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 □ممخّص  □

عمى حدابات الاستثسار السظمقة في السرارف  سعخ الفائجة والعائجىجفت الجراسة إلى اختبار العلاقة بيؽ 
معجل العائج عمى حقؾق أصحاب حدابات مت الجراسة استخج. 3131-3122الإسلامية العاممة في سؾرية خلال الفتخة 

 ت الجراسةاستخجمفقج  ومؽ أجل اختبار الفخضيات. كستغيخاتطؾيمة الأجل الاستثسار السظمقة وسعخ الفائجة عمى الؾدائع 
 (Pedroni-Kao- Fisher) اتاختبار  وفق مشيجية جؾىاندؾن لمتكامل السذتخكمشيج الاقتراد القياسي مؽ خلال 

 وجؾد علاقة سببية بيؽ الستغيخيؽ. بالإضافة إلى اختبار VECMومؽ ثؼ تؼ الانتقال لشسؾذج ترحيح الخظأ 
أن زيادة  و القريخغيابيا في الأجل و  لتؾصمت الجراسة إلى وجؾد علاقة عكدية بيؽ الستغيخات في الأجل الظؾي 

% في الأجل 1.123الاستثسار السظمقة بسقجار  حدابات% يؤدي إلى انخفاض العائج عمى 2 سقجارسعخ الفائجة  ب
% مؽ أخظاء الأجل القريخ يتؼ ترحيحيا لمعؾدة لمؾضع التؾازني في الأجل الظؾيل وىحا الترحيح 238 وأن ،ظؾيلال

 إلى عجم وجؾد علاقة سببية بيؽ الستغيخات. Grangerأشار اختبار سببية ، كسا أيام تقخيبا   9أشيخ و 8يتظمب 
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□ ABSTRACT □ 

 

aimed to test the relationship between interest rate and return on 

unrestricted investment account holders in Islamic banks operating in Syria 

during the period 2011-2020. The Return on unrestricted investment accounts 

of unrestricted investment accountholders and interest rate on long-term 

deposits were used as variables. econometrics method through in order to test 

the hypotheses, the Johansson co-integration method was used, and three co-

integration tests were conducted (Fisher- Kao-Pedron), then the VECM error 

correction model was carried out, and finally the causal relationship between 

the two variables was tested. The study concluded that there is an inverse 

relationship between variables in the long term and its absence in the short 

term, and that an increase in the interest rate by 1% leads to a decrease in the 

return on unrestricted investment account holders by 012.0% in the long term, 

and that 127% of short-term errors are corrected to return to the equilibrium 

position In the long term, this correction requires approximately 7 months and 

8 days, and the Granger causal test indicated that there is no causal relationship 

between the variables 
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 المقدمة:
الشغام السرخفي في الدشؾات الأخيخة وازدياد عجد السرارف العاممة في الاقتراد تدعى كل مؽ  تظؾرمع 

 ءا  الؾدائع السرخفية جد  ، إذ تذكلوالحفاظ عمييؼجحب شخيحة أكبخ مؽ السؾدعيؽ إلى السرارف التقميجية والإسلامية 
يختمف  .تدعى السرارف إلى جحب الؾدائع وإعادة تؾعيفيا لمحرؾل عمى الأرباح سالية لمسرخف لحلػسؾارد الالىاما  مؽ 

الفخق بيؽ يسثل الخبح في السرارف التقميجية حيثُ  الخبح الشاتج عؽ تؾعيف الؾدائع بيؽ السرارف التقميجية والإسلامية؛
ة لمسؾدعيؽ والفائجة السدتحقة عمى الجائشيؽ، في حيؽ تقؾم السرارف الإسلامية في الحرؾل عمى أمؾاليا الفائجة السقجم

. وبيحا تختمف العلاقة مع السؾدعيؽ لو تقاسؼ الأرباح بيؽ السرخف والسؾدعيؽمؽ خلال عقج السزاربة والحي يتؼ مؽ خلا
ب التي تدتخجميا السرارف لجحب السؾدعيؽ والحفاظ عمييؼ ولعل مؽ أىؼ الأسالي ،بيؽ السرارف التقميجية والإسلامية

تدتظيع السرارف التقميجية رفع ندبة الفائجة السقجمة لمسؾدعيؽ  حيث تقجيؼ عؾائج جيجة تؾازي أو تفؾق العؾائج الدؾقية؛
بجلا  مؽ ذلػ إلى  فتمجأ السقجم لمسؾدعيؽ عشج احتياجيا للأمؾال في حيؽ لا تدتظيع السرارف الإسلامية رفع ندبة العائج

