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 :الممخص

 لمبنوك، وذلك في كفاءتيا الفنية البنكيةسيم تقمبات أسعار الأ وتأثير أثر لاختبارىدف البحث 
شمل مجتمع الدراسة ف ،المدرجة في سوق دمشق للأوراق الماليةالخاصة  السورية الإسلامية

 العاممة )البنك الدولي الإسلامي، بنك الشام وبنك بركة(الإسلامية السورية الثلاثة  البنوككافة 
 .(2122-2114خلال الفترة )

والتي كانت تُعاني من تذبذبات في  الإسلامية البنوكتم الاعتماد عمى أسعار إغلاق أسيم حيث 
 CRSوفق نموذج  DEAبأسموب  قياس الكفاءة الفنيةتم (، و 2122-2114قيميا خلال الفترة )

 الحصول عمى نتيجةوتم ، والمخرجاتلية في تحديد المدخلات باستخدام منيج الوساطة الما
الذي تم التوصل من خلالو إلى أن متوسط الكفاءة  DEAPالكفاءة عن طريق برنامج  مؤشر
، وأن الكفاءة (2122-2111خلال الفترة ) الإسلامية لم تتمتع بالكفاءة الفنية التامة لمبنوكالفنية 

 الدولي الإسلامي. البنكمن نصيب  التامة كانت
 إلى وجود أثر سمبي لتقمبات أسعارفي الدراسة القياسية  PMالبحث باستخدام نموذج  لينتيي
(، أي كمما نقصت أسعار 2122-2114الإسلامية في كفاءتيا الفنية خلال الفترة ) البنوكأسيم 

نتيجة تنافي نظرية الكفاءة السوقية، وربما يعود الالإسلامية وىذه  البنوكازدادت كفاءة الأسيم 
تفسير ذلك إلى أن سوق دمشق سوق ضعيف وغير كفء وأن البلاد تعرضت لأزمات انعكست 

 نحو الكفاءة التامة بالشكل الأمثل. بنوكياول وصسمباً عمى طريقة 
 

 – تحميل مغمف البيانات – الإسلامية البنوك – الكفاءة الفنية – الأسيم الكممات المفتاحية:
 .PMنموذج 
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 Abstract: 

The research aimed to test the impact and impact of bank stock price 

fluctuations on their technical efficiency, for private Syrian Islamic banks 

listed on the Damascus Stock Exchange. The study population included all 

three operating Syrian Islamic banks (International Islamic Bank, Cham 

Bank, and Baraka Bank) during the period (2014-2022). 

The closing prices of shares of Islamic banks were relied upon, which were 

suffering from fluctuations in their values during the period (2014-2022), 

and the technical efficiency was measured using the DEA method according 

to the CRS model using the financial intermediation approach in determining 

inputs and outputs, and the result of the efficiency index was obtained by 

The DEAP program, through which it was concluded that the average 

technical efficiency of Islamic banks did not enjoy complete technical 

efficiency during the period (2011-2022), and that optimal efficiency was the 

share of the International Islamic Bank.. 

Using the PM model in the standard study, the research concluded that there 

was a negative impact of the fluctuations in Islamic banks’ stock prices on 
their technical efficiency during the period (2014-2022), that is, the lower 

the stock prices, the higher the efficiency of Islamic banks. This result 

contradicts the theory of market efficiency, and the explanation for this may 

be due to the fact that The Damascus market is a weak and inefficient 

market, and the country has been exposed to crises that have had a negative 

impact on the way its banks achieve optimal efficiency. 
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 . الإطار العام لمبحث:1
 : البحثمقدمة . 1.1

ويظير  لما لو آثار ممتدة وبعيدة المدى المصرفي أحد أىم القطاعات المؤثرة في القطاعات المالية والاقتصادية الأخرىيعد القطاع 
القطاع المالي والذي يعد المكون الأساسي لو وخصوصاً في الدول المتقدمة التي نجد أنيا تسعى دوما في الحفاظ  في ذلك متجمياً 

والتي  تقف في وجو ىذا المسعى من الأزمات الماليةولكن العديد  ،والوصول إلى كفاءتو التامةعمى استقرار القطاع المصرفي 
كانت  ةفإن العديد من التعثرات المصرفي والحد من كفاءتيا، وفي المقايل لتعثرات المصرفيةفي العديد من ا كانت السبب الرئيسي

القطاعين المصرفي والمالي، ي الارتباط والتأثير المتبادل ما بين وىذا يعن السبب في حصول أزمات مصرفية ومالية واقتصادية،
(م التي بدأت 2118استقرار القطاع الآخر، كما حصل في الأزمة المالية العالمية عام ) تذبذب يعنين تذبذب استقرار أحدىما وا  

  ة.المصرفي اتمرة أخرى عمى القطاع ر سمبيةاليسبب أزمة مالية عادت بآثثير بسرعة بتعثر كبرى المصارف وما إن انتقل التأ
 ايتم تداولي والتيعد من أىم مكونات رأس مال المصرف ي والتيىي أسعار الأسيم  ةومن العوامل التي تتأثر بأزمات السوق المالي

 مما ينعكس عمى كفاءة المصارف. قيم أسعاره في ذبذباتت لو سببةملعوامل داخمية وخارجية  تعرضةً م الأسواق الماليةفي 
تُعد الأسواق و ، يعد قياس الكفاءة من المقاييس اليامة التي تحدد مدى قدرة المصرف عمى تحقيق أعمى الأرباح بأقل التكاليفحيث 

بين في البورصة ومن  المتداولةمباشر في الأوراق المالية الالمالية أحد المحددات الخارجية لمكفاءة المصرفية والتي تتمثل بتأثيرىا 
 الأسيم. ىذه الأوراق المالية ىي

تي بدأت بأزمة حرب وتمتيا الازمة وتعتبر البورصة السورية من الأسواق المالية النامية والتي تعرضت لمعديد من الأزمات ال
في تفاعات وانخفاضات أسيمو عرضة لار  جعلوالعقوبات الاقتصادية التي أضعفت من فعالية السوق المالي السوري وتطوره مما 

الإسلامية  البنوك، كما أن ىذه الأزمات انعكست في استقرار المصارف وكفاءتيا ومن بين ىذه المصارف المتأثرة ىي قيمو السوقية
 ة التيالإسلامي البنوكسيم تم البحث بدراسة تقمبات أسعار ألذلك اىالتقميدية السورية،  البنوك بباقي مقارنةوالتي تُعد حديثة المنشأ 

من جانب الكفاءة الفنية بأسموب  البنوك، كما اىتم بقياس كفاءة ىذه وبنك بركةنك الشام ب ،تمثمت في البنك الدولي الإسلامي
DEA  وفق منيج الوساطة المالية عن طريق برنامجDEAP البنوك، ليصل ليدفو الرئيسي وىو دراسة أثر تقمبات أسعار أسيم 

 (.2122-2114الإسلامية في كفاءتيا الفنية لمفترة الممتدة )
 :البحث. مشكمة 2.1

أن أسعار الأسيم تتعرض بشكل مستمر لتذبذبات مما يعرض رأسمال المصارف لمخاطر تنعكس مشكمة البحث الرئيسية في  تمثمت
ن البورصة السورية بسبب أزمة الحرب والأزمات  الاقتصادية وعقوباتيا تعرضت لتقمبات في أسعار عمى كفاءة العمل المصرفي، وا 

 .الإسلامية لمخاطر مصرفية ربما قد انعكست عمى كفاءتيا البنوكالسورية ومن بينيا  البنوك، كذلك تعرضت أسيميا
 :متمثمة بالسؤال الرئيسي التاليمما جعل مشكمة البحث 

  (؟2122-2114في كفاءتيا الفنية خلال الفترة ) السورية الإسلامية البنوكأسعار أسيم  تقمباتل وتأثير أثر ىل يوجد -
 وتفرع عنو عدة أسئمة فرعية تمثمت بما يمي:

 ؟(2122-2114ىل أسعار الأسيم في البنوك الإسلامية السورية تعرضت لتقمبات خلال الفترة ) -
 (؟2122-2111ىل البنوك الإسلامية السورية تمتعت بكفاءة فنية خلال الفترة ) -
ىي أكثر البنوك الإسلامية السورية التي تعرضت لتقمبات في أسعار أسيميا؟ ومن ىي أكثر البنوك الإسلامية السورية التي  من -

 (؟2122-2114تمتعت بالكفاءة الفنية خلال الفترة )
 :البحث. أهمية ..3
البنوك الإسلامية في كفاءتيا الفنية حيث تعد بأنو اختبر العلاقة المباشرة ما بين تقمبات أسعار إغلاق أسيم  البحثأىمية  تجمت

لسوقية بعيداً عن قيم الأسيم من مكونات حقوق الممكية الرئيسية وتمثل رأس مال البنوك الأساسي، فإن انخفاض وارتفاع قيميا ا
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لكفاءة مما يعني تأثر كفاءة في القيمة الحقيقية لرأس مال البنك، أي في أحد محددات ومدخلات ا يشكل تأثيراً مباشراً  القيم الدفترية
ن البنوك الإسلامية السورية قد مرت بفترات ضمت العديد من الأزمات وىذا ما جعل أسيميا عرضة لمتقمبات وخ البنوك، وصاً صوا 

