات الاستثسار وتحقيق معجؿ العائج السصمػب ليع، وىحا يشعكذ إيجاباً في ربحية السداىسيغ. السجفػعة لأ

 فكمسا كانت عائجات الاستثسار أعمى، كمسا قمت الحاجة لشقل السخاشخ إلى السداىسيغ. 
في العائج عمى ( LB)شخدؼ داؿ إحرائياً لمسػجػدات الشقجية والسرخفية  تذيخ الشتائج إلى وجػد أثخ

السداىسيغ. ويجؿ ذلظ أف ارتفاع مدتػػ الديػلة يعدز مغ قجرة السرخؼ الإسلامي عمى الػفاء بالتداماتو، ويديج مغ 
السالية في الاستفادة مغ الفخص الاستثسارية الستاحة والستػقعة، وىحا يؤدؼ إلى تحديغ العائج عمى السداىسيغ.  مخونتو

 وتعديد ثقة السػدعيغ والسدتثسخيغ.لمسرخؼ كسا يؤكج عمى أىسية إدارة الديػلة في الحفاظ عمى الاستقخار السالي 
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ي يفصح لاما ضم  
 صخرى للدلم، والتر

ً
ي سورية طرقا

 
الية، مارست المصارف الإسلامية العاملة ف ( إلى جان  تكوي  الاصتياطيا  الاصبر

ة الدراسة.   الةوادم المالية للمصارف المدروسة خلا  فبر
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 التهصيات: 2-10-
في  أرباح السداىسيغبسدتػيات مشاسبة مغ احتياشي معجؿ حتفاظ الاتػصي الجراسة بزخورة . 1

 استخجامو في دعع وتعديد عػائج السداىسيغ.و ، السرارؼ الإسلامية العاممة في سػرية
في  لسػدعيغا رباحأحتياشي معجؿ الاحتفاظ بسدتػيات مشاسبة مغ اتػصي الجراسة بزخورة . 2

دفع عمى دعع وتعديد  بصخيقة أكثخ فاعمية، بسا يداعج ، واستخجاموالعاممة في سػريةالسرارؼ الإسلامية 
تكػف عمى حداب الأرباح وسائل الجعع الأخخػ التي  استخجاـويقمل مغ ، صحاب حدابات الاستثسارلأعػائج ال

 .، وتؤثخ سمباً عمى ربحيتيعالسخررة لمسداىسيغ
حرخية استخجاـ ب ػريةالعاممة في س. تػصي الجراسة بالاستسخار في التداـ السرارؼ الإسلامية 3

احتياشي مخاشخ الاستثسار في تغصية خدائخ أصحاب حدابات الاستثسار السصمقة، وعجـ تحسيل السداىسيغ 
أؼ جدء مغ تمظ الخدائخ، بسا يتػافق مع الأحكاـ الذخعية والسعاييخ الرادرة عغ ىيئة السحاسبة والسخاجعة 

 ية الإسلامية.  لمسؤسدات السالية الإسلامية ومجمذ الخجمات السال
إجخاء تقييع دورؼ مدتسخ لمشدبة السدتقصعة مغ الأرباح والدقػؼ الخاصة زخورة تػصي الجراسة ب. 4

وأف تعسل الجيات الإشخافية عمى وضع معاييخ واضحة وممدمة لإدارة ىحه بتكػيغ الاحتياشيات الاحتخازية، 
مرمحة أصحاب حدابات الاستثسار التػازف بيغ يحقق الاحتياشيات بسا يزسغ الاستخجاـ الأمثل ليا، و 

 والسداىسيغ، ويجشب السرخؼ التعخض لمسخاشخ السختمفة.
. تػصي الجراسة بزخورة تػضيف أمػاؿ أصحاب حدابات الاستثسار في استثسارات تحقق عػائج 5

ؿ العائج السجفػع تعجيل معجحاجة السرارؼ الإسلامية العاممة في سػرية إلى تشافدية لأصحابيا، مسا يقمل مغ 
 . إيجاباً في ربحيتيع ويؤثخ، السداىسيغليع عمى حداب نريب 

الاحتفاظ ضخورة . تػصي الجراسة بأىسية إدارة الديػلة في السرارؼ الإسلامية العاممة في سػرية، و 6
 وتعديديكفي لدجاد الالتدامات واستغلاؿ الفخص الاستثسارية  السػجػدات الشقجية والسرخفيةمشاسب مغ  بسدتػػ 

 خبحية.  ال، مسا يشعكذ إيجاباً في بالسرارؼثقة ال
إجخاء دراسات مدتقبمية مقارنة لأثخ مسارسات دعع دفع الأرباح لأصحاب حدابات ػصي الجراسة ب. ت7

في دوؿ أخخػ. العاممة سلامية الإسرارؼ لامع  ومقارنتياالاستثسار في السرارؼ الإسلامية العاممة في سػرية 
دراسات تدتيجؼ قياس أثخ ىحه السسارسات في مؤشخات الأداء الأخخػ مثل القيسة الدػقية  إضافة إلى إجخاء

 لمسرخؼ، حجع الػدائع الاستثسارية ونسػىا....الخ. 
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