وىشا  بعض أساليب دعؼ الأرباح كاستعسال احتياطي معجل الأرباح، أو التشازل عؽ جدء مؽ أرباحيا لرالح السؾدعيؽ،
يسكؽ أن تشذأ علاقة بيؽ سعخ الفائجة والعائج عمى الحدابات الاستثسارية وذلػ مؽ خلال اتباع سعخ مخجعي مؽ قبل 

 ائج يؾازي العؾائج الدؾقية.السرارف الإسلامية بيجف تقجيؼ ع
العلاقة بيؽ سعخ الفائجة والعائج عمى أصحاب حدابات الاستثسار السظمقة في  اختبارتدعى ىحه الجراسة إلى  

 الدببية بيشوالعلاقة واختبار  3131-3122السرارف الإسلامية العاممة في سؾرية خلال الفتخة 
 :الدراسات الدابقة

 Liquidity Creation and Bank Performance"  بعشؾان( (Sahyouni & Wang. 2019 دراسة
of Syrian Banks before and during the Syrian War" 
 خمق الديهلة وأداء البنهك الدهرية قبل وأثناء الحرب الدهرية

بيؽ  عمى العلاقة الحخبواختبار أثخ  ،ىجفت الجراسة إلى اختبار أثخ الديؾلة في ربحية السرارف في سؾرية
، وذلػ مؽ خلال بيانات سشؾية عمى عيشة تزسشت جسيع السرارف 2016-2004الديؾلة والخبحية خلال الفتخة 

 التجارية الخاصة )الإسلامية والتقميجية( في سؾرية.
، وتؼ تقجيخ الشسؾذج باستخجام طخيقة السخبعات panel Dataاستخجمت الجراسة بيانات الدلاسل الدمشية السقظعية 

الثابتة وقج أشارت  الآثارالعذؾائي ونسؾذج  ثارلآالمسفاضمة بيؽ نسؾذج  Hausmanالرغخى العادية، تؼ إجخاء اختبار 
ؼ استخجام ت وقج لسقارنة الشتائج قبل وأثشاء الحخب. Tالثابتة ىؾ السشاسب لمجراسة. واختبار  الآثارالشتائج إلى أن نسؾذج 

حجؼ و  الديؾلةكل مؽ العائج عمى الأصؾل والعائج عمى حقؾق السمكية كستغيخات تابعة، أما الستغيخات السدتقمة تزسشت 
 3لمسرارف الستؾسظة والقيسة  2والقيسة  إلى السرارف الكبيخة 1السرخف كستغيخ وىسي مقاسا  بإعظاء القيسة 

بإجسالي  ومقاس الزخائبالأصؾل، أما السال مقاسا  بإجسالي حقؾق السمكية ندبة مؽ إجسالي  ورأس ،لمسرارف الرغيخة
أساس حرة  عمى Herfindahl ومؤشخ Booneالدؾق مقاسا  بسؤشخ  وقؾة ،الزخائب ندبة مؽ إجسالي الأصؾل

الجراسة إلى وجؾد أثخ  تؾصمت الفائجة. وسعخ التزخؼ الدشؾي  ومعجل الشاتج السحمي الإجسالي الدشؾي  ونسؾ الأصؾل
الشتائج إلى  وأشارت سمبي لحجؼ السرخف في العائج عمى الأصؾل وأثخ سمبي وغيخ ميؼ في العائج عمى حقؾق السمكية

ذات قجرة أكبخ في كانت وجؾد علاقة طخدية بيؽ الزخائب والستغيخات التابعة، وأن السرارف ذات رأس السال السشخفض 
سمبي عمى الستغيخات التابعة، ولؼ يكؽ لمشاتج السحمي الإجسالي ومعجل بذكل  تأثخ  قج ؾق قؾة الدأن تحقيق الأرباح، و 
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لدعخ الفائجة أثخ سمبي في كلا  بيشسا كانالتزخؼ أثخ في العائج عمى الأصؾل والعائج عمى حقؾق السمكية، 
 في فتخة الحخب.وجؾد علاقة سمبية بيؽ خمق الديؾلة والخبحية بالإضافة إلى الشسؾذجيؽ بفتخة الحخب، 

 Factors Affecting Return on Deposit"  بعشؾان( (Wahyudi et al. 2018دراسة 
(ROD) of Sharia Banks in Indonesia " 

 العهامل المؤثرة عمى العائد عمى الهدائع في المرارف الإسلامية في إندونيديا. 
-2011ىجفت الجراسة إلى اختبار أثخ العؾامل السؤثخة عمى عائج الؾدائع في انجونيديا خلال الفتخة 