اءة وتم ىذا الأثر والـتأثير تم التعرف عمى تقمبات أسعار الأسيم وكيفية قياس أحد أنواع الكف اختبارمن خلال أنيا حديثة المنشأ، ف
أسعار الأسيم والكفاءة المصرفية، مما يعطي فكرة عن مدى  ربط النتائج بنظرية كفاءة السوق التي فسرت العلاقة ما بين تقمبات

 أىمية وخطورة تقمبات أسعار أسيم المصارف الإسلامية السورية في كفاءتيا الفنية.
 :البحث. فرضيات ..4

 :العدم التاليةتمثمت فرضية البحث الرئيسية بفرضية 

H01 .1في كفاءتيا الفنية خلال السورية تقمبات أسعار أسيم البنوك الإسلامية  وتأثير ذو دلالة احصائية لأثر معنوي : لا يوجد أثر
 (.2122-2114الفترة الممتدة )

 وتفرع عن الفرضية الرئيسية عدة فرضيات عدم فرعية تمثمت بما يمي:
H02 .2 :(2122-2114مية السورية لتقمبات في أسعار أسيميا خلال الفترة )لا تتعرض البنوك الإسلا. 

H03 .3:  (2122-2111الإسلامية السورية بكفاءة فنية خلال الفترة ) البنوكلا تتمتع. 
 :البحث ونماذج . متغيرات..5

 :المتغيرات المستقمة
 مالإسلامية المنشورة في موقع سوق دمشق للأوراق المالية وفق تقارير سنوية، وسيتم استخدام الموغاريت البنوكأسيم  إغلاق أسعار

 لأسعار ىذه الأسيم لتكون صالحة أثناء الدراسة الإحصائية.
 المتغيرات التابعة:

 (.CRSتة )وفق نموذج عوائد الحجم الثاب DEAالإسلامية السورية باستخدام أسموب  لمبنوكالكفاءة الفنية 
 .(1( وغير كفؤة فنياً إذا كانت نتيجة النموذج )1إذا كانت النتيجة ) تامة ذات كفاءة فنية البنوكتعد حيث 

راء فييا الإسلامية وتباين الآ البنوكمدخلات ومخرجات  تعدد، وبسبب * وقد اختيرت ىذه المتغيرات لتوفر البيانات اللازمة لحسابيا
 الفنية من أنسب طرق قياس أنواع الكفاءة.مما يجعل قياس الكفاءة 

 
 

 
 
 

 ( علاقة المتغيرات المستقمة والتابعة 1الشكل )
 إعداد: الباحث

 :البحث. أهداف ..6

 بشكل رئيسي إلى: البحث ىذا ىدف
 .، وبيان مدى التباين بينياالإسلامية السورية البنوكأسعار أسيم  تقمبات أىميةعمى التعرف . 1

 .الإسلامية السورية بالكفاءة البنوكتمتع  مدى تسميط الضوء عمى. 2

 .الإسلامية السورية لمبنوكوفق نموذج عوائد الحجم الثابتة  DEAأسموب التحميل التطويقي لمبيانات دراسة . 3
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وىي الفترة  (2122-2111الإسلامية في كفاءتيا الفنية خلال الفترة ) البنوكأسعار أسيم  تقمبات أثر وتأثير التطرّق إلى دراسة. 4
 .وسيولتيا البنوكأرباح  في إلى تذبذب أدى مما أزمة الحرب والأزمة الاقتصادية التي تمتيا فييا سورية التي شيدت

 لسوري الأكثر كفاءة لاستثمار أمواليم والحفاظ عمييا.الإسلامي ا البنك. مساعدة المساىمين والمستثمرين والمودعين في اختيار 5

 :البحث. حدود ..7
 .وىي الفترة التي شيدت خلاليا سورية أزمة الحرب وتمتيا الأزمة الاقتصادية( 2122-2111خلال الفترة )الحدود الزمانية: . 1

 .للأوراق الماليةالمدرجة في سوق دمشق الإسلامية  البنوكالحدود المكانية: مجموعة من . 2
 :وعينته البحث. مجتمع ..8

 البحثالبنوك الإسلامية السورية الخاصة المدرجة في سوق دمشق للأوراق المالية، فشمل مجتمع تمثل مجتمع البحث وعينتو في 
 .البنك الدولي الإسلامي، بنك الشام وبنك بركة وىي كالتالي: كافة البنوك الإسلامية السورية الثلاثة العاممة

 :البحثمنهجية أدوات و . 9.1
عمى المنيج التحميمي الوصفي لمجانب النظري محتوياً  البحث اىذ اعتمدتعددت طرق مناىج البحث العممي وفقاً لميدف حيث 
 بعض الدراسات السابقة والمراجع ذات العلاقة بالموضوع.

 :فاعتمد عمىأما في الجانب التطبيقي 
 .DEAP( عن طريق برنامج CRSوفق نموذج ) DEAالإسلامية بأسموب  لمبنوكقياس الكفاءة الفنية  -
 خلال الفترة  وكفاءتيا الفنية(، 2122-2114خلال الفترة ) الإسلامية السورية البنوكلأسعار أسيم الأسموب التحميمي  -
(2111-2122). 
بالاستعانة ببرنامج باختبارات وصفية وقياسية متعددة  Panelوفق نموذج  البحثالأسموب القياسي الاحصائي لاختبار فرضيات  -

EViews الإحصائي. 
 :، وما يميز البحث عنها. الدراسات السابقة..14

سرد أىميا لبيان مدى تشابو واختلاف الدراسات  وتمتعددت الأبحاث التي تناولت دراسة أسعار الأسيم وقياس الكفاءة المصرفية، 
 :، وتم تبويبيا كالتاليعن ىذا البحث، وبما يميزه عن غيره

 . الدراسات التي تشابيت مع البحث في موضوع تقمبات أسعار الأسيم:1
سيم أسعار الأ وىوفي أن المتغير المستقل ذاتو  (2119، وآخرون، عمر) ( ودراسة2119)سميمان،  دراسةتشابو البحث مع 

دراسة و  (Etale and Bingilar,2016)( ودراسة Shehzad and Ismail, 2014دراسة )المدرجة في البورصة، وتشابو البحث مع 
 .في دراسة تقمبات أسعار الأسيم (2123ودراسة )الفاضمي، الشريف،  (2117)كييان، 

غايتيا أىمية المعمومات كانت المتغير التابع ىو أسعار الأسيم و ( في أن Shehzad and Ismail, 2014دراسة ) ولكنو اختمف مع
بورصة كاراشي وتوصمت لوجود علاقة في  ( مصرف مدرج19تانية المؤلفة من )اكسالمحاسبية في أسعار أسيم المصارف الب

  (Etale and Bingilar,2016)ارتباط قوية بين كل من ربحية السيم العادي والقيمة الدفترية والسوقية لمسيم، واختمف مع دراسة 
مدرجة ( مصارف تجارية 11تابع وىدفت لمتعرف عمى أثر التدفق النقدي عمى أسعار أسيم )المتغير الفي أن أسعار الأسيم ىي 

دراسة  واختمف مع في سوق نيجيريا، وتوصمت الدراسة إلى أن معظم نسب التدفقات النقدية ذات تأثير إيجابي في أسعار الأسيم،
( في أن أسعار الأسيم تمثمت بالمتغير التابع فكانت غاية الدراسة دور مؤشرات قائمة التدفقات النقدية في تفسير 2117ن، )كييا

( مصرف مدرج في سوق دمشق للأوراق المالية وتوصمت الدراسة في أن أغمب نسب التدفقات النقدية تفسر 12أسعار الاسيم ل)
( كانت في أثر تقبات أسعار الأسيم في أداء سوق دمشق للأوراق 2119دراسة )سميمان،  في أن غاية تمفاخأسعار الأسيم، و 
راسة شد( مصرف وأداء سوق دمشق للأوراق المالية، واختمف في أن 12إلى علاقة طردية ما بين أسعار أسيم )المالية وتوصمت 

ين والمصارف والخدمات والعقارات في عوائد ( تجمت في أثر تقمبات أسعار أسيم قطاع السوق والتأم2119، وآخرون، عمر)
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فتاح السوق المالي القطري وتأثره بالأوضاع الاقتصادية والأزمات المالية نوتوصمت لدرجة ا الاستثمار في السوق المالي القطري
ئتمان عمى أسعار ( في قياس أثر التنويع ومخاطر الا2123واختمف مع دراسة )الفاضمي، الشريف، ، العالمية وتغير أسعار النفط.

( مصرف مدرج في الأسواق المالية العاممة في دول مجمس التعاون الخميجي وتوصمت إلى وجود أثر إيجابي لمتنويع 58أسيم )
 وحجم المصرف وأثر سمبي لممخاطر الائتمانية في أسعار الأسيم.

 الدراسات التي تشابيت مع البحث في موضوع الكفاءة الفنية: .2
 (Novickte, Drozdz, 2018ودراسة ) (Singh, Fida, 2015) ( ودراسة2113)بن ختو، الجموعي،  دراسة تشابو البحث مع

 ,Safiullahدراسة ) ، وتشابو معDEAوفق أسموب  لممصارف في قياس الكفاءة الفنية(  ,2122Korneyev and others)ودراسة 

Shamsuddin, 2020)  الإسلامية لمبنوكفي قياس الكفاءة الفنية. 
( مصارف جزائرية خلال عام 11في العينة التي كانت عبارة عن ) (2113واختمف البحث مع دراسة )بن ختو، الجموعي، 

( مصارف كفاءة تامة، واختمف مع دراسة 4( وفي غاية البحث التي اكتفت بدراسة الكفاءة وتوصمت الدراسة إلى تحقيق )2111)
(Singh, Fida, 2015 في العينة التي كانت )( وفي 2113-2119( مصارف تجارية في سمطنة عمان خلال المدة )7عبارة عن )

 ,Novickteغاية البحث التي اكتفت بدراسة الكفاءة وتوصمت الدراسة إلى تحقيق مصرفين كفاءة تامة، كما اختمف مع دراسة )

Drozdz, 2018( في العينة التي كانت عبارة عن )( وفي غاية 2117-2112لال المدة )( بنوك تجارية عاممة في ليتوانيا خ7
 بالإضافة إلى% من المصارف المدروسة تحقق الكفاءة الفنية التامة، 41توصمت إلى أن و البحث التي اكتفت بدراسة الكفاءة 

( 28في ) كفاءة المصارف التقميدية والإسلامية( في أسموب قياس Safiullah, Shamsuddin, 2020ف البحث مع دراسة )اختلا
وتوصمت الدراسة إلى أن المصارف الإسلامية تتمتع بكفاءة أعمى من  SFAاعتمدت عمى أسموب حد التكمفة العشوائية دولة حيث 

في العينة التي كانت عبارة عن  ( ,2122Korneyev and others)، وأخيراً اختمف البحث مع دراسة كفاءة المصارف التقميدية
تحدث  الذي( وفي ىدف البحث 2121-2111ضافة إلى النظام المصرفي الأوكراني خلال المدة )( نظام مصرفي أوربي بالإ17)

عن تقييم الكفاءة في أداء أنظمة المصارف وتوصمت لتحديد الأنظمة المصرفية الفعالة وغير الفعالة وقرارات تحسين أداء الأنظمة 
 .المصرفية

 ما يميز البحث عن الدراسات السابقة:
 تختمف كمياً عن غايات الدراسات المذكورة الإسلامية البنوك. غاية البحث ىي دراسة أثر وتأثير تقمبات أسعار الأسيم في كفاءة 1

 .أي أن علاقة متغيرات البحث تختمف عن علاقة متغيرات الدراسات السابقة
لأوراق المالية تختمف كمياً عن عينات الدراسات الإسلامية السورية المدرجة في سوق دمشق ل البنوكعبارة عن  مجتمع البحث. 2

 .التي كانت في غير مكان البحث أو تشابو مع مكان البحث ولكن في عينات مختمفة أو جزئية المذكورة
مرت  ( وىي فترة يمكن من خلاليا دراسة الكفاءة وتقمبات أسعار الأسيم وخصوصاً أنيا فترة2122-2111. فترة الدراسة ما بين )3

 .وأثار جدل البحث سيميا وكفاءتيافي أسعار أ اتة بأزمة الحرب وتمتيا الأزمة الاقتصادية مما سبب ليا تذبذبسورية بدايبيا 
رجة في سوق دمشق للأوراق الإسلامية السورية المد البنوك أسيم المقارنة ما بين كفاءة وأسعار تمت. من خلال ىذا البحث 4

 الكفاءة الأعمى. حققالإسلامي الذي  البنكالمالية، والبحث في 
 . الإطار النظري لمبحث:2

 :أسعار الأسيم لممصارفتقمبات . 1.2
  :مفيوم تقمبات أسعار الأسيم. 1.1.2

إن التقمبات الحاصة في أسعار الأسيم تمثل المصدر الأساسي في قمق المستثمرين الميتمين لأسعار الأسيم مما يزيد المخاوف 
مما يعني زيادة تكاليف التحوط  (Elmasry, Elghouty, 2017)المستقبمية لدى ىؤلاء المستثمرين بشأن التوقعات الاقتصادية 

 (.(Janssen, 2018وزيادة اضطراب الأسواق المالية 
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ويمكن تعريف تقمبات أسعار الأسيم عمى أنيا التذبذب في أسعار الاسيم نتيجة لتذبذب عوائدىا، أو أنو الانحراف الموجب أو 
 (.(Lyosca et al, 2021السالب عن المتوسط الحسابي ليا 

القيمة السوقية للاسيم مما يؤدي لانخفاض ثروة كما يمكن تعريفو عمى أنو خطر انييار أسعار الاسيم بسبب التدىور الشديد في 
 .(Liu, Zhong, 2018المساىمين )

ويمكن تعريفو عمى أنو قيام المدراء بإخفاء متعمد للأخبار السيئة لفترات طويمة ثم الإفصاح عنيا بشكل مفاجئ مما يؤدي 
 (.(Changling, 2017لانخفاض حاد في قيمة أسعار الأسيم 

 : ثرة في تقمبات أسعار الأسيمالعوامل المؤ . 2.1.2
. العرض النقدي: إن زيادة العرض النقدي يؤدي إلى زيادة اسعار الاسيم، فعندما يزداد العرض النقدي تزداد ثروة المساىمين مما 1

 (. Rozeff, 1975يدفعيم لشراء المزيد من الأصول المالية ومن ببينيا الأسيم )
قيمة أسعارىا ترتفع وىذا ما يحصل عند زيادة الطمب عمى الأسيم، وىنا يمكن نسب زيادة ة فإن مع* فعند زيادة الطمب عمى س

 من أحد مكونات المتغيرات الاقتصادية الكمية. يعديصو إلى السياسة النقدية المتبعة، كما العرض وتقم
تكاليف الاقراض، وتحول المستثمرين نحو . أسعار الفائدة: عندما ترتفع أسعار الفائدة تنخفض أسعار الاسيم، وذلك يعود لارتفاع 2

 (.2115الودائع مما يؤدي لانخفاض السيولة لدى المستثمرين وانخفاض الطمب عمى الأسيم )الداغر، 
 ، كما تعد من أحد مكونات المتغيرات الاقتصادية الكمية.* وتعد ارتفاع وانخفاض أسعار الفائدة من أحد قرارات السياسة النقدية

يف الضريبية تؤثر عمى تقمبات أسعار الأسيم من خلال زيادة معدلات الضرائب عمى حجم العوائد من الأصول المالية . إن التكال3
 (.2116تقمباً في أسعار الأسيم )بسبع، مما يسبب 

 * تعد السياسة الضريبة من أحد السياسات المالية المتبعة في تحريك عجمة الاقتصاد والاسواق المالية.
إن زيادة معدلات التضخم تدفع المضاربين والمستثمرين لمتخمي عن السيولة وتوظيفيا في الأصول مما يزيد من حجم . التضخم: 4

 (.2119المضاربة وارتفاع أسعار الأسيم والسندات )كنعان، 
 * وتعد معدلات التضخم من المتغيرات الاقتصادية الكمية.

لخطر أسعار الصرف، فإذا ارتفعت قيمة العممة المحمية وكانت صافي . سعر الصرف: إن معظم المؤسسات المالية معرضة 5
أصول الشركة تزيد عن التزاماتيا المقومة بالعممة الأجنبية فإن الشركة في حالة جيدة مما يحدث تأثيراً في أسعار أسيم الشركة 

 (.2114ممتيا المحمية )الزبيدي، سعار عوعوائد مستثمرييا، أي أن تأثر أسعار الصرف يكون سمبياً لمدول التي تنخفض أ
 * يعد سعر الصرف أحد أدوات السياسة النقدية في خفض ورفع قيمة العممة الوطنية كما يعد من أحد متغيرات الاقتصاد الكمي.

لمدخرات ذلك إلى ارتفاع مستوى الدخل الفردي مما يزيد ا يؤدي. الناتج المحمي الإجمالي: فعندما يرتفع الناتج المحمي الإجمالي 6
الموجية للاستثمار مما يؤدي لارتفاع أسعار الأسيم، فنتائج نمو الناتج المحمي الإجمالي تساعد المستثمرين عمى اختيار الوقت 

 (.2121المناسب لمدخول نحو السوق المالي أو الخروج منو )محمد، 
 * وىو جزء من مكونات متغيرات الاقتصاد الكمي.