 ت الجراسةاستخجم ، وذلػ باستخجام بيانات سشؾية عمى عيشة تزسشت إحجى عذخ مرخف إسلامي.2015
لتحجيج  F اختبارو ية، الشسؾذج باستخجام طخيقة السخبعات الرغخى العاد قجر الباحث الانحجار الخظي الستعجد،

لتحجيج العلاقات بيؽ الستغيخات السدتقمة مع الستغيخ  Tالعلاقات بيؽ الستغيخات السدتقمة والستغيخ التابع، واختبار 
كفاية رأس  كل مؽ ، وقج تزسشت الستغيخات السدتقمةكستغيخ تابع العائج عمى الؾدائع استخجمت الجراسة .التابع

أعزاء مجمذ  وعجد التسؾيل إلى الؾدائع وندبة السال مقاسا  بخأس مال البشػ ندبة مؽ مخاطخ الأصؾل السخجحة
السمكية الأجشبية كستغيخ إلى  الفائجة بالإضافة وأسعار السرخف وحجؼ أعزاء ىيئة الخقابة الذخعية وعجد الإدارة

كان ليا عجد أعزاء مجمذ الإدارة ليا و  ة كفاية رأس السالوىسي. تؾصمت الجراسة إلى أن حجؼ السرخف وندب
العائج عمى الؾدائع. أما معجلات الفائجة وندبة التسؾيل إلى الؾدائع ليا أثخ طخدي ومعشؾي  فيأثخ سمبي ومعشؾي 

 عائج.عمى العائج عمى الؾدائع. السمكية الأجشبية، وعجد أعزاء ىيئة الخقابة الذخعية ليذ ليا أثخ معشؾي عمى ال
ية المرارف التجارية دراسة حالة حسعر الفائدة وتأثيره في رب بعشؾان( 2202)محمد، كنعان،  دراسة_

 مررف سهرية والميجر ش.م.م"
ىجفت الجراسة إلى اختبار أثخ سعخ الفائجة في ربحية السرارف التجارية وذلػ باستخجام بيانات سشؾية 

. استخجمت الجراسة صافي الجخل مؽ 3126-3122تكؾنت مؽ مرخف سؾرية والسيجخ خلال الفتخة  حالة عمى
والإيخادات  السجيشة كستغيخات مدتقمة. في حيؽ تؼ استخجام إجسالي الجخل التذغيمي والفؾائج الجائشة والفؾائج الفؾائج

ة الارتباط الخظي بيؽ الستغيخات الخبح قبل الزخيبة كستغيخات تابعة، استخجمت الجراس والسراريف وصافي
 السدتقمة والتابعة لتحجيج العلاقة. تؾصمت الجراسة إلى وجؾد علاقة طخدية بيؽ الستغيخات. 

 التعقيب عمى الدراسات الدابقة:
اختمفت الجراسات فيسا بيشيا في العجيج مؽ الشقاط؛ وذلػ مؽ خلال الستغيخات السجروسة، فقج ىجفت دراسة 

Sahyouni & Wang. 2019) إلى مقارنة أثخ الديؾلة في ربحية السرارف الخاصة قبل وأثشاء الحخب، في )
، كسا اختمفت  ( إلى اختبار العؾامل السؤثخة في العائج عمى الؾدائع(Wahyudi et al. 2018حيؽ ىجفت دراسة 

( (Wahyudi et al. 2018مؽ حيث الفتخة الدمشية و العيشة فبعزيا تزسؽ السرارف الإسلامية مثل دراسة 
والبعض الأخخ تزسؽ ( 3125في حيؽ تزسؽ البعض الأخخ السرارف التقميجية كجراسة )محمد، كشعان، 

( ، وأيزا  اختمفت مؽ حيث الأساليب (Sahyouni & Wang. 2019السرارف التقميجية والإسلامية كجراسة 
( ، 3125)محمد، كشعان، كجراسة  الإحرائية فبعض الجراسات استخجمت مرفؾفة الارتباط لاختبار العلاقة

(. تختمف ىحه (Sahyouni & Wang. 2019كجراسة وبعزيا استخجم بيانات الدلاسل الدمشية السقظعية 
الجراسة عؽ الجراسات الدابقة مؽ حيث اليجف فقج ىجفت الجراسة إلى اختبار العلاقة التؾازنية بيؽ العائج عمى 

ر الفائجة في سؾرية، كسا تختمف مؽ حيث الأساليب الإحرائية وذلػ أصحاب حدابات الاستثسار السظمقة وأسعا
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باستخجام مشيجية الاقترادي الحجيث مشيجية )جؾىاندؾن لمتكامل السذتخك( واختبار الدببية بيؽ الستغيخات، كسا تزيف 
 ىحه الجراسة العائج عمى حدابات الاستثسار السظمقة.

 مذكمة البحث:
 الاستثسار السظمقة(؛ حيث ان )حدابات الستغيخات اليامة التي تؤثخ عمى قخار السؾدعيؽيعتبخ سعخ الفائجة مؽ 

يؤثخ بذكل سمبي عمى وىحا قج  يافيالسؾدعيؽ ارتفاع سعخ الفائجة السقجم مؽ السرارف التقميجية يسكؽ أن يؤدي إلى جحب 
فإن ارتفاع العؾائج السقجمة مؽ السرارف حجؼ الحدابات الاستثسارية السظمقة في السرارف الإسلامية، وفي السقابل 

الإسلامية يسكؽ أن يذجع السدتثسخيؽ عمى إيجاع أمؾاليؼ في السرارف الإسلامية عمى شكل حدابات استثسار مظمقة؛ 
 وعميو تظخح الجراسة الدؤال الخئيذ الآتي:

الإسلامية العاممة في ىل يهجد أثر لدعر الفائدة في العائد عمى حدابات الاستثمار المطمقة في المرارف 
 (؟ ويتفرع عنو:2222-2200سهرية خلال الفترة )
  عمى حدابات الاستثسار السظمقة في الأجل الظؾيل؟ الفائجة والعائج علاقة بيؽ سعخىل يؾجج 
  عمى حدابات الاستثسار السظمقة في الأجل القريخ؟ والعائجسعخ الفائجة علاقة بيؽ ىل يؾجج 
  ؟العائج عمى حدابات الاستثسار السظمقة وسعخ الفائجة في سؾريةؾجج علاقة سببية بيؽ يىل 
 أىداف البحث:

دراسة العلاقة بيؽ سعخ الفائجة السقجم مؽ السرارف التقميجية لمؾدائع طؾيمة الأجل وبيؽ العائج  يدعى البحث إلى
-3122سؾرية خلال الفتخة السستجة مؽ  السظمقة فيالسقجم مؽ قبل السرارف الإسلامية عمى الحدابات الاستثسارية 

 ، واختبار وجؾد علاقة سببية بيؽ الستغيخات.3131
 فرضيات البحث:
  عمى حدابات الاستثسار السظمقة في الأجل الظؾيل. والعائجسعخ الفائجة علاقة بيؽ يؾجج 
  عمى حدابات الاستثسار السظمقة في الأجل القريخ. والعائجالفائجة سعخ علاقة بيؽ يؾجج 
 .يؾجج علاقة سببية بيؽ العائج عمى حدابات الاستثسار السظمقة وسعخ الفائجة في سؾرية 

 أىمية البحث:
، فدعخ عمى الحدابات الاستثسارية السظمقةسعخ الفائجة والعائج العلاقة بيؽ  أىسيةتشبع أىسية البحث الشغخية مؽ 

الفائجة في السرارف التقميجية والعائج في السرارف الإسلامية مؽ أىؼ ما يحث السؾدعيؽ عمى اختيار السرخف وذلػ 
سعخ الفائجة بيجف الحرؾل عمى عائج جيج، وعمى الخغؼ مؽ أن بعض الجراسات الشغخية تقؾل أنوُ لا يؾجج علاقة بيؽ 

، بيشسا تشبع الأىسية العسمية بذكل عسمي  كان لابج مؽ اختبار العلاقة بيشيسا والعائج عمى الحدابات الاستثسارية السظمقة
 بيؽ سعخ الفائجة والعائج السقجم مؽ قبل السرارف الإسلامية،لمجراسة مؽ نجرة الجراسات التي  تختبخ وجؾد علاقة تؾازنيو 

قتراد القياسي الحجيث مسا يداعج بتقجيؼ اختبار الدببية لتحجيج مؽ يدبب الأخخ وذلػ باستخجام أساليب الاإضافة إلى 
 بعض التؾصيات لمسيتسيؽ بالعسل السرخفي.
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 منيجية البحث:
استخجمت الجراسة مشيج الاقتراد القياسي الحجيث مؽ خلال استخجام مشيجية جؾىاندؾن لمتكامل 

 السذتخك.
 الحدود الزمانية:

 . 3131إلى العام  -3122م تستج فتخة الجراسة مؽ العا
 : عينة البحث

السرارف الإسلامية العاممة في سؾرية وتتزسؽ )مرخف سؾرية الجولي الإسلامي، مرخف الذام 
 الإسلامي، مرخف البخكة الإسلامي(.