: وىي العممية التي تقوم بيا الشركة في إعادة شراء أسيميا من السوق أو من المساىمين بصورة عمميات إعادة شراء الأسيم. 7
 (.Sun, Rahman, 2014مباشرة وذلك عند انخفاض قيمة أسعار أسيميا أو لتقميل عدد أسيميا في السوق المالية )

 استراتيجياتيا وأىدافيا.* تعد سياسة إعادة شراء الاسيم من السياسات الداخمية لممصرف وجزء من 
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 :الكفاءة الفنية لممصارف. 2.2
 :(Technical Efficiency) . تعريف الكفاءة الفنية لممصارف1.2.2

(م والتي كانت مرادفة لمفيوم الكفاءة الاقتصادية إلى 1957بالخوض في مفيوم الكفاءة الكمية عام ) Farrellبدأ العالم الاقتصادي 
الكفاءة الفنية والكفاءة التخصصية المرادفة لكفاءة التسعير، حيث أنو يمكن تمثيل الكفاءة الكمية من جيتين، وىما جية  :نوعين

 .(Farrell, 1957)  (output orientated( وجية زيادة المخرجات )Input orientatedتقميل المدخلات )
أقل ما يمكن من المدخلات بغض النظر عن تكمفتيا مما يعني الحد من  المصرفاستخدام ويمكن تعريف الكفاءة الفنية عمى أنيا 

 .(Mohamed, Michel, 1999) رىااسعأإىدار المدخلات، أما من جانب المخرجات فيجب تعظيميا وبغض النظر أيضاً عن 
أعمى معدل من الأرباح  * أي يمكن تعريفيا بشكل مبسط عمى أنيا استغلال الموارد المتاحة المتمثمة بالمدخلات لمحصول عمى

 .واليدف يتبع وفقاً لممنيج المستخدم المتمثمة بالمخرجات
 :في قياس الكفاءة الفنية DEAأسموب التحميل التطويقي لمبيانات و  منيج الوساطة المالية. 2.2.2

 :منيج الوساطة المالية. 1.2.2.2
حيث اعتبرا أن المصارف تقوم بدور الوساطة في نياية السبعينات  Lindleyو Sealeyيعود أسموب منيج الوساطة المالية إلى 

المالية بين الجيات طالبة التمويل والجيات الموردة لمتمويل، وذلك باستخدام مدخلات كرأس المال والعمالة لتحويل الودائع 
لمدخلات وفق ىذا المنيج ىي: ومصادر الخصوم الأخرى إلى قروض وأوراق مالية واستثمارات وأصول أخرى، أي يمكن اعتبار ا

الإيداعات والتكاليف الكمية، أما المخرجات فيي عبارة عن: القروض بمختمف أنواعيا والاستثمارات المختمفة، أي أن ىذا المنيج 
اعتمد عمى عناصر الميزانية العمومية فاعتبر ان الودائع وغيرىا من الخصوم ومصادر التمويل عمى أنيا مدخلات في حين أن 

 (.Sealey, Lindley, 1997لقروض وجانب الأصول من الميزانية تمثل المخرجات ويدعى ىذا النموذج بمنيج الأصول )ا
 .ولذلك يعد الاستعانة بيذا المنيج في تحديد مدخلات ومخرجات المصارف من أنجح الطرق وأبسطيا*

 . أسموب التحميل التطويقي لمبيانات:2.2.2.2
لى السبعينيات، وطورىا تعود ىذه الطريقة إ في قياس الكفاءة وتعتمد عمى البرمجة الخطية في قياسيا، وىي من الطرق اللامعممية

Charnes  وآخرون حيث تعتمد عمى تحديد الحد الفعال بناء عمى نقاط مرجعية وىي المصارف الكفؤة ويتم الوصل بينا ليتشكل
بالمسافة التي  كفاءتياورة في ىذا الحد التي تقع تحتو، وتتحدد عدم الحد الفعال ومن ثم يتم تقييم عدم كفاءة المصارف المحص

تبعدىا عن الحد الفعال، ويعتمد ىذا الأسموب عمى منيجين الأول يدعى بمنيج المدخلات حيث تسعى المصارف لتقميل مدخلاتيا 
يسعى المصرف لتعظيم مخرجاتو مع الحفاظ عمى مستوى معين من المخرجات، والمنيج الآخر يعتمد عمى منيج المخرجات حيث 

عند مستوى معين من المدخلات، ويمكن تحقيق المنيجين معاً، ويعود تسمية ىذه الطريقة بالتحميل التطويقي لمبيانات بسبب 
تموضع المصارف ذات الكفاءة عمى مقدمة المنحنى وتقوم بتغميف وتطويق المصارف غير الكفؤة، وتتبع منيجين في قياسيا: 

 .(Chanes, et all, 1978) ائد الثابتة ونموذج العوائد المتغيرةنموذج العو 
نموذج يفترض ثبات حجم الأنشطة التي تقوم بيا المصارف، وتحسب عمى أنيا  (CRS) حيث يمكن تعريف منيج العوائد الثابتة

المثمى من مصرف إلى الكفاءة عمى أساس مجموع مرجح المخرجات مقسوم عمى مجموع مرجح المدخلات حيث تختمف الأوزان 
 .(Chanes, et all, 1978) آخر، ويعتبر ىذا النموذج صالح في حال كانت جميع المصارف تعمل في مستوى أحجاميا المثمى

 العلاقة ما بين تقمبات أسعار الأسيم والكفاءة المصرفية:. 3.2
ما بين تقمبات أسعار الاسيم والكفاءة المصرفية نظرية كفاءة السوق في إيجاد العلاقة مفيوم مؤشر السوق و حيث تم الاستعانة ب

 وكانت كالتالي:
 (:Market Index). مؤشر السوق 1.3.2
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يعد مؤشر السوق من أىم المؤشرات لمتنبؤ بالتغيرات في دورة الأعمال فيو يعبر عن قيمة عددية متوسطة تقاس بيا حصيمة 
الداخمة في المؤشر، ومن المعروف أن مؤشرات الأسواق المالية تستجيب التغيرات الموجبة والسالبة في أسعار أسيم الشركات 

بسرعة كبيرة لممتغيرات الاقتصادية كمما كان السوق أقرب لمكفاءة ومن الممكن استخدام مؤشر السوق لزيادة القدرة التفسيرية 
 (.2122لممتغيرات الاقتصادية )الحمواني، 

الاقتصادية الكمية بشكل كبير مما ينعكس ذلك عمى قيمة أسعار الأسيم، كما أن أي أن مؤشر السوق يتأثر في المتغيرات * 
، ومنو حيث أن القطاع المصرفي ىو جزء لا يتجزأ من القطاع الماليالمتغيرات الاقتصادية أحد العوامل المؤثرة في الكفاءة المصرفية 

الية والمصرفية مما يعني تأثر وتأثير كل من قيم الاسيم والكفاءة نجد أن المتغيرات الاقتصادية الكمية حمقة الوصل ما بين السوق الم
 .والعكس صحيح المصرفية في المتغيرات الاقتصادية الكمية وفي نياية المطاف تأثير تقمبات أسعار الأسيم في الكفاءة المصرفية

 :(Theory of market efficiency)نظرية كفاءة السوق . 2.3.2
تي تتأثر فييا الأسعار بكل المعمومات المتاحة، لالاستغلال الكفء لممعمومات، فالسوق الكفء ىي السوق اتستند ىذه النظرية عمى 

أي أن جميع المتعاممين في السوق يمكنيم الوصول إلى المعمومات سواء أكانت حالية أو تاريخية، وتكاليف الحصول عمى ىذه 
 وق عمى الشكل التالي:وضع ثلاث فرضيات لمس Famaالمعمومات منخفضة، كما أن 

. فرضية السوق الضعيف: أي أن كفاءة السوق ضعيفة وذلك لأن المعمومات تضمن أسعار تاريخية، وبالتالي لن يتمكن 1
 المستثمر أن يحقق أية عوائد غير عادية لاعتماده عمى أسعار وعوائد تاريخية.

لأن بعض المتعاممين يستطيعون تحقيق عوائد غير عادية . فرضية السوق شبو القوي: أي أن كفاءة السوق شبو قوية وذلك 2
 بسبب الفارق الزمني التي تستغرقو المعمومات لموصول لجميع المتعاممين.

. فرضية السوق القوي: أي أن السوق تتمتع بكفاءة عالية، وأن جميع المتعاممين لا يستطيعون تحقيق عوائد غير عادية لأن 3
 .((Yavrumyan, 2015لفترة الزمنية جميع المعمومات متاحة بذات ا

سيم وكفاءة السوق المالي والذي * من خلال ىذه النظرية ومستوياتيا الثلاثة نجد أن ىناك علاقة وثيقة ما بين انعكاس أسعار الأ
يعني انعكاساً عمى كفاءة المصارف حيث أن الأسيم تشكل مصدر رئيسي من مصادر يعد القطاع المصرفي جزء منو مما 

لات المصارف وفق منيج الوساطة المالية )منيج الأصول(، فكمما كان السوق كفوء كمما انعكس ذلك إيجاباً عمى أسعار مدخ
 الاسيم ومنيا عمى كفاءة المصارف.

  الإطار التطبيقي:. 3
وفي جانب  ،البياناتأنواع الأسيم وماىية الكفاءة الفنية وطريقة قياسيا بأسموب مغمف  عمىمن خلال الإطار النظري  تم التعرف

الٍإسلامية المدروسة كذلك  البنوكتم بداية اتباع الأسموب التحميمي في تفسير تقمب أسعار الأسيم السوقية في الإطار التطبيقي 
الانتقال لحساب خطوات الكفاءة الفنية المصرفية وفق أسموب  تم تحميل قيم المدخلات والمخرجات المختارة في الدراسة، ومن ثم

DEA  ونموذجCRS  عن طريق البرنامج الخاص في حساب الكفاءة المصرفيةDEAP. 
قياسية  إسقاط الجانب النظري إلى دراسة تطبيقيةتم  الإسلامية السورية في كفاءتيا الفنية البنوكتقمبات أسعار أسيم ولدراسة أثر 
من  (2122-2111وذلك خلال الفترة الممتدة )، في سوق دمشق للأوراق المالية إسلامية مدرجة بنوك( 3)ب جمتت واحصائية

 .البحث افي تحميل البيانات والنتائج الخاصة بيذ (Eviews 10)البرنامج الاحصائي  خلال
 :تقمبات أسعار الأسيم . تحميل1.3
المالية،  ( اختلاف تاريخ الإدراج في سوق دمشق للأوراق المالية عن تاريخ بدء العمل في السوق1يلاحظ من خلال الجدول ) -

 (.2122-2114وعميو تم دراسة التقمبات لمفترة الممتدة ما بين )
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 المدرجة في سوق دمشق للأوراق المالية الإسلامية البنوك( 1الجدول)
 تاريخ الإدراج في سوق دمشق للأوراق المالية تاريخ بدء العمل في السوق المصرفية اسم المصرف الرمز الرقم

1 SIIB  2119 2117 الإسلاميالمصرف الدولي 
2 CHB 2114 2117 بنك الشام الإسلامي 
3 BBSY 2114 2111 بنك بركة الإسلامي 

 بالاعتماد عمى البيانات المدرجة في سوق دمشق للأوراق الماليةالباحث : المصدر

 

  كالتالي: المدروسة، وتم إدراجيا لمبنوكالحصول والاعتماد عمى أسعار إغلاق الأسيم السوقية تم  -
 الإسلامية لمبنوكأسعار إغلاق الاسهم السوقية ( 2الجدول)

 المتوسط 2022 2021 2020 2019 2018 2017 2016 2015 2014 
SIIB 117.16 102.55 99.75 307.99 905.5 521.43 839.26 1166.41 2458.71 724.307 

CHB 104.25 92.74 189.79 809.38 647 576.69 886.22 1108.25 1550.97 662.81 

BBS

Y 

125.87 140.77 288.5 1612.49 1421.41 827.24 1135.09 2090.08 3481.64 1235.89 

المتوس
 ط

115.76 112.02 192.68 909.953 991.303 641.787 953.523 1454.91 2497.11  

 المدرجة في سوق دمشق للأوراق المالية التقارير السنويةبالاعتماد عمى  الباحث: المصدر
 

 :يُلاحظ أنو (2بالعودة لمجدول )
الإسلامية الثلاث تذبذبات واضحة بين ارتفاع وانخفاض وتعود  البنوك( شيد متوسط أسعار أسيم 2119-2114خلال الفترة )

الأسباب لأزمة الحرب التي شيدتيا البلاد والتي كانت السبب الرئيسي في ىذه التقمبات، كما يُلاحظ أن أكثر البنوك تذبذباً وتأثراً 
 زات التي قام بيا.عميو بعض العقوبات الاقتصادية نتيجة التجاو  ي فُرضالدولي الإسلامي الذ البنكىو 

ر ( وىي الفترة التي انتيت بيا أزمة الحرب، وىنا يُلاحظ ارتفاع مستقر لمتوسط أسعار الأسيم وأسعا2122-2121خلال الفترة )
مقابل معدلات التضخم المرتفعة مما يعني ضعف تداول أسيم  ةالإسلامية الثلاث، ومع ذلك تعد ارتفاعات ضعيف البنوكأسيم 

 مية في سوق دمشق للأوراق المالية.المصارف الإسلا
(، ومتوسط أسعار 2122-2114الإسلامية خلال الفترة ) البنوككما يُلاحظ أن متوسط أسعار بنك بركة قد كانت الأعمى من بين 

 بنك الشام قد كانت الأقل بينيم وذلك لذات الفترة المدروسة.
نو من مما يعني أن بنك بركة استطاع رغم الأزمات التي مرت بيا ا لبلاد من قدرتو عمى رفع قيمة حصتو السوقية في البورصة وا 

 الإسلامية. البنوكأفضل البنوك لمن يرد استثمار أموالو في أسيم 
 أي أنو نرفض الفرضية الصفرية التي تقول:< -----

H02 : (2122-2114السورية لتقمبات في أسعار أسيميا خلال الفترة ) البنوكلا تتعرض المصارف. 
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 ( كالتالي:2) الشكلالإسلامية في  البنوكويمكن ملاحظة تقمبات أسعار الاسيم في  -
 بنك الشام الدولي الإسلامي البنك

  
 بنك بركة

 
 ( أسعار إغلاق الاسهم السوقية لمبنوك الإسلامية2الشكل )

 بالاعتماد عمى التقارير السنوية لسوق دمشق للأوراق المالية الباحث: إعداد
 

 قيم المدخلات والمخرجات: . تحميل2..
 البنوكتم الاعتماد عمى منيج الوساطة المالية وفق منيج الأصول في اختيار مدخلات ومخرجات البحث، وبسبب طبيعة عمل 

يداعات العملاء والمصارف الأخرى، أما المخرجات فكانت  الإسلامية فكانت المدخلات عبارة عن حقوق الممكية والمساىمين وا 
 ، ويمكن عرض النتائج كالتالي:عبارة عن صافي ذمم البيوع المؤجمة وأرصدة الأنشطة التمويمية وصافي الموجودات الثابتة
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 . المدخلات:1
 الإسلامية البنوكقيم مدخلات ( 3الجدول)

 بنك بركة بنك الشام المصرف الدولي الإسلامي 

 حقوق الممكية الودائع حقوق الممكية الودائع حقوق الممكية الودائع 

2111 11,083,876,605 8,858,628,961 1,364,483,540 4,844,925,401 1,996,523,175 3,310,536,398 

2112 44,583,052,434 9,478,326,324 11,394,435,357 5,200,424,837 8,930,045,295 5,064,396,514 

2113 37,505,448,781 9,584,258,645 40,427,849,492 7,557,933,958 37,132,333,117 7,713,686,319 

2114 31,407,926,594 9,367,698,601 46,517,775,638 9,839,887,313 48,141,356,140 10,598,897,334 

2115 42,070,195,908 15,207,904,903 54,279,978,392 15,325,433,821 87,568,133,185 17,969,799,899 

2116 77,728,880,400 26,762,127,244 149,664,868,616 24,152,345,730 143,751,959,000 28,470,015,015 

2117 124,628,443,569 25,172,850,248 78,861,129,018 23,501,104,023 235,242,178,859 28,025,059,666 

2118 136,954,037,868 27,527,496,565 82,189,110,890 24,853,725,817 269,456,025,835 31,946,424,767 

2119 214,908,259,846 33,343,129,726 95,706,209,757 286,135,038,951 195,737,655,813 37,840,570,050 

2121 563,024,171,875 84,891,572,421 189,924,041,588 63,894,623,543 543,323,051,067 91,506,033,314 

2121 1,230,434,076,692 178,036,985,408 574,032,918,852 114,840,626,413 887,126,636,782 187,598,436,075 

2122 1,222,229,357,830 210,306,557,506 753,394,305,918 135,335,398,178 930,107,626,255 246,303,602,800 

 58,028,954,846 282,376,127,044 59,623,455,665 173,146,425,588 53,211,461,379 311,379,810,700 المتوسط

 المدرجة في سوق دمشق للأوراق المالية التقارير السنويةبالاعتماد عمى  الباحث: المصدر

 
( لممصارف الثلاث متقاربة أعلاىا بنك الشام 2122-2111إن متوسط حقوق الممكية خلال الفترة ) :(3يلاحظ  من الجدول )

الدولي الإسلامي أعلاىا  البنكما بالنسبة لمتوسط الودائع خلال ذات الفترة فكانت متفاوتة وحقق الدولي الإسلامي، أ البنكوأقميا 
إسلامي أدرج في سوق  بنكيكسب ثقة العملاء ربما يعود السبب إلى أنو أول  الدولي الإسلامي البنكن أي أ، بينما بنك الشام أقميا
 .دمشق للأوراق المالية