 متغيرات الدراسة:
RODالعائج عمى حدابات الاستثسار السظمقة :.                  INR.سعخ الفائجة عمى الؾدائع : 

 نمهذج الدراسة:
ROD= a+𝛽 (   ) 

    الإطار النظري:
حغي مؾضؾع الريخفة الإسلامية باىتسام العجيج مؽ الباحثيؽ نتيجة التظؾر الحي حققتو وخاصة في  

الأمؾال مؽ السؾدعيؽ وتعيج تؾعيفيا  الإسلامية الدشؾات الأخيخة، وكغيخىا مؽ السرارف التقميجية تجسع السرارف
في مجسؾعة مؽ الاستثسارات بغية تحقيق الأرباح، تعج الؾدائع مؽ أىؼ مرادر الأمؾال في السرارف التقميجية 

: السال الحي يتؼ إيجاعُو في السرخف، لسجة محجدة، أو أن يتؼ التعيج بأنياالؾديعة السرخفية والإسلامية وتعخف 
ومؽ أىؼ الؾدائع التي (، 118، ص2018دتظيع أن يخد أمؾالو في أي وقت )بذيشة، زائج،بأن مالػ الأمؾال ي

الحدابات التي يسشح  تتعامل بيا السرارف الإسلامية ىي الحدابات الاستثسارية السظمقة والتي تعخف بأنيا
السرخف بأن يدتثسخ أصحابيا لمسرخف الحخية في استثسارىا عمى الؾجو الحي يخاه مشاسبا ، وذلػ مؽ دون تقييج 

ىحه الأمؾال بشفدو بغخض معيؽ، أو مؽ خلال صيغة معيشة، كسا يفؾض أصحاب ىحه الحدابات السرخف في 
يختمف تعامل السرارف  (. 2010خمط أمؾاليؼ مع أمؾالو الحاتية أو مع أمؾال الحدابات الجارية)مذعل،

لا تتعامل  تقجم سؾدعيؽ، فالسرارف الإسلاميةالإسلامية عؽ السرارف التقميجية فيسا يخص العائج السقجم لم
بأنوُ الدعخ الحي (  (Ali et al 2018 p5بحدب  والتي تعخفمدبقا  عمى مبمغ السال  تحجدبأسعار الفائجة التي 

يتزسؽ العائج عمى حدابات  ، بليتقاضاه السقخضؾن كتعؾيض عؽ خدارة الأصؾل أو استخجام رأس السال
التي يقؾم بيا السرخف ويتؼ تقاسؼ ىحه الأرباح بيؽ الأعسال الاستثسارية  الشاتجة عؽالأرباح  الاستثسار السظمقة

 .السرخف وأصحاب الحدابات الاستثسارية السظمقة
 العلاقة بين سعر الفائدة والعائد عمى حدابات الاستثمار المطمقة:

أسعار  تتأثخ بتغيخبالفائجة ولكشيا يسكؽ أن  لا تتعاملبالخغؼ مؽ أن الاتفاق العام بأن السرارف الإسلامية 
، كسا أن سعخ الفائجة مؽ العؾامل بإيجاع الأمؾالبسكان ؤثخة في قخار السؾدعيؽ فدعخ الفائجة مؽ العؾامل الس ؛الفائجة

التي تعتبخ عرب السرخف حيث أن أي تغييخ في أسعار الفائجة يسكؽ أن يؤثخ في ربحية السرخف 
(Sahyouni & Wang. 2019. p14).  فارتفاع سعخ الفائجة السقجم مؽ السرارف التقميجية لمسؾدعيؽ مع ثبات
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إلى سحب الأمؾال مؽ قبل السؾدعيؽ في السرارف الإسلامية العائج السقجم مؽ السرارف الإسلامية يسكؽ أن يؤدي 
يحرمؾن عمييا مسا يجفع إدارة وتحؾيميا نحؾ السرارف التقميجية وذلػ بيجف الحرؾل عمى أرباح أعمى مؽ الأرباح التي 
 يعخف بدياسات دعؼ الأرباح. السرخف الإسلامي لديادة معجلات العائج عمى الحدابات الاستثسارية وذلػ مؽ خلال ما