 :( في الشكل التالي2122-2111ويمكن تمثيل متوسط الودائع ومتوسط حقوق الممكية لممصارف الإسلامية مجتمعة خلا الفترة ) -
 متوسط الودائع وحقوق الممكية لممصارف الإسلامية( 3)الشكل 

 

 
 
 
 
 
 
 
 
 

 بالاعتماد عمى التقارير السنوية لسوق دمشق للأوراق المالية الباحثالمصدر: 

 متوسط الودائع متوسط حقوق الممكية

  

2011 Equity

2012 Equity

2013 Equity

2014 Equity

2015 Equity

2016 Equity

2017 Equity

2018 Equity

2019 Equity

2020 Equity

2021 Equity

2022 Equity

2011 Deposits

2012 Deposits

2013 Deposits

2014 Deposits

2015 Deposits

2016 Deposits

2017 Deposits

2018 Deposits

2019 Deposits

2020 Deposits

2021 Deposits

2022 Deposits
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( كانت تزداد بشكل مستقر وىذا 2122-2111الإسلامية خلال الفترة ) لمبنوكحقوق الممكية أن متوسط  :(3)يُلاحظ من الشكل

دليل عمى قدرة المصارف في تمويل ذاتيا رغم الأزمات التي تمر بيا، كذلك متوسط الودائع كانت في حالة جيدة وفي تطور 
 الإسلامية مستقرة. البنوكمستمر أي أن سيولة 

 . المخرجات:2
 الإسلاميةقيم مخرجات المصارف ( 4الجدول)

 بنك بركة بنك الشام الدولي الإسلامي البنك 
 الذممصافي  صافي الأصول الثابتة الذممصافي  صافي الأصول الثابتة الذممصافي  صافي الأصول الثابتة 

2111 2,112,812,630 24,970,225,624 442,084,894 8,502,634,281 983,615,097 4,492,635,098 

2112 2,058,866,940 22,500,281,425 340,824,621 6,490,439,687 1,340,150,346 3,997,941,457 

2113 2,236,319,730 19,245,344,033 331,399,889 5,504,388,409 1,515,036,283 3,544,640,431 

2114 2,164,949,046 23,280,501,414 321,010,044 6,565,896,033 2,182,757,878 5,208,608,574 

2115 2,234,554,497 44,717,146,929 512,692,465 35,784,109,189 2,299,866,154 13,430,655,883 

2116 2,342,890,820 32,330,358,600 955,235,286 29,094,522,226 3,027,176,308 11,311,060,707 

2117 2,478,889,039 49,249,312,704 1,693,854,054 35,384,968,219 3,618,496,155 31,360,493,320 

2118 2,683,235,244 121,331,602,599 6,627,130,010 47,981,064,955 4,662,182,076 36,543,770,573 

2119 2,848,470,519 345,992,760,792 10,391,860,898 65,900,728,653 6,874,406,940 58,689,196,941 

2121 5,924,763,618 614,007,124,404 12,765,271,631 100,490,065,819 10,766,175,611 46,505,404,287 

2121 32,780,685,961 970,712,071,303 17,067,829,971 169,921,864,570 20,862,825,634 87,440,345,153 

2122 44,013,908,237 1,078,494,212,116 21,875,415,313 225,094,167,497 25,394,601,888 149,014,349,849 

 37,628,258,523 6,960,607,531 61,392,904,128 6,110,384,090 278,902,578,495 8,656,695,523 المتوسط

 
 المدرجة في سوق دمشق للأوراق المالية التقارير السنويةبالاعتماد عمى  الباحث: المصدر

 
 (:4يلاحظ  من الجدول )

لدولي الإسلامي أما بنكي الشام ا البنككأعمى قيمة كانت من حصة ( 2122-2111خلال الفترة ) صافي الأصولإن متوسط 
الدولي  البنكأيضاً من نصيب خلال ذات الفترة فكانت  صافي ذمم البيوع، أما بالنسبة لمتوسط بركة فكانت النتائج متقاربة نوعاً ماو 

زمات التي مرت بيا البلاد واستمر في تقديم وبفارق كبير عن بنكي الشام وبركة، أي أن المصرف الدولي لم يتأثر بالأ الإسلامي
ما قدمو  من أصغر ( ل.س99012101620651حيث أن مجموع تسييلات بنكي البركة والشام ) التسييلات الائتمانية المباشرة

الشام، أي بركة و لي قد يكون أعمى كفاءة من بنكي ، ربما ىذا قد يعطينا مؤشر عمى أن المصرف الدو لوحده الإسلامي الدولي البنك
 مدخلات البنكين الآخرين. من أن مدخلات المصرف الدولي الإسلامي أعمى
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( 2122-2111ترة )الف لالإسلامية مجتمعة خلا لمبنوك صافي ذمم البيوعومتوسط  صافي الأصول الثابتةويمكن تمثيل متوسط  -
 في الشكل التالي:

 الإسلامي المدينة لمبنوكمتوسط صافي الأصول الثابتة والذمم ( 4)الشكل 

 ذمم البيوعصافي متوسط  صافي الأصول الثابتةمتوسط 

  
 بالاعتماد عمى التقارير السنوية لسوق دمشق للأوراق المالية الباحثالمصدر: 

 

مستقر  ( كانت تزداد بشكل2122-1112الإسلامية خلال الفترة ) لمبنوك صافي الأصول الثابتةأن متوسط  :(4يُلاحظ من الشكل)
الإسلامية من تذبذبات خلال  البنوكأما بالنسبة لمتوسط صافي ذمم البيوع فقد عانت ، (2122-2121وازدادت بشكل كبير في )

 .( وذلك بسبب أزمة الحرب والتحفظ من قبل المصارف في منح التسييلات2115-2111الفترة )
 :حساب الكفاءة الفنية وتحميل قيميا. 3.3

 :(2117عل التتالي كالتالي )الحميد،  حساب الكفاءة الفنية التالية في خطواتتم اتباع ال
تعددت الطرق التي تم اتباعيا في تحديد مدخلات ومخرجات المصارف، وفي ىذا البحث . تحديد قيم المدخلات والمخرجات، وقد 1

ي يقوم بجذب الودائع ليعيد استغلاليا في تم اتباع منيج الوساطة المالية )منيج الأصول( باعتبار المصارف عبارة عن وسيط مال
 كالتالي: منح التسييلات الائتمانية، وتم اختيارىا

 ودائع العملاء والمصارف الأخرى. –المدخلات: حقوق الممكية  -
 صافي ذمم البيوع المؤجمة. –المخرجات: صافي الأصول الثابتة  -
س الكفاءة الفنية بافتراض وجود علاقة طردية بين المدخلات . اختبار ملاءمة المدخلات والمخرجات المستخدمة في قيا2

، وتم حساب قيم المدخلات (PMنموذج الانحدار التجميعي )والمخرجات المستخدمة، وتم اختبارىا بالاستعانة ببرنامج الإيفيوز وفق 
 وكانت النتائج كالتالي: والمخرجات بالموغاريتم، 

 المدخلات والمخرجات( نتائج اختبار ملاءمة 5الجدول )
 Coefficient t-statistic Prob Adjusted R F-statistic Prof (F-statistic) 

 Deposits Equity Deposits Equity Deposits Equity Deposits Equity Deposits Equity Deposits Equity 

Fix Assets 1.63821 1.944 7.61142 11.93 1.11 1.11 1.61866 1.772 57.781 119.5 1.11 1.11 
Credit 1.72198 1.117 7.35912 8.469 1.11 1.11 1.61298 1.669 54.156 71.74 1.11 1.11 

 المصدر: مخرجات برنامج الإيفيوز
 

2011 Fixed Assets

2012 Fixed Assets

2013 Fixed Assets

2014 Fixed Assets

2015 Fixed Assets

2016 Fixed Assets

2017 Fixed Assets

2018 Fixed Assets

2019 Fixed Assets

2020 Fixed Assets

2021 Fixed Assets

2022 Fixed Assets

2011 Credit

2012 Credit

2013 Credit

2014 Credit

2015 Credit

2016 Credit

2017 Credit

2018 Credit

2019 Credit

2020 Credit

2021 Credit

2022 Credit
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 التابعة(.وطردية في المخرجات )المتغيرات وفقاً لنتائج الاختبار فإن أثر المدخلات )المتغيرات المستقمة( ذات دلالة احصائية ومعنوية 
 <----أي تحقق الشرط ويمكن الانتقال لمخطوة الثالثة 

. اختبار حجم العينة التي يجب أن تكون أكبر من أو تساوي حاصل جداء عدد المدخلات في عدد المخرجات أو يمكن اختبار 3
 حسابيا كالتالي:خرجات، ويمكن أن يكون حجم العينة أكبر من أو تساوي ثلاث أمثال حاصل مجموع المدخلات لمم

  36( طول الفترة الزمنية = 12( مصارف إسلامية * )3حجم العينة = )
 ( مخرجات2( المدخلات* )2( حجم العينة < )36)

 <-----أي تحقق الشرط ويمكن الانتقال لمخطوة الرابعة 
نماذج، وىنا في ىذا البحث تم اختيار حجم المتغيرة، وغيرىا من العوائد ال –. تحديد النموذج المستخدم: عوائد الحجم الثابتة 4

باستخدام جية المخرجات أي اتجاه تعظيم المخرجات بالكمية ذاتيا  نموذج عوائد الحجم الثابتة وفق أسموب تحميل مغمف البيانات
 المتخصص في قياس الكفاءة كانت نتائج الكفاءة الفنية كالتالي: DEAPوبالاستعانة ببرنامج  من المدخلات

 الإسلامية البنوك( نتائج الكفاءة الفنية في 6الجدول )
 المتوسط 2122 2121 2121 2119 2118 2117 2116 2115 2114 2113 2112 2111 

SIIB 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 

CHB 1 1 0.63 0.269 0.794 0.997 1 1 1 1 1 0.806 0.911 

BBSY 1 1 0.42 0.891 0.871 1 1 0.562 1 0.589 0.791 0.758 0.978 

 0.963 0.855 0.930 0.863 1 0.854 1 0.999 0.888 0.72 0.735 1 1 المتوسط

 DEAPالمصدر: نتائج برنامج 

 (:6بالعودة لمجدول )
( أي أنو استطاع 2122-2111الذي حقق الكفاءة الفنية بشكل تام طيمة الفترة ) البنكالدولي الإسلامي ىو  البنكيُلاحظ أن 

 استغلال موارده )المدخلات( بأفضل طريقة لمحصول عمى أعمى قيمة لممخرجات.
 الكاممة. ( فكان بنك بركة أكثر كفاءة من بنك الشام لكنو لم يستطع تحقيق الكفاءة2122-2111أما كمتوسط لمكفاءة الفنية خلال الفترة )

( حيث أن كفاءتيا قد 2119-2112-2111الإسلامية الثلاثة قد حققت كفاءة تامة في الأعوام ) البنوكوكانت متوسطات 
الأزمة الاقتصادية  ( وىذا يعني تأثرىا بأزمة الحرب، وعادت لتنخفض أيضاً خلال2116-2113انخفضت خلال فترة الأزمة )

 فرضية العدم التي تقول:مما يعني أنو تم قبول (، 2121-2122)
H03:  (2122-2111الإسلامية السورية بكفاءة فنية خلال الفترة ) البنوكلا تتمتع 

  :اختبار أثر تقمبات أسعار أسيم المصارف الإسلامية السورية في كفاءتيا الفنية. ..4
 القياسية لممتغيرات التابعة والمستقمة:الوصفية و . الاختبارات 1.4.3
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 :الاختبارات الوصفية. 1
  نتائج الاختبارات الوصفية في الجدول التالي: بعض يمكن عرض

 ( الاختبارات الوصفية لممصارف المدروسة7الجدول )
 أدنى قيمة أعمى قيمة الانحراف المعياري الوسيط المتوسط الحسابي المتغيرات

 92.74111 3481.641 826.8127 819.3811 874.3385 أسعار الاسيم

 1.269 1 1.179919 1 1.911137 مؤشر الكفاءة
 المصدر: نتائج برنامج الايفيوز

 ( أن:7يُلاحظ من الجدول )
 سعر الأسيم لممصارف المدروسة: -

( ل.س وىو من نصيب 3481.641(، أما أعمى سعر فكان بقيمة )669( ل.س وبمغ وسيطيا )626بمغ متوسط أسعار الاسيم )
 (.2115( من نصيب بنك الشام عام )92.74وأدنى سعر فكانت قيمتو )(، 2122بنك بركة عام )

 مؤشر الكفاءة لممصارف المدروسة: -
% وىي الكفاءة التامة من نصيب البنك الدولي 111%، أما أعمى كفاءة كانت 111% وبمغ وسيطيا 91بمغ متوسط مؤشر الكفاءة 

-2117-2116(، وبنك البركة في الأعوام )2121-2121-2119-2118-2117طيمة فترة الدراسة وبنك الشام في الأعوام )
 ( لبنك الشام.2114% في عام )26.9(، أما أدنى قيمة بمغت 2119

 . اختبار فرضيات الدراسة:2
وجب التنويو أنو تم استخدام دالة الموغاريتم لأسعار الأسيم والدالة الأسية لمؤشر الكفاءة لكي  باختبار الفرضياتقبل البدء بالدراسة 

 .تكون المتغيرات صالحة لمدراسة
عند القيام بالاختبارات وذلك لتجنب المشكلات الإحصائية التي  Cross- Section SURوفق طريقة  GLSكما أنو تم استخدام 

 ارات، وجاءت النتائج كالتالي:ممكن أن تظير أثناء الاختب
 بار الاستقرارية )جذر الوحدة(:تاخ

السلاسل الزمنية لممتغيرات حيث أن الفرضية الصفرية تقول يوجد جذر لموحدة لممتغيرات  لاختبار استقرارية ADFتم اختيار اختبار 
 % و*** إلى 5% و** إلى1التابعة والمستقمة ولكي تستقر يجب أن تكون أصغر من مستويات الدلالة حيث تشير * إلى 

 %، وكانت نتائج الاختبار متوضعة في الجدول كالتالي:11

 ADFباراخت( نتائج 8الجدول )

 eviewsال برنامج : الاعتماد عمى مخرجاتالمصدر

  المتغيرات
 بدون ثابت ولا اتجاه مع ثابت مع ثابت واتجاه

 t Probقيمة  t Probقيمة  t Probقيمة 

 أسعار الأسيم
 1.9979 1.49111 1.5964 4.59763 1.1714 9.13913 عند المستوى
 **1.1367 13.4275 **1.1452 12.8681 1.2451 7.91511 عند الفرق الأول

 مؤشر الكفاءة
 1.2952 4.92358 1.7876 1.71721 1.3111 4.77689 المستوىعند 

 ***1.1158 14.5271 1.1181 7.35841 1.3191 4.71383 عند الفرق الأول
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أصغر  تفكانت قيم الاحتمالاولا تحتوي عمى جذر الوحدة عند الفرق الأول وذلك بدون ثابت ولا اتجاه معاً  إن المتغيرات مستقرة
 %، ومتغير أسعار الاسيم مستقر أيضاً عند الفرق الأول مع ثابت وبدون اتجاه.5 مستوى الدلالة من

 اختبار الارتباط الذاتي بين الأخطاء العشوائية:
تتراوح ضمن المجال نتيجة ال كانت، وكمما Durbin-Watsonتم المجوء لاختبار قيم ط الذاتي بين الأخطاء العشوائية لاختبار الارتبا

 في الجدول التالي: يوجد مشكمة ارتباط ذاتي بين الأخطاء العشوائية وكانت النتائج ىذا يعني لا }1.38-2.62{

 Durbin-Watson ( اختبار9الجدول )

 eviewsالاعتماد عمى مخرجات ال: المصدر

 اختبار عدم تجانس تباين الخطأ العشوائي:
نتيجة عدم وجود مشكمة عدم تجانس تباين الخطأ الكانت  ةالمستقم اتلممتغير  Breeusch-Pagan-Godfreyبعد إجراء اختبار 

فكانت النتيجة مطابقة لمقيمة الموجودة في نتائج الاختبار وقيم  R-squared( ب 24بعد ضرب عدد المشاىدات ) العشوائي
 .% لذلك نرفض وجود مشكمة5% و1الاحتمالات جميعا أكبر من 

 :Panelالمفاضمة بين نماذج 
( ونموذج الانحدار ذو الأثر الثابت PMالثلاثة والتي ىي: نموذج الانحدار التجميعي ) Panelالانتقال إلى نماذج  الآن يتم
(FEM( ونموذج الانحدار ذو الأثر العشوائي )REM):وذلك لممفاضمة بينيم ، 

  Redundant Fixed Effects – Likelihood Ratio اختبار( عن طريق اجراء FEM( و)PMأولًا سيتم المفاضمة بين نموذجي )
ذا كانت النتيجة أكبر من مستويات الدلالة   تدام ولا يبقى داعي للاختبارا( نموذج قابل للاستخPM% نقبل )11% و5% و1وا 

 الأخرى، وكانت النتائج كالتالي:
 Redundant Fixed Effects – Likelihood Ratio( اختبار 9الجدول )

Test cross-section fixed effects 
 

 النموذج المعتمد
1.6898 PM 

 المصدر: مخرجات برنامج الايفيوز

 اختبار التوزيع الطبيعي لبقايا النموذج:
اختبار  نتيجةتخضع لمتوزيع الطبيعي، وذلك نسبة إلى  البواقيالبحث وأظيرت النتائج أن  لبقايا متغيراتتم اختبار التوزيع الطبيعي 

Jarque-Bera  كما في الشكل التالي%، وكانت النتائج 5لممتغيرات أكبر من:  
 
 
 
 
 
 
 

Durbin-Watson النتيجة 
 لا يوجد مشكمة ارتباط ذاتي  2.119129
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 ( اختبار التوزيع الطبيعي لبواقي النموذج5الشكل )
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Series: Standardized Residuals