بذكل يفؾق سعخ الفائجة وعمى العكذ مسا سبق إذا ارتفعت معجلات العائج السقجمة مؽ قبل السرارف الإسلامية لمعسلاء 
سيتؾجو العسلاء لمسرارف الإسلامية بيجف الحرؾل عمى عؾائج أعمى، في حيؽ ان ارتفاع جية في السرارف التقمي

ذلػ باعتبار أن السرارف أسعار الفائجة يسكؽ أن يؤثخ بذكل سمبي عمى العائج السقجم لأصحاب حدابات الاستثسار و 
ادي؛ فارتفاع سعخ الفائجة سيؤدي إلى زيادة الإسلامية تدتثسخ أمؾاليا في مذاريع حقيقية وبالتالي تتأثخ بالشذاط الاقتر

والذخكات مسا يؤول إلى انخفاض الاستثسار مؽ قبل التكاليف السختبظة بالاستثسار مسا يخفض مؽ أرباح السشذأة 
، في حيؽ يسكؽ أن تكؾن أسعار الفائجة ثابتة بسقجار السرارف الإسلامية وبالتالي انخفاض الأرباح السدتحقة لمسؾدعيؽ

، ومؽ جية أخخى فإن لؼ تحقق عؾائجأنيا معيؽ وأن نتيجة الاستثسارات التي قام بيا السرخف الإسلامي مشخفزة أو 
انخفاض سعخ الفائجة في السرارف التقميجية يديج مؽ السؾدعيؽ في السرارف الإسلامية والتي يسكؽ أن لا تدتظيع 

عيف جسيع الأمؾال الستاحة وبالتالي سيتؼ جسع الأمؾال في وعاء واحج مسا يديج مؽ عجد السؾدعيؽ ويخفض الأرباح تؾ 
 السدتحقة ليؼ.

 العلاقة الخطية بين المتغيرات المدروسة:القدم العممي:
 ( مرفهفة الارتباط2الجدول )

 
  EViews 10السرجر: مؽ إعجاد الباحث باستخجام بخنامج 

( إلى وجؾد علاقة ارتباط سمبية وضعيفة بيؽ العائج عمى أصحاب حدابات الاستثسار 3مؽ الججول )يُلاحع 
% أي أن العائج عمى أصحاب حدابات الاستثسار السظمقة يشخفض بديادة 1.113438-السظمقة وسعخ الفائجة بسقجار 

 سعخ الفائجة.
 اختبار جذر الهحدة:

 *Levin. Lin&chu t( اختبار 2الجدول )
 

1 st difference Level 
None Individual 

intercept and 
trend 

Individual 
intercept 

None Individual 
intercept and 

trend 

Individual 
intercept 

 

ROD 
-7.89352 5.30329 3.56891 -0.95720 1.26574 0.49640 Statistic 

1.1111 2.1111 1.::41 1.27:3 1.9:83 1.7:13 Prop 
INR 

-4.55758 -1.45817 -2.14806 -0.81355 -1.59045 -1.62360 Statistic 
1.1111 1.1835 1.126: 1.3191 1.166: 1.1633 Prop 
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 ADF( اختبار 2الجدول )
  EViews 10السرجر: مؽ إعجاد الباحث باستخجام بخنامج 

 % عشج6القيسة الاحتسالية لمستغيخات أكبخ مؽ ( إلى أن 5(و )4تُذيخ اختبارات جحر الؾحجة في الججول )
لجييا جحر وحجة وتتكامل مؽ نفذ الجرجة بعج  السدتؾى وأقل بعج أخح الفخق الأول وىحا يذيخ إلى أن الستغيخات

 الأول. أخح الفخق 
 اختبار التكامل المذترك:

بعج إجخاء اختبار جحر الؾحجة والتأكج أن الستغيخات تدتقخ عشج الجرجة الأولى سيتؼ الانتقال لاختبارات 
 ثلاث اختبارات لمتأكج مؽ وجؾد تكامل بيؽ الستغيخات السجروسة:  ظبيقالتكامل السذتخك وسيتؼ ت

 Pedroni test( 6الجدول )

 
 .EViews 10السرجر: مؽ إعجاد الباحث باستخجام بخنامج 

1 st difference Level 
None Individual 

intercept and 
trend 

Individual 
intercept 

None Individual 
intercept and 

trend 

Individual 
intercept 

 

ROD 
52.0344 30.7449 34.3684 6.06869 7.03333 21.:::1 Statis

tic 
1.1111 1.1111 1.1111 1.5266 1.4289 1.1995 Prop 

INR 
25.8503 7.59497 12.4917 4.17289 6.48664 9.64495 Statis

tic 
1.1113 1.37:4 1.162: 1.7644 1.481: 1.2515 Prop 
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 مسا يذيخ إلى عجم %(6أن القيسة الاحتسالية لجسيع الاختبارات غيخ معشؾية )أكبخ مؽ  ( إلى7يُغيخ الججول )
معشؾية ولحلػ سيؼ الانتقال إلى غيخ وجؾد علاقة تكامل مذتخك بيؽ الستغيخات وذلػ كؾن جسيع الاختبارات كانت 

 الاختبار الثاني ثؼ الثالث لمحكؼ عمى وجؾد علاقة التكامل السذتخك.
 Kao test( 7الجدول )

 
  EViews 10السرجر: مؽ إعجاد الباحث باستخجام بخنامج 

وجؾد علاقة تكامل مذتخك % وىحا يجل عمى 6أن القيسة الاحتسالية معشؾية عشج مدتؾى ( إلى 8يُذيخ الججول )
الانتقال إلى الاختبار الثالث والأخيخ وسيتؼ الحكؼ عمى وجؾد علاقة تكامل مؽ عجميا بشاء  عمى بيؽ الستغيخات وسيتؼ 

نتيجة اختباريؽ؛ بسعشى إذا تؾافقت نتائج اختباريؽ عمى وجؾد علاقة تكامل سيتؼ الحكؼ عمى وجؾد العلاقة وتجاىل نتائج 
عجم وجؾد العلاقة سيتؼ الحكؼ عمى عجم وجؾد العلاقة وسيتؼ  الاختبار الثالث وفي السقابل إذا تؾافقت نتائج اختباريؽ عمى

 تجاىل نتائج الاختبار الثالث.
 Fisher test( 7الجدول )

 
  EViews 10السرجر: مؽ إعجاد الباحث باستخجام بخنامج 

وجؾد علاقة تكامل مذتخك بيؽ % مسا يجل عمى 6أن القيسة الاحتسالية أقل مؽ ( إلى 9يٌلاحع مؽ الججول )
بؾجؾد علاقة تكامل بيؽ الستغيخات لحلػ سيتؼ  Pedroni ،Fisherالستغيخات السجروسة، وبيحا تتؾافق نتئائج اختباري 

 .VECM ترحيح الخظأ الانتقال إلى نسؾذج
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 نمهذج ترحيح الخطأ:
 VECMنمهذج ترحيح الخطأ ( 8الجدول )

 

 
  EViews 10السرجر: مؽ إعجاد الباحث باستخجام بخنامج 

يعخض القدؼ الأول العلاقة طؾيمة الأجل بيؽ الستغيخات ويُذيخ إلى وجؾد ةعلاقة عكدية بيؽ سعخ الفائجة 
% أي أن زيادة سعخ الفائجة   1.23في الأجل الظؾيل يسقجار  والعائج عمى أصحاب حدابات الاستثسار السظمقة

 %.1.23% يؤدي إلى انخفاض العائج عمى أصحاب حدابات الاستثسار السظمقة بسقجار 2ب 
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 اختبار المعممات في الأجل القرير:
 معممات الأجل القرير( 9الجدول )

 
  EViews 10السرجر: مؽ إعجاد الباحث باستخجام بخنامج 

الأجل القريخ  في غيخالحي يجل عمى سخعة الت2.385:47-ومعشؾي  يٌلاحع أن معامل ترحيح الخظأ سالب
في الأجل  ترحيحيا لمعؾدة لمؾضع التؾازنيتؼ ي أخظاء الأجل القريخ% مؽ 238إلى الأجل الظؾيل، بسعشى أن 
بيؽ ( إلى غياب العلاقة قريخة الأجل :، كسا أشار الججول )أيام تقخيبا   9أشيخ و 8الظؾيل وىحا الترحيح يتظمب 

 .الستغيخات
 التأكد من معنهية المعممات في الأجل القرير:

 Wald test( 02الجدول )

 
  EViews 10السرجر: مؽ إعجاد الباحث باستخجام بخنامج 
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% 1.16( إلى معشؾية السعمسات قريخة الأجل وذلػ كؾن القيسة الاحتسالية أصغخ مؽ 21يُذيخ الججول )
 بيؽ الستغيخات مؾجؾدة. وبالتالي فإن العلاقة قريخة الأجل

 العلاقة الدببية بين المتغيرات:
 Granger( اختبار 00الجدول )