Sample 2015 2022

Observations 24

Mean       0.017086

Median  -0.022738

Maximum  2.285767

Minimum -1.679848

Std. Dev.   0.890060

Skewness   0.230959

Kurtosis   3.581132

Jarque-Bera  0.551083

Probability  0.759161


 المصدر: مخرجات برنامج الايفيوز 

 :PMة وفق نموذج ي. نتائج اختبار الفرض3
 كانت نتائج الاختبار كما ىي متوضعة في الجدول التالي:

 PM( نتائج 14الجدول )
Coefficient  t-Statistic  Prob.  R-squared Adjusted R F-statistic Prob(F) 

1.129662 - 2.871914 - 0.0089 0.123259 0.083408 3.092943 1.192537 
 eviewsإعداد: مستخرجات برنامج 

 بعد اجراء جميع الاختبارات السابقة يمكن تفسير فرضية البحث التي تقول:
H01 (2122-2114الإسلامية السورية في كفاءتيا الفنية خلال المدة ) البنوك: لا يوجد أثر معنوي احصائي لتقمبات أسعار أسيم 

أي نرفض  Prob (F)= 1.1925 % حيث كانت 11عند مستوى دلالة  واحصائية نلاحظ أن متغيرات الدراسة ذو دلالة معنوية
% 12يقارب  تفسير ما تاستطاع أسعار الأسيم % أي أنR-squared= 12 الفرضية الصفرية ونقبل الفرضية البديمة، كما أن 

سعر  نقصأي كمما  عكسية، أما عن طبيعة اتجاه العلاقة فيي الإسلامية في كفاءتيا الفنية البنوكتقمبات أسعار أسيم من أثر 
لسوق فميس من المنطقي أنو وىي نسبة ضئيمة، كما أنيا منافية لنظرية كفاءة ا% 2بمقدار  الكفاءةمؤشر ازداد  بمقدار واحد السيم

تناقص أسعار الأسيم تزداد كفاءة المصارف، وربما يعود ذلك إلى أن سوق دمشق سوق ضعيفة فلا تستطيع تأثير أسعار عندما ت
كما أن  الإسلامية، لمبنوكأسيم المصارف بشكل صحيح وفعال مما يعني أن تقمبات أسعار الأسيم ليست ذو عامل إيجابي بالنسبة 

 ،التامة وبالشكل الأمثلالكفاءة  نحو اوصوليسرعان ما تعرضت لعدة أزمات وقفت عائقاً من الإسلامية حديثة المنشأ و  البنوك
 ويأخذ نموذج الانحدار النيائي الشكل التالي: 

Efficiency (Y) = - 0.0297 * Prices share (X) + 0.0157 
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 النتائج:
 :كالتالي وللإجابة عمى أسئمة مشكمة البحث وفرضيات تمخيص النتائج التي توصل إلييا البحث تم
( كانت متذبذبة تتعرض لارتفاعات وانخفاضات، 2122-2114الإسلامية السورية خلال الفترة ) البنوكمتوسط أسعار أسيم . إن 1

متوسط أسعار ارتفاع  كما أن، ( وىي الفترة التي عانت منيا سورية من أزمة الحرب2117-2114ولوحظ ذلك خلال الفترة )
 .اتسمت بالضعف نسبياً ( 2122-2118الاسيم خلال الفترة )

(، وأدنى سعر كان من نصيب 2122( كان أعمى سعر سيم من نصيب بنك بركة في عام )2122-2114. خلال فترة الدراسة )2
 (.2115بنك الشام في عام )

عمى من نصيب ( كان متوسط قيمة الودائع الأ2122-2111. من خلال تحميل قيم مدخلات المصارف المدروسة خلال الفترة )3
، أما أعمى قيمة لمتوسط حقوق الممكية كان من نصيب البنوكالدولي الإسلامي وكانت قيمتو كبيرة جداً بالمقارنة مع بقية  البنك

 بنك الشام في ذات الفترة المدروسة.
( فكان متوسط صافي الأصول الثابتة وصافي 2122-2111). ومن خلال تحميل قيم مخرجات المصارف المدروسة خلال الفترة 4

 الدولي الإسلامي. البنكالأعمى من نصيب أيضاً  تذمم البيوع والاستثمارا
% ولم تصل 96.3( تعادل 2122-2111. وفيما يخص الكفاءة الفنية لممصارف المدروسة فكان متوسط كفاءتيا خلال الفترة )5

 إلى الكفاءة التامة.
(، وكان بنك الشام أقل كفاءة من 2122-2111% طيمة الفترة )111تامة الكفاءة الدولي الإسلامي تمتع بال البنكن ن أ. في حي6

%، وكان أقل كفاءة وصل إلييا بنك 91.1( تساوي 2122-2111المدروسة حيث كان متوسط كفاءتو خلال الفترة ) البنوكبين 
 %...26( حيث وصل مؤشر كفاءتو إلى 2114الشام في عام )

من خلال نظرية الكفاءة السوقية أن أسعار الأسيم تؤثر إيجاباً في كفاءة المصارف، أي كمما ازداد سعر السيم  الباحثتوصل  .7
 كمما ازدادت كفاءة المصرف.

 لمبنوك. ولكن وفقاً لنتائج الاختبارات توصل البحث إلى أن تقمبات أسعار الأسيم تؤثر بطريقة عكسية في الكفاءة الفنية 8
 ( وىذا يخالف نظرية كفاءة السوق.2122-2114خلال الفترة ) السوريةالإسلامية 
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 التوصيات:
 من خلال البحث ونتائجو، تم طرح بعض التوصيات كالتالي:

الاىتمام باستثمارات البنوك الإسلامية في السوق  فيوالعناية بذل الجيد  في سوق دمشق للأوراق المالية أن تسعى من الضرورة .1
المالية بشكل أفضل وذلك بفصل تداولات أسيميا عن اسيم البنوك التقميدية لأن بيئة عمل البنك الإسلامي يختمف عن بيئة 

ا بين البنوك لظمم المقارنة ما بين قيم وتذبذبات أسعار الأسيم، وتصبح القدرة عمى التنافس مالعمل التقميدي مما يعرضو 
 الإسلامية محصورة بين بعضيا فتيتم بابتكار الطرق الأكثر فعالية في الترويج لأصوليا المالية بشكل أفضل.

يجب عمى سوق دمشق للأوراق المالية السعي في الحد من التقمبات الحاصة في أسعار أسيم البنوك الإسلامية وفيم سبب  .2
فادة من الأسواق المالية الأخرى التي تعمل في ظل الشريعة الإسلامية وتممك البنوك تعرضيا ليذه التذبذبات لمحد منيا والاست

 المصرفي.لقطاع وذو فعالية إيجابية عمى ا كفؤةسوق  الإسلامية الحصة الأكبر منيا، مما يساىم لأن تقترب من أن تكون

الحد من معدلات التضخم والبطالة والسعي في رفع معدلات نمو الناتج المحمي  سوريةيجب عمى السياسة الاقتصادية في  .3
 الإجمالي لأنيا العوامل المؤثرة في قيم الأسيم والتي تساعد من ارتفاعيا مما ينعكس ايجاباً عمى كفاءة البنوك الإسلامية.

فيا واستراتيجياتيا لكي تستطيع تحقيق الكفاءة عمى المصارف الإسلامية السورية وخصوصاً منيا بنكي الشام وبركة تغيير أىدا .4
 التامة من خلال توظيف الودائع وحقوق الممكية بشكل أفضل والاستفادة من تجربة المصرف الدولي الإسلامي.

وضع برامج تدريبية ومشاريع تطويرية متبادلة ما بين السوق المالي والقطاع المصرفي  في سورية يةيجب عل السياسة النقد .5
بيان أىمية دور البنوك مي وذلك لحداثة البنوك الإسلامية وضعف خبرات الموظفين من ناحية التشريعات الإسلامية و الإسلا

 .والاقتصادية مما ينعكس إيجاباً عمى أسعار أسيميا وعمى كفاءتيا المصرفية في تحسين الدورة المالية والنقديةالإسلامية 

ودراسة نوع آخر من أنواع الكفاءة وأسموب آخر ، دات أخرى عمى الكفاءة المصرفيةبدراسة أثر محدإمكانية إعادة ىذا البحث  .6
 .البحث ىذا لعينة ةمغاير  المصارف التقميدية أو قطاعات مصرفية في بمدان أخرى، أو إعادة ىذا البحث في لقياسيا

 
 : التمويل معمومات

 (.511111121595) التمويل رقم وفق دمشق جامعة من ممول البحث ىذا
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 المراجع:
 بالمغة العربية:

(. اختبار العوامل المحددة لأسعار الأسيم السوقية )دراسة تطبيقية عمى أسيم الشركات المدرجة في 2122الحمواني، وائل. ) .1
 سوق دمشق للأوراق المالية(. رسالة ماجستير. كمية الاقتصاد. جامعة دمشق. سورية.
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