 
  EViews 10السرجر: مؽ إعجاد الباحث باستخجام بخنامج 

أي أن العائج السقجم مؽ السرارف بيؽ الستغيخات وجؾد علاقة سببية غياب ( إلى 22يُلاحع مؽ الججول )
لا يدبب السقجم مؽ السرارف التقميجية لمسؾدعيؽ  سعخ الفائجة و الاستثسار السظمقةالإسلامية لاصحاب حدابات 

 . أىجىسا الأخخ
 اختبار التهزيع الطبيعي البهاقي:

 ( التهزيع الطبيعي لمبهاقي2الذكل )

 
  EViews 10السرجر: مؽ إعجاد الباحث باستخجام بخنامج 

أن  Jarque-Bera( اختبار التؾزيع الظبيعي لمبؾاقي وتذيخ القيسة الاحتسالية لإحرائية 3يقجم الذكل )
كانت أكبخ  Jarque-Beraوذلػ باعتبار أن القيسة الاحتسالية لإحرائية  شسؾذج تتبع التؾزيع الظبيعيالبؾاقي 

 .%6مؽ 
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 اختبار الارتباط التدمدمي لمبهاقي:
 LM Test( 02الجدول )

 
  EViews 10السرجر: مؽ إعجاد الباحث باستخجام بخنامج 

 يذيخ اختبار الارتباط التدمدمي إلى عجم وجؾد مذكمة الارتباط التدمدمي بيؽ بؾاقي معادلة الانحجار.
 النتائج والمناقذة:

السظمقة في السرارف قجمت ىحه الجراسة دليلا  عؽ العلاقة بيؽ سعخ الفائجة والعائج عمى حدابات الاستثسار 
 ، وقج أشارت الشتائج إلى مايمي:3131-3122الإسلامية العاممة في سؾرية خلال الفتخة 

_وجؾد علاقة عكدية طؾيمة الأجل بيؽ سعخ الفائجة والعائج عمى حدابات الاستثسار السظمقة وعميو يتؼ فبؾل 
أن سعخ الفائجة والعائج السقجم مؽ قبل السرارف الإسلامية يختبظان في الأجل الظؾيل  يؤكجالفخضية الأولى، وىحا 

تتأثخ كغيخىا مؽ السؤسدات بارتفاع أسعار الفائجة كؾنيا تدتثسخ بسذاريع  والعلاقة العكدية تذيخ أن السرارف الإسلامية
ة وبيحا يشتقل أثخ ارتفاع سعخ الفائجة عمى فحيقيقية فارتفاع سعخ الفائجة يؤثخ بذكل سمبي عمى الاستثسارات السختم

كدائخ الذخكات، كسا تذيخ ىحه الشتيجة أن السرارف الإسلامية لؼ تحقق أرباح جيجة تؾازي العؾائج   السرارف الإسلامية
 .الدؾقية نتيجة لاستثسار أمؾاليا

رفض لأجل القريخ وبيحا سيتؼ وجؾد علاقة بيؽ سعخ الفائجة والعائج عمى حدابات الاستثسار السظمقة في اعجم _
ويُعدى ذلػ إلى أن الحدابات الاستثسارية في السرارف الإسلامية والؾدائع التي تحرل عمييا  ،الفخضية الثانية

 .السرارف التقميجية ذات طبيعة طؾيمة الأجل وتحتاج إلى فتخة زمشية طؾيمة ولاتتأثخ في السجى القريخ
الفخضية  رفضسعخ الفائجة وعميو سيتؼ  وعمى حدابات الأستثسار السظمقة العائج  بيؽدببية العلاقة غياب ال_

 .ةالثالث
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 التهصيات:
عؾائج أعمى والتخمي عؽ في مذاريع تحقق ليا ات التي تقؾم بيا السرارف الإسلامية ستثسار الاتشؾيع _ 

 السذاريع ذات العؾائج السشخفزة.
الخجمات السالية الإسلامية وذلػ باستخجام مسارسات دعؼ الأرباح _ التأكيج عمى ما ورد مؽ تقاريخ مجمذ 

)اقتظاع احتياطي معجل الأرباح واحتياطي مخاطخ الاستثسار( وذلػ بيجف دعؼ العؾائج السقجمة لأصحاب 
 الحدابات الاستثسارية السظمقة.

السرارف الإسلامية وذلػ في  عمى_ إجخاء السديج مؽ الأبحاث والجراسات فيسا يخص أثخ سعخ الفائجة 
 دول مختمفة.

 المراجع:قائمة 
، مجمة كمية الجراسات العميا التكييف الفقيي لؾدائع السرارف الإسلاميةبذيشة عسخ محمد، زائج محمد عقيل، 
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